Kapitat dia
przysztosci

Kapitaty zelazne - regulacje
prawne i praktyka, rozwigzania
polskie i zagraniczne

f -
FORUM :
’ DARCZYNCOW l“[] Fundacja


https://www.forumdarczyncow.pl/pl/
https://www.fundacjapkobp.pl/kontakt




Kapitat dila
przysztosci

Kapitaty zelazne - regulacje
prawne i praktyka, rozwigzania
polskie i zagraniczne

o
" FORUM -
’ DARCZYNCOW l“[] Fundacja


https://www.forumdarczyncow.pl/pl/
https://www.fundacjapkobp.pl/kontakt

Autorzy i autorki:

Justyna Duriasz-Buthak
Pawet Kulesza

Julia Kluczynska

Ewa Kulik-Bielinska
Michat Majewski
Tomasz Schimanek

Wydawca:
Forum Darczyncoéw w Polsce

L FORUM |
ul. Sapiezynska 10a/131 ’ DARCZYNCOW

00-215 Warszawa

Redakcja merytoryczna:
Julia Kluczynska
Forum Darczyncow w Polsce

Redakcja jezykowa:
Dominik Wodz

Projekt graficzny:
Anna Koprowska

© Copyright by Forum Darczyncéw w Polsce

Przedruk publikacji w catosci lub w czesci mozliwy jest wytgcznie
za zgodg Forum Darczyncéw. Cytowanie dozwolone jest
z podaniem zrodta.

Warszawa, pazdziernik 2026 r.


https://www.forumdarczyncow.pl/pl/

FORUM
DARCZYNCOW

Forum Darczyncow w Polsce jest stowarzyszeniem, ktore zrze-
sza organizacje filantropijne. Od 20 lat zajmuje sie promowaniem
skutecznej filantropii opartej na wiedzy, najwyzszych standardach
oraz odpowiednich srodkach finansowych. Skupia ponad 40 fun-
dacji i stowarzyszen, ktoére tagczy m.in. to, ze w formie grantow
wspierajg dziatalnosc innych organizacji spotecznych. Forum Dar-
czyncow to miejsce, w ktérym organizacje cztonkowskie dzielg sie
doswiadczeniami i dobrymi praktykami oraz wypracowujg wysokie
standardy. Forum Darczyncow zabiega réwniez o lepsze prawo dla
filantropii, darczyncow i organizacji spotecznych.

www.forumdarczyncow.pl

Partnerem publikacji jest Fundacja PKO Banku Polskiego.

O
ﬁ] Fundacja

Fundacja PKO Banku Polskiego to jedna z najwiekszych organi-
zacji spotecznych w Polsce, dziatajgca przy wsparciu najwieksze-
go i najstarszego polskiego banku — PKO Banku Polskiego. Nasza
dziatalno$¢ opiera sig na trzech strategicznych filarach: ksztatce-
niu kompetencji przysztosci oraz budowaniu odpornosci spotecz-
nej i wspierania inkluzywnego rozwoju Polski. Praktykujemy model
nowoczesnej filantropii, ktory polega na systemowym rozwigzy-
waniu problemow spotecznych, a nie tylko tagodzeniu ich skutkow.
Kluczem do realizacji naszych celow jest transparentna wspofpraca
z doswiadczonymi ekspertami i organizacjami pozarzadowymi.

www.fundacjapkobp.pl

Zawarte w tej publikacji teksty majg charakter autorski, a przed-
stawione tezy sg opiniami ich autoréw i nie muszg odzwierciedla¢
stanowiska Fundacji PKO Banku Polskiego.
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Wstep

Oddajemy w Panstwa rece publikacje o kapitatach zelaznych. Przedsta-
wiamy w niej kontekst prawny, doswiadczenia polskich organizacji oraz
wybrane rozwiazania prawne z zagranicy dotyczace tego zagadnienia.

U zrédet tej publikacji lezy przekonanie, ze kapitat zelazny umozliwia
budowanie stabilnych instytucji, ktére dzieki posiadanym $rodkom beda
mogly odpowiadaé na potrzeby i wyzwania wspoélczesnego swiata. Zatozy-
ciele i fundatorzy kapitaléw zelaznych zapewniaja organizacjom spotecz-
nym trwale finansowanie, dzieki ktéremu przez dekady bedg realizowac
swoja misje w spos6b efektywny i niezalezny.

Przyktady takich organizacji przedstawiamy w rozdziale drugim. Czes$c
z nich ma za sobg juz ponad 25 lat i odcisneta widoczny $lad w polskie;j
rzeczywistosci. To pokazuje, ze planowanie dzialan w diugim horyzoncie
czasowym umozliwia osiagniecie ambitnych celow i realnego wptywu spo-
tecznego. W skali makro za$ kapital zelazny to szansa na dlugoterminowe
inwestycje i kumulacje kapitalu w sferze dziatan spotecznych.

Trudnoscia, z ktérg mierzyliSmy sie jako wydawcy i autorzy, jest kwestia
nazewnictwa i definicji. Trzeba wyraznie powiedzie¢, ze w polskim prawie
nie ma definicji kapitalu zelaznego. Zwrotem, ktéry epizodycznie pojawia
sie w polskim prawie, jest ,kapital wieczysty”, opisany jako trwaty kapitat,
ktoéry jest inwestowany, a dochody z niego zasilaja wybrane cele spotecz-
ne (nie mozna go wydatkowac na biezace dziatania organizacji). Zaré6wno
kapitatl Zelazny, jak i kapital wieczysty wprost nawiazuja do idei kapitatu
nazywanego w krajach anglosaskich endowment, ktéry ma diuga trady-
cje i z powodzeniem jest wykorzystywany m.in. przez uczelnie, szpitale,

muzea i fundacje.
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W publikacji bedziemy gtéwnie postugiwac sie zwrotem ,kapitat zelazny”,
ktory wydaje sie najszerszym okresleniem. Rozumiemy go jako wyodreb-
niony kapital, ktory jest inwestowany, a z ktérego zyski przeznacza sie na
biezace dzialania statutowe organizacji lub dalej reinwestuje. Niezaleznie
od tego w tekstach bedzie pojawial sie zwrot ,kapital wieczysty” w sytu-
acjach, gdy bedzie podkreslana jego trwatos$¢ lub nienaruszalnos¢.

W rozdziale pierwszym i drugim znajda Panstwo informacje o kapitatach
zelaznych w Polsce. Rozdziat pierwszy przedstawia spojrzenie ,,z lotu pta-
ka” na sytuacje w naszym kraju - prawo, doswiadczenia, wyzwania i szan-
se. W rozdziale drugim sa opisane doswiadczenia siedmiu organizacji
posiadajacych kapitat Zelazny. Z kolei w rozdziale trzecim skupiamy sie na
zagranicznych rozwiazaniach prawnych - organizacji i cechach kapitaléw
zelaznych funkcjonujacych w Niemczech, Holandii i Czechach, a takze
rozwigzaniach, jakimi te panstwa stymulujg proces powstawanie kapita-
16w tego rodzaju.

Obserwujemy rosngce zainteresowanie tematem kapitalow zelaznych
wsrod organizacji spotecznych, mediéw oraz w srodowisku doradcow
i finansistéw. Czes$¢ organizacji cztonkowskich zrzeszonych w Forum Dar-
czyncow posiada kapitaly zelazne i w Forum wymieniajg sie doswiadcze-
niami i dobrymi praktykami. W publikacji dzielimy sie wiedza o kapitatach
zelaznych tak, by stuzyta jak najszerszej grupie os6b i merytorycznie wspie-
rala debate publiczng na ich temat oraz dzialania analityczne i legislacyjne.
Niniejsza publikacja zostala wydana przez Forum Darczyncéw w Polsce —
organizacje, ktora od 20 lat pomaga nawigowaé w swiecie filantropii i zrze-
sza ponad 40 fundacji i stowarzyszen. Organizacje cztonkowskie taczy to, ze
posiadaja istotne $rodki, dzieki ktérym moga finansowa¢ wazne cele spo-
teczne i tworzy¢ innowacyjne programy nastawione na konkretne efekty.

Publikacja powstala dzieki dotacji od Fundacji PKO Banku Polskiego.
W rozdziale o rozwiagzaniach zagranicznych wykorzystaliSmy tez analizy
prawne opracowane przez ekspertow z zagranicy i sfinansowane dzieki

wsparciu ze Srodkéw Fundacji im. Stefana Batorego.
ChcielibySmy serdecznie podziekowaé Justynie Duriasz-Buthak, Ewie
Kulik-Bielinskiej, Julii Kluczynskiej, Pawlowi Kuleszy, Michalowi Majew-

skiemu, dr. Tomaszowi Perkowskiemu i Tomaszowi Schimankowi. Osoby



te przyjely nasze zaproszenie do komitetu sterujacego projektu, a ich zaan-
gazowanie i wiedza doprowadzity do powstania tej publikacji.

Podziekowania kierujemy réwniez do wszystkich oséb, ktore podzielily sie
swoimi doswiadczeniamiw budowaniu kapitatu zelaznego i zarzadzaniu nim
przedstawionymi w rozdziale drugim. Sg to: Petr Cabak (3WFoundation),
Maria Cywinska (Fundacja im. Stefana Batorego), dr Piotr Cywinski
(Fundacja Auschwitz-Birkenau), Gabriela Figura (Fundacja Fundusz
Lokalny Ziemi Bilgorajskiej), Radostaw Jasinski i Grzegorz Jedrys (Polsko-
-Amerykanska Fundacja Wolnosci), dr Tomasz Perkowski (Fundacjanarzecz
Nauki Polskiej), Julia Sierakowska i Sebastian Ryba (Fundacja Edukacyjna
Jerzego Juzonia).

Zapraszamy do lektury,
Julia Kluczynska, Magdalena Pekacka

Forum Darczyncéw w Polsce
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Kapitaty zelazne
w Polsce

Justyna Duriasz-Buthak, Tomasz Schimanek

1. Regulacje prawne dotyczace tworzenia
kapitatow zelaznych i zarzadzania nimi

Brak prawnej definicji

W powszechnie obowigzujacym prawie w Polsce nie ma zdefiniowane-
go kapitatu zelaznego ani wieczystego. Oba okre$lenia sa zblizone, przy
czym zwrot ,kapital zelazny” wydaje sie okresleniem najszerszym. Rozu-
miemy go jako wyodrebniony kapital, ktory jest inwestowany, a zyski
z niego sa przeznaczane na biezace dzialania statutowe organizacji lub
dalej reinwestowane. Niezaleznie od tego w tekscie bedzie pojawial sie
zwrot ,kapital wieczysty” w sytuacjach, gdy bedzie podkreslana jego
trwalos$¢ czy nienaruszalnosé.

Nie ma takze - co za tym idzie - prawnie okreslonych zasad tworzenia kapi-
tatow zelaznych i zarzadzania nimi. Co prawda w dwoch ustawach - o dotacji
dla Fundacji Auschwitz-Birkenau przeznaczonej na uzupelnienie Kapitalu
Wieczystego oraz o dotacji dla Fundacji Dziedzictwa Kulturowego przezna-
czonej na uzupelnienie kapitatu wieczystego - pojawia sie pojecie kapita-
tu wieczystego, ale sa to ustawy incydentalne i nie definiujg kapitatu, lecz

il



jedynie odnotowuja fakt jego istnienial. Oba akty dotycza przekazania
dotacji z budzetu panstwa na zasilenie kapitatéw wieczystych fundacji.
Warto jednak zwrdci¢ uwage na te dwie ustawy z kilku powodéw. Po pierw-
sze, uznaja one, ze taka formuta jak ,kapitat wieczysty” jest dopuszczalna
i akceptowana przez panstwo. Po drugie, potwierdzaja one mozliwos¢ finan-
sowania kapitatéw wieczystych fundacji niebedacych fundacjami Skarbu
Panstwa ze srodkéw publicznych, cho¢ w obu przypadkach sg to sytuacje
wyjatkowe, wynikajace z unikatowego charakteru i znaczenia dla pafnstwa
misji tych fundacji.

Obie incydentalne ustawy nie zmieniaja faktu, ze w polskim prawie nie ma
zdefiniowanej instytucji kapitatu wieczystego. Trzeba tez dodac, ze prawo
nie zabrania tworzenia takiego kapitalu, co jasno potwierdzaja wspomnia-
ne akty. Wykorzystujg to, wcigz bardzo nieliczne, organizacje pozarza-
dowe, ktére tworzg kapitaly zelazne i zarzadzaja nimi w oparciu o swoje
statuty i przyjmowane wewnetrznie zasady, ktore oczywiscie musza by¢
zgodne z powszechnie obowiazujacym prawem. Daje im ono zreszta duza
swobode w ksztaltowaniu sposob6éw dziatania, w tym gospodarowania
funduszami, w oparciu o statut i decyzje wiadz organizacji. Podobng dro-
ga zaczynajq kroczy¢ uczelnie, ktore takze tworza kapitaly zelazne, czego
prawo im nie zabrania, a ustawa Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce?
pozostawia im spora przestrzen do samodzielnego ksztaltowania gospo-
darki finansowe;j.

Podstawy tworzenia kapitatow zelaznych

Podstawy prawne funkcjonowania organizacji pozarzadowych sa okre-
Slone przede wszystkim w tzw. ustawach podmiotowych, dotyczacych
poszczegolnych form prawnych, w jakich dzialaja organizacje. Powszech-
ne dwie formy to fundacje, dla ktérych podstawa jest ustawa o fundacjach?,

1  Ustawa z 18 sierpnia 2011 roku o dotacji dla Fundacji Auschwitz-Birkenau przeznaczonej
na uzupetnienie Kapitatu Wieczystego (Dz.U. z 2011 r., poz. 1336) oraz ustawa z 8 grudnia
2017 roku o dotacji dla Fundacji Dziedzictwa Kulturowego przeznaczonej na uzupetnienie
kapitatu wieczystego (Dz.U. z 2017 r., poz. 2383).

2 Ustawa z 20 lipca 2018 roku — Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (t.j. Dz.U.
z 2024 r., poz. 1571z p6zn. zm.).

3 Ustawa z 6 kwietnia 1984 roku o fundacjach (t.j. Dz.U. z 2023 r., poz. 166 z pézn. zm.).
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oraz stowarzyszenia rejestrowe, tworzone i dzialajace w oparciu o Prawo
o stowarzyszeniach*. Prawo o stowarzyszeniach przewiduje réwniez moz-
liwos¢ tworzenia i dzialania stowarzyszen zwyklych, majacych utomna
osobowo$¢ prawna, co uniemozliwia im tworzenie kapitaléw Zelaznych
i zarzadzanie nimi. Dlatego w dalszej cze$ci tekstu pod okresleniem ,,sto-

warzyszenie” nalezy rozumieé stowarzyszenie rejestrowe.

Fundacje i stowarzyszenia w praktyce moga dziata¢ w kazdym celu, ktéry
nie jest sprzeczny z prawem, a ich zalozyciele w statutach okreslaja sposoby
realizacji tych celéw, w tym sposoby gospodarowania funduszami pozyski-
wanymi przez organizacje. Statuty stowarzyszen i fundacji maja istotne zna-
czenie, pelniac funkcje prawa wewnetrznego, ktére stanowi podstawe podej-
mowania decyzji przez wtadze organizacji, ale jest rowniez baza do oceny
dzialan stowarzyszenia czy fundacji przez organy nadzorcze panstwa i sady.

Stowarzyszenia i fundacje po zarejestrowaniu w Krajowym Rejestrze Sado-
wym nabywaja osobno$¢ prawna, co daje im mozliwosci pelnego uczest-
niczenia w obrocie prawnym i petng zdolno$¢ do samodzielnego ksztatto-
wania swojej sytuacji prawnej. Obie ustawy podmiotowe w Zaden spos6b
nie ograniczaja mozliwosci tworzenia kapitatu zelaznego przez fundacje
czy stowarzyszenia. Nalezy przy tym zwro6ci¢ uwage, ze z punktu widze-
nia prawa instytucja fundacji jest bardziej naturalna forma dla tworzenia
kapitalu zelaznego niz stowarzyszenie, gdyz rozporzadza majatkiem prze-
znaczonym przez fundatora na realizacje okreslonych celéw, ktory moze
by¢ podstawa tworzenia kapitalu wieczystego. Stowarzyszenie takze moze
posiadac¢ taki majatek, ale z zalozenia - o czym zresztg stanowi Prawo
o stowarzyszeniach - opiera dziatalnos¢ na pracy spotecznej swoich czton-
kow, a nie na kapitale zalozycielskim. W praktyce te réznice sie jednak
zacieraja. Wiele fundacji ma znikome fundusze zalozycielskie, bowiem
prawo nie okresla minimalnej ich wysokosci z wyjatkiem fundacji, ktéra
ma prowadzi¢ dzialalnos¢ gospodarcza (minimalny fundusz zatozycielski
takiej fundacji to 1 tys. zt). Ta sytuacja powoduje, ze duza cze$¢ fundacji
dziala w praktyce podobnie jak stowarzyszenia, korzystajac z tych samych,

zewnetrznych zrddel finansowania. Zdarzaja sie z kolei stowarzyszenia

4 Ustawa z 7 kwietnia 1989 roku - Prawo o stowarzyszeniach (t.j. Dz.U. z 2020 r.,
poz. 2261z p6zn. zm.).
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pozyskujace np. duze darowizny, rzadziej zapisy testamentowe, ktére
moga by¢ inwestowane i stanowic istotne zrédto finansowania ich dziatal-
nosci. Przykltadem moze by¢ Stowarzyszenie Zydowski Instytut Historycz-
ny w Polsce® czy tez warszawski Klub Inteligencji Katolickiej®.

Najczesciej w statutach, w czesci dotyczacej majatku fundacji czy stowa-
rzyszenia, znajduja sie ogoélne zapisy po to, by w praktyce nie ograniczac
swobody gospodarowania finansami. Zdarza sie jednak, zwlaszcza w przy-
padku fundacji, ktére powstaly w oparciu o duze kapitaly zatozycielskie, ze
w statutach s przewidziane mozliwos$ci czerpania korzysci z posiadanych
funduszy lub wprost mozliwos$ci ich inwestowania w cato$ci lub w okreslo-
nej czesci. Takie zapisy stanowia dobra podstawe do tworzenia kapitalow
wieczystych i zarzadzania nimi, jednak w ramach ogdlnych sformutowan
statutowych wiekszosci organizacji pozarzadowych takze jest to dopusz-
czalne. Jednym z nielicznych przykladéw statutow, w ktérych pojawia sie
wprost sformutowanie , kapitat wieczysty”, jest statut Fundacji Auschwitz-
-Birkenau. Zgodnie z nim kapitalem wieczystym sa wszystkie dochody
fundacji z dwoma wyjatkami. Pierwszy, to wola darczyncy, ktoéry moze
wskazad, ze darowizna ma by¢ przeznaczona nie na kapital zelazny, ale na
biezaca dziatalno$¢ fundacji. Drugi to zyski z inwestowania kapitatu, ktore
moga by¢ przeznaczone wytacznie na dziatalno$c operacyjng. Warto zwré-
ci¢ uwage, Ze sa to rozwiazania niestandardowe, wynikajace ze specyfiki
dziatalno$ci tej fundacji. Zazwyczaj zyski z kapitatu zelaznego sg przezna-
czane na biezaca dzialalnos¢ oraz na podwyzszenie jego wysokosci.

Z reguly bezposrednia podstawg tworzenia kapitalow zelaznych i zarzadza-
nia nimi w oparciu o mniej lub bardziej ogblne postanowienia statutowe sg
decyzje wtadz organizacji. Najczesciej sa to uchwaly zarzadéw, cho¢ w przy-
padku stowarzyszenia moga by¢ to takze uchwaly walnego zebrania czion-
kow. W uchwatach jest powoltywany wydzielony fundusz w ramach majatku
fundacji czy stowarzyszenia oraz sa okreslane zasady i warunki gospodaro-
wania nim. Oznacza to, ze podstawowe warunki i zasady tworzenia kapitatu
zelaznego i zarzadzania nim sg ustalane przez wladze organizacji. Dotyczy

to zaréwno zrodel jego finansowania, jak i sposobéw inwestowania fundu-

5 https://szih.org.pl (dostep: 18.09.2026).
6 https://kik.waw.pl (dostep: 18.09.2026).
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szy, sposobéw przeznaczenia zyskow oraz trwalosci/wieczystosci funduszu.
Statutowe wladze organizacji moga podejmowaé uchwaly zmieniajace te
zasady i warunki, np. sposoby inwestowania czy podziatu zyskéw, a takze
podejmowacé decyzje o likwidacji funduszu. Nie stanowig zatem typowej
formy kapitalu zelaznego (endowment, ktéry wystepuje w Stanach Zjedno-
czonych i ktérego wazng cechg jest jego nienaruszalnosé). Z tego wzgle-
du kapitaly, ktére mozna potencjalnie naruszy¢, okresla sie czasem jako
quasikapitaly zelazne (quasi endowments). Same organizacje okreslaja je
czesto jako fundusze rezerwowe, fundusze wydzielone, aktywa czy tez
w przypadku fundacji - fundusze zaltozycielskie.

Odpowiedzialnos¢ za kluczowe decyzje spada na wladze statutowe, najcze-
Sciej zarzady, ktore sa nadzorowane w tym obszarze przez ciala monito-
rujaco-kontrolne: rady fundacji, a w przypadku stowarzyszen - komisje
rewizyjne i walne zebrania czlonkéw. Jesli chodzi o zarzadzanie kapita-
tami Zelaznymi, niekiedy organizacje powotuja dodatkowe ciata, ktérych
zadaniem jest monitorowanie lub doradzanie w tej kwestii wladzom orga-
nizacji. Sa to albo ciala wewnetrzne, ztozone z pracownikéw/cztonkow
organizacji albo ciala zewnetrzne, zlozone z ekspertow ds. finanséw lub
przedstawicieli kluczowych darczyncow kapitatu. Niezalezenie od sktadu
takiego ciala ma ono formalnie kompetencje opiniujaco-doradcze, decy-
zje zawsze podejmuja statutowe wladze organizacji.

Inna, rzadziej wykorzystywana Sciezka tworzenia funduszy wieczystych sg
fundusze powolywane z inicjatywy darczyncy, zakladane i zarzadzane przez
organizacje pozarzadowa. To odpowiednik amerykanskich donors advised
funds, czyli funduszy z doradztwem darczyncy. Taka formute realizuje m.in.
Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce, ktéra prowadzi kilka tego rodzaju
funduszy wieczystych. Sa one tworzone i zarzadzane na podstawie umo-
wy zawartej miedzy organizacja a darczynca, ktora okresla finansowanie
funduszu, przeznaczenie zyskow z jego inwestowania oraz ogoélne zasady
gospodarki finansowej. Te zasady sa zblizone do tych dotyczacych zarzadza-
nia kapitalami zelaznymi tworzonymi przez organizacje z wlasnego majat-
ku. Réznice moga pojawiac sie dwie: po pierwsze, darczynca moze zastrzec
w umowie prawo do konsultowania z nim istotnych decyzji wladz organiza-
cji odnoszacych sie do inwestowania funduszu i podziatu zyskéw, po drugie,
zastrzec sobie prawo o podjeciu decyzji o likwidacji funduszu.
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Zrodta finansowania kapitatéw i mozliwosci inwestycyjne

Podstawowa funkcja kapitatu zelaznego jest jego inwestowanie, stad tez
w uchwatlach dotyczacych kapitatow zelaznych sa okreslone mozliwosci
ich inwestowania, najczesciej przez wskazanie instrumentéw finanso-
wych, w ktére moga by¢ inwestowane $rodki zgromadzone na funduszu
wieczystym. Wplyw na decyzje wladz w tym obszarze moga miec¢ regula-
cje prawne. Nie ograniczajg one mozliwo$ci inwestowania majatku przez
organizacje pozarzadowe, ale w ustawie o podatku dochodowym od 0séb
prawnych’ sa wskazane te instrumenty, ktorych zakup przez organizacje
jest zwolniony z podatku dochodowego od 0séb prawnych (CIT). Sa to, naj-
krécej rzecz ujmujac: obligacje Skarbu Panstwa lub bony skarbowe oraz
obligacje samorzadow terytorialnych, papiery wartosciowe i inne instru-
menty finansowe nabywane w ramach zarzadzania portfelem inwestycyj-
nym organizacji i zdeponowane na odrebnym rachunku prowadzonym
przez uprawniony podmiot (firme inwestycyjna), jednostki uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych dzialajacych na podstawie ustawy o fundu-
szach inwestycyjnych. Takie regulacje w praktyce powoduja, ze czes¢ orga-
nizacji ogranicza inwestycje wylacznie do instrumentow, ktére sa zwolnio-
ne z podatku, za czym przemawia rdwniez mniejsze ryzyko inwestycyjne
zwigzane z ich posiadaniem.

Kapitaly zelazne moga by¢ potencjalnie finansowane ze wszystkich zrodet,
z ktorych moga korzysta¢ organizacje pozarzadowe, ale pojawiaja sie w tej
kwestii istotne ograniczenia. Kapitaly nie moga by¢ finansowane z dotacji
publicznych na ogdlnych zasadach, gdyz zgodnie z ustawg o finansach publicz-
nych® dotacje musza by¢ przeznaczone na realizacje zadan publicznych zle-
conych organizacjom pozarzadowym przez jednostki administracji publicz-
nej. Uniemozliwia to finansowanie kapitatéw zelaznych poza wspomnianym
wczesniej przekazaniem dotacji w drodze ustawowej, co jest dopuszczalne,
gdyz ustawa o finansach publicznych stanowi, Ze moga by¢ stosowane inne
sposoby przekazywania dotacji publicznych podmiotom niepublicznym,

7 Ustawa z 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych (t.j. Dz.U.
z 2026 r., poz. 554 z p6zn. zm.).

8 Ustawa z 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych (t.j. Dz.U. z 2025 r., poz. 1483
z pdzn. zm.).
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o ile sa okreslone w ustawach. W przypadku dotacji ze Zrédet niepublicznych
takie ograniczenia prawne nie wystepuja, ale zagraniczne fundacje dzialajace
w Polsce czy fundacje korporacyjne najczesciej przeznaczaja dotacje na reali-
zacje okreslonych dzialan/projektéw, a nie na kapitaly zelazne.

Gléwnym zatem zrédlem finansowania kapitaléw zelaznych sa darowizny
przekazywane przez darczyncow prywatnych, przede wszystkim przez
osoby indywidualne oraz te firmy czy fundacje, ktére zdecydujq sie prze-
kazaé darowizny na kapital. Finansowanie kapitatow wieczystych przez
prywatnych darczyncéw powoduje, Ze organizacje powinny prowadzic¢
aktywny fundraising, szukajac srodkéw nie tylko na utworzenie kapitatu
wieczystego, lecz takze czesto na state podwyzszanie jego wysokosci.

Mechanizmem majacym zacheca¢ darczyncow do wspierania organizacji
pozarzadowych sg odpisy podatkowe. Mozna odpisa¢ od dochodu przed
opodatkowaniem darowizny przekazane w ciagu roku podatkowego orga-
nizacjom pozarzadowym na cele pozytku publicznego okreslone w usta-
wie o dzialalnos$ci pozytku publicznego i o wolontariacie’. Zgodnie z usta-
wa o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych podatnik podatku PIT moze
odliczy¢ darowizny do wysokosci 6 proc. dochodu, a podatnik podatku CIT
- do 10 proc. Przy czym warto zwroci¢ uwage, ze te limity sa wspdlne dla
odliczen darowizn przekazanych réwniez na inne cele, np. na cele kultu
religijnego. Przepisy nie wykluczaja odliczenia darowizn przekazanych
na kapital zelazny organizacji prowadzacej dziatalnos¢ pozytku publicz-
nego, ale takie darowizny sa traktowane na gruncie przepiséw podatko-
wych w taki sam sposo6b jak darowizny na dziatalno$¢ statutowa organiza-
cji. Co wazne, przepisy podatkowe umozliwiaja odliczenie darowizn tylko
w zeznaniu podatkowym za rok, w ktérym zostaly dokonane. Podatnik nie
ma prawa odliczaé¢ duzych darowizn w kolejnych latach, jezeli ich wartos$¢
przekroczyta roczny limit odpisu. Efekty tych zachet zostaly przedstawio-
ne w podrozdziale Bariery tworzenia kapitatow zelaznych w Polsce.

W Stanach Zjednoczonych i wielu krajach europejskich jednym z istotnych
zrédet finansowania kapitaléw zelaznych sa spadki. W Polsce przekazywa-
nie spadkéw na dziatalno$¢ organizacji pozarzadowych jest marginalne,

9 Ustawa z 24 kwietnia 2003 roku o dziatalnosci pozytku publicznego i o wolontariacie
(t.j. Dz.U. 2 2025 r., poz. 1338 z pdzn. zm.).
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co wynika przede wszystkim z braku takich tradycji i przyzwyczajen spad-
kodawcow, a takze z ograniczen wynikajacych z prawa spadkowego. Kapi-
taly wieczyste sg rdwniez finansowane ze srodkéw wiasnych organizacji
pozarzadowych, np. z wypracowanych zyskow z dziatalnosci gospodarczej,
z odpisu 1,5 proc. podatku dochodowego od 0séb fizycznych czy tez z zysku
z inwestowania kapitatu zelaznego, czyli tzw. reinwestowania kapitatu.

O przeznaczeniu zyskow z kapitatu zelaznego decyduja wladze organizacji.
Dochody z kapitalu sa wykorzystywane na finansowanie dzialan statuto-
wych organizacji, na podwyzszenie wysokosci kapitalu wieczystego oraz
na pokrycie kosztéw obstugi kapitatlu i zarzadzania nim. Nie ma ustalo-
nych standardéw dotyczacych proporcji podziatu zyskéw, to indywidual-
ne rozstrzygniecia kazdej organizacji. Decyzje wtadz o podziale zyskow
musza by¢ zgodne z wola darczyncy, ktéry np. moze zastrzec, ze zyski
z jego darowizny na kapital mogg by¢ przeznaczone wytacznie na dziatal-
nos¢ statutowa. Zyski z kapitalu musza by¢ oczywiscie przeznaczone na
dzialania zgodne ze statutem organizacji. Wydatki powinny réwniez odno-
si¢ sie do dziatan zwolnionych z podatku dochodowego od 0s6b prawnych.
W praktyce dosc¢ czesto cala dzialalnos¢ statutowa organizacji jest trakto-
wana jako zwolniona z tego podatku, ale w §wietle obowiazujacego prawa
zwolnione sg tylko te dochody, w tym z kapitatu zelaznego, ktére sa prze-
znaczone na rodzaje dzialalnos$ci wskazane w ustawie o podatku docho-
dowym od oséb prawnych (art. 17 ust 1 pkt 4), np. dziatalno$¢ naukowa,
o$wiatowa, kulturalna czy dotyczaca pomocy spotecznej. Wir6d nich jest
takze wymieniona dzialalnos¢ dobroczynna, ktora jest na tyle réznorod-
na, ze mieszcza sie w niej rézne cele w sferze pozytku publicznego reali-
zowane przez organizacje. Rodzaje dziatalnosci wskazane w tym przepisie
zostaly sformutowane jeszcze w latach 90. XX wieku i sa o wiele wezsze
niz obszary dzialalnosci pozytku publicznego okreslone we wspomnia-
nej ustawie o dziatalnosci pozytku publicznego i o wolontariacie. Dlatego
organizacje pozarzadowe zabiegaja o poszerzenie zwolnienia z CIT docho-
déw przeznaczonych na wszystkie rodzaje dzialalnosci nalezace do sfery
pozytku publicznego.

Cze$¢ organizacji pozarzadowych w ramach dziatalno$ci statutowej wspie-
ra inne organizacje lub osoby indywidualne i przeznacza na to zyski z kapi-
talu zZelaznego. W takich przypadkach organizacje powinny podejmowac
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decyzje o przyznaniu grantu w drodze przejrzystych procedur i z udzia-
tem cial doradczych, np. komisji grantowych czy stypendialnych, ktore
rekomenduja wtadzom, jakiej organizacji przyzna¢ grant lub kto powinien
otrzyma¢ stypendium finansowane. Zwieksza to skutecznos¢ oraz uspo-
tecznienie wydatkowania Srodkéw, jest takze okazja do zaangazowania
kluczowych darczyncéw w ten proces, co zwieksza ich poczucie identyfi-
kacji z organizacja i z jej kapitalem Zelaznym.

Organizacje z reguly przyjmujqa wewnetrznie polityke inwestycyjna
i wydatkowa kapitatu zelaznego w oddzielnych dokumentach, ale nie sg
one publikowane na zewnatrz. Najczesciej zasady i warunki inwestowa-
nia $rodkéw oraz wydatkowania zyskoéw z kapitatu zelaznego sa okreslo-
ne w wewnetrznych uchwatach wladz organizacji albo wynikaja z ustalen

wewnetrznych wladz organizacji.

Brak pojecia kapitatu zelaznego w prawie powoduje, Ze nie ma w jego przy-
padku zadnych specjalnych wymogéw ksiegowania i raportowania finanso-
wego. W zwiazku z tym kapital jest traktowany jako wydzielony ksiegowo
fundusz i aktywa, uwzgledniane w sprawozdaniach finansowych tworzo-
nych na ogdlnych zasadach okreslonych w ustawie o rachunkowos$ci.
Zdarza sie, ze niektére organizacje przekazuja wiecej informacji o funk-
cjonowaniu kapitalu zelaznego w sprawozdaniach merytorycznych, ale
nie jest to wymog prawny.

Podsumowujac: polskie prawo nie definiuje kapitalu Zelaznego ani nie
okresla zasad jego tworzenia i zarzadzania nim, ale nie ma zadnych przepi-
sow, ktore zabranialby tworzenia przez organizacje pozarzadowe wydzie-
lonych funduszy i ich inwestowania. Organizacje moga zatem tworzyc
kapitaly wieczyste i nimi zarzadzaé zgodnie z og6élnymi przepisami prawa,
wiasnymi statutami oraz uchwatami swoich wiadz. Oznacza to, ze kazda
organizacja moze okresla¢ wlasne zasady i warunki tworzenia kapitatu,
jego finansowania, zarzadzania nim, przeznaczenia zyskéw z kapitatu oraz
jego likwidacji, a prawo nie daje gwarancji wieczystosci kapitatu.

10 Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2026 r., poz. 522 z pdzn.
zm.).
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2. Dotychczasowe doswiadczenia w tworzeniu
kapitatéw zelaznych i zarzgdzaniu nimi

W Polsce jest zarejestrowanych okoto 161 tys. fundacji i stowarzyszen (dane
rejestru REGON przytoczone w raporcie Kondycja organizacji pozarzqdo-
wych 2024), z czego aktywnie dziala okoto 50 proc.!' Olbrzymia wiekszos$¢
to organizacje, ktdre zmagaja sie z niedostatkiem $rodkéw finansowych na
realizacje swoich celéw, czesto bardzo ambitnych i istotnych spotecznie, jak
np. wsparcie pacjentow chorujacych na choroby rzadkie, edukacja zaréwno
dzieci, mlodziezy, jak i dorostych, ochrona dziedzictwa kulturowego, dzia-
tania stuzace ochronie przyrody, wspieranie lideréw lokalnych, dziatania
straznicze, przeciwdzialanie dezinformacji, wsparcie aktywnosci obywatel-
skiejiobrona demokracji. Krétko méwiac, organizacje dzialaja w kazdej sfe-
rze zycia spotecznego. Wiele kwestii, ktorymi sie zajmuja, to pochodne sys-
temowych wyzwan, z ktérymi wladze publiczne nie potrafia poradzié sobie
w pelni. Coraz czeSciej mamy tez do czynienia z sytuacjami naglymi, takimi
jak pandemia, wojna, powddz. Wtedy okazuje sie, Ze organizacje pozarzado-
we sa niezwykle waznym, a w pierwszych momentach po wystapieniu kry-
zysu - nawet kluczowym elementem systemu pozwalajacego stawié¢ czota
sytuacji i nieprzewidywalnym konsekwencjom kataklizmu.

Mimo istotnej roli, jaka organizacje odgrywaja w tkance spotecznej, znacz-
na wiekszo$¢ z nich nieustannie zmaga sie z brakiem stabilnosci. Wynika
to zaréwno ze stabosci finansowej samych organizacji, ktére dysponuja
bardzo skromnym majatkiem (jesli w ogble go posiadaja), jak i z modelu
finansowania przyjetego przez administracje publiczna (system konkur-
sow i zlecania badz powierzania zadan). Wedtug raportu Stowarzyszenia
Klon/Jawor najwiekszy udziat w budzecie calego sektora maja wtasnie
srodki publiczne (44 proc.).

Istnieje dostownie garstka organizacji (sa to w wiekszosci fundacje), ktére
moga w poczuciu finansowego bezpieczenstwa i niezaleznosci realizowac
swoja misje lub wspiera¢ inne organizacje. Chocby z tego powodu warto
zebra¢ informacje o ich poczatkach, a takze zastanowic sie, dlaczego wla-

11 B. Charycka, M. Gumkowska, J. Bednarek, A. Belina, Kondycja organizacji pozarzq-
dowych 2024, Stowarzyszenie Klon/Jawor, Warszawa 2025, https://api.ngo.pl/media/
get/258002 (dostep: 18.09.2026).
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Sciwie jest ich tak mato i co musialoby sie zmieni¢ zaréwno w regulacjach
prawnych, jak i w polskich postawach w stosunku do filantropii, by powsta-
to ich cho¢ troche wiecej. Tylko stabilne i zasobne organizacje moga pla-
nowac swoje dzialania dlugofalowo, a tylko takie podejscie pozwala sku-
tecznie odpowiadaé na wyzwania, ktére majq nature ciagla, jak wspieranie
nauki, ochrona dziedzictwa kulturowego, wspieranie rozwoju lokalnego

czy dzialania straznicze i zwigzane z ochrong wartos$ci demokratycznych.

Pojawienie sie instytucji fundacji w jej obecnym ksztalcie wyprzedza o kil-
ka lat przemiany ustrojowe 1989 roku. W kwietniu 1984 roku, po dtugich
negocjacjach przedstawicieli Kosciota Katolickiego z rezimem komuni-
stycznym, Sejm PRL uchwalil ustawe o fundacjach. Przyjecie ustawy miato
otworzy¢ droge do powstania fundacji wspierajacej rolnikow indywidual-
nych, tworzonej dzieki sSrodkom zagranicznym, ktérych najwieksza czes$é
pochodzita z Kongresu Standéw Zjednoczonych. Formalnym fundatorem
nowej instytucji byt prymas J6zef Glemp. W 1987 roku zostala ona zare-
jestrowana jako Fundacja Wspomagajaca Zaopatrzenie Wsi w Wode, jej
bezposrednia kontynuatorka jest obecnie Fundacja Wspomagania Wsi'2.
Przed 1989 rokiem zostala jeszcze zarejestrowana m.in. Fundacja im. Ste-
fana Batorego®®. Jej zalozyciele wyposazyli ja od poczatku w znaczne $rod-
ki, co pozwolilo jej - mimo braku zapiséw w polskim prawie regulujacych
te kwestie - budowad majatek, ktéry moze by¢ pomnazany.

Przemiany 1989 roku zaowocowaly powstaniem licznych organizacji spo-
tecznych, fundacji i stowarzyszen tworzonych oddolnie. Réwniez mlode
demokratyczne panstwo widzialo potencjal i przydatno$¢ niezaleznych
organizacji, ktore moga realizowac istotne spotecznie i wazne dla panstwa
cele. Sejm RP, likwidujac Centralny Fundusz Rozwoju Nauki i Technologii,
zdecydowat o przekazaniu cze$ci jego majatku na stworzenie nowej fun-
dacji wspierajacej nauke. W lutym 1991 roku Sad Rejonowy w Warszawie
zarejestrowal Fundacje na rzecz Nauki Polskiej', ktéra do tej pory jest naj-
wazniejszym pozarzadowym zrédtem finasowania nauki w Polsce.

12 https://fundacjawspomaganiawsi.pl (dostep: 18.09.2026).

13  https://www.batory.org.pl (dostgp: 18.09.2026).

14 https://www.fnp.org.pl (dostep: 18.09.2026).
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Organizacje nie tylko tworzyty kapitaly, lecz takze pomagaly innym je stwo-
rzy¢. Pierwsze dotacje na budowe funduszy wieczystych w Polsce zostaly
przekazane w latach 1998-2000 przez Fundacje Batorego bezposrednio
czterem wiodacym organizacjom pozarzadowym o zasiegu ogolnopol-
skim. Fundacja Batorego oraz Fundacja Charlesa Stewarta Motta wspiera-
ty réwniez sie¢ funduszy lokalnych za posrednictwem Akademii Rozwoju
Filantropii w Polsce, dzieki czemu sie¢ zgromadzita w latach 1998-2006
kapitaly wieczyste o wartosci 6 mln zl.

W latach 2000. powstaly ustanowione ustawowo dwie kolejne polskie fun-
dacje dysponujace kapitalami wieczystymi (opisanymi w ich statutach),
czyli powotana w 2008 roku Fundacja Auschwitz-Birkenau' i utworzona
w 2012 roku Fundacja Dziedzictwa Kulturowego'. Sa one przykltadem
na to, ze to decyzje panstwa odegraly kluczowa role w powstaniu silnych
i finansowo stabilnych fundacji. Fundacja Dziedzictwa Kulturowego, kto6-
rej celem jest ochrona i promocja polskiego dziedzictwa narodowego jako
elementu europejskiego dziedzictwa kulturowego, jest gléwnie finanso-
wana z dotacji celowych Ministerstwa Kultury i Dziedzictwa Narodowego,
funduszy unijnych, a takze ze wsparcia darczyncéw prywatnych. Istotnym
fundamentem jej stabilnosci jest dotacja panstwowa przeznaczona na
uzupelnienie kapitatu wieczystego (na mocy ustawy z 8 grudnia 2017 roku)
w wysokos$ci 100 mln zt. Jednak $rodki te nie sg wiasnoscia fundacji. Kon-
trole nad ich inwestowaniem i wydatkowaniem sprawuje minister wiasci-
wy ds. kultury i ochrony dziedzictwa narodowego'’.

Wspomniana wcze$niej Fundacja Wspomagania Wsi jest przykladem
instytucji, na ktérej poczatkowy kapitat ztozyly sie zaréwno srodki publicz-
ne z Kongresu Stanéw Zjednoczonych, jak i z instytucji koscielnych kil-
ku panstw z Europy Zachodniej. Z kolei Fundacja im. Stefana Batorego
powstata w 1988 roku dzieki inicjatywie grupy dzialaczy zwigzanych z opo-
zycja demokratyczna przed 1989 roku wspartej hojnoscia George’a Sorosa,
finansisty, filantropa pochodzenia wegierskiego, zaangazowanego w upo-

15 https://www.foundation.auschwitz.org/pl (dostep: 18.09.2026).

16 https://www.dziedzictwo.org (dostep: 18.09.2026).

17 Szczegdtowe regulacje co do zarzadzania i wydatkowania znajdujg sie na stronie:
https://www.dziedzictwo.org/fundusz-wieczysty (dostgp: 18.09.2026).
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wszechnianie demokracji liberalnej i wartosci spoteczenstwa otwartego
w krajach zdominowanych po II wojnie $wiatowej przez Zwiazek Radziec-
ki i w samym ZSRR. Informacje o tym, jak fundacja budowata swéj poten-
cjal finansowy i jak zarzadzane sa $rodki stanowiace jej majatek, znajduja

sie w rozdziale drugim.

W ramach promocji idei tworzenia kapitaléw wieczystych w Polsce
w 2002 roku Fundacja im. Stefana Batorego we wspotpracy z Fundacja For-
da i przy wsparciu finansowym Polsko-Amerykanskiej Fundacji Wolnosci,
Trust for Civil Society in Central and Eastern Europe oraz Ambasady Stanéw
Zjednoczonych w Warszawie zorganizowala seminarium poswiecone aspek-
tom prawnym i finansowym tworzenia funduszy wieczystych i zarzadzania
nimi. Przyczynilo sie to m.in. do rozpoczecia przez Fundacje Batorego budo-
wania kapitalu wieczystego, a takze do zainicjowania procesu tworzenia
Forum Darczyncéw w Polsce. W 2002 roku grupa fundacji i stowarzyszen,
z ktorych czesé posiadata kapitaly zelazne i ktore wspieraly inne organizacje
w formie dotacji (grantmaking), zdecydowala sie zaciesni¢ wspdtprace, by
promowac¢ dobre praktyki w organizacjach filantropijnych, uczenia sie od
siebie i doskonalenia umiejetnosci grantodawcéw. Kierowato nimi poczucie
odpowiedzialno$ci za wypracowanie przejrzystych standardow dziatalnosci
filantropijnej i $wiadomos¢ znaczenia tychze standardow nie tylko dla wize-
runku organizacji i ich beneficjentow, lecz takze dla powstania spotecznego
klimatu sprzyjajacego rozwojowi filantropii w Polsce. W tym gronie znalazty
sie m.in.: Fundacja na rzecz Nauki Polskiej, Fundacja im. Stefana Batorego,
Fundacja Wspomagania Wsi, Polska Fundacja Dzieci i Mtodziezy, Fundacja
Citi Handlowy im. Leopolda Kronenberga, Akademia Rozwoju Filantropii
w Polsce, a takze dwa Fundusze Lokalne: Nidzicki oraz Masywu Snieznika.
Widzialy one obok koniecznosci wspoélnej pracy nad standardami dziata-
nia takze pilng potrzebe zabiegania o regulacje prawne, ktére beda dobrze
stuzy¢ rozwojowi filantropii i dziatalnosci spotecznej. W ten sposéb naro-
dzito sie Forum Darczyncéw w Polsce (formalnie w 2004 roku), ktére nie-
ustajaco zabiega o tworzenie przyjaznych warunkow prawnych i spotecz-
nych dla rozwoju filantropii.

Kolejnym etapem rozwijania funduszy wieczystych i funduszy rezerwo-
wych byl prowadzony przez Fundacje Batorego w latach 2003-2006 program

Trzeci Sektor, finansowany ze $rodkéw Funduszu na rzecz Spoteczenstwa

Kapitaty zelazne w Polsce 23



Obywatelskiego w Europie Srodkowej i Wschodniej (Trust for Civil Socie-
ty in Central and Eastern Europe), zalozonego przez kilka amerykanskich
organizacji, wycofujacych sie z dziatalnoéci w Europie Srodkowej, w tym
Fundacje: Forda, Charlesa Stewarta Motta, Braci Rockefellerow i Spoteczen-
stwa Otwartego. W ramach tego programu siedem organizacji kluczowych
dla funkcjonowania trzeciego sektora w Polsce wybranych w konkursie
dotacyjnym otrzymalo wsparcie w wysokosci srednio 1,2 mln zt na two-
rzenie kapitatéw wieczystych, a 12 innych otrzymalo dotacje strategiczne
na rozwdj instytucjonalny, w tym tworzenie funduszy rezerwowych. Jed-
noczesnie Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce otrzymata dotacje na
rozwoj i wsparcie sieci funduszy lokalnych. Sposréd 11 organizacji, ktére
w latach 1998-2005 otrzymaty od Fundacji Batorego dotacje kapitalowe, sie-
dem pomnozylo otrzymany kapitat (z 9,73 mln zt do 21,1 mln z1) na koniec
2009 roku, trzy nie zatozyly kapitaléw wieczystych, a otrzymane $rodki
przeksztalcily w fundusz rezerwowy. Liczba funduszy lokalnych zwiekszyta
sie z 12 do 20. Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce przekazata w formie
dotacji 3,8 mln zt (z czego 0,8 mln zt pochodzilo z programu Trzeci Sektor),
a fundusze lokalne z innych zrédet zdobyly 10 mln zt i przekazaly w swoich
spotecznosciach 1059 dotacji i 2356 stypendiéw. Polskie uczelnie rowniez
zaczynaja budowac kapitaty zelazne, obecnie prace w tym kierunku prowa-
dzg Uniwersytet Warszawski, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu i pry-
watna Akademia Leona Kozminskiego, ktora powotata w tym celu Fundacje
Rozwoju Akademii Leona KoZminskiego.

Warto dopetlni¢ ten obraz informacjami o fundacjach powstajacych catko-
wicie dzieki kapitalowi prywatnemu oséb zamoznych. Zwtaszcza ze histo-
rycznie w Polsce odgrywaly one znaczna role, bedgc filarami filantropii,
opieki spotecznej, szpitalnictwa czy edukacji. Fundacje byly zakladane
przez rody szlacheckie i magnackie, zaréwno by gospodarowa¢ majatkiem
i chronié¢ go przed rozdrobnieniem (ordynacje Radziwiltow czy stynna
Ordynacja Zamojska), jak i wspierac cele spoteczne uznane przez siebie za
wazne (Fundacja Zaklady Kornickie).

Ciagle niewielu jest w Polsce ludzi zamoznych, ktérzy decyduja sie
w naprawde duzej skali, systematycznie wspiera¢ cele spoteczne. Tym bar-
dziej warto zwrdci¢ uwage na dwie osoby, ktorym szczegoélnie bliskie byly
cele wspierania edukacji.
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Andrzej Czernecki, z wyksztalcenia fizyk jadrowy, po upadku komunizmu
w 1989 roku stworzyl firme, ktéra zrewolucjonizowala leczenie cukrzycy
na $wiecie. Odniést duzy sukces rynkowy i postanowit podzielié sie ze spo-
teczenstwem jego owocami, powotujac w 2008 roku fundacje imienia swo-
jego ojca - Edukacyjna Fundacje im. Romana Czerneckiego (EFC)*. Przed
$miercig w 2012 roku przekazat wiekszos$¢ swojego majatku tejze fundacji,
ustanawiajac jej fundusz wieczysty. Cho¢ od tego czasu uplyneto juz 12 lat,
jest to wciaz decyzja, ktéra nie znajduje wielu nasladowcow o poréwny-
walnej skali. Fundacja prowadzi dzialania na rzecz edukacji humanistycz-
nej, kulturotworczej i obywatelskiej.

W 2012 roku zostala réwniez powotana Fundacja Edukacyjna Jerzego
Juzonia®. Jej tworca wierzy, ze edukacja wyzsza moze by¢ fundamentem
przyszlego sukcesu, i kierowany tym przekonaniem przekazal stworzonej
przez siebie organizacji $rodki pieniezne, nieruchomos¢ i udziaty w spot-
ce. Fundacja przyznaje stypendia na pierwszy rok studiow osobom pocho-
dzacym z obszaréw wiejskich i matych miejscowosci (do 30 tys. mieszkan-
c6w) na terenie catej Polski.

Warto pamietaé tez o tym, ze sa w Polsce organizacje budujace swoja sta-
bilno$¢ i site dzieki do$¢ niewielkim, ale systematycznym wplatom swo-
ich sympatyczek i sympatykéw. Te nawet relatywnie skromne, ale konse-
kwentnie zasilajace budzety organizacji wplaty to réwniez przejaw postawy
filantropijnej. Przyktadem takich organizacji s np. Fundusz Feministyczny
czy prowadzony przy Fundacji dla Polski Fundusz Obywatelski im. Ludwi-
ki i Henryk Wujcow. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze cze$¢ pieniedzy ofiaro-
wanych tym organizacjom (i tysiacom innych) to $rodki z mechanizmu
pozwalajacego podatnikom przekazywac 1,5 proc. podatku wybranej orga-
nizacji pozytku publicznego.

Przyktadem organizacji zakorzenionych lokalnie i dazacych do budowania
stabilno$ci finansowej s fundusze lokalne (community foundations), czyli
opartych na kapitatach Zelaznych lokalnych organizacji filantropijnych,
ktore powstaly ponad 100 lat temu w Stanach Zjednoczonych. W drugiej
potowie XX wieku zostaly one przeniesione na grunt europejski. W Polsce,

18 https://efc.edu.pl (dostgp: 18.09.2026).
19 https://fejj.pl (dostep: 18.09.2026).
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z inicjatywy i przy wsparciu Akademii Rozwoju Filantropii w Polsce, fun-
dusze lokalne zaczely powstawaé na przetomie XX i XXI wieku. Obecnie
Federacja Funduszy Lokalnych w Polsce zrzesza 25 funduszy®, dzialaja-
cych w formie fundacji lub stowarzyszenia. Obszar dzialania funduszy to
60 gmin, a laczna wartos¢ ich kapitaléw zelaznych to ponad 3,3 mln zi.
Wspieraja one rozwoj lokalny, gldwnie przez programy grantowe i stypen-
dialne, ktérych jednym ze zrédet finansowania sg zyski z kapitatéw zela-
znych. Przyklad jednego z funduszy lokalnych - Funduszu Lokalnego Zie-
mi Bilgorajskiej - zostal opisany w rozdziale drugim niniejszej publikacji.
Wspomniana Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce rozwija model funduszy
wieczystych tworzonych przez prywatnych darczyncéw?. Fundusze sg zarza-
dzane przez stowarzyszenie zgodnie z wola darczyncy, a zyski sg przezna-
czane na cele wskazane przez darczynce w formie grantéw lub stypendiow.

W Polsce dziata takze co najmniej kilkanascie organizacji, ktore co prawda
nie maja kapitaléw zelaznych, ale tworza fundusze rezerwowe, dos¢ czesto
inwestowane i bedace dobra podstawa do utworzenia w przysztosci kapi-
talow zelaznych.

Jak widac z tego krétkiego przegladu, tworzenie fundacji po wejsciu w zycie
ustawy z 1984 roku wiazalo sie z przekazaniem im znacznych §rodkéw na
dzialania. Te pierwsze fundacje posiadaja zatem majatki, ktére pozwala-
ja im finansowa¢ dziatania z przychodéw pochodzacych z inwestowania
tych zasobdw. Brak regulacji prawnych nie jest zatem gtowna przeszkoda
W tworzeniu organizacji, ktére moglyby podazac¢ tq droga - jest nia nie-
wielka sktonnos$¢ Polek i Polakow do przekazywania znaczacych kwot na

wspieranie dzialan organizacji.

3. Potrzeby i szanse rozwoju
kapitatow zelaznych

Kapitat Zelazny to narzedzie, ktére z pewnoscia nie ma charakteru maso-
wego, ale w Polsce sa organizacje majace wieloletnie do§wiadczenia w pro-

wadzeniu dziatalnosci, osiagajace dochody, dzieki ktérym moga budowaé

20 https://www.ffl.org.pl (dostep: 18.09.2026).

21 https://funduszewieczyste.pl (dostep: 18.09.2026).
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rezerwy, potrafiace profesjonalnie zarzadzac¢ finansami i wykorzysta¢ sku-
tecznie posiadane $rodki do wspierania aktywno$ci obywatelskiej w roz-
nych sferach zycia. Dla takich organizacji kapital zelazny to instrument
pozwalajacy przede wszystkim na:

 stabilizacje prowadzonej dziatalnosci i zachowanie jej ciagtosci,

e rozwijanie dzialalno$ci, wprowadzanie innowacyjnych rozwia-
zan, w szczego6lnosci w tych obszarach, na ktére trudno pozyskaé

zewnetrzne finansowanie,
e dlugofalowe planowanie dziatalnosci,

e zwiekszanie niezaleznosci finansowej od panstwa oraz innych

zewnetrznych zrédet finansowania,

e budowanie pozytywnego wizerunku oraz zaufania obecnych
i potencjalnych darczyncéw i partneréw.

Dzieki temu organizacje z kapitatami zelaznymi moga skuteczniej i efek-
tywniej pracowaé na rzecz rozwoju spoleczenstwa obywatelskiego oraz
zaspokajac potrzeby spoteczne zaréwno przez bezposrednie finansowa-
nie prowadzonych dziatan, jak i wspieranie przedsiewzie¢ realizowanych

przez inne organizacje pozarzadowe.

Wedtug danych GUS w 2024 roku dzialajace w Polsce organizacje pozarzado-
we zrzeszaly 7,6 mln osé6b i tworzyly 169,8 tys. miejsc pracy w przeliczeniu
na pelne etaty, czyli 1,5 proc. przecietnego zatrudnienia w gospodarce naro-
dowej?. Organizacje pozarzadowe dzialaja w kazdej mozliwej do wyobraze-
nie dziedzinie zycia spotecznego. Czesto zajmuja sie sprawami wyjatkowo
trudnymi, np. staly (wraz ze srodowiskiem medycznym) u poczatkow ruchu
hospicyjnego w Polsce i do tej pory prowadza znaczna czes$¢ hospicjow. Jed-
na z cech odroézniajacych organizacje od podmiotéw z sektora publicznego
stanowi ich niezwykle szybka umiejetnos$¢ podjecia dziatan w sytuacji kry-
zysowej. I wlasnie ta cecha, a nie ich liczba czy wielko$¢ budzetéw, czy-
ni je niezmiernie istotnymi elementami budowania odpornosci spotecz-
nej. Trudno o lepszg ilustracje tej tezy niz wydarzenia z lutego 2022 roku

22 Dziatalnos¢ organizacji pozarzqdowych w 2024 r., informacje sygnalne, komunikat
GUS, Warszawa 2025.
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iz wrzes$nia 2024 roku. Sytuacja masowego naptywu uchodzcow wojennych,
z ktérg mieliSmy do czynienia po 24 lutego 2022 roku, pokazata, jak bardzo
elastyczne i gotowe do natychmiastowego dziatania sg organizacje. Raport
Klon/Jawor wskazuje, ze w pierwszych miesigcach po rozpoczeciu pelno-
skalowej agresji Rosji przeciwko Ukrainie w pomoc uchodzcom wojennym
zaangazowalo sie okoto 42 proc. polskich organizacji. W dzialania pomo-
cowe koordynowane przez NGO wigczylo sie szacunkowo od 1,5 do 2 mln
Polek i Polakéw oraz wolontariuszy z zagranicy®. Z kolei Polski Instytut Eko-
nomiczny oszacowal, ze taczna warto$¢ prywatnej i pozarzadowej pomocy
(uwzgledniajacej wplaty finansowe od obywateli, prace wolontariuszy, dary
rzeczowe oraz wydatki NGO) w pierwszych trzech miesiacach wojny wynio-
sta ponad 10 mld z}**. W zwiazku z jesiennymi powodziami na potudniu Pol-
ski w 2024 roku organizacje udzielily wsparcia 4,3 mln oséb, przekazujac
pomoc rzeczowa i finansowa o wartosci 723,4 mln zi.

Z raportu Klon/Jawor (Kondycja organizacji pozarzqdowych 2024) wynika,
ze najwiekszym problemem organizacji sa trudnosci w zdobywaniu fun-
duszy na dziatania. Przecietne przychody organizacji w 2023 roku wyniosty
50 tys. zl, 35 proc. organizacji dysponuje jakakolwiek rezerwa finansowa.
Tylko 10 proc. organizacji ma roczny budzet powyzej 1 mln zt. Zestawia-
jac dane o skali dziatan organizacji z tymi o ich zasobach, mozna Smiato
postawic teze, Ze organizacje, mimo ze dysponuja skromnymi zasobami,
wykonuja olbrzymig prace.

Organizacje coraz czeSciej uswiadamiaja sobie potrzebe tworzenia sta-
bilnych zrédet finansowania, co ma zwigzek zaréwno z rosnaca profesjo-
nalizacja czeSci sektora spotecznego, jak i z dazeniem do niezaleznosci.
Organizacje zadaja sobie pytanie, na ile sg rzeczywiscie niezalezne i poza-
rzadowe w sytuacji, kiedy wiekszo$¢ ich budzetu to $rodki publiczne, na
ktérych przyznawanie niejednokrotnie maja wplyw politycy zaréwno
szczebla centralnego, jak i samorzadowego.

23 Kondycja organizacji pozarzqdowych dziatajgcych na rzecz uchodzcéw w Polsce, Sto-
warzyszenie Klon/Jawor, Warszawa 2026.

24 Pomoc polskiego spoteczeristwa dla uchodzcoéw z Ukrainy, Polski Instytut Ekonomicz-
ny, Warszawa 2022.
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W kraju, ktorego PKB rosnie stabilnie od 1990 roku, ktéry w 2026 roku
dumnie uplasowat sie na pozycji 20. gospodarki Swiata i w ktéorym PKB per
capita wedlug parytetu sily nabywczej zwiekszyl sie z 41 proc. Sredniego
PKB panstw wchodzacych w sktad dzisiejszej UE do 81 proc. w 2023 roku?,
mozna by sie spodziewad, ze te dane beda wygladaly inaczej. Rozwdj
postaw filantropijnych moéglby byé elementem budowy nowoczesnego
i zasobnego spoleczenstwa. Moda na filantropie, postrzegang i rozumia-
ng nie tylko powierzchownie, jako element wizerunku, bylaby miara spo-
tecznej i obywatelskiej wrazliwosci elit finansowych. Nowoczesna postawa
filantropijna to przede wszystkim postawa spolecznej odpowiedzialno-
$ci za dobro wspoélnoty, w ktérej zostal zbudowany indywidualny sukces
finansowy, a filantropia trzeciej dekady XXI wieku to filantropia swiadoma
skali i natury wspoélczesnych wyzwan. Polski sektor spoteczny, wspierany
przez CRSO NIW, prowadzi dzialania rzecznicze, ktére maja na celu rozwdj
filantropii jako istotnego elementu wspierajacego budowanie stabilnosci
i odpornosci spoteczenstwa obywatelskiego.

W sasiadujacych z Polskg Czechach obserwujemy preznie dzialajaca filan-
tropie. Zamozni przedsiebiorcy zaré6wno przekazujg $rodki np. na dziata-
nia juz istniejacym organizacjom obywatelskim troszczacym sie o jakos$¢
demokracji®*, jak i tworza wilasne fundacje realizujace bliskie im cele
wsparcia reformy edukacji, rozwoju medycyny czy kultury i sztuki. Fun-
dacje zakladane przez zamoznych czeskich przedsiebiorcéw koncentrujg
sie na problemach, ktére wymagaja glebokich reform. Starajg sie wywie-
ra¢ trwaly wplyw, a nie tylko rozwiazywac biezace problemy. Przykladem
takiego podejscia jest inicjatywa Ménime osnovy, wspoéizatozona, wspot-
finansowana i wspolprowadzona przez Fundacje Blizksobe, ktéra stawia
sobie za cel reforme systemu powszechnej edukacji przez zmiane systemu

ksztalcenia i wspieranie nauczycieli¥.

25 35 lat transformacji polityczno-gospodarczej w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej,
raport Polskiego Instytutu Ekonomicznego, Warszawa 2024, https://pie.net.pl/35-lat-euro-
py-srodkowo-wschodniej/ (dostgp: 19.09.2026).

26 https://www.modernistat.org/en (dostgp: 19.09.2026).

27 https://www.blizksobe.cz/en/about-us/ (dostep: 19.09.2026).
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Wydaje sie, ze i Polska powoli wkracza na te droge wraz z pojawianiem sie
nowych inicjatyw. Jedna z nich jest Konsorcjum Filantropijne, dzialajace
z duzym rozmachem, a na skale miedzynarodowa zainicjowane przez Omene
Mensah (twdrczynie Omenaa Foundation) i Rafala Brzoske”. Niestety,
brakuje publicznie dostepnych danych o skali dzialania tego przedsiewziecia.

W polskiej przestrzeni filantropii prywatnej niewatpliwie wyréznia sie
inicjatywa Philanthropy for Impact®, stawiajaca sobie jako jeden z celow
pobudzenie filantropii 0s6b zamoznych na rzecz brania odpowiedzialno-
$ci za kondycje demokracji w Europie Srodkowo-Wschodniej przez finan-

sowanie filantropii systemowe;.

Wspolna inicjatywa kilkunastu fundacji filantropijnych w Europie jest
utworzony w 2017 roku Fundusz Civitates®. Powstal on w odpowiedzi na
ograniczenia wolnosci prasy i kurczenia sie przestrzeni dla niezaleznego
spoleczenstwa obywatelskiego. Poczatkowo Civitates skupiato sie na wspie-
raniu niezaleznych organizacji spoleczenstwa obywatelskiego i mediow
w krajach, w ktérych presja na nie byla najsilniejsza, szczegdlnie w krajach
o autorytarnych rzadach w Europie Srodkowej i Wschodniej. W miare nara-
stania polaryzacji w Europie Zachodniej Civitates rozszerzylo swdj zasieg
geograficzny. Civitates to platforma, dzieki ktorej organizacje ja tworzace
tacza zasoby finansowe i wiedze, by wspiera¢ dziatania na rzecz powstrzy-
mania upadku demokracji w Europie. Obecnie jest to 40 instytucji, w tym
fundacje z Polski - Fundacja im. Stefana Batorego, Fundacja EFC i Funda-
cja PKO Banku Polskiego.

Dane o skaliiobszarach dziatania organizacji jasno wskazuja na to, ze sektor
ten pelni istotna funkcje spoleczna i jego dalszy rozwdj jest nam wszystkim
potrzebny. Rozwoj nie jest mozliwy bez budowania solidnych podstaw finan-
sowych. Zdaja sobie juz z tego sprawe coraz liczniejsze organizacje, ktore
daza do stabilizowania swoich finanséw, rozwijajac dziatania fundraisingo-
we. Powoli zaczyna to sobie uswiadamia¢ panstwo, ktére przez programy
rzadowej agendy, jaka jest NIW, stara sie wspiera¢ profesjonalizacje organi-
zacji, w tym ich zdolno$ci do budowania solidnych fundamentéw finanso-

28 https://omenaafoundation.com/konsorcjum-filantropijne/ (dostegp: 19.09.2026).

29 https://philanthropyforimpact.com (dostgp: 19.09.2026).

30 https://civitates-eu.org (dostep: 19.09.2026).
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wych. Jednak wydaje sie, ze bez uruchomienia dodatkowych zachet podat-
kowych nie uda sie pobudzi¢ filantropii oséb zamoznych, a odpowiednie
mechanizmy fiskalne moglyby skutkowac tworzeniem kapitatow zelaznych.
Niewatpliwie przy obecnym stanie polskiej gospodarki jest w tym rozwigza-
niu duzy potencjal, ktéry mégltby przyczynic sie do znaczacego wzmocnie-
nia sektora spolecznego oraz jego uniezaleznienia od sSrodkéw publicznych.

4. Bariery tworzenia kapitatow zelaznych
w Polsce

W Polsce jest niewiecej niz kilkadziesiat organizacji pozarzadowych, kto-
re maja kapitaly zelazne czy inwestowane fundusze rezerwowe lub zarza-
dzaja kapitatami wieczystymi. Sa to gtéwnie duze, ogélnopolskie fundacje
oraz kilkanascie funduszy lokalnych prowadzonych w formie fundacji lub
stowarzyszen. Najwazniejsze z nich zostaly wspomniane w podrozdziale
drugim. Uwzgledniajac dane z ostatniego badania organizacji pozarzado-
wych przeprowadzonego przez Stowarzyszenie Klon/Jawor, stanowilo to
okoto 0,3 proc. organizacji majacych rezerwy finansowe (okoto 26 tys.)
i 1,2 proc. organizacji uzyskujacych roczne przychody powyzej 1 min z}
(okoto 7, 5 tys.). Mozna wiec stwierdzi¢, ze kapitaty zelazne w polskim trze-
cim sektorze, cho¢ obecne od ponad 30 lat, to wciaz bardzo rzadko spoty-
kany sposob gospodarowania funduszami.

To, ze dotychczas tak niewielki odsetek organizacji zarzadza kapitalami

zelaznymi, wynika z wielu czynnikéw. Z pewnos$cia ma na to wplyw:

e Dbrak regulacji prawnych dotyczacych kapitalu Zelaznego, co przez
czes¢ organizacji jest odbierane jako sygnat, Ze taki instrument jest nie-
dopuszczalny w $wietle prawa, a przynajmniej niezwykle ryzykowny;

e brakatrakcyjnych zachet podatkowych dla darczyncéw przekazuja-
cych darowizny na kapitat zelazny; wysokos¢ zachet podatkowych
dla darczyncéw w Polsce jest do$é¢ niska w poréwnaniu z inny-
mi krajami europejskimi. Przykladowo, w Niemczech wysokos$¢
zachet podatkowych dla darczyncéw jest dwukrotnie wyzsza (daro-
wizny dla organizacji podlegaja odliczeniu do kwoty stanowiacej
20 proc. dochodu darczyncy, a darowizny przekraczajace ten limit
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moga zostaé odliczone w kolejnych latach). Doswiadczenie reform
podatkowych podjetych we Francji i w Niemczech potwierdza, ze
dzieki podniesieniu wysokosci odliczen wiecej srodkéow prywat-
nych zostaje przekazanych na cele spoteczne®;

e brak standardéw tworzenia kapitatow wieczystych i zarzadzania
nimi, co powoduje obawy, ze wypracowane przez organizacje wla-
sne rozwiazania bedg kwestionowane przez panstwo, inne organi-
zacje pozarzadowe lub potencjalnych darczyncow;

e ograniczone polskie doswiadczenia w zarzadzaniu kapitatami zela-
znymi, z ktérych moglyby korzystaé¢ organizacje zainteresowane

ich tworzeniem;

e niewielka wiedza na temat do$wiadczen zagranicznych, ktére
moglyby by¢ inspiracja dla polskich organizacji - niniejsza publi-
kacja jest pierwsza, ktéra pokazuje w sposéb bardziej poglebiony,
jak dzialaja kapitaly zelazne w kilku krajach europejskich.

Z pewnoscia jednak najpowazniejsze bariery w tworzeniu kapitatow zela-
znych sg zwiagzane z ich finansowaniem. Trzy najwazniejsze zostaly opisane

krétko ponizej.

Niewystarczajace srodki finansowe posiadane przez
organizacje pozarzadowe

Dane o przychodach organizacji pozarzadowych przytoczone w podrozdzia-
le trzecim jasno pokazuja, ze co prawda ponad 1/3 organizacji ma rezerwy
finansowe, ale w wiekszosci wystarczaja one na maksymalnie rok finanso-
wania dziatalnoSci. Rezerwy organizacji nie s zatem na tyle wysokie, by
je inwestowac, tym bardziej ze niestabilno$¢ finansowania powoduje, ze
wiekszo$¢ z nich jest zmuszona wykorzystaé te §rodki na pokrycie kosz-
tow biezacej dziatalnosci. Z pewnoscia czesé organizacji, ktora chciataby
utworzy¢ kapitaly zelazne, bylaby w stanie przeznaczy¢ na nie posiadane

31 M. Supera-Markowska, Odliczenia darowizn dokonywanych na cele dziatalnosci pozyt-
ku publicznego w polskim systemie podatkowym — stan obecny i postulowane zmiany,
w: W poszukiwaniu perpetuum mobile. Dobre prawo dla trzeciego sektora, red. M. Szafra-
nek, S. Wéjcik, Instytut Stosowanych Nauk Spotecznych UW, Warszawa 2023.
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rezerwy, ale nie sg to Srodki wystarczajace do tego, zeby moc z ich inwe-
stowania osiggna¢ zauwazalne zyski. Tym bardziej, ze stosowane zasady
ostrozno$ciowe oraz wykorzystanie w praktyce tych rodzajow inwestycji,
ktoére sg zwolnione z podatku CIT, powoduja, ze kapitaty w Polsce sa inwe-
stowane najczesciej w instrumenty mniej ryzykowne, a co za tym idzie
- mniej rentowne. Wydaje sie, Ze obecnie minimalna kwota, od ktérej
mozna méwié o realnych zyskach, to 10 mln zl, a to putap niedostepny
dla wiekszosci organizacji. Kapitaly zelazne musza by¢ zatem budowane
w oparciu o zewnetrzne zrédla finansowania: prywatne lub publiczne, ale
tu takze pojawiajg sie istotne bariery.

Ograniczone mozliwosci finansowania kapitatow zelaznych
ze srodkow prywatnych

Brak ciaglo$ci tradycji filantropijnych powoduje, ze polska filantropia jest
wciaz w fazie rozwoju. Jest to z pewnoscig szansa na przysziosc, ale w chwili
obecnej to istotna bariera w tworzeniu kapitaléw wieczystych. Z danych
przytoczonych w podrozdziale trzecim wynika co prawda, ze duza czes$¢
Polek i Polakow przekazuje darowizny na cele spotecznie uzyteczne, ale
wiekszo$¢ robi to akcyjnie, a przekazywane kwoty nie sa duze. Potwierdza-
ja to badania Fundacji Pomagam.pl, z ktérych wynika, ze przecietny Polak
przekazat w ciagu ostatnich dwoch lat na cele dobroczynne do 300 z12.

Wedlug raportu Stowarzyszenia Klon/Jawor tylko 42 proc. organizacji pro-
wadzi dzialania fundraisingowe inne niz ubieganie sie o dotacje. Coraz
wiecej organizacji pozyskuje darowizny od os6b prywatnych i firm. Nieste-
ty, wedtug raportu Filantropia w Polsce, opublikowanego przez NIW latem
2026 roku, jedynie od 4 proc. do 10 proc. populacji deklaruje, ze wspiera

organizacje spoleczne regularnymi wplatami®.

32 D. Gogtoza, K. Pacon, N. Zdrojewska, J. Dakowski, Jak i dlaczego pomagam? Portret
darczyncow w Polsce, 2025, Fundacja Pomagam.pl, https://static.pomagam.pl/static/img/
fundacja_pomagam/campaigns/why_help/Pomagam.pl_Jak_i_Dlaczego_pomagam_raport.
pdf (dostep: 19.09.2026).

33 B. Charycka, F. Pazderski, Filantropia w Polsce. Przeglqd danych zastanych; Narodo-
wy Instytut Wolnosci — Centrum Rozwoju Spoteczenstwa Obywatelskiego, Warszawa 2026,
https://niw.gov.pl/wp-content/uploads/2026/05/Filantropia-w-Polsce-Przeglad-danych-
-zastanych.pdf (dostep: 19.09.2026).
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W sposob przyblizony sytuacje filantropii indywidualnej i korporacyjnej
moga obrazowa¢ dane Ministerstwa Finansoéw o odliczeniach od darowizn
przekazanych na dzialalno$¢ pozytku publicznego. Nie sg one imponujace,
cho¢ nalezy pamietaé, ze czes¢ podatnikow z réznych wzgledéw nie korzy-
sta z tego odpisu, wiec nie jest to pelny obraz faktycznego zaangazowania
ludzi i firm. Z danych ministerialnych wynika, ze w 2024 roku z odpiséw od
darowizn skorzystalo nieco ponad 6,6 tys. podmiotéw prawnych, co stano-
wilo niecaly 1 proc. wszystkich podatnikéw podatku CIT, a laczna kwota
odpisana to prawie 995 mln zt. Przecietna wysokos¢ odliczonej darowizny to
150 tys. zI*. Z kolei jesli chodzi o osoby fizyczne, to z odpiséw od darowizn
skorzystato w 2024 roku prawie 540 tys. 0sob, co stanowilo 2,2 proc. wszyst-
kich osob, ktore rozliczaty podatek PIT w 2024 roku®. Laczna odpisana kwo-
ta to nieco ponad 512 mln z1, a przecietna przekazana darowizna to 950 zl.

Na niewysoki poziom finansowego zaangazowania naklada sie brak znajo-
mosci wsrod darczyncow instytucji kapitalu zelaznego i rozumienia jego
znaczenia dla dzialalno$ci organizacji pozarzadowych. Ze wspomnianych
badan Fundacji Pomagam.pl wynika takze, ze 64 proc. Polek i Polakéw
woli wspiera¢ organizacje oferujace pomoc bezposrednia. Darczyncy
chca szybko widzieé¢ efekty przekazywanego wsparcia. To z pewnoS$cig
wyzwanie dla organizacji pozarzadowych, ktére powinny edukowaé dar-
czyncéw o kapitatach i tkwiagcym w nim potencjale dlugoterminowego
i trwalego wplywu spotecznego. W przyszlosci moze zaowocowac wspar-
ciem przez nich kapitatéw zelaznych, ale obecnie mozliwosci pozyska-
nia istotnych $rodkéw na utworzenie kapitalu zelaznego od prywatnych
darczyncéw sa ograniczone.

Potencjalnym zrédet finansowania kapitalow wieczystych moga by¢ takze
przychody z odpisu 1,5 proc. podatku PIT. Organizacje pozytku publiczne-
go, ktorych jest prawie 10 tys., pozyskaly z tytutu odpisu 1,5 proc. za 2024 rok
kwote taczng blisko 2,3 mld zl, a przecietna przekazana kwota wyniosta
140 zF*. Praktyka wskazuje jednak, ze podatnicy chetnie przekazuja swoj

34 www.podatki.gov.pl/media/itinOmuf/informacja-cit-za-2024-r.pdf (dostgp: 19.09.2026).

35 www.podatki.gov.pl/media/sjObmwos/informacja-dotycz%C4 %85ca-rozliczenia-pit-
-za-2024.pdf (dostep: 19.09.2026).

36 https://www.gov.pl/web/finanse/1-5-procent-podatku-dla-opp (dostep: 19.09.2026).
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odpis podatkowy na konkretne cele dziatalnosci lub nawet na konkretne
osoby bedace beneficjentami organizacji, co stanowi ograniczenie prze-
znaczania odpisu na kapitaly zelazne.

Brak wsparcia finansowego kapitatow zelaznych ze strony panstwa

Organizacje pozarzadowe dotychczas nie mogly liczy¢ na tworzenie kapi-
taléw zelaznych ze wsparciem Srodkéow publicznych. Wynika to przede
wszystkim z braku zainteresowania panstwa tworzeniem kapitaléow zela-
znych w niezaleznych organizacjach pozarzadowych. Co prawda kilka
lat temu w ramach rzagdowego Programu Rozwoju Organizacji Obywatel-
skich, zarzadzanego przez Narodowy Instytut Wolno$ci, zostaly stworzone
mozliwosci finansowego wsparcia tworzenia kapitatow zelaznych, ale nie
zostaly one wykorzystane. W praktyce przyznano kilkadziesiat dotacji, ale
instytut wycofat sie z dalszego finansowania takich dziatan, w tym z plano-
wanego wsparcia samych kapitatow zelaznych.

Mozna przypuszczaé, ze jednym z powodéw wycofania sie NIW ze wspie-
rania kapitatéw zelaznych jest bariera systemowa wynikajaca z przepiséw
prawa. Zgodnie z ustawa o finansach publicznych organizacje pozarzadowe
mogg otrzymac dotacje od rzadu czy tez samorzadow terytorialnych tylko
na realizacje zadan publicznych, a wiec na konkretne dziatania zakonczo-
ne konkretnymi efektami. Co wiecej, przyznana dotacja powinna by¢ co
do zasady rozliczona w roku budzetowym, czyli przynie$¢ w ciagu tego
roku zakladane efekty. Takie warunki finansowania uniemozliwiaja prze-
znaczenie srodkéw publicznych na kapital zelazny. Jedyna mozliwoscig
jest dotacja z budzetu panstwa w formie ustawy, czego przyktad stanowia
dwa akty, wspomniane w podrozdziale pierwszym poswieconym regula-
cjom prawnym. OczywiScie jest to rozwiagzanie incydentalne, ale mozliwe.
Wydaje sie jednak, ze nalezaloby poszukaé systemowych rozwigzan, ktére
umozliwityby wspieranie przez panstwo kapitalow zelaznych z zachowa-

niem niezalezno$ci i autonomii dzialania organizacji.

Dotychczasowe proby znalezienia mozliwosci finansowania kapitatéw zela-
znych ze $§rodkéw publicznych podejmowane przez sektor pozarzadowy nie
spotkaly sie jednak z zainteresowaniem ze strony panstwa. Dotyczyly one
np. przekazywania srodkéw z budzetu panstwa i samorzadéw terytorialnych

z wykorzystaniem formuly regrantingu czy tez uregulowania mozliwosci
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zasilania kapitatéw zelaznych §rodkami z tzw. rachunkéw uspionych, czyli
rachunkow bankowych, ktore podlegaja wygaszeniu z powodu $mierci lub
braku obrotéw na rachunku przez okreslony czas.

Opisane bariery nie uniemozliwiaja tworzenia kapitaléw zelaznych,
o czym $wiadczg przyktady nielicznych organizacji pozarzadowych, ktére to
dotychczas zrobily, ale w sposéb istotny ograniczaja krag podmiotow, ktore
moglyby korzysta¢ z tego instrumentu finansowego. Wydaje sie, ze rozwdj
kapitaléw zelaznych w Polsce w najwiekszym stopniu jest hamowany przez
brak wystarczajacych srodkow, pozwalajacych zbudowacd kapitaly, ktore
przynosilyby realne zyski stuzace wspieraniu dziatalnosci prowadzonej
przez organizacje pozarzadowe.
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Doswiadczenia

w tworzeniu kapitatow
zelaznych i zarzadzaniu
himi na przyktadzie
siedmiu organizacji
pozarzadowych

Julia Kluczynska, Michat Majewski

Nie nalezy zaczynac od pieniedzy, lecz od celu. Trzeba najpierw odpowie-
dziec sobie na pytanie, co chce si¢ wspierac i czy naprawde chce si¢ budowac
instytucje na wiele pokoleri.

- Petr Cabak, 3WFoundation

Prezentujemy historie i doswiadczenia siedmiu organizacji spotecznych.
Laczy je to, ze maja kapital, ktory jest inwestowany, a zyski z niego sa reinwe-

stowane lub przeznaczane na dzialania statutowe organizacji.

W polskim prawie nie ma definicji kapitalu zelaznego i kazda z przedsta-
wionych organizacji indywidualnie okre$lita zasady funkcjonowania kapi-
talu oraz sposdb zarzadzania nim. Rézni sie tez nazewnictwo, ktérym te
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organizacje opisuja swoj kapitat. Przedstawiciele tych fundacji uzywali
takich okreslen, jak ,kapital wieczysty”, ,kapitat zelazny”, , kapital inwesty-
cyjny”. Dla uproszenia postanowilismy uzywac zwrotu ,kapitat Zelazny” do
opisu wszystkich przedstawionych sytuacji.

Dwie z przedstawionych organizacji maja kapitat o wartosci zblizonej do miliar-
da zlotych, co jest ich ogromnym sukcesem. Jednak to nie sama kwota ma
znaczenie, ale to, na ile jest ona adekwatna do wyznaczonych celéw spotecz-
nych. Z tej perspektywy opisany ponizej przykiad kapitatu funduszu lokalnego
w wysokosci 2 mln zt zebrany z darowizn od lokalnej spotecznosci moze by¢
réwnie inspirujacy jak kapitat fundacji dysponujacych jego wielokrotnoscia.
Wszystkie przedstawione organizacje sg finansowo niezalezne - samo-
dzielnie decyduja o tym, jak beda realizowa¢ swoje cele i jak zarzadzajq
swoim majatkiem. Sg stabilnymi organizacjami, ktére dzialaja w oparciu
o profesjonalne zespoly, przemyslana strukture i procedury wewnetrz-
ne. Co réwnie istotne - dzialaja przejrzyscie, tj. publikuja sprawozdania
i informuja o swojej dziatalnosci.

Dwie z opisanych organizacji sg zarejestrowane za granica, jednak maja
zwiazki z Polska, a ich modele dziatania i doswiadczenia uzupelniajg kata-
log rozwiazan, ktére moga by¢ interesujace dla polskich czytelnikow. War-
to réwniez zwrdci¢ uwage na to, ze kapital czterech opisanych organizacji
powstatl dzieki darowiznie od pojedynczego fundatora, a trzy pozostate
zebraly kapitat w drodze kampanii fundraisingowe;.

Tekst powstal na podstawie sprawozdan merytorycznych i finansowych
oraz wywiaddw przeprowadzonych w sierpniu 2026 roku z przedstawicie-
lami nastepujacych organizacji:
e Fundacja Auschwitz-Birkenau - dr Piotr Cywinski
e Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia - Julia Sierakowska
i Sebastian Ryba
e Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Bilgorajskiej - Gabriela Figura
e Fundacja im. Stefana Batorego - Maria Cywinska
e Fundacja na rzecz Nauki Polskiej - dr Tomasz Perkowski
e Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci - Grzegorz Jedrys
i Radostaw Jasinski
e 3WFoundation - Petr Cabdk
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Fundacja Auschwitz-Birkenau

Fundacja zostata powotana w 2009 roku przez Wtadystawa Barto-
szewskiego — bytego wieznia Auschwitz, zotnierza Armii Krajowej,
wybitnego historyka, polityka i dyplomate, by zapewnic¢ ciggtosc
konserwacji Miejsca Pamigci Auschwitz-Birkenau. Finansuje realizo-
wany przez muzeum Globalny Plan Konserwacji, obejmujgcy zabez-
pieczanie historycznych barakéw, ruin komor gazowych i kremato-
ridw, ogrodzen oraz pozostatej infrastruktury poobozowej. Wsparcie
fundacji umozliwia réwniez konserwacje dokumentéw archiwalnych
i przedmiotéw nalezgcych do ofiar, takich jak walizki, buty, pasiaki czy
listy obozowe, a takze ich digitalizacje. Dzigki dochodom z kapitatu
wieczystego prace te moga by¢ prowadzone systematycznie i plano-
wane w wieloletniej perspektywie.

Wartos¢ kapitatu w 2026 roku: 810 min zt

taczna kwota dochodow z kapitatu przeznaczona na realizacje
celdéw statutowych organizaciji (od 2010 roku): okoto 185 min zt

1. Historie, motywacje fundatoréw, cele
kapitatow i ich efekty

Przedstawione ponizej przyktady r6znia sie co do historii powstania, celow
czy wysokosci posiadanego majatku. Laczy je wiele - przede wszystkim to,
ze za ich historiami kryja sie konkretni ludzie, ktérzy mieli ambitne plany,
wiedze i umiejetnoé¢ przekonania innych oséb. Zadna z opisanych inicja-
tyw nie powstataby bez grupy ludzi, ktérzy podzielajq cele i wartosci.

Punktem wspolnym tych wszystkich historii jest che¢ budowania stabil-
nych instytucji na kolejne pokolenia, ktére dzieki posiadanym $rodkom
beda niezalezne. Zalozyciele przedstawionych nizej organizacji projek-
towali trwale instytucje, myslac o ich rozwoju w dilugiej perspektywie.
Fakt, ze cze$¢ z nich ma za soba juz ponad 25 lat i odcisnely one widoczny
$lad w polskiej rzeczywistosci, pokazuje, ze planowanie dziatan w dlugim
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horyzoncie czasowym umozliwia osiagniecie ambitnych celow i realnego
wplywu spolecznego.

Trzy organizacje - Fundacja im. Stefana Batorego, Polsko-Amerykanska
Fundacja Wolnosci i Fundacja na rzecz Nauki Polskiej - powstaly w okre-
sie transformacji, byly instytucjami budowanymi na ,nowe czasy”. Oso-
by reprezentujace te fundacje wskazywaly, Ze tego typu organizacje byly
w Polsce nowe, nie bylo gotowych rozwigzan ani dobrych praktyk, a osoby,
ktére braty udzial w ich powstaniu, musialy dopasowac inspiracje zagra-
niczne do polskiego kontekstu.

Fundacja Batorego powstala w 1988 roku i zostala zalozona przez grupe
opozycjonistow, ktorzy uzyskali wsparcie poczatkowo od Open Society
Institute - instytucji zalozonej przez George’a Sorosa - a pdzniej od innych
darczyncéw. Fundacja od poczatku stawiata sobie za cel wspieranie trans-
formacji demokratycznej, budowanie instytucji demokratycznych, a przede
wszystkim wspieranie aktywnosci obywatelskiej. W latach 2001-2010 fun-
dacja w drodze fundraisingu oraz inwestowania srodkéw biezacych i czesci
dochodéw z majatku zbudowata kapital w wysokosci 130 mln zt. Celem tego
kapitalu jest stworzenie zréwnowazonego modelu finansowego, w ktérym
zyski z kapitatu finansuja biezaca dziatalnos¢ organizacji i jej rozwdj. Dzieki

temu fundacja jest w pelni niezalezna finansowo i merytorycznie.

Fundacja na rzecz Nauki Polskiej powstata w 1991 roku, a jej fundusz pocho-
dzit ze srodkéw publicznych i wynosit 95 mln zt. Powotany w 1992 roku
wieloletni prezes fundacji, prof. Maciej W. Grabski, mial do§wiadczenie
wspolpracy z amerykanskimi uniwersytetami i osrodkami badawczy-
mi finansowanymi z kapitatéw Zelaznych i dzieki temu widzial ogromny
potencjal w tym rozwigzaniu. Fundacja powstata, by finansowo wpiera¢
polska nauke. Poczatkowo w sktad Rady Fundacji wchodzili reprezentanci
administracji centralnej. Po raporcie Naczelnej Izby Kontroli, w ktérym
stwierdzono, Ze takie rozwiagzanie jest niezgodne z ustawg o fundacjach,
gdyz zarzady fundacji powinny by¢ niezalezne, organizacja stata sie samo-
dzielng instytucja. Stopniowo kapital rést i w 2025 roku aktywa fundacji
wyniosty 281 mln zl. Przez 35 lat fundacja z wlasnych $§rodkéow (gléwnie
pochodzacych z zysku z kapitatu zalozycielskiego) wydatkowala na cele
statutowe blisko 600 mln z1.
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Fundacja na rzecz Nauki Polskiej

Fundacja na rzecz Nauki Polskiej (FNP) powstata w 1991 roku, by
udziela¢ wsparcia w prowadzeniu badan naukowych majgcych zna-
czenie dla rozwoju Polski i jej miedzynarodowego prestizu, a takze
dziata¢ na rzecz transferu polskich osiggnie¢ naukowych do praktyki
gospodarczej. Misjg fundacji jest wspieranie najlepszych naukow-
cow, by mogli sta¢ sie jeszcze lepsi. Fundacja pomaga naukowcom
na réznych etapach ich kariery zawodowej. Wsparcie wykracza poza
aspekt finansowy i obejmuje réwniez mentoring, budowanie spotecz-
nosci i miedzynarodowych sieci kontaktow.

Wartos¢ aktywow finansowych w 2026 roku: okoto 280 min zt

taczna kwota dochodéw z kapitatu przeznaczona na realizacje
celow statutowych organizacji (od 1991 roku): 575 min zt

W przypadku Fundacji na rzecz Nauki Polskiej i Fundacji im. Stefana
Batorego kapital zelazny zadzialal réwniez jako dzwignia umozliwiajaca
pozyskanie dodatkowych $rodkéw zewnetrznych przewyzszajacych war-
tos¢ kapitatu. Fundacja Batorego wspoélnie z innymi organizacjami po raz
kolejny jest operatorem tzw. Srodkow norweskich (w ramach Mechanizmu
Finansowego EOG i Norweskiego Mechanizmu Finansowego) w wysoko-
Sci okoto 150 mln euro, ktore zostaly przeznaczone na program dotacyj-
ny dla polskich organizacji spotecznych. Z kolei Fundacja na rzecz Nauki
Polskiej jest dysponentem czesci Srodkow z tzw. funduszy strukturalnych
Unii Europejskiej, dzieki czemu mogta 10-krotnie zwiekszy¢ skale dziatan.
Zarzadzanie programami finansowanymi z tych srodkéw nie bytoby moz-
liwe bez zabezpieczenia finansowego w postaci wtasnego kapitatu.

Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci (PAFW) jest organizacjq zarejestro-
wana w Stanach Zjednoczonych w 1999 roku, a w Polsce dziata od 2000 roku
przez swoje przedstawicielstwo. PAFW zostala utworzona z podwoéjng
intencja - umacniania efektéw przemian spotecznych i gospodarczych roz-
poczetych w Polsce w 1989 roku ze szczegélnym uwzglednieniem wyrdw-
nywania szans rozwojowych oraz dzielenia sie polskim doswiadczeniem

w obszarze transformacji z innymi krajami. Zatozycielem i fundatorem
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PAFW byl Polsko-Amerykanski Fundusz Przedsiebiorczosci, ktéry w latach
90. wspierat rozwdj gospodarki rynkowej w Polsce. Dzieki efektywnej dzia-
talnosci inwestycyjnej fundusz wypracowal znaczaca nadwyzke z powie-
rzonych mu przez Kongres Stanéw Zjednoczonych 240 mln dolardéw.
Polowa z tej pierwotnej kwoty, czyli 120 mln dolaréw, zostata zwrécona
rzadowi Stanéw Zjednoczonych. Pozostate 120 mln wraz z zyskami wypra-
cowanymi przez Polsko-Amerykanski Fundusz Przedsiebiorczosci byto
stopniowo, az do 2011 roku, przekazywane do nowo utworzonej instytucji
Polsko-Amerykanskiej Fundacji Wolnosci, tworzac jej kapital w wysokosci
250 mln dolaréw. Byl on inwestowany, dzieki czemu - mimo prowadzenia
przez PAFW dzialalnos$ci programowej - wygenerowal przez 25 lat prawie
400 mln dolaréw zysku, z czego na dziatania programowe PAFW przekaza-
ta 300 mln, a kwota funduszu zelaznego wzrosta do blisko 350 mIn dolaréw.

W przypadku Fundacji Auschwitz-Birkenau motywacja do jej zalozenia
i budowy kapitalu byly ogromne potrzeby finansowe Miejsca Pamieci
i Muzeum Auschwitz-Birkenau (bylego Niemieckiego Nazistowskiego Obo-
zu Koncentracyjnego i Zaglady) zwigzane z konserwacja. Dostepne $rod-
ki finansowe i programy publiczne byly niewystarczajace. Jednoczes$nie
uznano, ze trzeba stworzy¢ fundacje - instytucje bezpieczna, stabilna i nie-
zalezng politycznie. Fundatorem fundacji byt prof. Wiadystaw Bartoszew-
ski. Fundacja zbudowata kapital zelazny w wysokosci 180 mln euro, ktéry
pochodzi przede wszystkim z dotacji od rzadéw 46 panstw, a takze od dar-
czyncow prywatnych. Ujmujac to stowami Piotra Cywinskiego - prezesa
fundacji - ,darczyncy wiaczyli sie w finasowanie fundacji jak we wspolne
dzieto”. W strukturze fundacji przedstawiciele panstw darczyncow zasiadajq
w Komitecie Miedzynarodowym, w ktorym petnia funkcje doradcza.

Czeska 3WFoundation i Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia to przykla-
dy organizacji powstatych dzieki inicjatywie przedsiebiorcéw. 3WFounda-
tion zalozyto trzech braci - Adam, Mariusz i Waldemar Walachowie - wraz
zrodzinami. Przekazali fundacji znaczng cze$é swojego majatku o wartosci
blisko 80 mln dolaréw, by zapewnic jej dlugoterminowa podstawe finanso-
wa niezbedna do realizacji jej misji. Fundatorzy mieli juz doswiadczenie
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Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci

Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci (PAFW) jest organizacjg
zarejestrowang w Stanach Zjednoczonych w 1999 roku. W Polsce
dziata od 2000 roku przez swoje przedstawicielstwo. Misjg Polsko-
-Amerykanskiej Fundacji Wolnosci jest dziatanie na rzecz umacniania
demokraciji i spoteczenstwa obywatelskiego, wyrownywania szans
rozwoju indywidualnego i spotecznego oraz wspieranie gospodarki
rynkowej w Polsce, a takze dzielenie sie polskim doswiadczeniem
z innymi krajami Europy Srodkowej i Wschodnie;j.

Wartosc¢ aktywow finansowych w 2026 roku: 350 min dolaréw

tacznakwota dochoddw z kapitatu przeznaczona narealizacje celow
statutowych organizacji (od 2000 roku): okoto 310 min dolarow

filantropijne, poniewaz tworzyli fundusze® prowadzone przez inne orga-
nizacje. To doswiadczenie sprawito, ze dojrzeli do budowy trwatej instytu-
cji, majacej dziata¢ w perspektywie kolejnych dekad i wspieraé¢ wartosci
chrzescijanskie, w ktére wierza oni jako cztonkowie Kosciota ewangelic-
kiego. W 2022 roku zarejestrowali fundacje, ktorej misja jest wzmacnianie
organizacji chrzescijanskich w caltej Europie oraz lokalnych spotecznosci
w Czechach. Fundacja dazy do stopniowego przej$cia na model, w ktérym
jej dzialalno$¢ bedzie finansowana przede wszystkim z zyskéw z wtasnych
aktywow. Organizacja przyznaje dotacje na projekty, ktére przyczyniaja
sie do pozytywnych zmian spotecznych i budowania poczucia solidarnosci

w spoleczenstwie, o tacznej wartosci okoto 3,2 mln dolaréw rocznie.

Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia (FE]J]) zostala zalozona przez Jerze-
go Juzonia - prywatnego przedsiebiorce, ktéry zanim osiagnal sukces

37 Byty to tzw. fundusze powierzone, wzorowane na wywodzacych sie krajow anglosa-
skich donors advised funds. Ich formuta polega to na tym, ze darczynca przekazuje $rodki
finansowe organizacji spotecznej, ktérej ufa, i to ona administruje nimi w sposéb uzgodnio-
ny z darczynca. Dzieki temu mozna finansowac¢ ambitne dziatania w sposéb systematyczny
i pod wtasnym nazwiskiem (fundusz moze mie¢ nazwisko fundatora w swojej nazwie), ale
z wykorzystaniem know-how organizacji administrujgcej funduszem oraz bez obcigzenia
biezgcymi sprawami administracyjnymi.
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ekonomiczny, doswiadczyl wojny, biedy, ekonomicznych trudnosci, ktére
mogly uniemozliwi¢ mu kontynuacje studiéow. Dzieki stypendium udato
mu sie ukoniczy¢ studia na Politechnice Slaskiej i dalej realizowaé swoje
plany, rozwijaé talenty, czego efektem bylo stworzenie poteznej firmy.
W 2012 roku zalozyt fundacje i przekazal jej swo6j majatek, ktoéry poczat-
kowo skladat sie z udziatéw nalezacej do niego firmy Interchemall. Po jej
sprzedazy struktura majatku organizacji zostala rozbudowana i jest obec-
nie rozproszona miedzy Polske, Luksemburg i Szwajcarie, a jego warto$¢
wynosi lacznie okoto 50 mln zi. Dzieki temu fundacja moze wspierac sty-
pendiami okoto 400 miodych os6b rocznie. W zarzadzanie fundacja i jej
rozwoj jest wlaczona trzypokoleniowa rodzina fundatora.

Mysle, ze jest w tym cos pieknego, Ze wszyscy jesteSmy zaangazowani
w fundacje - dziadek, moja mama i ja. Rodzice mojego dziadka wychowali
go w przekonaniu, Ze trzeba pomagac innym, moja mama tez dorastata
w takim duchu i takie nastawienie przekazata mnie.

- Julia Sierakowska, Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia

Przedsiebiorcy moga réwniez wspotpracowaé z sobg w ramach jednego
regionu i ilustracja takiej wspotpracy jest Lokalny Fundusz Ziemi Bilgo-
rajskiej. Fundusz zgromadzil 2 mln zt zebranych z darowizn od mieszkan-
cow tego regionu, w tym od lokalnych przedsiebiorcéw. Fundusz nale-
zy do Fundacji Lokalny Fundusz Ziemi Bilgorajskiej. Inspiracja dla jego
zalozycieli byly amerykanskie community foundations. Rola funduszu jest
zabezpieczenie stabilnosci i niezaleznosci tej organizacji, ktorej celem jest
dzialalno$¢ na rzecz poprawy zycia mieszkancéw regionu. Mimo Ze jest
to kwota istotnie mniejsza od innych opisanych tu organizacji, przedsta-
wicielka fundacji ocenia, ze jest to kwota wystarczajaca dla celu, ktoremu
ma stuzy¢ - zapewnia bezpieczenstwo finansowe organizacji na wypadek

braku przychodéw z innych zrédet.
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Fundacja im. Stefana Batorego

Fundacja im. Stefana Batorego zostata zatozona w 1988 roku przez
George'a Sorosa i grupe przywoédcow polskiej opozycji demokratycz-
nej. Dziata na rzecz otwartego, demokratycznego spoteczenstwa,
poprawy jakosci demokracji, wzmacniania roli obywateli i organizaciji
spotecznych w zyciu publicznym oraz wspoétpracy miedzynarodowe).
Udziela dotacji, prowadzi dziatania eksperckie, rzecznicze i strazni-
cze. Obecnie koncentruje sie na umacnianiu instytucji demokratycz-
nych i jakos$ci zycia publicznego, zwiekszaniu sprawczosci i odpor-
nosci spoteczenstwa obywatelskiego oraz wspdtksztattowaniu
przysztosci Europy, w tym relacji polsko-ukrainskich.

Wartos¢ kapitatu w 2026 roku: 235 min zt

taczna kwota dochodow z kapitatu przeznaczona na realizacje
celéw statutowych organizacji (od 2010 roku): okoto 37 min zt

2. Kapitat zelazny to nie jeden uniwersalny
model

Kapital zelazny bywa przedstawiany jako nienaruszalna cze$¢ majatku,
z ktorej organizacja wydaje jedynie dochdd z inwestycji. Badane przypadki
pokazuja szersze spektrum: od nienaruszalnego kapitalu wieczystego Fun-
dacji Auschwitz-Birkenau, przez fundusze z chronionym realnym pozio-
mem wartosci, po dlugoterminowe portfele z regula wydatkows i lokalne
rezerwy. Wspolna jest intencja: majatek ma ograniczy¢ zalezno$¢ organi-
zacji od pojedynczej dotacji lub darowizny oraz od biezacych zmian gospo-
darczych, spotecznych i politycznych.

Kazdy z tych modeli odpowiada na inaczej zdefiniowang potrzebe. Kapi-
tal moze stuzy¢ wieczystemu finansowaniu jednego zadania, utrzymaniu
wielu programoéw albo ochronie organizacji na wypadek kryzysu. W zalez-
nosci od funkcji zmieniaja sie dopuszczalne ryzyko, ptynnosé, swoboda
korzystania z majatku i tempo wydatkowania. Nie istnieje wiec jeden
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wzorcowy model - zalezy on od tego, czy jego struktura i przyjete reguly
odpowiadaja rzeczywistym potrzebom organizacji.

Najwazniejsze kryterium wyboru modelu stanowi charakter i czas trwania
zadania, ktére ma by¢ finansowane. Jesli zobowiazanie jest stale i nie ma
daty konicowej, uzasadniony staje sie kapital wieczysty podlegajacy trwa-
tym zasadom ochrony i wydatkowania. Tak dziala Fundacja Auschwitz-
-Birkenau, ktdérej dochody z inwestowania kapitatu finansuja konserwacje
zabytkéw Miejsca Pamieci, a bezpieczenstwo majatku ma pierwszenstwo
przed rentownos$cia. Wieczyste zobowigzanie i wieczysty kapital wza-
jemnie sie uzasadniaja, a ograniczona swoboda dysponowania §rodkami
wzmacnia wiarygodnos¢ wobec wielu miedzynarodowych darczyncow.

Zarejestrowana w Czechach 3WFoundation laczy szeroka misje z zatoze-
niem wielopokoleniowej trwalosci. Jej fundusz nie finansuje jednego nie-
zmiennego zadania, lecz ma zapewni¢ srodki finansowe dla kilku obsza-
row dzialalnosci - od wspierania organizacji chrzescijanskich w Europie
Srodkowej i Wschodniej po inicjatywy spoteczne w Czechach oraz ochrone
dziedzictwa polskiej mniejszosci. Fundatorzy swiadomie wybrali model
mniej elastyczny, ale bardziej dlugofalowy niz coroczne darowizny, ponie-
waz zalezalo im na stworzeniu instytucji dzialajacej takze bez ich osobiste-

go zaangazowania.

Trzeba pomyslec, czego sig chce, jaki jest cel fundacji na kolejne dekady. To
wecale nie jest proste. A gdy juz sie cos dobrego zrobi, warto si¢ zastanowic,
czy podjete dzialania to jest to, czego si¢ naprawde chciato, i odpowied-
nio to modyfikowac. Wyobrazenie na poczqtku, a doswiadczenie nabyte
% czasem mogq sie roznic.

- Petr Cabak, 3WFoundation

Organizacje prowadzace wiele programo6w potrzebuja wiekszej elastycz-
nosci. Fundusz wieczysty Fundacji Batorego wspiera jej cele statutowe.
Dochody z jego inwestowania sg wykorzystywane zgodnie z rocznym pla-
nem dzialania i budzetem. Fundacja na rzecz Nauki Polskiej i Polsko-Ame-
rykanska Fundacja Wolnosci nie opisujg swoich aktywow jako nienaru-
szalnego kapitatu zelaznego. Majatek jest dla nich jednoczes$nie zrédiem

dochodu, buforem finansowym, narzedziem do budowania niezaleznej
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Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej

Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej powstata w 1999 roku
jako jeden z pierwszych w Polsce funduszy lokalnych. Jej misjg jest
poprawa jakosci zycia mieszkancow przez rozwijanie filantropii,
wspieranie aktywnosci spotecznej oraz tgczenie zasobéw mieszkan-
cow, biznesu i samorzgdéw wokot waznych potrzeb lokalnych. Fun-
dacja prowadzi programy grantowe, stypendialne i rozwojowe oraz
wspiera organizacje spoteczne i grupy mieszkancoéow. Jej kapitat zato-
zycielski zgromadzono dzieki zaangazowaniu lokalnych darczyncow.

Wartos¢ kapitatu w 2026 roku: 2,1 min zt

taczna kwota dochodow z kapitatu przeznaczona na realizacje
celdéw statutowych organizacji (od 1999 roku): okoto 380 tys. zt

dziatalnosci statutowej. W ich przypadku wprowadzenie rygorystycznych
zasad zarzadzania kapitalem mogloby utrudniaé¢ reagowanie na nowe
potrzeby oraz finansowanie duzych, wieloletnich przedsiewziec.

Jeszcze inng funkcje peini majatek Fundacji Edukacyjnej Jerzego Juzonia.
Program okoto 400 stypendiow rocznie nie moze mechanicznie zaleze¢ od
wyniku inwestycji w danym roku, dlatego w razie potrzeby jest dopusz-
czalne uszczuplanie aktywéw. Ochrona ciagtosci programu ma tu pierw-
szenstwo przed zachowaniem wartosci nominalnej kapitatu.

W Funduszu Lokalnym Ziemi Bilgorajskiej kapitat jest z kolei przede
wszystkim rezerwa pozwalajaca utrzymac organizacje w przypadku ogra-
niczenia przychodéw z innych zrdédel. Jego znaczenie wynika nie z bez-
wzglednej wartosci, ale z tego, ze zapewnia bezpieczenstwo i stabilnos¢

organizacji na czas kryzysu.

Nasz kapitat zelazny nie jest taki do korica zelazny. Nie mamy problemu
2 tym, Zeby go wydatkowac, choc nie moze to nastepowac zbyt dynamicznie.
Moze sig zdarzyc, Ze w danym roku fundacja nie zarobi nic z inwestycji. Czy
wtedy w ogole nie prowadzic statej dziatalnosci? U nas to niewykonalne.

- Sebastian Ryba, Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia
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Wniosek jest prosty - im bardziej niezmienny i roztoZony na pokolenia jest
cel, tym mocniejsze uzasadnienie dla twardej ochrony kapitatu i sztyw-
nych regut zarzadzania. Z kolei im bardziej zmienne sg programy i prze-
plywy finansowe, tym wieksza role odgrywa elastycznos¢.

3. Co wtasciwie podlega ochronie?

Tam gdzie organizacja wyodrebnia chroniony kapital, trzeba jeszcze okre-
§li¢, co doktadnie ma podlega¢ ochronie - jego wartos¢ nominalna, sita
nabywcza, warto$§¢ wyrazona w walucie darowizny, a moze zdolnos¢ do
finansowania dzialan w przysztosci (co implikuje mozliwo$é zmniejszenia
warto$ci chronionego kapitatu). Kazdy z tych celéw wymaga nieco innych
zasad inwestowania i wydatkowania Srodkow.

Fundacja Batorego przyjmuje jako podstawowa zasade utrzymywanie nomi-
nalnej wartosci funduszu na poziomie 130 mln zt (warto§é¢ funduszu wie-
czystego momencie jego ustanowienia w 2010 roku), co wplywa na poziom
akceptowanego ryzyka inwestycyjnego. Jednocze$nie diugoterminowym
celem inwestycyjnym jest osigganie co roku wyniku przekraczajacego infla-
cje o mniej wiecej trzy punkty procentowe. Kwota 130 mln zt nie stanowi
jednak progu bezwzglednie nienaruszalnego: jezeli dochody z inwestycji
nie wystarczaja na finansowanie dzialalnosci statutowej, zarzad moze
zdecydowaé o wykorzystaniu czesci kapitatu podstawowego w sytuacjach
nadzwyczajnych, gdy finansowanie podstawowej dzialalnosci statutowej
fundacji jest zagrozone. Mozliwo$¢ ta nie obejmuje Srodkow objetych
szczego6lnymi warunkami darczyncéw. Mimo ze poziom inflacji + 3 proc.
jest benchmarkiem dla inwestycji kapitatu, to kwota 130 mln zl nie jest
rewaloryzowana i jego osiggniecie nie powoduje automatycznego podwyz-

szania chronionej warto$ci funduszu.

FNP chroni przede wszystkim dlugoterminowa zdolno$é wspierania nauki,
nie za$ site nabywcza okreslonej historycznie kwoty funduszu zasadnicze-
go w wysokosci 95 mln zt. W momencie pojawienia sie nadwyzek finanso-
wych Rada Fundacji podejmuje decyzje o ich przeznaczaniu.

Podlegajaca amerykanskim regulacjom PAFW stosuje z kolei regute wydat-
kowa - roczny budzet fundacji jest zatwierdzany przez Rade Dyrektoréw
PAFW i odpowiada w przyblizeniu 5 proc. wartosci aktywow. Nie nalezy
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3WFoundation

Organizacja 3WFoundation zostata zatozona w Czechach w 2022 roku
przez trzech braci — Adama, Mariusza i Waldemara Watachow — wraz
Z ich rodzinami. Przekazali oni fundacji znaczny maijatek, by stwo-
rzy¢ baze finansowa umozliwiajgca realizacje jej misji przez kolejne
pokolenia. 3WFoundation jest czeskg fundacjg wspierajgcg przede
wszystkim organizacje i inicjatywy chrzescijaniskie w catej Europie,
a takze wybrane cele charytatywne i lokalne w Czechach.

Wartos$¢ kapitatu w 2026 roku: 78 min dolaréw

taczna kwota dochodow z kapitatu przeznaczona na realizacje
celdw statutowych organizacji: fundacja jest w trakcie budowy
kapitatu w docelowej wysokosci i na tym etapie zyski z kapitatu
zasilajg kapitat. Obecne dziatania fundacji sg finansowane z daro-
wizn od fundatoréw.

jednak utozsamiac tej zasady wprost z amerykanskim ustawowym mini-
mum wyplat (payout) odnoszacym sie do private foundations. Oczywiscie
w takim wypadku roczny budzet dziatalnosci jest Scisle powigzany z war-
toscig aktywdéw bedacych w posiadaniu fundacji.

Warto pamietad, ze aktywa PAFW, rozliczane w dolarach, sa narazone na
ryzyko walutowe. Podobnie zresztg jak aktywa Fundacji Auschwitz-Birkenau.
Darowizny przekazywano m.in. w euro i dolarach, dlatego wartos¢ port-
fela wyrazona w zlotych moze zmienia¢ sie wskutek zmiany wartosci kur-
sow. Umocnienie ztotego obniza ksiegowa wycene aktywdéw walutowych,
a jego ostabienie ja podnosi. Z tego powodu nie nalezy utozsamia¢ krétko-
terminowej zmiany wyceny w ztotych z takim samym wzrostem albo spad-

kiem ekonomicznej wartos$ci kapitatu.

Ochrona kapitalu wymaga takze ochrony jego pltynnosci, czyli dostepu do
gotowki wtedy, gdy trzeba wyplaci¢ stypendia, uruchomié¢ program albo
pokry¢ koszty stale. Portfel moze mieé¢ wysoka warto$¢, a zarazem nie
dawaé mozliwosci szybkiego wykorzystania srodkéw bez poniesienia straty.
Miara sukcesu w zarzadzaniu kapitalami jest zatem zdolno$¢ regulowania
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zobowigzan bez wymuszonej sprzedazy dlugoterminowych aktywéw
w niekorzystnym momencie. Szczegélowe proporcje miedzy czescia ptyn-
na, stabilizujaca i wzrostowa powinny by¢ pochodng planu wydatkow. Dla
przykladu Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia kontroluje przepltywy na
biezaco - takze w ujeciu miesiecznym - oraz planuje $rodki potrzebne do
finansowania stypendiow w perspektywie roku i dwoch lat.

Jest zatem chroniona nie jedna, niezmienna kwota, lecz zdolnosc fundacji
do kontynuowania dziatalnosci przez wiele lat.

- Grzegorz Jedrys, Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci

PAFW utrzymuje okoto 10 proc. majatku w instrumentach, ktére mozna
szybko spieniezy¢, dzieki czemu nie musi sprzedawac¢ dlugoterminowych

inwestycji w niekorzystnym momencie.

Alokacja aktywoéw FNP réwniez uwzglednia koniecznosé utrzymywania
stalego strumienia ptynnych $rodkéw stuzacych finansowaniu dziatalno-
$ci. Stosunkowo stale i przewidywalne wydatki programowe pozwalaja jej
korzysta¢ rowniez z mato ptynnych, lecz majacych inne zalety instrumen-
tow finansowych, jak np. fundusze inwestycji zamknietych czy 10-letnie
detaliczne obligacje skarbowe.

3WFoundation réwniez dostrzega potrzebe ptynnosci kapitatu. Znaczna
czes$¢ portfela fundacji jest obecnie zainwestowana w aktywa nieptynne.
Taka struktura wynika czeSciowo z charakteru pierwotnych darowizn.
Fundacja stopniowo wdraza swoja strategie inwestycyjng, majac na celu
poprawe plynnosci, dywersyfikacje oraz dostosowanie portfela do swoich
dtugoterminowych potrzeb finansowych. Dlatego - mimo wysokiej warto-
$ci majatku - organizacja nadal otrzymuje od rodziny coroczne $rodki na
granty i koszty operacyjne. W 2025 roku darowizny od zatozycieli pozosta-
waly glownym zrédlem finansowania dotacji i kosztow operacyjnych, pod-
czas gdy zyski z inwestycji stanowily nadal zrédto uzupelniajace. Fundacja
stopniowo przechodzi od fazy budowania bazy kapitalowej w kierunku
systematycznego zarzgdzania tym kapitalem i wiekszej samowystarczal-

nosci finansowe;j.
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Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia (FEJJ)

Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia (FEJJ) od 2012 roku przy-
znaje stypendia dla studentéw. Fundator organizacji — Jerzy Juzonh
— w trudnych latach 50. dzieki stypendium mogt ukonczy¢ studia,
co stato sie fundamentem jego pozniejszego sukcesu zawodo-
wego. Pamietajgc o tych doswiadczeniach, postanowit da¢ innym
mtodym ludziom takg samg szanse. Dzieki wsparciu fundacji ponad
5800 os6b mogto rozpoczgé swojg edukacyjng przygode i zbudo-
wac fundamenty dla lepszej przysztosci.

Wartos¢ aktywow finansowych w 2026 roku: 50 min zt

taczna kwota dochodow z kapitatu przeznaczona na realizacje
celéw statutowych organizacji (od 2012 roku): 38 min zt

4. Struktura ochrony kapitatu

Skuteczna ochrona kapitalu opiera sie przemyslanej strukturze organiza-
cjii systemie zarzadzania kapitatem, ktory tworza trzy elementy:

e zapisy statutu, uméw z darczyncami, a w przypadku Fundacji
Auschwitz-Birkenau rowniez ustawy,

e wewnetrzne regulaminy i procedury,

o dywersyfikacja, limity ryzyka, reguly wyplat i zarzadzanie ptynnoscia.

O rzeczywistej sile ochrony decyduje jednak réwniez to, jak tatwo mozna
zmieni¢ same zasady, na podstawie ktorych dany kapitat dziata. Jezeli regute
zabezpieczajacg kapital mozna uchyli¢ tak samo tatwo, jak zatwierdzi¢ zwy-
kly roczny wydatek, jej znaczenie jest ograniczone. Dlatego istotne sa nie
tylko zapisy dotyczace wykorzystania kapitatu, lecz takze procedura ich
zmiany. Im bardziej dlugoterminowe jest zobowigzanie organizacji, tym

trwalsze powinny by¢ reguly chroniace przeznaczony na nie majatek.

Najdalej idacy system przyjeta Fundacja Auschwitz-Birkenau. Statut pod-
porzadkowuje inwestowanie zasadzie pierwszenstwa bezpieczenstwa,
a co najmniej 70 proc. zysku ma stuzy¢ konserwacji zabytkow w Miejscu
Pamieci. Zmiana statutu wymaga wiekszosci dwdch trzecich wszystkich
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czlonkdow rady oraz zasiegniecia opinii Komitetu Miedzynarodowego,
dyrektora muzeum i zarzadu. Zmiany statutu dotyczace przeznaczenia
kapitalu wieczystego lub likwidacji fundacji wymagaja jednomyslno-
Sci rady po zasiegnieciu opinii Komitetu Miedzynarodowego i dyrektora
muzeum. Dla polskiego wkiadu dodatkowa warstwe ochrony stanowi usta-
wa z 2011 roku, okreslajaca sposéb inwestowania dotacji i przeznaczenie
dochodow - zreszta pierwsza i jak do tej pory jedna z dwoch ustaw definiu-
jaca fundusz wieczysty.

Najwiegkszq gwarancjq, ze system nie zacznie dryfowac w ztym kierunku,
jest dla mnie zasada petnej transparentnosci. Audyt jest przeprowadzany
co roku, jest rozbudowany i szczegotowy, a jego wyniki, po przedstawie-
niu Radzie Fundacji, sq zawsze upubliczniane na stronie internetowej.

- Piotr Cywinski, Fundacja Auschwitz-Birkenau

Odrebna warstwe ochrony w Fundacji Batorego tworza zobowigzania
wobec darczyncow, ktorych srodki postuzyly do zbudowania funduszu
wieczystego. Maja one zapobiega¢ ich wykorzystaniu przez kolejne wiadze
fundacji niezgodnie z ich pierwotnym przeznaczeniem. Dlatego decyzja
o wydatkowaniu kwoty wykraczajacej poza przyjeta regute lub o likwida-
cji funduszu musi respektowa¢ warunki uzgodnione z darczyncami. Sama
likwidacja wymaga ponadto akceptacji Rady Fundacji. Ochrona opiera sie
wiec na potaczeniu wewnetrznych procedur z zobowiazaniami przyjetymi

wobec podmiotéw, ktore wspottworzyly fundusz.

Podobna zasada wystepuje w FNP, cho¢ inaczej roztozono kompetencje.
Statut nie ustanawia nienaruszalnego poziomu kapitalu, ale jego zmia-
na wymaga zgodnych uchwat rady i zarzadu oraz nie moze prowadzi¢ do
istotnej zmiany celow organizacji. Rada uchwala program dziatania i plan
finansowy, ocenia zarzadzanie majatkiem oraz wybiera audytora. To ona
okresla réwniez ogdlne granice ryzyka inwestycyjnego - obecnie niemniej
niz 50 proc. $srodkéw powinny stanowi¢ instrumenty finansowe charak-
teryzujace sie ograniczonym ryzykiem (np. obligacje Skarbu Panstwa czy
fundusze inwestycyjne dluzne). Zarzad decyduje z kolei o podziale $rod-
kéw miedzy zarzadzajacych i zatwierdza biezace zmiany. Rozdzielenie
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decyzji strategicznych od wykonawczych pozwala zmienia¢ sktad portfela
bez kazdorazowego naruszania podstawowych zasad bezpieczenstwa.

W PAFW jeszcze wyrazniej wida¢ procedury, ktére chronia fundusz. Fun-
dacja nie ma nienaruszalnej kwoty, a Rada Dyrektoréw zatwierdza poli-
tyke inwestycyjna, zasady dzialania Komitetu Inwestycyjnego oraz regute
wiazaca roczny budzet z wartoscia aktywow. Komitet, ztozony z cztonkow
rady i zewnetrznych ekspertéw, zarzadza portfelem i dwa razy w roku
przedstawia wyniki calej radzie. Elastycznos¢ nie oznacza wiec, ze poje-
dyncza osoba moze swobodnie dysponowaé majatkiem. Zmiana kierunku
wymaga decyzji organu kolegialnego i zmiany przyjetych polityk. Model
pozwala dostosowywac inwestycje oraz skale programoéw do sytuacji ryn-
kowej, zachowujac jednoczesnie wieloosobowg kontrole nad decyzjami.

Elastycznos¢ pomaga nam utrzymac stabilnos¢. Dbamy o bezpieczeristwo
nie tylko kapitatu, lecz takze naszych programow, bo to jest niezbedne do
kontynuacji naszej misji. Gdyby pojawily si¢ nowe uwarunkowania eko-
nomiczne lub geopolityczne, to bedziemy sie¢ do nich elastycznie dopaso-
wywac. Bycie elastycznym to odpowiedz na niestabilne czasy.

- Grzegorz Jedrys, Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci

W Funduszu Lokalnym Ziemi Bilgorajskiej podobng funkcje moze pet-
ni¢ przeniesienie decyzji dotyczacych kapitalu poza zarzad. Reguluje to
odrebny dokument, ktéry moze zosta¢ zmieniony wylacznie przez rade,
liczaca obecnie 14 os6b. To ona zgodzila sie na przeznaczenie okoto
400 tys. zt na zakup i wyposazenie siedziby, a kwota ta w kolejnych latach
zostala ,,zwrocona” do kapitatu. Przypadek ten pokazuje, ze kontrolowane
wykorzystanie kapitatu nie musi oznacza¢ rezygnacji z jego ochrony, jeze-
li decyzja jest kolegialna, §wiadoma i stuzy trwatosci fundacji. Obecnosé
zalozycieli organizacji w radzie podtrzymuje ciaglosé pierwotnej intencji,
ale pamiec¢ konkretnych oséb jedynie uzupetnia formalne procedury - nie
moze ich zastapic.
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5. Profesjonalizm, odpowiedzialnos¢
i podziat zadan

W badanych organizacjach jest widoczna wspdlna tendencja - zarzadzanie
kapitalem odbywa sie kolegialnie z udzialem wielu oséb, organéw i insty-
tucji zewnetrznych. Ustalanie polityki inwestycyjnej i procedur wewnetrz-
nych, decydowanie o poszczegdlnych inwestycjach i kontrola wynikow sa
powierzane réznym osobom lub podmiotom. Ogranicza to sytuacje, w kto-
rych jedna osoba ustanawia reguly, wybiera instrumenty i ocenia wlasne
decyzje. Nie oznacza jednak przeniesienia odpowiedzialno$ci poza funda-
cje. Zewnetrzni zarzadzajacy, doradcy i komitety dzialajg w powierzonych
rolach, a formalne decyzje i odpowiedzialno$¢ pozostajg przy organach
okreslonych przez statut oraz wlasciwe prawo.

W Fundacji Auschwitz-Birkenau Komisja Finansowa jest eksperckim
cialem doradczym Zarzadu Fundacji - przygotowuje zalozenia strategii,
przedstawia je radzie i wspiera zarzad w ocenie realizacji. Zarzad odpowia-
da za administrowanie majatkiem, a wybrane zewnetrzne firmy inwesty-
cyjne prowadza powierzone im czesSci portfela.

W Fundacji Batorego Komitet Inwestycyjny, skladajacy sie z przedstawi-
cieli zarzadu i kierownictwa fundacji oraz niezaleznego doradcy finanso-
wego, przygotowuje i ocenia rozwiazania strategiczne. Odpowiedzialno$¢
za zawiadywanie aktywami spoczywa na zarzadzie fundacji, ktéry sklada
okresowe sprawozdania Radzie Fundacji. Strategia inwestycyjna i polityka
wydatkowania sa przygotowywane przez zarzad w oparciu o rekomenda-
cje Komitetu Inwestycyjnego.

W PAFW, dzialajacej wedlug prawa amerykanskiego, Rada Dyrektoréw
jest najwyzszym organem i zatwierdza polityke inwestycyjna, wydatkowa
oraz zasady dzialania Komitetu Inwestycyjnego. Cztonkowie rady i komi-
tetu korzystaja z analiz ekspertéw oraz firmy konsultingowej. Komitet
nadzoruje polityke, alokacje srodkéw i wyniki. Czasami, w zaleznos$ci od
typu funduszu, konkretne instrumenty sg wybierane przez zewnetrznych
zarzadzajacych w granicach okreslonych przez podpisane z nimi umowy.
Taki model odpowiada skali globalnego portfela i liczbie wyspecjalizowa-
nych podmiotéw, w ktdre zostaly zainwestowane srodki fundacji.

54 KAPITAt DLA PRZYSZtOSCI



Procedury i standardy sq niezbednq podstawq, ale najwazniejsze jest
pozyskanie specjalistycznej wiedzy, ktorej najczesciej nie ma wewnqtrz
organizacji non profit. Im lepsze kompetencje i wigksze doswiadczenie
partnerow uda sig pozyskac z rynku, tym wieksza szansa na dtugofalowy

sukces inwestowania.

- Radostaw Jasinski, Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci

3WFoundation pokazuje, jak wykorzysta¢ kompetencje istniejacego biura
rodzinnego bez przenoszenia formalnej odpowiedzialnosci. Komitet Inwe-
stycyjny z udziatlem specjalistéw zwiazanych z tym biurem spotyka sie co
miesiac, analizuje mozliwosci inwestycyjne i raporty oraz przygotowuje
materialy dla rady. Dyrektor wykonawczy odpowiada za sprawy operacyj-
ne, a rada zatwierdza strategie, ramy inwestowania i wybdr kluczowych
partnerow. Doswiadczenie organizacji pokazuje zarazem, ze samo prze-
kazanie aktywow nie tworzy jeszcze sprawnej fundacji: rownolegle trzeba
zbudowad zespodt, procesy, narzedzia i kulture podejmowania decyzji.

Fundacja Edukacyjna Jerzego Juzonia przechodzi z kolei proces zmiany
od modelu opartego przede wszystkim na decyzjach fundatora do bardziej
sformalizowanego systemu. Trzyosobowy Komitet Inwestycyjny przed-
stawia rekomendacje, ale decyzje dotyczace majatku fundacji formalnie
podejmuje zarzad. A jesli chodzi o aktywa nalezace do spdtki luksembur-
skiej - jej dyrektorzy. Czescia portfela zarzadza zewnetrzny, szwajcarski
asset manager, a inna cze$c¢ jest podzielona miedzy fundusze inwestycyj-
ne. Wszystko odbywa sie w ramach przyjetej polityki inwestycyjnej. ROw-
nolegle fundacja rozbudowata kontroling ptynnosci. Srodki potrzebne na
stypendia sg planowane i monitorowane w perspektywie biezacej, rocz-
nej oraz dwuletniej. Poza tym sa wdrazane procesy korporacyjne. Zmiany
stuza tu nie tylko uzyskaniu lepszych wynikéw, lecz takze samodzielnosci
organizacji i stopniowym przekazywaniu uprawnien fundatora radzie.

Nie ma jednak obowiazku tworzenia komitetu inwestycyjnego.

W FNP Rada Fundacji okresla ogdlne granice ryzyka i alokacji, a zarzad
wybiera zarzadzajacych i rozdziela miedzy nich srodki. Wiedza o sytuacji na
rynku inwestycyjnym jest pozyskiwana podczas regularnych rozmoéw z wie-

loma podmiotami, co umozliwia poréwnywanie rekomendacji i budowanie
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wlasnej oceny. Zaleta takiego podejscia jest dysponowanie biezaca wiedza
rynkowg, jednak wymaga ona posiadania wewnatrz organizacji oséb z kom-
petencjami zwigzanymi z rynkami finansowymi.

Wielkos¢ kapitatu decyduje o narzedziach stuzacych zarzadzaniu nim, ale
bez wzgledu na jego wielko$¢ wszystkie organizacje spotykaja sie z potrze-
ba posiadania odpowiednich kompetencji. Przy duzym portfelu sa uzasad-
nieni liczni zarzadzajacy, komitet inwestycyjny i niezalezny doradca. Przy
mniejszej wartosci aktywoéw racjonalnym rozwigzaniem moze by¢ samo-
dzielne inwestowanie w stosunkowo proste instrumenty, np. bezposred-
ni zakup obligacji, jak w przypadku Bilgorajskiego Funduszu Lokalnego.
Organizacja moze rdwniez skorzysta¢ z pomocy zewnetrznych ekspertow
i powierzy¢ im dobor konkretnych instrumentéw. Nadal powinna jednak
jasno okresla¢ swoje potrzeby oraz ocenia¢ niezalezno$¢, koszty i jakosé
swiadczonego doradztwa. Powierzenie zarzadzania ekspertom nie zwal-
nia organizacji z odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje.

6. Budowa portfela inwestycyjnego

Punktem wyjscia powinny by¢ potrzeby finansowe organizacji. Najpierw
okres$la ona kwoty i terminy wyplat, np. stypendiéw, finansowania progra-
mow, prac konserwatorskich oraz wysokos¢ kosztow statych. Nastepnie
zabezpiecza $rodki potrzebne w najblizszym czasie, a dopiero pozostala
cze$¢ wystawia na dlugoterminowe wahania. Wysoka $rednia stopa zwro-
tu nie rozwiaze problemu, jezeli spadek nastapi w roku, w ktérym trzeba
sfinansowaé duzy program. Celem jest takie poltaczenie dochodu, ryzyka
i ptynnosci, ktére pozwala dziataé takze podczas stabszej koniunktury.

W przypadku fundacji z kapitatem inwestowanie to dlugoterminowa gra,
w ktorej wynik roczny czy nawet dwuletni ma mniejsze znaczenie niz
wynik w perspektywie 10 lat.

- dr Tomasz Perkowski, Fundacja na rzecz Nauki Polskiej

Najprostszy sposoéb myslenia o portfelu prowadzi do zaprojektowania
trzech czesci. Aktywa plynne zapewniaja gotéwke na najblizsze wydatki.
Instrumenty dluzne, zwlaszcza obligacje, stabilizuja wynik i dostarczaja
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bardziej przewidywalnych platnosci, cho¢ takze podlegaja ryzyku stop
procentowych, inflacji, kursu walut i niewyptacalnosci emitenta. Aktywa
udzialowe, jak np. akcje, zwiekszaja szanse na wynik wyzszy od inflacji,
ale ich warto$¢ dynamiczniej sie zmienia. Wtasciwe proporcje poszczegol-
nych skladnikéw portfela musza wynika¢ z charakteru zobowiazan, a nie
z abstrakcyjnego apetytu na zysk.

W Fundacji Auschwitz-Birkenau podstawe portfela stanowig instrumenty
diuzne, a udzial instrumentéw udzialowych jest ograniczony. Dodatkowym
zabezpieczeniem czesci obligacyjnej sa wymogi dotyczace wiarygodno-
$ci kredytowej emitentéw. FNP utrzymuje co najmniej 60 proc. aktywoéw
w instrumentach uznawanych za bezpieczne, przede wszystkim w polskich
obligacjach skarbowych, a pozostala czes¢ szeroko dywersyfikuje.

Fundacja Batorego rozklada sSrodki miedzy obligacje, akcje, surowce
i inwestycje zwigzane z nieruchomos$ciami. PAFW przyjmuje wiekszg eks-
pozycje na rynek akcji dzieki dtugiemu horyzontowi, skali aktywoéw i regu-
le wydatkowej, ale okoto 10 proc. majatku utrzymuje w instrumentach
plynnosciowych. Okoto 15-20 proc. moze trafia¢ do instrumentéw wspie-
rajacych mozliwo$¢ uzyskania ponadprzecietnego zysku, a wiec bardziej
ryzykownych i wykorzystujacych szczegélne okazje rynkowe. Pozostate
inwestycje PAFW sa lokowane w klasycznych funduszach inwestycyjnych.

Dywersyfikacja obejmuje nie tylko klasy aktywow, lecz takze zarzadzaja-
cych, rynki w ujeciu geograficznym, waluty i jurysdykcje. PAFW korzysta
z ponad 20 firm zarzadzajacych i inwestuje globalnie. Fundacja Edukacyj-
na Jerzego Juzonia rozmiescila aktywa miedzy Polska, struktura luksem-
burska i rachunkiem inwestycyjnym w Szwajcarii. Rozproszenie moze
ograniczac zalezno$¢ od jednego rynku lub systemu prawnego, ale zwiek-
sza potrzebe kontroli i wiedzy na ich temat. Kilka funduszy moze miec te
same spoltki, a rozne kraje nie eliminuja wspolnego ryzyka walutowego.
Organizacja musi wiec widzie¢ wszystkie aktywa jako jeden portfel i zna¢
taczna ekspozycje na ryzyko, koszty oraz terminy dostepu do $rodkow.

3WFoundation otrzymatla od fundatoréw pakiet udzialéw w okreslonym
przedsiebiorstwie, dlatego poczatkowa struktura portfela byla skutkiem

formy darowizny, a nie samodzielnie zaprojektowanej alokacji.
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Dobrze zaprojektowany portfel odpowiada na zobowiazania organizacji.
Jego ocena nie powinna zaczynac¢ sie od pytania, ile zarobit w najlepszym
roku, lecz czy w réznych warunkach pozwala terminowo finansowac misje
bez sprzedazy aktywow po niekorzystnej cenie.

Z roznych symulacji wynika, zZe dla fundacji, ktora ponosi co roku duze
i w miare state koszty dziatalnosci programowej, najwiekszym zagroze-
niem jest obsuniecie kapitatu. Jego odrobienie jest bardzo dtugotrwate
i trudne. Z jednej strony chcemy osiggac stope zwrotu przekraczajqcq
inflacje i wyniki bezpiecznych inwestycji, ale z drugiej duzq wage przy-
ktadamy do tego, zeby nie poniesc straty.

- dr Tomasz Perkowski, Fundacja na rzecz Nauki Polskiej

7. Wptyw fundatoréw i darczyncow

Przekazanie Srodkow na kapital wymaga od darczyncy szczegoélnego zaufa-
nia. Rezultat nie pojawia sie od razu, a znaczenie darowizny ma trwac
mimo zmian we wiadzach organizacji i warunkéw rynkowych. Darczyn-
ca moze dodatkowo wprowadzi¢ dodatkowe gwarancje trwatosci kapitatu
przez odpowiednie zapisy w umowie darowizny, okreslajac m.in. cel daro-
wizny, prog ochrony, zasady wykorzystania dochodu, dostep do informacji
lub udziat w ciele konsultacyjnym.

Wyraznie wida¢ to w Fundacji Auschwitz-Birkenau. Wola panstw i innych
darczyncéw zostala zapisana w statucie, umowach, a dla polskiego wktadu
takze w ustawie. Przedstawiciele panstw-darczyncéw uczestnicza w Komi-
tecie Miedzynarodowym, otrzymuja sprawozdania i moga oceniaé, czy
srodki stuzg uzgodnionemu zadaniu. Wzmacnia to przejrzystosé, ale nie
daje komitetowi prawa zarzadzania portfelem. Podobng konstrukcje przy-
jeta Fundacja Batorego. Darowizny Fundacji Forda i Fundacji Charlesa
Stewarta Motta, wynoszace lacznie okoto 40 mln zl, tworza szczegélnie
chroniong cze$¢ funduszu wieczystego. W razie hipotetycznej likwidacji
funduszu lub zmiany jego celu nalezy uwzglednié¢ zobowigzania wynika-
jace z uméw z darczyncami. Warunki darowizn wyznaczajg wiec granice
dzialania, lecz ostateczne decyzje pozostaja po stronie organéw fundacji.
Takie rozdzielenie stuzy obu stronom. Darczyncy zapewnia gwarancje
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trwalos$ci celu, organizacji pozwala reagowac na inflacje, zmiany stop pro-
centowych oraz pojawianie sie nowych instrumentéw. Szczegélowa stra-
tegia inwestycyjna ustanowiona na dziesieciolecia moglaby sie zdezaktu-
alizowad¢ i utrudni¢ ochrone majatku. Trwate powinny by¢ przeznaczenie
srodkow, granice ryzyka, obowiazki informacyjne i sposéb zmiany podsta-
wowych zasad, jak np. to, ze dobdr instrumentdw i szczegdtowa alokacja
musza podlega¢ okresowej ocenie.

Te pienigdze od samego poczqtku byty traktowane jako dobro publiczne
i w taki sposob zarzqdzane - rozsqdny i oszczedny. A to, co byto mozliwe,
starano si¢ pomnazac.

- Maria Cywinska, Fundacja im. Stefana Batorego

Inny problem wystepuje w fundacjach utworzonych przez osoby prywat-
ne. Sam fakt ustanowienia fundacji nie daje fundatorowi prawa do bie-
zacego zarzadzania - dalszy wplyw musi wynika¢ ze statutu, pelnionej
funkcji w organizacji przez fundatora albo praw w podmiotach nalezacych
do fundacji. W Fundacji Edukacyjnej Jerzego Juzonia statut pozostawia
fundatorowi rozlegte uprawnienia, z kolei biezace decyzje o srodkach fun-
dacji podejmuje zarzad, a o aktywach spotki luksemburskiej, ktorej udzia-
towcem jest fundacja - jej dyrektorzy. Wieksze inwestycje sa nadal kon-
sultowane z fundatorem, lecz réwnolegle rosnie znaczenie rady, zarzadu
i Komitetu Inwestycyjnego.

Zaangazowanie fundatora moze chroni¢ konsekwencje w prowadzeniu
misji, ale oparte wylacznie na autorytecie i relacjach staje sie ryzykiem
zwigzanym z sukcesja. Doswiadczenie fundacji 3WFoundation pokazuje,
jak wazne jest zachowanie rownowagi miedzy realizacja zamierzen zato-
zycieli a profesjonalnym zarzadzaniem. Po przekazaniu aktywéw fundacji
przestajq one stanowi¢ prywatny majatek rodzinny i musza by¢ zarzadza-
ne zgodnie z celami fundacji. W perspektywie dlugoterminowej wymaga
to jasnych zasad zarzadzania, profesjonalnej wiedzy, udokumentowanych
procedur oraz przemyslanego podejscia do kwestii sukcesji.
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8. Whnioski i rekomendacje z doswiadczen
opisanych organizacji

60

Kapital zelazny jest narzedziem wymagajacym diugiego horyzon-
tu czasowego w planowaniu dziatan, ale umozliwia osiagniecie
ambitnych celow i realnego wplywu spotecznego. Przedstawione
historie organizacji, ktére dzialajq dluzej niz 20 lat, pokazuja, ze
dwie dekady to okres, po ktérym mozna wyraznie zobaczy¢ efek-
ty swoich dziatan, choé zazwyczaj trudno jest powigzaé pozadane
zmiany spoteczne z jednym wybranym czynnikiem (problem atry-
bucji sukcesu).

Kapitat nie przynosi szybkich ani wysokich zyskéw. Obostrzenia
dotyczace inwestowania zawarte w art. 17 ust. 1le ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych oraz reguty ostroznosciowe wyni-
kajace z wewnetrznych dokumentéw organizacji sprawiaja, ze bez-
pieczenstwo kapitatu jest wazniejsze niz zysk.

Przy optymalnym zatozZeniu, ze kapital zelazny powinien genero-
wacé zysk w wysokos$ci 4 proc. w skali rocznej (po uwzglednieniu
inflacji i kosztéw zarzadzania kapitatem), oznacza to, ze przez 25 lat
organizacja z inwestycji zarobi kwote w wysoko$ci wyjSciowego
kapitatu. Innymi stowy, po 25 latach organizacja nadal ma kapitat
zelazny w pierwotnej wysokosci i dzieki niemu zarobita drugie tyle,
ktére mogta wykorzystac na cele statutowe.

Fundamentem organizacji powinna by¢ wielopoziomowa i stabil-
na struktura, w ktérej decyzje sq podejmowane kolegialnie. Dzieki
temu minimalizuje sie ryzyko podjecia btednych lub kierowanych
emocjami decyzji inwestycyjnych.

Ze wzgledu na ograniczona rentownos¢ kapitatow zelaznych insty-
tucje, ktore sg ich beneficjentami i maja wysokie state koszty progra-
mowe, powinny mie¢ dodatkowe zrédta finansowania.

Inwestowanie wymaga zaangazowania 0s6b z odpowiednimi kom-

petencjami i specjalistyczng wiedza. Wazne jest rdwniez, by roz-
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wija¢ wiedze nie tylko lideréw i liderek, lecz takze innych oséb
w organizacji zajmujacych sie zarzgdzaniem i administrowaniem
tymi srodkami. Jest to szczegoblnie wazne ze wzgledu na dynamicz-
nie zmieniajacg sie sytuacje ekonomiczng i geopolityczna, a takze
z powodu ryzyka putapek inwestycyjnych czy préb oszustwa, ryzy-
ka dziatania pod wplywem emocji oraz z racji réznorodnosci ofert
inwestycyjnych. Jeden z przedstawicieli fundacji z kapitalem ujat

to tymi stowami: ,, Im wyzsze kompetencje, tym lepsze wyniki”.

e Inwestowanie wymaga zaufania do ekspertow zewnetrznych i firm,
zktdrymi sie wspolpracuje, a takze wiedzy pozwalajacej weryfikowac
wyniki inwestycyjne. Nie jest to proste, poniewaz w wielu sytuacjach
efekty decyzji inwestycyjnych mozna ocenia¢ dopiero po latach.

e Budowanie kapitalu zelaznego to proces, ktéry sklada sie z wielu

etapow:

+ okresu przygotowan, analiz i konsultacji oraz przede wszyst-
kim namystu fundatoréw o celu organizacji, sposobie dzialania
i wplywie spotecznym, jaki chca osiagnad,

+ projektowania struktury organizacji i procesow podejmowania
decyzji,

+ projektowania systemu przekazania srodkéw finansowych dla
organizacji, np. w formie darowizn finansowych, darowizn
instrumentéw inwestycyjnych lub udzialéw w przedsiebior-
stwie lub nieruchomosci,

+ zarejestrowania organizacji lub dostosowania statutu juz istnieja-
cej oraz wniesienia do niej majatku wtasnego lub przeprowadze-

nia kampanii fundraisingowej,

+ budowania profesjonalnego zespotu i wiarygodnosci opartej
na strategii, przejrzystych dzialaniach oraz publikowanych

sprawozdaniach,

+ ewaluacji systemu dziatania fundacji, modyfikowania struktury
i stopniowego zapraszania nowych os6b do organéw fundacji.
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e Bardzo wazne sa wewnetrzne regulacje, w tym regulaminy komi-
tetu inwestycyjnego i polityka inwestycyjna. Procedury zatwierdza
najwyzszy organ fundacji i sa one realizowane na nizszych pozio-
mach struktury danej organizacji przez zarzad lub inne organy,
w tym komitet inwestycyjny.

e Budowa organizacji z kapitalem to ogromny naktad inwestycyjny
w projektowanie struktur, fundraisingu, komunikacji, wymagajacy
srodkow finansowych, czasu, wiedzy i wsparcia profesjonalistow.
W przypadku oséb, ktére nie maja jeszcze doswiadczenia w dzia-
talnosci filantropijnej, warto na poczatek rozwazy¢ prostsze formy
angazowania sie, np. tworzenie funduszy powierzonych*® zarza-
dzanych przez organizacje spoteczne lub budowanie partnerstw
z organizacjami, ktére maja juz zespoly i doswiadczenie w wybra-

nym temacie.

e W przypadku gdy organizacja chce zebra¢ kapital zelazny od dar-
czyncéw, wazna jest przemyslana i profesjonalna strategia komu-
nikacji. Dzieki temu mozna wykorzystywac kazda okazje, by budo-
wac $wiadomo$¢ wokot danego tematu i wiarygodnos¢ organizaciji
oraz zapraszaé¢ odbiorcow do angazowania sie. Bardzo wazna jest
profesjonalna wspoétpraca z dziennikarzami.

e Konieczna jest budowa wiarygodnosci. Organizacje tworzace kapi-
taly powinny dziata¢ przejrzyscie, nie tylko wywiazujac sie z obo-
wigzkowych sprawozdan i podajac sprawozdania do publicznej
wiadomosci, ale przede wszystkim w jasny sposob przedstawiajac
dane o organizacji, w tym o posiadanym kapitale.

o Wyzsze zachety podatkowe dla darczyncéw indywidualnych i kor-
poracyjnych, np. dodatkowe zachety do przekazywania darowizn
na kapital zelazny jak w Niemczech czy Stanach Zjednoczonych,
moglyby sprawié, ze ludzie chetniej przekazywaliby darowizny,
a osoby, ktore juz je przekazuja, moglyby rozwazyé przekazywanie
wyzszych kwot.

38 Patrz przypis na str. 41.
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Kapitaty wieczyste
w fundacjach
pozytku publicznego
w wybranych krajach
europejskich:
Niemczech, Holandii
I Czechach

Pawet Kulesza, Ewa Kulik-Bielinska

Kapital wieczysty to wyodrebniona czes¢ majatku fundacji, przeznaczona
do trwatego zachowania i inwestowania w celu finansowania dziatalnosci
statutowej fundacji. Jego warto$¢ nie moze by¢ uszczuplona, a fundacja
moze wykorzystywa¢ wylacznie dochody z jego inwestowania na reali-
zacje celow statutowych. W zamierzeniu kapital wieczysty ma zapewnic
dlugoterminowsa stabilno$¢ finansowa, niezalezng od biezacych darowizn
i dotacji. Ta forma finansowania dzialalnosci pozytku publicznego jest
przede wszystkim znana jako narzedzie finansowania angielskich i amery-
kanskich uczelni, muzedéw, szpitali i fundacji. Budowane od dziesiecioleci
kapitaly najwiekszych amerykanskich uczelni, jak Uniwersytet Harvarda,

63



Yale czy Standforda, wynosza kilkadziesiat miliardow dolaréw i zapewniaja
finansowanie nawet do 40 proc. rocznych kosztéw tych uczelni. Kapitat
wieczysty wplywa znaczaco na stabilno$c¢ i niezalezno$é organizacji oraz
jest wyrazem troski i odpowiedzialno$ci za przyszte pokolenia.

1. Kapitaty wieczyste w regulacjach
prawnych i praktyce funkcjonowania
fundacji w Europie na przyktadzie
Czech, Niemiec i Holandii

Inspiracja do tworzenia kapitalow wieczystych jest idea kapitalu nazywane-
go w krajach anglosaskich endowment. Ze wzgledu na istotne réznice miedzy
systemem prawnym Stanéw Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii a Polski, posta-
nowiliSmy przeanalizowac rozwigzania prawne w krajach, w ktdrych system
prawny jest zblizony do polskiego i kapitaly sie rozwijaja. Komitet sterujacy
projektu rozwoju kapitatéw zelaznych w Forum Darczyncéw wybrat trzy kraje
- Niemcy, Holandie i Czechy. Dzieki dotacji z Fundacji im. Stefana Batorego
specjalisci z tych krajow przyblizyli nam uwarunkowania dotyczace tworzenia
i funkcjonowania tamtejszych fundacji wyposazonych w kapitaly wieczyste.
Whnioski z tych ekspertyz przedstawiamy w niniejszym artykule. Na potrzeby
niniejszej analizy ograniczyli$my sie wytacznie do fundacji, ktdre sa ustano-
wione dla pozytku publicznego, pomijajac inne formy prowadzenia dziatal-
nosci fundacyjnej, takie jak fundacje prywatne, fundacje rodzinne, fundacje
zwiazkéw wyznaniowych, fundusze powiernicze itd.

W systemach prawnych analizowanych panstw nie funkcjonuje, tj. nie jest
zdefiniowane, pojecie kapitalu wieczystego (endowment). Nie jest to jednak
termin nieznany. W kazdym z tych panstw istnieja fundacje wyposazone
w fundusze pelnigce funkcje kapitalu wieczystego, tj. funduszu z zalozenia
nienaruszalnego, z ktérego dochody sa przeznaczane na cele statutowe.
Taka funkcje spelnia kapitat zatozycielski fundacji, ktory jest ustanawiany
bezterminowo - na czas nieokre$lony. Rozréznienie miedzy fundacjami
z kapitalem wieczystym (nienaruszalnym) szczegdlnie wyrazne jest w syste-
mie niemieckim - obok fundacji posiadajacych kapitat podstawowy (wieczy-
sty), tzw. Grundstockvermogen, ktory zgodnie z prawem powinien by¢ trwale
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zachowany w calosci, istnieja tam rowniez fundacje ustanowione na czas
okreslony (Verbrauchsstiftung), ktérych majatek stanowia aktywa niepodlega-
jace temu obowigzkowi.

Fundacja z kapitatem wieczystym

W Holandii fundacje muszg sie zarejestrowaé w Rejestrze Handlowym, kt6-
ry jest prowadzony przez Holenderska Izbe Handlowa. W lutym 2024 roku
figurowato w nim 258 170 fundacji. Wedlug badan przeprowadzonych przez
Uniwersytet VU okoto 5910 z tych podmiotéw stanowily fundacje pozytku
publicznego z kapitalem wieczystym.

W Niemczech fundacje sa rejestrowane w rejestrze fundacji przez wiadze
zwigzkowe sprawujace nad nimi nadzdor®. Obecnie w Niemczech jest okoto
26 tys. fundacji, z czego ponad potowa powstata po 2000 roku, kiedy zostaly
wprowadzone znaczace ulgi podatkowe od darowizn przeznaczonych na two-
rzenie fundacji z kapitalem wieczystym badz powiekszenie tego kapitatu (patrz
podrozdziat drugi Wspieranie powstawania kapitatéw wieczystych przez parstwo).

W Czechach fundacje sa rejestrowane w rejestrze publicznym prowadzonym
przez wlasciwy sad rejestrowy. Rejestracja moze zosta¢ dokonana na podsta-
wie wniosku ztozonego bezposrednio w sadzie rejestrowym lub przez notariu-
sza, ktéry moze dokonac wpisu bezposrednio w rejestrze publicznym w imie-
niu wnioskodawcy. Sposréd 3200 fundacji dzialajacych w Republice Czeskiej
okoto 640 (20 proc.) to fundacje z kapitalem wieczystym.

Wysokos¢ kapitatow wieczystych

W Niemczech, podobnie jak w Holandii, prawo nie wymaga dla utworzenia
fundacji wniesienia okreslonej wprost warto$ci minimalnego kapitatu zato-
zycielskiego. Jednak w obu tych krajach wysokos¢ kapitatu zatozycielskie-
go (podstawowego) musi by¢ adekwatna do realizacji jej celow statutowych.

39 0d 2027 roku, zgodnie z reformg prawa fundacyjnego z 2023 roku, beda sie rowniez
rejestrowac w rejestrze ogolnokrajowym.
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Spelnienie tego warunku jest brane pod uwage przy rejestracji fundacji®.
Organ rejestrujacy moze odmowic jej rejestracji, jesli uzna, ze kapital ten
jest niewystarczajacy.

Mimo braku ustawowego okreslenia minimalnego kapitatu zatozycielskiego
w Niemczech poszczegélne kraje zwiagzkowe wprowadzajg wiasne regulacje
w tej kwestii. Niektére z nich stawiaja wymog przeznaczenia co najmniej
300 tys. euro na realizacje celu fundacji, podczas gdy w innych wymagany
kapitat zalozycielski to tylko 25 tys. euro. Uwaza sie bowiem, ze nawet dzieki
niewielkim kapitalom wieczystym organizacje moga skutecznie realizowac
ograniczone cele, jak cho¢by wspomaganie lokalnej szkoly czy szpitala.

W Holandii nie ma zadnych wymogéw odnos$nie do wysokosci kapitatu
przy ustanawianiu fundacji. Sad moze jednak zdecydowaé o rozwiazaniu
fundacji, jesli uzna, ze posiadane przez nig $rodki nie zapewniaja realiza-
cjijej celow statutowych i nie ma perspektyw na ich zwiekszenie.

Inaczej sytuacja wyglada w Czechach. Tam minimalna wysokos$¢ kapitatu
wymaganego do zalozenia fundacji (nadacni jistina) zostala okreslona na
poziomie 500 tys. koron (okoto 20 tys. euro). Kapital zalozycielski podle-
ga okreslonym rygorom: nie moze by¢ zastawiony lub wykorzystany jako
zabezpieczenie. Fundacje w Czechach co do zasady sg podmiotami utwo-
rzonymi na czas nieokreslony. Prawo czeskie, w odréznieniu od regula-
cji niemieckich, nie wprowadza rozréznienia miedzy fundacjami z kapi-
talem wieczystym a fundacjami o ograniczonym horyzoncie czasowym.
Mozliwe jest ustanowienie w dokumentach zatozycielskich konkretnego
okresu ich funkcjonowania (spend-down foundation). Wysokos¢ kapitatu
zaltozycielskiego czeskich fundacji jest podawana w publicznie dostep-
nych rejestrach.

We wszystkich analizowanych krajach kapital wieczysty jest wnoszony
w momencie tworzenia fundacji i moze podlegaé podwyzszeniu w kolejnych
latach jej funkcjonowania. Nie ma praktyki definiowania docelowego pozio-

40 Organ rejestrowy w Niemczech nalezy do administracji poszczegolnych landow
zwigzkowych i rozni sie miedzy landami. Od 2028 roku fundacje beda réwniez
wpisywane do rejestru centralnego prowadzonego przez Bundesamt fir Justiz.
W Holandii fundacja zostaje wpisana do rejestru prowadzonego przez Holenderska
Izbe Handlowa (Kamer van Koophandel).
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mu kapitatu wieczystego, ktory fundacja chce zbudowaé w drodze kampanii

fundraisingowych, pozyskiwania darowizn czy reinwestowania aktywow.

W polskim systemie prawnym brak jest definicji czy poje¢ odnoszacych
sie do kapitaléw wieczystych czy zelaznych. Nie ma tez wymogu wniesie-
nia minimalnego kapitatu zalozycielskiego, chyba ze fundacja zamierza
prowadzi¢ dzialalno$¢ gospodarcza - woéwczas kapital ten wynosi mini-
mum 1000 zt. W akcie zalozycielskim fundator wskazuje skladniki majat-
kowe przeznaczone na realizacje celow fundacji. Sady nie oceniaja, czy
majatek fundacji wystarcza do osiagniecia zakladanych celéw. W Polsce
warto$¢ kapitatlu zatozycielskiego jest okreslona na tak niskim poziomie,
ze wymog jego nienaruszalnosci nie ma zadnego przelozenia na funkcjo-
nowanie fundacji. Fundacje w Polsce, podobnie jak w omawianych kra-
jach, sa tworzone co do zasady na czas nieokreslony, chyba ze akt zalozy-
cielski stanowi inaczej.

Podsumowanie: W Niemczech, Holandii i Czechach nie istnieje w porzad-
ku prawnym pojecie kapitatu wieczystego (endowment). We wszystkich
tych krajach funkcjonalnie role kapitalu wieczystego odgrywa kapitat
zatozycielski (w Niemczech - kapitat podstawowy) fundacji. W systemach
holenderskim i czeskim co do zasady fundacje sa tworzone na czas nie-
ograniczony, chyba Ze statut stanowi inaczej. System niemiecki na pozio-
mie definicji prawnej wprowadza wyrazne rozrdznienie miedzy funda-
cjami o nieograniczonym czasie trwania (czes¢ kapitalu podlega rygorom

trwatosci) a fundacjami powotanymi na okreslony czas.

W Holandii nie ma prawnie ustalonego minimum kapitalowego przy
zaktadaniu fundacji. W Niemczech limity te moga sie r6zni¢ znaczaco
miedzy krajami zwiagzkowymi. W Czechach obowiazuje minimalny kapital
zatozycielski wskazany w ustawie. Wysoko$¢ tego kapitatu jest okreslona
w publicznie dostepnych rejestrach.
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2. Wspieranie powstawania kapitatéw
wieczystych przez panstwo

W kazdym z trzech analizowanych krajow panstwo wspiera realizacje
celéw statutowych fundacji przez udzielanie przywilejow podatkowych

darczyncom i fundacjom.

W Niemczech podstawowe ulgi dla darczyncéw polegaja na odliczeniu do
20 proc. przychodu podlegajacego opodatkowaniu (zaréwno PIT, jak i CIT).
W przypadku gdy hojno$¢ darczyncy przekracza ten poziom, moze odliczy¢
kwote darowizny rowniez w kolejnych latach. Podatnik CIT, jezeli uzna to
za korzystniejsze, moze wliczy¢ przekazane srodki darowizny w koszty uzy-
skania przychodu do poziomu 0,4 proc. rocznych obrotéw i wynagrodzen.

Prawo podatkowe w Niemczech szczegdlnie wyrdznia ulgi od Srodkow
wniesionych na kapital wieczysty. Ulga na wniesienie lub podwyzszenie
kapitalu wieczystego wynosi 1 mln euro. Kwote te mozna odliczy¢ od pod-
stawy opodatkowania przez 10 lat od jej przekazania. Darowizny te mozna
przekazywac¢ wielokrotnie (co roku lub co kilka lat), pomniejszajac podsta-
we do opodatkowania w kolejnych latach.

W Holandii w sposo6b szczegélny traktuje sie darowizny regularne oséb
indywidualnych, tj. potwierdzone zobowigzanie darczyncy do przekazy-
wania rocznych wplat przez minimum pie¢ lat. Takie darowizny podlegaja
100-proc. odliczeniu od podstawy opodatkowania, do wysokosci 125 tys.
euro. W przypadku przekroczenia tej wartosci w danym roku pozostata
cze$¢ darowizny moze by¢ odliczona w kolejnym roku. Co charaktery-
styczne, zwolnienia z podatku PIT darowizn na niektdre, wskazane przez
panstwo obszary pozytku publicznego moga przewyzszac 100 proc. kwoty
darowizny. I tak darowizny na dzialalnos¢ kulturalna podlegaja odlicze-
niu do 125 proc. Darowizny nieregularne podlegajq odliczeniu do 10 proc.
przychodu, o ile przekraczaja 1 proc. przychodu (minimum 60 euro). Daro-
wizny dla organizacji pozytku publicznego podlegaja réwniez odliczeniu
w przypadku oséb prawnych. Ulga przewidziana w CIT wynosi do 50 proc.
zysku i nie moze przekracza¢ kwoty 100 tys. euro rocznie. W przypadku

darowizn na cele kulturalne wysoko$¢ odliczenia jest wyzsza i wynosi az

68 KAPITAt DLA PRZYSZtOSCI



150 proc., cho¢ odliczenie przekraczajace kwote darowizny maksymalnie

moze wynosic 2,5 tys. euro*.

W Czechach darowizny dla organizacji pozytku publicznego mozna odliczy¢
od przychodu w wysokosci 15 proc. PITi 10 proc. CIT. Podobnie jak w Holan-
dii istnieje minimalna warto$¢ darowizny umozliwiajaca odliczenie i darowi-
zna musi przekraczac 2 proc. przychodu lub wynosi¢ co najmniej 1 tys. koron
w przypadku podatnikéw PIT (okoto 48 euro) lub 2 tys. koron w przypadku
podatnikéw CIT (okoto 96 euro). Wartosci te zostaly czasowo podwyzszone
do 30 proc. w latach 2020-2026 z uwagi na, po pierwsze, pandemie COVID-19,
a po drugie - kryzys uchodzczy zwiazany z wybuchem wojny w Ukrainie.

Wsparcie podatkowe dla fundacji we wszystkich trzech krajach obejmuje
zwolnienia dotyczace wydatkowania srodkow na cele statutowe. Fundacje
nie muszg placi¢ takze podatkow od zyskow z zainwestowanego kapitatu
oraz od dochodéw uzyskanych z dziatalnosci gospodarczej prowadzonej
w celu wspierania dzialalnos$ci pozytku publicznego (niekomercyjnej),
a takze z podatku od otrzymanych darowizn i spadkow.

W Polsce dochody podatnikéw realizujacych okreslone cele statutowe
(do ktérych sa zaliczane cele statutowe organizacji dziatajacych na rzecz
pozytku publicznego) sa zwolnione z opodatkowania®. Dodatkowo usta-
wodawca umozliwia przekazywanie organizacjom pozytku publicznego
1,5 proc. PIT. Darczyncy moga korzystaé z ulg podatkowych od darowizn
w wysokosci 6 proc. PITi10 proc. CIT. Wysokos¢ tych ulg nie byta zmienia-
na od reformy systemu podatkowego w 2004 roku.

41 Przekazujgc darowizne na rzecz organizacji dziatajgcej na rzecz kultury, podat-
nik dokonuje zwigkszenia odpisu podatkowego o 50 proc. Na przyktad dla darowizny
2 tys. euro odpis ten wynosi 3 tys. euro. Kwota zwiekszenia nie moze by¢ wyzsza niz
2,5 tys. euro. Na przyktad dla darowizny 7 tys. euro odpis ten wynosi 9,5 tys. euro (7 tys. +
2,5 tys. euro, a nie 3,5 tys. euro, co stanowi 50 proc. z 7 tys. euro darowizny), https://www.
belastingdienst.nl/wps/wcm/connect/bldcontentnl/belastingdienst/zakelijk/winst/vennoot-
schapsbelasting/aftrekbare_giften (dostgp: 17.09.2026).

42 Art. 17 ust. 4 ustawy z 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od os6b prawnych mowi,
ze wolne od podatku sg ,dochody podatnikéw, z zastrzezeniem ust. 1c, ktérych celem statuto-
wym jest dziatalno$¢ naukowa, naukowo-techniczna, o$wiatowa, w tym réwniez polegajaca na
ksztatceniu studentéw, kulturalna, w zakresie kultury fizycznej i sportu, ochrony $rodowiska,
wspierania inicjatyw spotecznych na rzecz budowy drdg i sieci telekomunikacyjnej na wsi oraz
zaopatrzenia wsi w wodg, dobroczynnosci, ochrony zdrowia i pomocy spofecznej, rehabilitacji
zawodowej i spotecznej inwaliddéw oraz kultu religijnego — w czesci przeznaczonej na te cele”.
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Podsumowanie: We wszystkich analizowanych krajach sg standardowo
stosowane ulgi podatkowe od $rodkéw przekazywanych fundacjom dzia-
tajacym w sferze pozytku publicznego. Najwyzsze (procentowo) ulgi tego
rodzaju wystepuja w Holandii, gdzie warto$¢ odliczenia moze osiagac
100 proc. darowizny w przypadku regularnie przekazywanych darowizn
lub nawet 150 proc. w przypadku przekazywania darowizn na cele kultural-
ne. W Niemczech sa stosowane dlugoterminowe ulgi od darowizn przekazy-
wanych na tworzenie lub zasilanie kapitatu wieczystego (ulga do wysokosci
1 mln euro). W przypadku Holandii i Czech warunkiem skorzystania z ulgi
od darowizn jest przekroczenie minimalnej warto$¢ granicznej przekazy-
wanej darowizny. W Czechach system podatkowy wspart sektor pomocowy
zmagajacy sie z COVID-19 i kryzysem uchodzczym, czasowo zwiekszajac
ulgi podatkowe z 15 proc. PIT i 10 proc. CIT do 30 proc.

3. Zarzadzanie kapitatem wieczystym:
hienaruszalnosé kapitatu, zasady
inwestowania, samoregulacje

Nienaruszalnos$¢ kapitatu

W krajach, w ktérych tworzenie fundacji z kapitalem wieczystym jest
popularne (Stany Zjednoczone, Wielka Brytania), przez lata bylo przyjete,
ze kapital (endowment) wniesiony do fundacji powinien by¢ co do zasady
nienaruszalny. Obowiazywala zasada ochrony, tzw. corpus (oryginalnego
kapitatu), a jezeli warto$¢ funduszu wieczystego spadla ponizej jego war-
tosci poczatkowej, dalsze wydatkowanie bylo czesto ograniczone. Jednak
w 2006 roku zostala przyjeta przez 49 standéw i Dystrykt Kolumbii ustawa
Uniform Prudent Management of Institutional Funds Act (UPMIFA - ustawa
o jednolitym, rozwaznym zarzadzaniu funduszami instytucjonalnymi*) regu-
lujaca inwestowanie, wydatkowanie Srodkéw z funduszy wieczystego. Wraz
z przyjeciem tego aktu nastapito odejicie od sztywnej ochrony nominalne-
go kapitatu (historic dollar value) na rzecz zasady prudent spending, czyli roz-

43 https://blog.carnegieinvest.com/nonprofit-investment-services-blog/what-every-
-nonprofit-should-know-about-the-uniform-prudent-management-of-institutional-funds-act
(dostep: 8.10.2026).
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sagdnego wydatkowania przy jednoczesnym zachowaniu dtugoterminowe;j
sity nabywczej funduszu i poszanowaniu woli darczyncy. Obecnie w Sta-
nach Zjednoczonych organizacje wyposazone w kapital wieczysty moga
wydatkowac srodki z kapitatu, nawet gdy jego wartos¢ spada ponizej kwoty
historycznej, pod warunkiem ze decyzja jest rozsadna (prudent) i zgodna
z celem funduszu. Od 2006 roku zmienilo sie podejscie do ochrony kapi-
talu wieczystego fundacji: nie chroni sie jego wartosci nominalnej, ale
zdolnosci fundacji do realizacji celu w dtugim okresie. Prawo dopuszcza
wydatkowanie nawet czesci funduszu gtéwnego (corpus), jesli jest to roz-
sadne i nie sprzeczne z wola fundatora.

Podobnie wyglada sytuacja w trzech analizowanych przez nas krajach:
Niemczech, Czechach i Holandii.

W Niemczech przyjmuje sie jako ogélng zasade, ze kapital podstawowy
fundacji powinien pozosta¢ nienaruszony (Grundstockvermogen ist unge-
schmadlert zu erhalten), a cele fundacji powinny by¢ finansowane przede
wszystkim z dochodéw majatku. Takie podejscie promuje w swojej publi-
kacji z 2009 roku Stowarzyszenie Fundacji Niemieckich (Bundesverband
Deutscher Stiftungen), stwierdzajac, ze ,zasady dobrej praktyki fundacyj-
nej wymagaja zachowania majatku z uwzglednieniem jego zdolnosci do
generowania dochodu. Fundacja powinna zachowaé ten sam wplyw mate-
rialny przez dekady (i stulecia) po swoim zalozeniu co na poczatku swojej
dziatalno$ci”*. Stowarzyszenie nie precyzuje jednak, czy warto$¢ kapitatu
ma by¢ realna, czy nominalna, pozostawiajac to decyzji wtadz fundacji.

Konsekwencja zasady nienaruszalnos$ci kapitalu wieczystego jest koniecz-
nos¢ jego uzupelnienia w sytuacji, gdy dochodzi do jego obnizenia na sku-
tek spadku wycen rynkowych jego aktywéw lub uszczuplenia z powodu
zbyt duzych wyptat. W Niemczech prawo dopuszcza okresowe obnizenie
kapitalu wieczystego nie tylko z powodéw niezaleznych od fundacji, lecz
takze na mocy decyzji jej wtadz. Wladze fundacji moga zapisa¢ w swoich
dokumentach wewnetrznych (takich jak statut, polityka inwestycyjna)

44 Publikacja Zasady dobrej praktyki fundacyjnej. Wyjasnienia, wskazdwki i praktyczne
przyktady z codziennej praktyki fundacyjnej (Die Grundsdétze guter Stiftungspraxis: ErlGu-
terungen, Hinweise und Anwendungsbeispiele aus dem Stiftungsalltag) — wydany przez
Bundesverband Deutscher Stiftungen, Berlin 2014, komentarz do zasady nienaruszalnosci
kapitatu (Vermoegenshalt).
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mozliwo$¢ naruszenia kapitatu podstawowego i zdecydowac o czasowym
wykorzystaniu jego czesci na wydatki biezace pod warunkiem uzupelnie-
nia go w rozsadnym okresie®. Jesli z powoddéw finansowych (np. utrzymu-
jacej sie dekoniunktury), organizacyjnych lub innych uzupelnienie kapi-
talu staje sie niemozliwe, fundacja z kapitalem wieczystym moze zostac
przeksztalcona w fundacje o okreslonym czasie trwania®, co jest réwno-
znaczne z likwidacja jej kapitalu wieczystego.

W Holandii co do zasady fundacje z kapitatem wieczystym maja obowiazek
zachowa¢ kapital i wydawac na swoja dziatalnos¢ jedynie dochody z jego
inwestowania. Zarzad fundacji moze podjaé¢ uzasadniona decyzje o czaso-
wym naruszeniu funduszu wieczystego, jesli wymaga tego interes fundacji.
Jednakze oczekuje sie, ze w odpowiednim czasie podejmie dzialania majace
na celu przywrocenie jego pierwotnej wysokosci. Jesli statut stanowi, ze fun-
dusz wieczysty pozostaje nienaruszalny, zarzad nie moze wydatkowaé $rod-
kow z niego bez zmiany statutu, a to moze wymagac postanowienia sadu.

Nienaruszalno$c¢ kapitatu wieczystego fundacji jest podstawowa, cho¢ nie
absolutna, zasadg w czeskim prawie. Ogolnie nie pozwala ono na uszczu-
plenie funduszu wieczystego. Fundacja musi utrzymac¢ warto$¢ nominal-
ng funduszu co najmniej na poziomie kapitalu podstawowego wpisanego
w rejestrze. Dzialania statutowe moga by¢ finansowane jedynie z przycho-
déw od kapitatu. Sa dopuszczane pewne ograniczone wyjatki. Jesli wartos¢
kapitalu spadnie (np. z powodu strat), fundacja musi bez zbednej zwtoki
przywrocié ja przynajmniej do poziomu kapitalu wpisanego w rejestrze.
Zarzad moze dokonywac¢ zmian w sktadzie i strukturze funduszu wieczy-
stego, ale zgodnie z przepisami prawa i bez naruszania jego minimalnego

45 Art. 83c ust. 3 niemieckiego Kodeksu cywilnego moéwi, iz ,fundusz podstawowy fundacji
(Grundstockvermoégen) musi by¢ zachowany w nienaruszonym stanie”. Ustep 3 tego samego
artykutu przyznaje prawo do wnioskowania o czasowe zwolnienie ze stosowania sig do tego
wymogu. W publikacji z 2014 roku Zasady dobrej praktyki fundacyjnej. Wyjasnienia, wskazowki
i praktyczne przyktady z codziennej praktyki fundacyjnej autorzy odnoszg sie do rekomenda-
cji Stowarzyszenia Fundacji Niemieckich i proponujg siedmioletni okres na uzupetnienie strat:
+Aktywa muszg by¢ trwale zabezpieczone pod wzgledem ich zdolnosci do generowania zyskow
(rzeczywiste zachowanie wartosci). Cel ten uznaje sie za osiggniety, jezeli w ciggu siedmiu lat
deprecjacja pienigdza (mierzona wedtug odpowiednio dobranego oficjalnego wskaznika) zosta-
nie co najmniej zréwnowazona przez odpowiedni wzrost wartosci rynkowej aktywow lub przez
przeznaczenie odpowiedniej kwoty na aktywa fundacji lub jej wolne rezerwy".

46 Woynika to z art. 86 niemieckiego Kodeksu cywilnego.
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poziomu. Kazde naruszenie tych zasad moze skutkowaé odpowiedzial-
noscia osobistg czlonkdw organdw zarzadzajacych, interwencja sadowa,
a w powaznych przypadkach - rozwigzaniem fundacji.

Zarzadzanie kapitatem

W zadnym z trzech analizowanych krajow nie ma wymogéw formalnych,
przepiséw prawnych czy wytycznych odnoszacych sie wprost do zarzadza-
nia kapitalem wieczystym oraz okreslajacych sposoby inwestowania jego
aktywow i wydatkowania dochod6w. Inaczej nizw Stanach Zjednoczonych,
gdzie UPMIFA okresla zasady dotyczace decyzji inwestycyjnych, polityki
wydatkowej oraz zarzadzania funduszami wieczystymi¥. W wiekszosci
analizowanych panstw przepisy ograniczaja sie do kilku ogdlnych wska-
zan i zalecen, w tym gospodarnosci, nalezytej starannosci, zasady ostroz-

nego zarzadzania majatkiem.

W Holandii przepisy podatkowe wymagaja od organizacji majgcych status
pozytku publicznego (ANBI) posiadania aktualnej polityki obejmujacej m.in.
zarzadzanie aktywami fundacji oraz ich wydatkowanie. Zgodnie z orzecz-
nictwem polityka lub strategia inwestycyjna fundacji ze statusem pozytku
publicznego (ANBI) musi zapewni¢ réwnowage miedzy akceptowalnym
poziomem ryzyka a generowaniem akceptowalnego strumienia przycho-
déw, by zrekompensowac inflacje i umozliwic realizacje celéw fundacji.

Prawo nie ogranicza swobody inwestycyjnej holenderskich fundacji. Moga
inwestowaé bez ograniczen we wszystkie instrumenty na rynku finan-
sowym. Ogoélna zasada moéwi, ze zawiadujac majatkiem fundacji, zarzad
powinien podejmowac rozwazne decyzje inwestycyjne i unikaé¢ podejmo-
wania zbyt duzego ryzyka.

W Czechach ramy prawne opierajg sie bardziej na zasadach niz na prze-
pisach szczegétowych. Gléwnym Zrédlem zalecen jest czeski Kodeks
cywilny, ktéry nie reguluje samej strategii inwestycyjnej, ale ustanawia
dwie kluczowe zasady: (i) obowigzek nalezytej starannosci czlonkow

organdéw zarzadzajacych oraz (ii) wymoég zachowania wartosci funduszu.

47 What Every Nonprofit Should Know About UPMIFA (Uniform Prudent Management of
Institutional Funds Act), https://blog.carnegieinvest.com/nonprofit-investment-services-
-blog/what-every-nonprofit-should-know-about-the-uniform-prudent-management-of-in-
stitutional-funds-act (dostep: 17.09.2026).
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Jesli warto$¢ funduszu spadnie ponizej kwoty w rejestrze, fundacja jest
zobowiagzana do jej niezwlocznego uzupelnienia. Prawo dopuszcza moz-
liwos¢ wystapienia strat, wynikajacych z ostroznej dziatalnosci inwesty-
cyjnej, o ile wladze fundacji dziataly z nalezyta starannoscia, w sposob
poinformowany, sumienny i w dobrej wierze, biorac pod uwage dtugoter-
minowe cele fundacji i profil ryzyka. Z kolei nieostrozne lub spekulacyjne
dzialania moga rodzi¢ osobista odpowiedzialnosé cztonkéw zarzadu. Pola-
czenie obowiazku nalezytej starannosci i obowigzku przywrdcenia fundu-
szu wymaga, by fundacje traktowaly straty jako dopuszczalne tylko wtedy,
gdy wynikaja z rozwaznego zarzadzania i sg poprzedzone odpowiednimi

dzialaniami naprawczymi.

Fundacje w Czechach moga inwestowaé w papiery wartosciowe, nie-
ruchomosci, ruchomosci oraz inne prawa majatkowe zdolne przynosic¢
dochéd. Fundacje mogg inwestowa¢ w firmy, ale prowadzenie dziatalno$ci
gospodarczej nie moze staé sie gtownym celem ich istnienia. Biorac pod
uwage zasade zachowania kapitatlu, ogoélna filozofia inwestycyjna zwykle
jest ostrozna, skoncentrowana na ochronie kapitatu i ograniczaniu ryzyka.

W Niemczech wszystkie rodzaje aktywéw moga wchodzi¢ w sktad fundu-
szu wieczystego: pieniadze, wszelkiego rodzaju ruchomosci (np. kolek-
cje sztuki), nieruchomosci, prawa (patenty, znaki towarowe, udzialy) itd.
Darczynca moze zdecydowad, czy niektére czesci funduszu powinny by¢
zachowane ,w naturze” (np. konkretne dzieto sztuki, okreslony zabytko-
wy budynek), czy tylko pod wzgledem ich wartosci (tak by mozliwe byty
przemieszczenia inwestycji, tzw. Umschichtungen). Fundator moze dodat-
kowo w statucie zdecydowac, czy ,pelne zachowanie” oznacza warto$c
nominalng aktywo6w, czy tez ma braé pod uwage rzeczywista site nabyw-
cza (uwzgledniajac inflacje).

Prawo niemieckie nie naktada na fundacje obowiazku stosowania konkret-
nej strategii inwestycyjne;j. Istnieja jednak pewne ograniczenia prawne, na
ktore fundacje musza mieé wzglad, w tym orzecznictwo sadow oraz rézne
praktyki oceny tego, jakie inwestycje sa uwazane za ryzykowne przez orga-
na nadzoru fundacji w poszczeg6lnych krajach zwigzkowych. W jednym
z krajow zwiazkowych urzad nadzoru nad fundacjami uznat portfel fun-
dacji o udziale akcji ponad 50 proc. za zbyt ryzykowny i fundacja musia-
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ta zmienié¢ strukture swoich inwestycji. Niemieckie fundacje musza tez
zachowa¢ réwnowage miedzy réznymi celami inwestycyjnymi (takimi jak
bezpieczenstwo, wysokie dochody, zréwnowazony rozwéj), a wymaganym
przez prawo ,,pelnym zachowaniem” kapitatu fundacji.

Okolo 70 proc. niemieckich fundacji z kapitalami wieczystymi opracowato
polityke inwestycyjna posiadanych aktywéw. Wéréd matych fundacji, kté-
rych kapital podstawowy wynosi mniej niz 1 mln euro, odsetek ten wyno-
si 60 proc., podczas gdy w przypadku wiekszych fundacji, ktérych kapitat
wynosi 1 mln euro lub wiecej, wynosi on 84 proc. Dodatkowo niemieckie
banki stworzyly wiele funduszy i strategii inwestycyjnych dostosowanych do
potrzeb fundacji i umozliwiajacych inwestowanie w okreslonym kierunku.

Wymag payoutu

W zadnym z trzech opisywanych krajéw nie ma formalnie (prawnie) usta-
lonego wymogu payoutu, czyli obowigzku wydawania okre§lonego pro-
centu dochod6w fundacji na cele statutowe.

W Holandii zasady dotyczace polityki wydatkowania §rodkow z kapitatu
wieczystego moze okresli¢ fundator lub darczynca, zastrzegajac, jaki pro-
cent przychodow lub jaka kwota srodkéw ma by¢ przeznaczana na dzia-
talno$¢ statutowa w umowie darowizny lub akcie ustanowienia fundacji.
Organizacje pozytku publicznego sa zobowiazane do przeznaczenia $rod-
kow z darowizn w terminie dwoch lat od ich otrzymania, ale mozliwe sa
odstepstwa od tej zasady, jesli organizacja ma uzasadnione powody, zeby
akumulowac $rodki przez dluzszy czas na pézniejsze wydatki. Wymog ten
nie odnosi sie oczywiscie do darowizn przeznaczonych na kapital wieczy-
sty oraz wyplat z kapitalu, ktére sa ustalane przez organy fundacji zgodnie
z wola darczyncéw/fundatora.

W Czechach Kodeks cywilny nie okresla sztywnej zasady wydatkowania $rod-
kow fundacji na cele statutowe (takiej jak zasada 5-proc. wyplaty stosowana
w przypadku prywatnych fundacji w Stanach Zjednoczonych). Zamiast tego
naklada obowiazek wpisania do statutu celéw i sposobu ich realizacji, w tym
okreslenia sposobu dystrybucji rodkéw na cele fundacji. Jesli fundacja nie
dokona zadnych wyplat przez okres dtuzszy niz dwa lata bez uzasadnionego
powodu, moze zostaé rozwigzana i skierowana do likwidacji przez sad.
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W Niemczech réwniez nie ma wymogu okres§lonego minimum wydatko-
wania Srodkow na cele statutowe. Prawo cywilne oraz Kodeks podatkowy
i Wytyczne dotyczqce stosowania Kodeksu podatkowego stanowia, ze wszyst-
kie srodki finansowe muszg by¢ przeznaczone na cele pozytku publicz-
nego fundacji, ale nie wymagaja, by wypltaty byly dokonywane co roku.
Fundacje moga akumulowa¢ $rodki na tworzenie rezerwy pod planowa-
ne projekty lub wydatki w dalszym horyzoncie czasowym pod warun-
kiem opisania celu i sposobu ich wydatkowania w planach dzialan. Prawo
podatkowe ustala tez gérny limit Srodkdw przeznaczonych na koszty ogél-

ne i administracyjne na poziomie maksymalnie 50 proc.

W Polsce katalog instrumentéw finansowych, w jakie moze inwestowaé fun-
dacja, jesli nie chce utraci¢ prawa do zwolnienia podatkowego, reguluje usta-
wa podatkowa (art. 17 ust. le o podatku dochodowym od o0séb prawnych).
Okresla tez, jakie z tych instrumentéw organizacja moze nabywac samodziel-
nie, a jakie w ramach zarzadzania aktywami przez uprawniony podmiot.

Prawo w Polsce nie zakazuje naruszenia kapitatlu wieczystego na sfinansowa-
nie dziatan statutowych, nie wymaga tez, by fundacje przeznaczaly okreslony
procent przychod6w z inwestowania na dzialania statutowe w danym roku.

Samoregulacja

We wszystkich trzech krajach organizacje zrzeszajace fundacje opracowa-
ly standardy lub kodeksy dobrych praktyk zarzadzania aktywami. Pozosta-
ja one jednak na do$¢ ogélnym poziomie szczegoélowosci, zalecajac rozsad-
ne i ostrozne inwestowanie odpowiadajace na cele i potrzeby organizacji.

W Czechach srodowisko fundacji opracowalo Czeski kodeks fundacyjny*.
Dokument ten obejmuje m.in. dobre praktyki i rekomendacje dotyczace
inwestowania aktywami fundacji, w tym zaleca przygotowanie i przyjecie
przez organy fundacji strategii i polityki inwestycyjnej, ustalajacych jasne
zasady i cele zarzadzania portfelem inwestycyjnym oraz procedury podej-
mowania decyzji inwestycyjnych. W sytuacji nieposiadania przez wladze
fundacji wystarczajacej wiedzy i do$wiadczenia pozwalajacego na podej-
mowanie decyzji inwestycyjnych standardy zalecaja powierzenie zarza-

dzania majatkiem profesjonalnemu administratorowi.

48 https://nadacnikodex.cz/ (dostegp: 18.09.2026).
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W Holandii Kodeks dobrego zarzqdzania Zwiqzku Fundacji Holenderskich
(FIN)® réwniez zaleca opracowanie polityki inwestycyjnej oraz podej$cia
do ryzyka. Wytyczne te sa dos¢ ogdlne: wymagaja, by zarzad stworzyt poli-
tyke odpowiadajaca wyznaczonym celom dotyczgcym inwestycji, zarza-
dzania ryzykiem, zobowiazan finansowych i kosztéw ogolnych.

W Niemczech w srodowisku fundacji rowniez zostaly okreslone glow-
ne zasady dobrej praktyki zarzadzania finansami®. Jedna z nich moéwi:
»,Majatek fundacji powinien zachowac trwalg zdolno$¢ do generowania
dochodéw. Fundacje okreslaja pisemne zasady inwestowania majatku
z uwzglednieniem rentownosci, zachowania wartosci oraz zréwnowazo-
nego rozwoju”. Wiekszos¢ (70 proc.) niemieckich fundacji z kapitatami
wieczystymi zgodnie z tymi zaleceniami opracowata swoje polityki inwe-
stycyjne. Stowarzyszenie Fundacji Niemieckich postuluje réwniez groma-
dzenie rezerw w okresach dobrej koniunktury na rzecz ochrony kapitatu,
a takze odpowiedzialne etycznie inwestowanie®.

Dobre praktyki zarzadzania aktywami sg réwniez promowane przez orga-
nizacje zrzeszone w Europejskim Stowarzyszeniu Organizacji Filantropij-
nych ,,Philea” (Philanthropy Europe Association). W Zasadach dobrej prak-
tyki. Samoregulujqce narzedzie dla fundacji zwracaja uwage m.in. na wymog
posiadania przez zarzad wiedzy inwestycyjnej oraz stworzenia i imple-
mentacji strategii i polityki inwestycyjne;j®.

49 https://fondseninnederland.nl/over-fin (dostgp: 18.09.2026).

50 https://www.stiftungen.org/stiftungen/stiftungsgruendung/grundsaetze-guter-stiftun-
gspraxis/selbstverpflichtung.html (dostgp: 18.09.2026).

51 Zasady dobrej praktyki fundacyjnej. Wyjasnienia, wskazdwki i praktyczne przyktady
z codziennej praktyki fundacyjnej. Stowarzyszenie Fundacji Niemieckich postuluje objecie
praktyka tworzenia rezerw rowniez fundacje posiadajgce aktywa w postaci nieruchomosci,
w przypadku gdy rezerwy majg na celu zapewnienie srodkéw na konserwacje i moderniza-
cje, a nawet budowe nowych obiektow. Jest réwniez postulowane uwzglednienie w inwe-
stycjach czynnikow etycznych: ,Ze wzgledu na zaangazowanie w dobro wspoélne fundacja
charytatywna dazy do poprawy kondycji spoteczenstwa (i Srodowiska) oraz zapobiegania
jego degradacji” (str. 30)

52 Principles of Good Practice. A Self-Regulatory Tool for Foundations, Philanthropy Euro-
pe Association, https://philea.eu/wp-content/uploads/2022/07/Principles-of-Good-Practi-
ce-2022.pdf (dostep: 18.09.2026).
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Philea propaguje réwniez publiczny dostep do informacji na temat polity-
ki inwestycyjnej, strategii inwestycyjnych i alokacji aktywoéw.

Srodowisko fundacji w Polsce nie wypracowato kodeksu dobrych prak-
tyk inwestowania aktywami fundacji, jednak aspekty obejmujace dzia-
talno$¢ inwestycyjna fundacji znalazly sie w opracowanych przez Forum
Darczyncéw w Polsce Standardach dziatania fundacji korporacyjnych®. Mimo
ze standardy te dotycza fundacji korporacyjnych, mozna odnies¢ je réwniez
do ogdtu fundacji w Polsce. Wiodace fundacje i stowarzyszenia z kapitalem
wieczystym zrzeszone w Forum Darczyncow posiadaja strategie inwesty-
cyjna przyjeta przez swoje wladze (czesto i zarzad, i rade), a w sprawozda-
niach rocznych przedstawiaja informacje o efektach inwestowania. Cze$¢
z nich (np. Fundacja na rzecz Nauki Polskiej) upublicznia swoja strategie
na stronie internetowej. W wiekszosci polskie fundacje inwestuja w instru-
menty diuzne i papiery wartoSciowe w nastepujacy sposéb: minimum
60 proc. kapitalu w obligacje oraz maksymalnie 40 proc. w akcje i inne
instrumenty podwyzszonego ryzyka.

Podsumowanie: W analizowanych przez nas krajach cho¢ prawo co do
zasady chroni kapitat wieczysty, to dopuszcza — uzasadniong interesem
fundacji - mozliwos¢ jego czasowego uszczuplenia w celu prowadzenia
dziatalnosci statutowej. W Niemczech mozliwe jest nawet - za zgodg organu
nadzoru - przeksztalcenie fundacji wieczystej w fundacje o okre§lonym cza-
sie trwania. Nie do korica jest jasne, czy zachowanie kapitatu odnosi sie do
aktywow netto (w wartosci nominalnej), czy brutto (w wartosci nabywczej),
czy raczej utrzymania statego potencjatu dochodowego na poziomie stuza-
cym realizacji celow, co do ktérych zostat ustanowiony. Tendencja, w tym ta
w Stanach Zjednoczonych, wskazuje bardziej na te drugg interpretacje.

W zadnym z analizowanych krajow wymogi dotyczace zarzadzania kapitatem
wieczystym nie zostaly unormowane w prawie, a od zarzadzajacych fundacja-
mi i ich kapitalem jest wymagane jedynie zachowanie nalezytej starannosci.

We wszystkich trzech krajach obserwuje sie daznos$¢ do samoregulacji
sektora przez przyjmowanie standardéw zarzadzania fundacjami, w tym
standardow dziatalnosci inwestycyjne;j.

53 https://forumdarczyncow.pl/uploads/media/655769c04de5f-standardy-dzialania-fun-
dacji-korporacyjnych-2023.pdf (dostep: 17.09.2026).
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4. System kontroli i nadzoru,
sprawozdawczosé i przejrzystosc¢

W krajach objetych badaniem nie ma obowigzku prawnego podawania do
wiadomosci publicznej polityki inwestycyjnej i sktadu portfela, cho¢ niektd-
re z fundacji publikujq takie dane. Z kolei dane o wysokosci kapitalow wie-
czystych (formalnie odnoszace sie do kapitatéw zatozycielskich) sa publicz-
nie dostepne. We wszystkich trzech krajach regulacje podatkowe naktadajg
na fundacje szczego6lne obowiazki sprawozdawcze.

W Holandii przepisy podatkowe dotyczace fundacji pozytku publicznego
(ANBI) naktadaja na nie obowiazek publikowania na swojej stronie interne-
towej, stronie organizacji parasolowej, do ktérej naleza, lub innej stronie
internetowej informacji wedlug urzedowego formularza, obejmujacych
przychody brutto z inwestycji oraz koszty zwigzane z inwestycjami. Tylko
fundacje prowadzace (znaczna) dzialalno$¢ gospodarcza musza sktadac
swoje roczne sprawozdania w rejestrze handlowym. W Holandii fundacje
z kapitalem wieczystym nie maja specjalnych dodatkowych obowigzkow.
Nie maja tez obowiazku przedstawiac¢ swojej strategii inwestycyjne;j.

Nadzér nad fundacjami w Holandii jest sprawowany gtownie przez pro-
kurature. Moze ona wnioskowa¢ do sadu o rozwiazanie fundacji w okre-
Slonych przez prawo przypadkach, o zmiane statutu fundacji, zada¢ wyja-
$nien czy tez odwolania cztonkéw zarzadu. Wniosek o rozwigzanie fundacji
moze zosta¢ sformutowany np. w przypadku, gdy fundacja nie posiada
Srodkéw na realizacje swojego celu ani nie ma perspektyw na uzyskanie
wystarczajacych srodkow w przewidywalnym czasie lub gdy cele fundacji
zostaly osiagniete, a zmiana celu nie jest dopuszczalna. Co istotne, prawo
do kierowania takich wnioskéw do sadu nie jest ograniczone wylacznie do
prokuratury. Moga je sklada¢ rowniez fundator, czlonkowie zarzadu czy
innych organéw fundacji oraz inni interesariusze.

W Niemczech w kazdym z krajéw zwigzkowych jest wyznaczony urzad pel-
niacy funkcje nadzorcza nad fundacjami. Drugim organem nadzorujacym
fundacje jest urzad skarbowy. Oba organy wymagaja rocznych sprawozdan
finansowych odnoszacych sie do zachowania kapitalu wieczystego, a tak-
ze przychoddéw i kosztéw. Oprocz danych finansowych fundacje sa réwniez

zobowigzane przedstawia¢ obu organom raport roczny ze swojej dziatalnosci.
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Organy nadzoru sprawdzajg nie tylko przestrzeganie zapis6w prawa przez
fundacje, lecz takze oceniaja m.in., czy posiadane przez nie aktywa pozwa-
laja na wypelnienie ich celéw. Organy nadzoru mogg zada¢ informacji
i wyjasnien, sg tez uprawnione do uniewazniania niektérych podjetych
przez zarzad decyzji oraz do odwolywania cztonkéw zarzadu i kierownic-
twa. Zakres nadzoru rézni sie miedzy krajami zwiazkowymi i niektére z nich
patrzg uwazniej na kwestie zarzadzania aktywami, wymagajac wczes$niejszej
zgody na podjecie okreslonych decyzji inwestycyjnych czy zmian alokacji.

Fundacje niemieckie nie sg prawnie zobowigzane do ujawniania swoich
aktywow, zyskéw finansowych i inwestycji opinii publicznej. Niektére
z nich udostepniaja te informacje dobrowolnie.

W Czechach, podobnie jak w Holandii, nie funkcjonuje oddzielny wyspe-
cjalizowany organ administracyjny sprawujacy nadzér nad fundacjami.
Jest on zdecentralizowany i reaktywny. Opiera sie na polaczeniu kontroli
sadowej, przejrzystosci publicznej oraz ogélnych mechanizmoéw regula-
cyjnych, okreslonych przez czeski Kodeks cywilny, przepisy rachunkowe,
podatkowe oraz rejestréw publicznych. W Czechach duzy nacisk jest poto-
zony na rozliczalnos$é, przejrzystosc i identyfikowalnos¢ aktywéw, zwlasz-
cza w przypadku funduszy wieczystych.

Waznym elementem nadzoru jest obowigzek skiadania przez fundacje
w dostepnym publicznie rejestrze swoich sprawozdan rocznych (meryto-
rycznych i finansowych), zawierajacych m.in. informacje o darowiznach
i darczyncach, wysokosci funduszu wieczystego (zatozycielskiego), przycho-
dach z inwestycji oraz o ponoszonych wydatkach. Ramy sprawozdawczosci
odnoszace sie do fundacji wyposazonych w kapital wieczysty maja na celu
zapewnienie, ze fundusz ten jest wlasciwie zarzadzany, a wszelkie dochody
z niego uzyskane sa wykorzystywane zgodnie z celem statutowym fundacji.

Nadzér merytoryczny dotyczacy zarzadzania i utrzymania kapitatu wie-
czystego jest gldwnie sprawowany przez interwencje sadowa ex post,
uruchamiang zazwyczaj w przypadku sporéw, skarg lub widocznych nie-
prawidlowosci, a nie w wyniku rutynowego monitorowania. Sady moga
kontrolowaé postepowanie organéw zarzadzajacych fundacja, zwtaszcza
w przypadku podejrzen o niewlasciwe wykorzystanie majatku, odejscie
od celu fundacji lub niewypelnianie obowigzkéw ustawowych, takich jak
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zachowanie majatku fundacji. W takich przypadkach sady dysponuja wie-
loma réznorodnymi uprawnieniami, w tym do stwierdzania niewazno-
sci wewnetrznych uchwat, nakazywania przywrdcenia majatku fundacji,
pociagania czlonkéw organow zarzadzajacych do odpowiedzialnosci za
naruszenie obowiazku zachowania nalezytej starannos$ci, a w skrajnych

przypadkach do rozwigzania fundacji i nakazania jej likwidacji.

Odpowiedzialno$¢ zarzadu

W krajach objetych badaniem czlonkowie zarzadu odpowiedzialni za gospo-
darowanie srodkami funduszu wieczystego sa zobowiazani do postepowania
z nalezyta staranno$cia. Termin ten nie jest $cisle zdefiniowany, lecz mozna
go wywies¢ z przytoczonych powyzej standardéw zarzadzania fundacjami.
Decyzje inwestycyjne powinny by¢ §wiadome i umotywowane, a procedury
wewnetrzne opisane i przestrzegane. Naczelnymi dokumentami sg strategia
i polityka inwestycyjna. Strategia okresla koncepcje dziatalnosci inwestycyj-
nej i odnosi sie do dlugoterminowych celow inwestycyjnych. Stara sie odpo-
wiedzie¢ na pytanie, co i w jaki spos6b dana organizacja zamierza osiagnaé.
Odnosi sie do tolerancji na ryzyko, oczekiwanej stopy zwrotu czy ograniczen
inwestycyjnych. Polityka inwestycyjna za$ reguluje zasady prowadzenia
dzialalno$ci inwestycyjnej i odnosi sie do zarzadzania inwestycjami, plano-
wania wtasciwej alokacji aktywow, monitorowania rezultatéw, zarzadzania
ryzykiem®. Zarzad, a takze - jezeli istnieja - organy nadzoru wewnetrznego,
takie jak rada fundacji, sa wiec odpowiedzialne za dziatania ex ante, podej-
mowanie wlasciwie umotywowanych decyzji w oparciu o dokumenty iden-
tyfikujacych cele inwestycyjne fundacji oraz aktualne i istotne informacje®.

54 Elements of an investment policy statement for individual investors, CFA Institute,
https://rpc.cfainstitute.org/policy/positions/elements-of-an-investment-policy-statement-
-for-individual-investors (dostgp: 18.09.2026).

55 ,Praktyki zarzadzania aktywami Fundacji Bertelsmanna obejmuja: cotygodniowe wewnetrz-
ne przeglady portfela, miesieczne raporty (w tym komentarze dotyczace wynikdéw portfela
w ciggu roku i wydarzen na rynku kapitatowym) dla organéw zarzadzajacych fundacji, co naj-
mniej raz w roku spotkania rady doradczej ds. inwestycji, organizowane, by omoéwic strategiczne
cele zarzadzania aktywami, oraz statg komunikacje z wyznaczonymi przedstawicielami (zarza-
dzajacymi portfelami, doradcami klientéw itp.). Ponadto udziat w wybranych warsztatach, semi-
nariach i spotkaniach informacyjnych organizowanych przez banki jest czescig procesu gro-
madzenia informacji", Zasady dobrej praktyki fundacyjnej Wyjasnienia, wskazowki i praktyczne
przyktady z codziennej praktyki fundacyjnej, Bundesverband Deutscher Stiftungen.
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W Czechach obowiazek nalezytej starannosci natozony na cztonkow orga-
now zarzadzajacych fundacja oznacza, ze musza oni zarzadzaé majatkiem
fundacji w sposéb roztropny, w dobrej wierze i zgodny z celem fundacji
oraz zasadg zachowania kapitatu. W praktyce oznacza to, ze decyzje inwe-
stycyjne musza opierac¢ sie na przemyslanych i rozsadnych zatozeniach,
nawet jesli te zalozenia nie sg formalnie udokumentowane ani ujawnione.

W Holandii prawo stanowi jedynie, ze czlonkowie zarzadu musza nalezy-
cie wykonywaé swoje obowiazki. Zarzadzanie finansami fundacji jest uwa-
zane za nierozdzielne, zbiorowe zadanie zarzadu. W orzecznictwie przyj-
muje sie, ze zarzadzanie podmiotami prawnymi wiaze sie z konieczno$cig
akceptowania ryzyka. To, jaki jego poziom jest dopuszczalny, w duzej
mierze zalezy jednak od okolicznosci danej sprawy. Zgodnie z tym orzecz-
nictwem polityka inwestycyjna lub strategia fundacji o statusie organi-
zacji pozytku publicznego (ANBI) musiataby znalezé réwnowage mie-
dzy dopuszczalnym poziomem ryzyka a generowaniem akceptowalnego
przeplywu dochodéw, by zrekompensowad inflacje i umozliwié realizacje
celéw fundacji.

W Niemczech czlonkowie zarzadu maja obowiazek dochowania nalezytej
starannosci wobec fundacji, w tym jesli chodzi o zarzadzanie kapitalem
wieczystym. Przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych obowigzuje zapi-
sana w Kodeksie cywilnym reguta stlusznej oceny biznesowej*. Oznacza to,
ze cztonkowie zarzadu moga zostaé pociagnieci do odpowiedzialnosci za
zaniedbanie w momencie podejmowania konkretnej decyzji inwestycyj-
nej (ex ante), a nie jedynie na podstawie zlych wynikéw inwestycji (nie ex
post). Cztonkowie zarzadu sa zobowigzani do podejmowania decyzji inwe-
stycyjnych w oparciu o odpowiednie informacje. Odpowiedzialnos¢ zarza-
du moze by¢ ograniczona w statucie fundacji.

W Polsce fundacje sa rejestrowane w publicznie dostepnym krajowym
rejestrze sadowym. Nadzér merytoryczny nad fundacjami, obejmujacy
ocene zgodnosci z przepisami prawa, statutem i celami fundacji sprawu-
je minister wlasciwy ze wzgledu na jej cele statutowe. Fundacje sa zobo-
wigzane do skladania na urzedowym wzorze wlasciwemu ministrowi

corocznego sprawozdania ze swojej dziatalnosci, ktore jest publikowane

56 Par. 84a ust. 2 niemieckiego Kodeksu cywilnego.
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w Biuletynie Informacji Publicznej. Obowiazek ten nie obejmuje fundacji
bedacych organizacjami pozytku publicznego, ktére sg zobowiazane do
zamieszczania sprawozdania sporzadzonego wedlug urzedowego wzoru
na stronach Narodowego Instytutu Wolnosci. Oprdocz ministra wlasciwe-
go nadzér pelnia wlasciwy miejscowo starosta oraz sad rejestrowy. Warto
zaznaczy¢, iz sady nie podejmuja sie rozstrzygania, czy kapital fundacji
umozliwia realizacje jej cel6w*. Oddzielnie uprawnienia nadzorcze reali-
zuje organ podatkowy. Sprawozdanie finansowe fundacji zawiera dane
pozwalajace oceni¢ wysoko$¢ kapitatu organizacji, dochody inwestycyjne
oraz koszty zwigzane z zarzadzaniem kapitalem. Odpowiedzialno$¢ zarza-
du za efekty gospodarowania majatkiem jest w Polsce w zasadzie tozsama
jak w omawianych krajach.

Podsumowanie: Sposréd krajow objetych badaniem tylko w Niemczech
istnieja specjalne organy nadzoru nad fundacjami. W Czechach i Holandii
nadzor ogranicza sie do nadzoru sadowego i prokuratorskiego, a takze —
przez wymog publikowania sprawozdan finansowych - kontroli spoteczne;.

We wszystkich omawianych krajach organy podatkowe majg upraw-
nienia nadzorcze nad fundacjami, gtéwnie w kwestii udzielonych zwol-
nien podatkowych.

Odpowiedzialno$¢ zarzadu za wyniki inwestycyjne sprowadza sie do zacho-
wania nalezytej starannosci, przez co rozumie sie, ze decyzje dotyczace
zarzadzania kapitalem wieczystym sga podejmowane w oparciu o wiedze
ekspercka, w sposéb swiadomy i uzasadniony, zgodnie z zapisang i przyje-
ta przez wladze fundacji strategia i polityka inwestycyjna oraz przestrzega-

niem wewnetrznych procedur.

Cho¢ nie jest konieczne upowszechnianie informacji o prowadzonych
inwestycjach, informacje takie czesto sa publikowane przez fundacje.

57 Woyrok Sadu Najwyzszego z 12 lutego 2002 roku, | CKN 1388/99: , Jezeli w akcie fun-
dacyjnym i statucie wskazano konkretng wartos¢ srodkéw majgtkowych fundaciji, a usta-
wodawca nie okreslit minimalnego putapu poczatkowego majatku fundacji, stad tez poza
zakresem kognicji Sgdu rejestrowego pozostaje oczywiscie ocena, czy jest to suma wystar-
czajgca do osiggniecia zaktadanego celu fundaciji”.
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JUSTYNA DURIASZ-BULHAK

Cztonkini Zarzadu Fundacji Wspomagania Wsi, z ktorg
jest zwigzana od 2000 roku. W fundacji zarzadza m.in. jej
kapitatem zelaznym. W latach 2019-2023 przewodniczaca
Zarzadu Forum Darczyncow w Polsce. Jej gtdwne zain-
teresowania to obywatelski aktywizm oddolny oraz rola
lideréw spotecznych i ich potencjat we wspieraniu zmian
spotecznych w spotecznosciach wiejskich, a takze rola dziedzictwa kulturowe-
go w budowaniu tozsamosci lokalnej. Jest cztonkinia Komitetu ds. Prawnych
w Forum Darczyncow.

JULIA KLUCZYNSKA

Prawniczka specjalizujgca sie w tematyce fundaciji, stowa-
rzyszen i filantropii. Liderka programu rzeczniczego w Forum
Darczyncow. Wspotprzewodniczgca komitetu prawnego
w europejskiej sieci Philea — Philanthropy Europe Association
oraz cztonkini zespotu ds. uproszczen prawnych dla orga-
nizacji spotecznych w Kancelarii Prezesa Rady Ministrow.
Jako ekspertka uczestniczy m.in. w pracach grupy roboczej przygotowujgcej
krajowg strategie rozwoju filantropii, wspoéttworzyta Manifest i Rekomendacje
dobrego prawa dla fundacji oraz opracowywata rozdziat o Polsce w publikacji
Comparative Highlights of Foundation Law. Doradzata réwniez w procesach
tworzenia i rozwoju wielu instytucji zajmujacych sig kultura, sztuka i nowocze-
snymi technologiami.

PAWEL KULESZA

Specijalista ds. inwestyciji kapitatowych i analiz finansowych
w Fundacji na rzecz Nauki Polskiej. Makler papieréw warto-
sciowych z uprawnieniami do zasiadania w radach nadzor-
czych spotek Skarbu Panstwa. Doswiadczenie w dziedzinie
finansow zdobywat rowniez w sektorze publicznym, zajmo-
wat sie takze wdrazaniem programow wspotfinansowanych
z Funduszy Europejskich. Wspotuczestniczy w zarzagdzaniu kapitatem Fundacji
na rzecz Nauki Polskiej i kontaktami tej organizacji z instytucjami rynku kapitato-
wego. Jest cztonkiem grupy roboczej ds. finansow w Forum Darczyncow.
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EWA KULIK-BIELINSKA

Dziataczka spoteczna, menedzerka organizacji pozarzado-
wych, od 25 lat zaangazowana w dziatania na rzecz rozwo-
ju filantropii i aktywnosci obywatelskiej w Polsce i w Euro-
pie. W latach 2000-2025 dyrektorka Fundacji im. Stefana
Batorego i liderka procesu budowania kapitatu wieczystego
fundaciji. Inicjatorka i uczestniczka skutecznych kampanii
rzeczniczych na rzecz m.in. liberalizacji ustawy o zbidérkach publicznych oraz
ustanowienia unijnego instrumentu na rzecz upowszechniania praw i wartosci
(program CERV). Inicjatorka ustanowienia Funduszu Civitates na rzecz wzmac-
niania demokracji w Europie. W latach 2014-2017 przewodniczaca Europejskie-
go Centrum Fundaciji (obecnie Philea). Cztonkini Komitetu ds. Umowy Partner-
stwa na lata 2021-2027 i Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego
w kadencji 2025-2030. Ekspertka Forum Darczyncéw w Polsce.

MICHAL MAJEWSKI

Ekspert w temacie dialogu miedzykulturowego, filantropii
oraz zarzadzania organizacjami i ich zasobami. Od 2018 roku
petni funkcje dyrektora operacyjnego Stowarzyszenia
Zydowski Instytut Historyczny w Polsce i odpowiada za kwe-
stie finansowe i administracyjne. Lider procesu projektowania
i budowania kapitatu zelaznego stowarzyszenia oraz mene-
dzer odpowiedzialny za zarzadzenie jego aktywami. Jako ekspert uczestniczyt
w powstaniu wielu inicjatyw, w tym Fundacji JCC Warszawa oraz procesu budo-
wy kapitatu zelaznego Fundacji Rozwoju Akademii Leona Kozminskiego. W latach
2019-2025 byt cztonkiem Zarzgdu Forum Darczyrncow. Od 2026 roku petni funkcje
cztonka Komisji Rewizyjnej oraz Komitetu ds. Prawnych w Forum Darczyncow.

TOMASZ SCHIMANEK

Polityk spoteczny zwigzany ze s$rodowiskiem organizacji
pozarzgdowych, ekspert ds. programow spotecznych Aka-
demii Rozwoju Filantropii w Polsce. Dziata na rzecz rozwoju
wspotpracy administracji publicznej oraz biznesu z orga-
nizacjami pozarzadowymi. Trener, doradca, autor badan,
analiz i publikacji o wspotpracy administracji publicznej,
biznesu i sektora obywatelskiego. Ekspert ds. spotecznych zamoéwien publicz-
nych. Propaguje i wspiera tworzenie kapitatéw zelaznych oraz wykorzysty-
wanie przez organizacje pozarzadowe innych instrumentéw gospodarowania
funduszami. Dziata takze na rzecz budowy przyjaznego srodowiska prawnego
dla dziatan obywatelskich.
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U zrodet tej publikacji lezy przekonanie, ze kapitat zelazny umozliwia
budowanie stabilnych instytucji, ktére beda mogty odpowiadac na potrze-
by i wyzwania wspotczesnego swiata. Zatozyciele i fundatorzy kapitatow
zelaznych zapewniajg organizacjom spotecznym trwate finansowanie,
dzigki ktoremu przez dekady beda realizowac swojg misje w sposob efek-
tywny i niezalezny. W skali makro zas kapitat zelazny to szansa na dtugo-
terminowe inwestycje i kumulacje kapitatu w sferze dziatan spotecznych.

W tekscie postugujemy sie gtdwnie zwrotem ,kapitat zelazny”, rozu-
mianym jako wyodrebniony kapitat, ktory jest inwestowany, a z ktérego
zyski przeznacza sig na biezace dziatania statutowe organizaciji lub dalej
reinwestuje. Niezaleznie od tego pojawia sie zwrot ,kapitat wieczysty”
w sytuacjach, gdy bedzie podkreslana jego trwatos¢ lub nienaruszal-
nosc¢. Zaréwno kapitat zelazny, jak i kapitat wieczysty wprost nawigzujg
do idei kapitatu nazywanego w krajach anglosaskich endowment, ktéry ma
dituga tradycje i z powodzeniem jest wykorzystywany m.in. przez uczelnie,
szpitale, muzea i fundacje.

Publikacja zostata wydana przez Forum Darczyncéw w Polsce - organi-
zacje, ktora od 20 lat pomaga nawigowac¢ w swiecie filantropii i zrzesza
ponad 40 fundacji i stowarzyszen. Czes¢ z nich posiada kapitaty zelazne
i w Forum wymieniajg sie doswiadczeniami oraz dobrymi praktykami.
W niniejszym opracowaniu dzielimy sie wiedzg o kapitatach zelaznych,
tak by stuzyta jak najszerszej grupie oséb i merytorycznie wspierata
debate publiczng na ich temat. Oprocz doswiadczen polskich opisaliSmy,
jak kapitaty zelazne dziatajg w Czechach, Niemczech i Holandii. Zebrany
materiat postuzy do dalszych analiz oraz dziatan legislacyjnych majgcych
na celu rozwoj tego rozwigzania.

r FORUM

P
DARCZYNCOW l“[] Fundacja


https://www.forumdarczyncow.pl/pl/
https://www.fundacjapkobp.pl/
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