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Synteza

e Badania empiryczne wskazujg na pozytywny wptyw sektora bankowego na wzrost
gospodarczy, przede wszystkim dzieki lepszemu doborowi i monitorowaniu projektéow
inwestycyjnych przez banki. Sektor bankowy w Polsce jest relatywnie maty w relacji do PKB
na tle panstw UE i korzysci z jego dalszego rozwoju przewazajg nad potencjalnym ryzykiem
z tym zwigzanym.

o Sektor bankowy w Polsce nie wymagat w trakcie globalnego kryzysu finansowego
kosztownego wsparcia ze strony podatnikéw, jak miato to miejsce w wielu panstwach UE.
Ponadto, w przeciwienstwie do wiekszosci panistw UE, polskie banki nie sg niebezpiecznie
duze, dlatego nie wskazane jest ograniczanie ich wzrostu.

e Dodatkowy podatek natozony w Polsce, nie tylko nie ma dobrego uzasadnienia, ale jego
stawka jest najwyzsza w Unii Europejskiej. Jedynym celem podatku bankowego jest
finansowanie populistycznych obietnic wyborczych obecnego rzadu.

e Dodatkowe opodatkowanie bankéw bedzie negatywnie wptywato na wzrost gospodarczy w
Polsce. Poza wzrostem kosztow kredytu przyczyni sie ono takze do ograniczenia rozwoju
sektora bankowego, zmniejszajac tym samym jego pozytywny wptyw na wybér najlepszych
projektéw inwestycyjnych w kraju. Ponadto sektorowy charakter podatku tworzy
niebezpieczny precedens, zwiekszajgc ryzyko inwestycyjne w Polsce.

1. Jak sektor finansowy wspiera wzrost gospodarczy

Rolg instytucji finansowych jest zyskowne inwestowanie zarzgdzanych przez nie srodkow; dzieki temu
oszczednosci zgromadzone przez ich klientdw wspierajg rozwdj najbardziej perspektywicznych
sektoréw i firm. Rozwiniety sektor finansowy nie sprawia, ze oszczednosci w gospodarce jest wiecej,
ale ze s one lokowane w mozliwie najbardziej korzystne projekty inwestycyjne. Banki i fundusze
inwestycyjne sg w stanie lepiej wybra¢ projekty warte zainwestowania, niz umiatby to zrobic
przecietny posiadacz niewielkiej puli oszczednosci. Statystyczny Kowalski ma zbyt mato wiedzy i za
mato srodkdéw, by znalei¢ dobrze rokujgce przedsiebiorstwo i samodzielnie w nie zainwestowad.
Bank lub fundusz inwestycyjny gromadzac srodki od wielu takich klientéw oraz dysponujac
specjalistyczng wiedzg jest juz w stanie wybrac¢ najlepsze projekty. Sprzyja to wzrostowi najbardziej
obiecujgcych firm, a w ten sposdb, sektor finansowy wspiera wzrost gospodarki. Whnioski te
potwierdzajg liczne badania empiryczne (patrz np. Cihak et al., 2012; Papaioannou, 2007; Levine,
2004; Beck, Levine i Loayza, 2000).
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Badania na poziomie mikroekonomicznym potwierdzaja pozytywny wptyw sektora finansowego.
Rajan i Zingales (1998) opracowali indeks zaleznosci poszczegdlnych sektoréw od finansowania
zewnetrznego, a nastepnie pokazali, ze w krajach o stabo rozwinietym systemie finansowym, sektory
gospodarki najsilniej zalezne od zewnetrznego finansowania (np. produkcja tworzyw sztucznych czy
lekdw) rosng znacznie wolniej. Guiso, Sapienza i Zingales (2004) na danych regionalnych z Wtoch
pokazujg, ze lepszy dostep do kredytu zwigzany jest z szybszym wzrostem i wiekszg liczebnos$cig firm.
Jayarante i Straham (1996) analizujgc kierunek zaleznosci od rozwoju sektora finansowego do
wzrostu gospodarki, dowodzg, ze liberalizacja przepiséw dotyczacych zaktadania oddziatéw
w kolejnych stanach USA, prowadzita do wzrostu aktywnosci gospodarczej. Przeglad innych prac
potwierdzajgcych, ze rozwiniety sektor finansowy wspiera wzrost gospodarki mozna znaleié
np. w ESRB (2014).

Rozwiniety sektor bankowy poza pozytywnym wptywem na wzrost gospodarczy jest takze zrédtem
kryzyséw finansowych, ktére powodujg gwattowne spadki PKB. W probie 115 panstw z lat
1970-2010 az 20% wszystkich okresdw spadku PKB pokrywato sie z kryzysami bankowymi (taszek,
2016). Zaleznos¢ pomiedzy kryzysami bankowymi a spowolnieniem tempa wzrostu gospodarki nie
jest jednokierunkowa. Spowolnienie gospodarcze moze prowadzi¢ do probleméw w sektorze
bankowym (stabsza koniunktura odbija sie na kondycji kredytobiorcéw, ktérzy przestajg regularnie
ptacic¢ raty), ale takze problemy w sektorze bankowym mogg mie¢ negatywny wptyw na koniunkture
gospodarczg kraju (pograzone w kryzysie banki ograniczajg udzielanie kredytéw, co zaburza dziatanie
przedsiebiorstw). Dobrze jest to widoczne, gdy w czasie kryzysu bankowego poréwna sie tempo
wzrostu sektoréw mniej i bardziej zaleznych od finansowania zewnetrznego. Sektory silniej zalezne
od finansowania z bankéw w czasie kryzysu bedg cierpiaty znacznie silniej niz reszta gospodarki
(Dell'Ariccia et al., 2008; Kannan, 2012; Kroszer et al., 2007). Jest to spdjne z innymi badaniami, ktore
potwierdzaja, ze spadek akcji kredytowej w trakcie kryzysu bankowego dodatkowo pogtebia recesje
(Serwa, 2010).

Pozorng sprzecznos¢ omawianego w literaturze pozytywnego wptywu rozwoju sektora finansowego
na wzrost gospodarczy z bardzo duzymi kosztami kryzysow bankowych mozna ttumaczy¢ na kilka
sposobéw. Loayza i Rancierre (2004) znajdujg w wiekszosci krajow negatywny wptyw rozwoju sektora
finansowego na krétkookresowy wzrost gospodarczy, przy jednoczesnym pozytywnym wptywie na
dtugookresowy wzrost wszystkich badanych gospodarek analizowanych tgcznie. Innymi stowy, choc
w krajach o gorsze]j polityce gospodarczej i stabszych instytucjach rozwdj sektora bankowego moze
wigza¢ sie z kryzysami bankowymi i przejSciowymi spadkami PKB, to w dtuiszym okresie
we wszystkich panstwach prowadzi on jednak do lepszego wykorzystania oszczednosci w gospodarce
i jej szybszego wzrostu. Stosujgc odmienng metodologie réwniez Ranciere, Tornell, Westermann
(2005) potwierdzajg empirycznie pozytywny wptyw sektora finansowego na dtugookresowy wzrost
gospodarki, przy kosztownych krdotkookresowych zatamaniach. Istotnym watkiem w dyskusjach na
temat wptywu rozwoju sektora finansowego na wzrost gospodarki jest nieliniowos¢ tej zaleznosci.
Liczne badania wskazujg, ze wzrost wielkosci sektora finansowego pozytywnie wptywa na wzrost
gospodarczy tylko do pewnego momentu. Gdy sektor finansowy (a w szczegdlnosci banki) stajg sie
zbyt duze, korzysci z rozwinietego sektora bankowego (lepszy dobdr projektow inwestycyjnych) stajg
sie mniejsze od kosztow (przede wszystkim potencjalne straty zwigzane z rosngcym ryzykiem
kryzysow bankowych). Na nieliniowo$¢ wptywu sektora finansowego na wzrost wskazujg m.in.
Arcand, Berkes i Panizza (2011) wedtug ktorych, gdy kredyt dla sektora prywatnego zaczyna
przekracza¢ 110% PKB, sektor bankowy zaczyna mie¢ negatywny wptyw na wzrost gospodarczy.
W tym miejscu od razu warto zauwazy¢, ze w Polsce kredyty stanowig tylko niewiele ponad 50% PKB,
€O oznhacza, ze dalszy rozwdj sektora bankowego bedzie wcigz czynnikiem wspierajgcym wzrost

w Polsce. Zréinicowanie wptywu sektora bankowego na wzrost gospodarczy, w zaleznosSci od jego
wielkosci, jest takze widoczne w innych badaniach. Przyktadowo Manganelli i Popov (2013) znajdujg

w latach 1970-2003 pozytywny wptyw rozwoju sektora finansowego na wzrost gospodarek spoza
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OECD (czyli w krajach, gdzie sektor ten poczatkowo byt bardzo maty), przy braku korelacji w
przypadku krajow cztonkowskich OECD (czyli w krajach, gdzie juz w 1970 roku w wielu przypadkach
sektor finansowy miat wielkos¢ zblizong do optymalnej). Do podobnych wnioskéw odnosnie panstw
OECD dochodzg Cournede i Denk (2014) wskazujagc na negatywny wptyw rozwoju sektora
finansowego na wzrost gospodarki.

2. Polski sektor bankowy na tle panstw UE

W Polsce, w przeciwienstwie do wielu panistw UE, sektor bankowy nie jest przerosniety. Niezaleznie
od przyjetej miary (aktywa sektora bankowego w relacji do PKB czy wielko$¢ finansowania
bankowego dla sektora prywatnego) sektor bankowy w Polsce jest relatywnie maty w relacji do PKB.
Jako miare wielkosci samych bankéw czesto przyjmuje sie aktywa sektora bankowego w relacji do
PKB, ktdra pokazuje skale ich zobowigzan w relacji do wielkosci gospodarki, a takze w przypadku
probleméw w sektorze bankowym jak duze mogg by¢ potencjalne koszty wsparcia bankdw przez
panstwo. Wykres 1. przedstawia aktywa bankdéw w relacji do PKB panstw UE. Najwieksze aktywa
w stosunku do PKB majg banki w dwéch najmniejszych panstwach UE, bedacych jednoczesnie
centrami finansowymi: na Malcie i w Luksemburgu. Dopiero na trzecim miejscu jest Wielka Brytania,
z londynskim City i szkockimi bankami. Polska jest wsrdd krajéw o najmniejszym sektorze bankowym
w relacji do PKB. Alternatywng miarg wielkosci sektora bankowego jest wielkos¢ kredytu, jakie banki
krajowe udzielajg sektorowi prywatnemu. Nalezy bowiem pamietaé, ze w aktywach sektora
bankowego poza kredytami dla przedsiebiorstw niefinansowych i gospodarstw domowych znajdujg
sie kredyty dla innych instytucji finansowych, rzadu i samorzgdéw oraz podmiotdw zagranicznych.
W przypadku centréw finansowych takich jak Luksemburg, Malta czy Londyn wielko$¢ aktywdw nie
wynika z wielkosci akcji kredytowej dla realnej gospodarki tych krajéw, a witasnie z zaangazowania
tamtejszych bankéw w miedzynarodowe operacje finansowe. Spojrzenie na kredyty bankowe dla
sektora niefinansowego abstrahuje od pozostatej dziatalnosci bankéw i koncentruje sie tylko na ich
roli w finansowaniu realnej gospodarki. Zbyt duza wielkos¢ kredytu do PKB moze wskazywaé na
nadmierne zadtuzenie sektora prywatnego (cho¢ oczywiscie wskaznik ten trzeba tez konfrontowad
z wielkoscig aktywow sektora prywatnego). Takze w tym ujeciu banki w Polsce nie wyrdzniajg sie
negatywnie na tle painstw UE — co wiecej wielkos¢ kredytu dla sektora prywatnego w Polsce nalezy
do najnizszych w Unii Europejskie;j.

Aktywa sektora bankowego jako % PKB, 2013 rok
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*Malta z aktywami przekraczajgcymi 650% PKB jest poza skalg, **Luksemburg z aktywami
przekraczajgcymi ponad 1500% PKB jest poza skalg; sektor bankowy obejmuje krajowe banki oraz
oddziaty zagranicznych bankdw dziatajgce w danym kraju; zrédto: ECB
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Naleznosci krajowych bankow od sektora prywatnego jako % PKB, 2013 rok
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Dla wiekszosci krajow dane pochodzqg z World Bank Global Financial Development Database
(zmienna private sector by domestic Money banks), dla krajow oznaczonych *dane z World Bank
Global Development Indicators Online (zmienna domestic credit to private sector); ** szacunki wtasne
na podstawie danych bankow centralnych

Rozwdj sektora bankowego w Polsce mozna uzna¢ za zrdwnowazony. Jego rozmiar nie jest
nadmierny, a inne jego parametry takie jak: dostepnos¢ ustug bankowych, stabilnosé¢ bankow, czy ich
efektywnos¢ wypadajg korzystnie na tle panstw regionu oraz innych panstw o podobnym poziomie
rozwoju. W raporcie Banku Swiatowego z 2014 roku znajduje sie ocena polskiego sektora
finansowego oparta o schemat autorstwa Cihak et al. (2012), ktéry poza gtebokoscig sektora
bankowego (wielkos¢ kredytéw dla sektora niefinansowego) uwzglednia takie jego dostepnosc
(odsetek matych firm majacych linie kredytowe), stabilnos¢ (bufory kapitatowe najwiekszych bankéw
w relacji do zmiennosci ich zyskdw) oraz efektywnosci (marza odsetkowa netto). Polskie banki na tle
regionu (nowe parstwa cztonkowskie UE) oraz paristwo o podobnym poziomie rozwoju’ wypadaty
korzystnie jesli chodzi o stabilnos$¢ i dostepnos¢, miaty przecietng efektywnosc oraz troche mniejsza
skale akcji kredytowej. Ten ostatni aspekt jednak nie powinien by¢ powodem do obaw, bo wielkos¢
akcji kredytowej w wielu panstwach uzytych jako punkt odniesienia byto podbitych przez uprzedni
boom kredytowy, a tak gwattowny wzrost zadtuzenia jest negatywnym zjawiskiem.

Polski system bankowy w czasie globalnego kryzysu finansowego nie wymagat wsparcia z pieniedzy
podatnika. Kryzys finansowy, ktéry wybucht w Stanach Zjednoczonych w 2007 roku, rok pdzniej
rozprzestrzenit sie takze na Europe, ujawniajgc stabosé bankdéw oraz finanséw publicznych w wielu
panstwach unijnych. Polska byta wsrdd zdecydowanej mniejszosci krajow, w ktérych banki w trakcie
kryzysu nie wymagaty wsparcia z pieniedzy podatnika. Jednoczesnie ich stabilne funkcjonowanie
w czasie kryzysu byto jednym z czynnikéw, ktory pozwolit Polsce unikngé recesji w 2009 roku.
Warto réwniez zaznaczy¢, ze banki w Polsce nie tylko nie wymagaty wsparcia z pieniedzy publicznych,

'Do poréwnania wybrano panstwa o najblizszym poziomie PKB per capita, biorgc 13 panstw o nieznacznie
wyzszym dochodzie oraz 13 panstw o nieznacznie nizszym dochodzie. Uwzglednione panstwa to: Liban, Iran,
Argentyna, Turcja, Antigua i Barbuda, Biatorus, Meksyk, Chile, Panama, totwa, Rosja, Chorwacja, Litwa , Wegry,
Estonia, Stowacja, Trinidad i Tobago, Malta, Portugalia, Cypr, Bahamy, Arabia Saudyjska, Czechu, Grecja,

Bahrajn, Stowenia.
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ale w ostatnich latach same sktadaty sie na pokrycie strat powstatych w SKOKach. Dotychczas wyptaty
dla oszczedzajgcych w upadtych SKOKach wyniosty juz 3 mld zt (Deloitte i IBnGR 2015).

Pomoc publiczna dla sektora bankowego 2008-2013 jako % PKB
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W rekapitalizacja i zakup aktywow M Dodatkowe gwarancje i wsparcie ptynnosciowe (w szczycie)

tgczna skala pomocy w Irlandii przekroczyta 2-krotnosc¢ irlandzkiego PKB, co byfo jedng z gtownych
przyczyn kryzysu finansow publicznych w Irlandii; Zrédto: Komisja Europejska, DG Competition

3. Podatki bankowe w UE

Polski podatek bankowy ma najwyiszg stawke sposréd panstw UE, jednoczesnie nie realizuje
zadnego istotnego celu poza zwiekszeniem dochodéw budzetowych. W krajach UE dodatkowe
podatki lub optaty naktadane na banki byty motywowane kombinacja takich czynnikéw jak:

e zwrot przez sektor bankowy wysokich kosztéw pomocy publicznej w trakcie kryzysu;

e tworzenie funduszy rezerwowych, ktére bedg mogty zostaé¢ wykorzystane w przysztych
kryzysach do wsparcia sektora bankowego;

e nadmierny rozmiar sektora bankowego;

e zniechecanie bankéw do podejmowania nadmiernego ryzyka.

Poniewaz banki w Polsce nie wymagaty pomocy publicznej, nie mozna wiec méwié o potrzebie jej
zwrotu. Srodki z podatku bankowego nie stanowiag tez ubezpieczenia na wypadek przysztych
kryzyséw, bo zamiast trafia¢ do funduszu celowego trafiajg wprost do budzetu panstwa, gdzie maja
postuzy¢ jako jedne ze zrédet finansowania programu ,Rodzina 500+”. Biorgc pod uwage wielkosé
sektora bankowego w Polsce nie ma tez ekonomicznego uzasadnienia do naktadania dodatkowych
podatkdéw, by ograniczy¢ jego dalszy wzrost. W swietle dostepnej literatury, w Polsce wzrost sektora
bankowego wcigz jeszcze bedzie sprzyjat szybszemu wzrostowi gospodarczemu, wiec nie nalezy go
sztucznie hamowa¢ dodatkowymi podatkami. Ewentualnym uzasadnieniem dla nowych opfat
mogtoby by¢ sktonienie bankéw do poszukiwania bardziej stabilnego, dtugookresowego finansowania
lepiej dopasowanego do struktury ich aktywdéw. Obecnie banki nadmiernie polegaja
na krétkookresowych depozytach (ktére w kazdej chwili mogg zostaé wycofane przez
oszczedzajgcych), by finansowac wieloletnie kredyty mieszkaniowe i inwestycyjne. Podatek bankowy
jednak w ogdle nie uwzglednia réznic w strukturze aktywéw i pasywéw bankdéw, a jedyne zwolnienie
poza funduszami wtasnymi dotyczy tylko skarbowych papieréw wartosciowych.
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Tabela 1. zawiera najwazniejsze parametry podatkdow bankowych w Europie, w przypadku Polski
szczegoblnie uwage zwraca jego stawka, obecnie najwyzsza w Europie i ponad 7-krotnie wyzsza niz np.
w Niemczech.

4. Konsekwencje dla wzrostu

Wprowadzenie podatku bankowego bedzie miato negatywny wptyw na tempo wzrostu
gospodarczego w Polsce z trzech powoddéw. Po pierwsze, co bedzie najszybciej odczuwalne,
spowoduje on wzrost kosztéw kredytu. Trudniej dostepny kredyt dla gospodarstw domowych
i przedsiebiorstw poza bezposrednim spadkiem popytu w gospodarce zmniejszy mozliwosé
przedsiebiorstw do inwestowania w nowe moce produkcyjne. Po drugie, dodatkowy podatek,
hamujac rozwdj sektora finansowego, bedzie ograniczat jego pozytywny wptyw na lepsza alokacje
zasobow w gospodarce. Po trzecie, dyskrecjonalny, sektorowy charakter podatku zmniejsza
atrakcyjnosé inwestowania w Polsce. Kazdy inwestor wchodzac do perspektywicznych sektoréw
naszej gospodarki pamietajgc o takim precedensie bedzie liczyt sie z ryzykiem nowych, sektorowych
domiaréw podatkowych.
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Tabela 1. Podatki bankowe w Unii Europejskiej

Rok
Kraj wpro Stawka Podstawa opodatkowania Wplywy 2 Zrédto
wa- podatku
dzenia
Austria 2011 0-0,11% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Budzet centralnyi | Taxes in

(poczatkowo i ubezpieczonych depozytéow fundusz Europe
0,055%- (powyzej 20 mid euro) stabilizacyjny Database v2
0,085%)

Belgia 2012 0,06%-0,0325% | Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Fundusz Taxes in

i ubezpieczonych depozytéow stabilizacyjny Europe
Database v2
Cypr 2011 0,15% Depozyty bez ubezpieczonych Budzet centralny i | Taxes in
(poczatkowo depozytéw fundusz Europe
0,095%) stabilizacyjny Database v2
Dania 2013 12,2% w 2015 Ptace B.d. Deloitte,
(podnoszony Taxation and
do 15,3% w Investment in
2021) Denmark
2015
Finlandia* 2013 0,125% Aktywa wazone ryzykiem. Budzet centralny | Taxes in
Europe
Database v2
Francja 2011 0,329% Minimalny wymagany kapitat. Budzet centralny | Deloitte,
(poczatkowo Taxation and
0,25%) Investment in
France 2015

Holandia 2012 0,022%-0,044% | Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Budzet centralny | Taxes in
i ubezpieczonych depozytow Europe
(powyzej 20 mid euro) Database v2

totwa* 2011 0,072% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Budzet centralny | Devereux et

(poczatkowo i ubezpieczonych depozytow al. (2015)
0,036%)

Niemcy* 2011 0,02%-0,06% Pasywa i derywaty bez Fundusz Devereux et
kapitatéw wtasnych i stabilizacyjny al. (2015)
ubezpieczonych depozytow
(powyzej 300 min euro)

Polska 2016 0,44% Suma bilansowa bez papieréw Budzet centralny
skarbowych oraz funduszy
wtasnych

Portugalia* 2011 0,01%-0,085% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Budzet centralny | PwC (2013),
| ubezpieczonych depozytow (Proposed)

bank levies -
Update

Rumunia* 2011 0,1% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | b.d. Devereux et
i ubezpieczonych depozytéw al. (2015)

Stowacja 2012 0,2% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Fundusz PwC, Pocket

(poczatkowo i ubezpieczonych depozytow, stabilizacyjny Tax Book
0,4%) dtugu podporzadkowanego oraz 2015

dtugoterminowych zobowigzan
wewnatrzgrupowych
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Stowenia* 2011 0,1% Aktywa (exceptions apply b.d Devereux et
depending on the stock and al. (2015)
growth of lending to non-banks)

Szwecja* 2009 | 0,036% Pasywa bez kapitatéw wtasnych | Fundusz PwC (2013),
i ubezpieczonych depozytow, stabilizacyjny (Proposed)
dtugu podporzadkowanego oraz bank levies -
dtugoterminowych zobowigzan Update
wewnatrzgrupowych

Wegry 2010 | 0,15%-0,53% Aktywa bez pozyczek Budzet centralny | Taxes in

(gérna stawka miedzybankowych Europe
ma zostaé Database v2
obnizona do
0,31% w 2016 i
0,21% w 2017)
Wielka 2011 0,105%-0,21% Pasywa bez kapitatéw wiasnych | Budzet centralny | HM Revenue
Brytania (poczatkowo i ubezpieczonych depozytow " & Customs,
0,044%- (powyzej 20 mld funtéw) Bank levy:
0,088%) rate change

* Niejasnosci co do aktualnej sytuacji. W Finlandii podatek miat obowigzywa¢ do 2015 roku.

Rok wprowadzenia, podstawa podatku, poczgtkowa stawka i granica od ktérej podatek obowigzuje byty w wiekszosci
uzupetnione w oparciu o Devereux, M., Johannesen, N., Vella, J. (2015), Can taxes the banks? Evidence from the
European bank levies, Said Business School WP 2015-5. Dane na rok 2012. Wptywy z podatku za Deloitte i IBnGR
2015.
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Forum Obywatelskiego Rozwoju

FOR zostato zatozone w 2007 roku przez prof. Leszka Balcerowicza, aby skutecznie chroni¢ wolno$¢ oraz
promowac prawde i zdrowy rozsagdek w dyskursie publicznym. Naszym celem jest zmiana Swiadomosci
Polakow oraz obowigzujacego i planowanego prawa w kierunku wolnosciowym.

FOR realizuje swoje cele poprzez organizacje debat oraz publikacje raportow i analiz podejmujgcych wazne
tematy spoteczno-gospodarcze, a w szczegdlnosci: stan finansow publicznych, sytuacje na rynku pracy, wolnos¢
gospodarcza, wymiar sprawiedliwosci i tworzenie prawa.

Z inicjatywy FOR w centrum Warszawy i w Internecie zostat uruchomiony licznik dtugu publicznego, ktéry
zwraca uwage na problem rosngcego zadtuzenia panstwa. Dziatania FOR to takze projekty z zakresu edukacji
ekonomicznej oraz udziat w kampaniach na rzecz zwiekszania frekwencji wyborcze;j.

Wspieraj nas!

Pomoéz nam chroni¢ wolno$¢é oraz promowac prawde i zdrowy rozsadek w dyskursie publicznym.

Zdrowy rozsadek oraz wolnosciowy punkt widzenia nie obronig sie same. Potrzebujg zaplanowanego,
wytezonego i skutecznego wysitku oraz Twojego wsparcia.

Jesli jest Ci bliski porzadek spoteczny szanujgcy wolnos¢ i obawiasz sie nierozsadnych decyzji politykow
udajacych na Twdj koszt Swietych Mikotajow, poprzyj nasze dziatania swoim darem pienieznym. Twéj dar
umozliwia nam dziatalno$¢ oraz potwierdza stusznosé i skuteczno$¢ naszego wysitku. Kazda darowizna jest dla

nas wazna. Potrzebujemy zwtaszcza regularnego wsparcia. Zachecamy do dokonywania nawet niewielkich, lecz
regularnych wptat.

Juz dzi§ pomdz nam chroni¢ wolno$¢ - obdarz nas swoim wsparciem i zaufaniem.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629
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