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Finansowanie inwestycji gmin instrumentami
dluznymi — szanse i zagrozenia

WPROWADZENIE

Rosnace wydatki jednostek samorzadu terytorialnego zwigkszaja zapotrzebo-
wanie na zewngtrzne zrodta finansowania. Do najwazniejszych nalezg instrumen-
ty rynku dtuznego.

W wielu gminach brak wystarczajacych srodkdéw budzetowych na realizacje
zadan inwestycyjnych stanowi istotng barier¢ rozwojowa. W takich warunkach
dla wielu samorzadow szansa na przyspieszenie procesOw rozwoju i niwelowanie
ilosciowej 1 jakosciowej luki infrastrukturalnej jest wykorzystanie instrumentow
rynku dtuznego. Zacigganie zobowigzan dtuznych niesie ze sobg nie tylko pozy-
tywne nastgpstwa, moga tez wigzac si¢ z tym okreslone zagrozenia

Przedmiotem rozwazan jest zadluzenie gmin i miast na prawach powiatu
w kontekscie ich wydatkow inwestycyjnych. Podstawowym celem artykutu jest
zbadanie znaczenia instrumentow dtuznych w finansowaniu wydatkéw inwesty-
cyjnych gmin i miast na prawach powiatu.

Wyniki badan prezentowane sg dla catego kraju, z podziatem na poszczegodl-
ne typy gmin i miasta na prawach powiatu. Omowione sg takze zr6znicowania
regionalne w badanym zakresie (w uktadzie wojewddztw).

W badaniach wykorzystano analiz¢ korelacji oraz metod¢ analizy deskryp-
tywnej do analizy danych GUS i Ministerstwa Finansow. Zamieszczono réwniez
wyniki badan ankietowych przeprowadzonych przez autora w latach 2017-2018
na grupie ok. 1300 gmin.

W artykule oméwiono wybrane zagadnienia deficytu budzetowego i dtugu
publicznego, wykazano zmiany poziomu zadluzenia gmin i miast na prawach
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powiatu w latach 2006-2016, przedstawiono korzysci i zagrozenia wynikajace
z zastosowania instrumentéw dtuznych, podjeto takze probe odpowiedzi na py-
tanie, czy w przyszto$ci gminy i miasta na prawach powiatu finansujac wydatki
inwestycyjne nadal beda korzystaty z instrumentow dtuznych.

ZNACZENIE DLUGU PUBLICZNEGO
W WYBRANYCH TEORIACH EKONOMICZNYCH

Podejscie ekonomistow do problematyki dtugu publicznego ulegato istotnym
zmianom w czasie. Zasadniczo wyrdzni¢ mozna dwa rozne postrzegania tego zja-
wiska — wywodzace si¢ ze szkoty liberatoéw podejscie krytyczne oraz uwypukla-
nie korzy$ci jego zaciagania przez zwolennikow interwencjonizmu panstwowego.

W teorii klasycznej zaktadano matematyczng réwno$¢é pomigdzy dochodami
a wydatkami budzetu, a takze stosowanie w gospodarowaniu srodkami publicz-
nymi publicznych zasad finanséw prywatnych. A. Smith wystepowanie ujemnego
salda budzetowego traktowatl jako przejaw fiskalnej nicodpowiedzialnosci. To-
lerowat go jedynie w sytuacjach nadzwyczajnych, szczegdlnie w czasie wojny
[Smith, 2007]. Klasycy zwracali uwage na niekorzystne oddzialywanie nierow-
nowagi budzetowej na sfer¢ produkcyjng. Twierdzili, ze wydatki publiczne fi-
nansowane z podatkéw lub obligacji rzadowych nieuchronnie odciagaja prace
produkcyjna od zastosowan nieprodukcyjnych [Smith, 2007 s. 605-656]. Klasy-
cy zwracali rOwniez uwage na niebezpieczenstwo niskiej efektywnosci alokacji
srodkow uzyskanych w nastepstwie zaciggania dtugu [Jajko, 2008, s. 10].

Podobne podejscie do dtugu publicznego prezentowat D. Ricardo. Twierdzit,
ze kredyt publiczny pocigga za soba ryzyko utraty wyptacalnosci, a jego skutkiem
jest ubozenie panstwa [Ricardo, 1957]. Zdaniem Ricardo negatywnym nastep-
stwem dtugu publicznego jest takze ucieczka kapitatu, a finansowanie deficytu ze
srodkow dtuznych pochtania prywatne oszczednosci.

Podobnie J.B. Say oraz J.S. Mill twierdzili, ze budzet powinien by¢ bez-
wzglednie 1 stale zrownowazony, tworzony w mozliwie niskiej wysokosci, nie-
zbednej dla sfinansowania podstawowych zadan publicznych. J.S. Mill finanso-
wanie §rodkami dtuznymi dopuszczal wylacznie w przypadku inwestycji, ktore
przektadaly si¢ na rozwoj gospodarczy lub byty na tyle duze, ze przekraczaty
mozliwosci systemu podatkowego [Mill, 1966].

Z kolei zgodnie z zatozeniami zlotej reguly finanséw publicznych wydatki
powinny caly czas znajdowaé pokrycie w dochodach. Wystepowanie deficytu
jest uzasadnione jedynie w przypadku finansowania wydatkow inwestycyjnych,
zwlaszcza majacych na celu rozbudowe infrastruktury technicznej. Deficyt bu-
dzetowy powinien by¢ zrbwnowazony w czasie trwania kazdego cyklu.

Reguta zrownowazonego budzetu zostata podwazona w latach 30. XX wie-
ku, a gtowng tego przyczyna byty skutki kryzysu gospodarczego. W Niemczech
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liberalizmowi klasykoéw przeciwstawiat si¢ A. Wagner, a nowe podejscie do
dtugu publicznego wniost A. Schiffle. Twierdzit on, ze rownowaga budzetowa
powinna podlega¢ ocenie w okresach dtuzszych niz rok. Zadtuzanie publiczne
traktowat jako $rodek antycypowania zwigkszonych dochodow podatkowych,
mozliwych do uzyskania w korzystniejszej fazie cyklu gospodarczego [Fedo-
rowicz,1968].

Najwigksza rol¢ w postrzeganiu deficytu budzetowego i dtugu publiczne-
go jako instrumentow mogacych pobudzaé gospodarke odegrat J.M. Keynes.
Twierdzit on, ze rownowaga gospodarki nie jest stabilna i czesto funkcjonuje
w warunkach niepelnego wykorzystania czynnikéw produkcji. Jest to nastep-
stwem niedoskonatosci dziatania mechanizméw rynkowych, a przede wszyst-
kim niedostatecznej sklonnosci do inwestycji [Owsiak, 2017, s. 55]. Keynes
wskazywat, ze wzrost wydatkéw publicznych uruchomia efekt mnoznikowy
i prowadzi do zwigkszenia wydatkow prywatnych, gléwnie konsumpcji. Re-
cepty na zapobiezenie przysztym kryzysom upatrywat w wydatkach publicz-
nych finansowanych pozyczkami. W jego koncepcji dlug publiczny stymuluje
agregatowy popyt, czym daje mozliwo$¢ powrotu do pelnego wykorzystania
potencjalu wytwoérczego.

Kontynuatorami mys$li Keynesa byli m.in. Hansen i Lerner. Zacigganie dtugu
publicznego uznawali oni za przejaw zdrowej polityki fiskalnej. Zdaniem Hanse-
na zadhuzenie powinno by¢ ograniczane w okresie dobrej koniunktury, a zalecane
W sytuacji jej pogorszenia i niepelnego zatrudnienia. Tym samym wptywa ono
na ograniczanie wahania amplitudy cyklu koniunkturalnego. Dziatania przeciwne
Hansen traktowat jako prowadzace do poglebienia depresji [Fedorowicz, 1968].
Dalej idace propozycje wynikaja z koncepcji finanséw funkcjonalnych A.P. Ler-
nera. Odrzucal on potrzebe jakiegokolwiek zrownowazenia budzetu. Twierdzac,
ze problem ten rozwigzuje si¢ sam po osiagnieciu pelnego zatrudnienia [Lerner,
1943, s. 41]. Takze zdaniem E.D. Domara ograniczanie zadtuzenia odbija si¢ nie-
korzystnie na wynikach gospodarki [Domar, 1944, s. 801-803, 815-817].

W okresie stagnacji gospodarczej lat 70. XX w. przedstawiciele doktryny
neoliberalnej upowszechnili krytyke interwencjonizmu panstwowego. Stwierdzili
oni, ze narusza on zasady mechanizmu rynkowego. W teorii finansow publicznych
nastgpit powrot do koncepcji jak najmniejszego budzetu panstwa. Wedtug mone-
tarystow, szczegolnie M. Friedmana, powinno si¢ dazy¢ do radykalnego zmniej-
szenia zadtuzenia publicznego. Z kolei w koncepcji tzw. ekwiwalencji ricardian-
skiej R.J. Barro podwazono twierdzenie, ze wzrost rozmiaréw dtugu publicznego
przeklada si¢ na wzrost majatku podmiotow gospodarczych. Mysl te rozwinigto
poprzez wysunigcie postulatu mowiacego, ze finansowanie deficytowe nie prowa-
dzi do wzrostu agregatowego popytu, a jedynie do zmiany jego struktury [Bar-
ro, 1974]. Odmienne do keynesistow podejscie do deficytu i dtugu publicznego
wyrazali takze przedstawiciele ekonomii wyboru publicznego, przede wszystkim
J.M. Buchanan [Buchanan, Wagner, 1958]. Byl on zwolennikiem wprowadze-
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nia konstytucyjnych nakazow rownowazenia budzetu. Za szczeg6lnie szkodliwe
uwazat finansowanie dlugiem biezacych wydatkoéw publicznych.

We wspolczesnych rozwazaniach nad problematyka dhugu publicznego zwraca
si¢ uwagg na aspekty niespdjnosci polityki wtadz publicznych. Przykladem jest mo-
del walki na wyczerpanie przeciwnika autorstwa A. Alesina i A. Drazena [Babczuk,
2008, s. 97] oraz T. Persson i G. Tabellini T. [1999, s. 699-735]. Wedlug nich walka
o korzysci polityczne w okresach przedwyborczych przyczynia si¢ do zwigkszania
presji na dodatkowe wydatki, a tym samym na zacigganie dlugu publicznego.

P0OZI10M 1 STRUKTURA PODMIOTOWA ZADLUZENIA GMIN I MIAST
NA PRAWACH POWIATU W LATACH 20062016

W 2016 r. zadhuzenie podmiotéw sektora finansow publicznych (po konso-
lidacji) zamkneto si¢ kwotg 965,2 mld zi. Dlug samorzadowy, mimo znacznego
wzrostu wartosci, stanowit nieznaczng cze$¢ ogoélnego zadtuzenia sektora finan-
sow publicznych. Nie miat on takze istotnego wptywu na relacje PDP/PKB — jego
udzial w PDP wzrost z 4,6% w roku 2006 do 8,7% w 2014 1.17,2% w 2016 1.

W 2016 r. ogolna kwota zobowigzan gmin i miast na prawach powiatu wy-
niosta 49,1 mld zt*>. Na wielko$¢ te sktadaty sie: zadtuzenie krétko i dlugotermi-
nowe z tytutu zaciaggnigtych kredytow i pozyczek oraz wyemitowanych papierow
warto$ciowych, a takze przyjetych depozytéw i wymagalnych zobowigzan, np.
z tytutu dostaw towarow i ustug.

Z ogdlnej kwoty zobowigzan na miasta na prawach powiatu przypadto 56,4%,
a na gminy 43,6%. Wlaczajac do analizy poszczegolne typy gmin — w najwigk-
szym stopniu zadtuzone byty gminy wiejskie (17,4% dtugu badanej grupy), nieco
mniejszym miejsko-wiejskie (16,6%), a najmniejszym miejskie (9,7%).

Kwotowo zadluzenie badanych jednostek wzrosto w latach 2006-2016 az
0 30,4 mld zt. W najwickszym stopniu dotyczyto to miast na prawach powiatu
(+17,4mln zt; +168%), a nastepnie gmin wiejskich (+5,4 mld zt; +173%), miejsko-
-wiejskich (+5,4 mld zt; +157%), a w mniejszym stopniu miejskich (+2,6 mld zt;
+123%). Badany okres mozna podzieli¢ na trzy podokresy:

— lata 2006—2008 — jako czas stopniowego, umiarkowanego wzrostu zadtuzenia —
na poziomie 4%—6% rocznie;

— lata 2008-2010, ktoére cechowat dynamiczny wzrostu zobowigzan dtuznych na
poziomie od 23% do 59% rocznie ( w poszczegdlnych typach gmin),

—lata 2012-2016 jako okres stabilizacji i spadku wielko$ci dtugu, zwlaszcza
w 2016 roku.

Sposrod wszystkich badanych typow gmin najwyzsza roczng dynamike przy-
rostu dtugu zanotowano w gminach wiejskich, w rekordowym roku 2010 zwigk-

2 Wszystkie dane liczbowe na podstawie sprawozdan Ministerstwa Finansow.
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szylo si¢ ono az 0 59%. W tym samym roku zadtuzenie gmin miejsko-wiejskich
zwickszyto si¢ 0 42%, miejskich o 32%, a miast na prawach powiatu o 37%.

Obserwujac dynamike dlugu samorzadowego nalezy zwrdci¢ uwagg na inten-
sywnos¢ tego procesu notowana od roku 2006, a szczegolnie za$ w latach 2008—
2011. Istotny wptyw na takg tendencj¢ mialy dwie przyczyny. Pierwsza to ko-
nieczno$¢ zapewnienia wktadu wlasnego w procesie wspolfinansowania projektow
unijnych, a druga sytuacja makroekonomiczna kraju, w szczegélnos$ci nastepstwa
kryzysu gospodarczego i kryzysu finanso6w publicznych skutkujace obnizeniem
stopnia samodzielnosci finansowej czesci gmin.

Relacj¢ zobowigzan jednostek samorzadu terytorialnego do dochodéw ogo-
tem w latach 20062016 w podziale na gminy, miasta na prawach powiatu, po-
wiaty 1 wojewddztwa przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Zobowiazania jednostek samorzadu terytorialnego do dochodoéw ogolem
w latach 2005-2016 w %

Wyszczegdlnienie | 2006 1.| 2007 1. |1 2008 1. | 2009 1. | 2010 1. | 2012 1. | 2013 1. | 2014 1. | 2015 1. | 2016 1.
Gminy 16,3 | 155 | 153 | 19,9 | 26,9 | 30,5 | 29,8 | 28,9 | 28,1 | 26,1
Gminy miejskie 17,5 | 16,4 | 16,5 | 224 | 27,6 | 30,3 | 30,4 | 29,5 | 27,6 | 259

Gminy miejsko-
-wiejskie
Gminy wiejskie 138 | 13,3 | 13,1 | 16,4 | 242 | 282 | 27,1 | 26,3 | 26,1 | 239

18,7 | 17,5 | 17,5 | 22,6 | 29,9 | 33,6 | 33,0 | 32,0 | 31,0 | 29,0

Miastana 252 | 22,0 | 22,6 | 31,7 | 37,8 | 43,1 | 422 | 41,9 | 41,0 | 40,1
prawach powiatu

Zrédto: obliczenia autora na podstawie danych Ministerstwa Finansow (sprawozdania z wykonania
budzetow gmin).

W 2016 r. wskaznik zadtuzenia JST liczony w relacji do dochodéw ogotem
wyniost 33,3% 1 byl wyzszy od notowanego w 2006r. o ok. 12,7 pkt proc. Wérdd
badanych jednostek w najwigkszym stopniu obcigzone dlugiem byty miasta na
prawach powiatu (40,1%), a nastepnie gminy miejsko-wiejskie (29%), miejskie
(25,9%) oraz wiejskie (23,9%). W analizowanym okresie poziom tego wskaznika
we wszystkich typach gmin ulegl podwyzszeniu — w najwigkszym stopniu w mia-
stach na prawach powiatu (+14,9 pkt proc.), a nastepnie w gminach miejsko-wiej-
skich (+10,2 pkt proc.), wiejskich (10,2 pkt proc.) oraz miejskich (+8,4 pkt proc).
W praktyce coraz wigcej jednostek zblizato si¢ do granicy dopuszczonego prawem
poziomu zadluzenia. Wiele z nich nie miato wystarczajacego wtasnego poten-
cjatu finansowego do zaciagania tak wysokich zobowigzan dtuznych. W 2016 r.
109 gmin oraz 11 miast na prawach powiatu osiggneto wskaznik zadtuzenia (bez
zobowigzan na realizacj¢ programoéw i projektow realizowanych z udziatem $rod-
kéw unijnych) przekraczajacy 50%, w tym w 48 gminach, 5 miastach na prawach
powiatu wskaznik zadluzenia przekroczyt 60% wykonanych dochodéw.
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Badajac kierunki alokacji $srodkow pozyskanych z pozyczek, kredytow i obli-
gacji komunalnych nalezy podkresli¢, ze w odroznieniu od budzetu panstwa gminy
bardzo rzadko zaciaggajg zobowigzania dtuzne na cele finansowania wydatkow bie-
zacych. Korzystajg z instrumentow rynku dtuznego poniewaz nie uzyskuja docho-
dow wystarczajacych na realizacje inwestycji istotnych z punktu widzenia poprawy
warunkow zycia mieszkancow, a takze ksztattowania proceséw rozwoju. Srodki
pozyskane w ten sposob przeznaczano przede wszystkim na rozbudowe i moder-
nizacj¢ infrastruktury technicznej, takiej jak: wodociagi, kanalizacja, oczyszczalnie
Sciekow, a takze spotecznej typu: obiekty kultury, baseny, edukacja i sport.

Podejmujac probe poglebionej analizy finansowania inwestycji gmin instrumen-
tami rynku dtuznego, istotnym wydaje si¢ okreslenie zwigzkow migdzy wielkoscia
zacigganych zobowigzan dluznych a dziatalnoscia inwestycyjna gmin. Dla wykazania
zwigzkow prostoliniowych badanych zmiennych wykorzystano wspotczynnik kore-
lacji Pearsona przeliczonych per capita wielkosci dlugu z réwniez przeliczonymi per
capita wielko$ciami wydatkdéw inwestycyjnych w latach 2006-2016. Powyzsze wiel-
kosci wyliczono dla agregatow wojewodzkich, co sprawia, ze prezentowany poziom
wspotczynnikow korelacji wskazuje tu, ze wzgledu na matg liczebnos$¢ proby, jedynie
mniejszg lub wigksza mozliwos¢ wystepowania zwigzkéw miedzy analizowanymi
kategoriami.

Obliczona warto$¢ wspotczynnika korelacji Pearsona dla wszystkich gmin wy-
nosi 0,96 1 wykazuje silng wspotzalezno$¢ badanych zmiennych. W poszczegolnych
typach gmin najsilniejszy zwigzek zanotowano w gminach wiejskich (0,97), mini-
malne nizszy w gminach miejsko-wiejskich (0,95), a najnizszy w miejskich (0,91)*.
Tak wiec w latach 2006-2016 we wszystkich typach gmin notowano silne zwiazki
mi¢dzy wzglednym poziomem zadtuzenia a wzglgdnymi wydatkami inwestycyjnymi
gmin ogolem.

Badanie zaleznos$ci pomiedzy wielkoscia zadtuzenia gmin a ich wydatkami
inwestycyjnymi przeprowadzono takze na poziomie wojewodztw. Wyniki obli-
czen przedstawiono w tabeli 2.

Tabela 2. Poziom zadluzenia a wydatki inwestycyjne w przeliczeniu na 1 mieszkanca gmin
i miast na prawach powiatu (obliczenia na podstawie danych dla okresu 2006-2016)

1 2
Dolnoslaskie 0,65
Kujawsko-Pomorskie 0,91
Lubelskie 0,94
Lubuskie 0,69
Lodzkie 0,82
Matopolskie 0,94

3 Ze wzgledu na wystepujaca w wigkszosci wojewodztw niewielkg liczbe miast na prawach
powiatu zrezygnowano z liczenia zwiazkow korelacyjnych dla tej grupy.
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1 2
Mazowieckie 0,87
Opolskie 0,77
Podkarpackie 0,92
Podlaskie 0,76
Pomorskie 0,79
Slaskie 0,93
Swigtokrzyskie 0,82
Warminsko-Mazurskie 0,91
Wielkopolskie 0,71
Zachodniopomorskie 0,91

Zrodlo: obliczenia wlasne autora.

Dla wyjasnienia opisanej powyzej sity zwigzkow korelacyjnych warto wska-
za¢ kilka uwarunkowan funkcjonowania jednostek terytorialnych w Polsce.
Pierwsze to zr6znicowanie rozwoju spoleczno-gospodarczego w ukladzie regio-
nalnym i wynikajace z tego konsekwencje budzetowe. Nalezy tu przede wszyst-
kim zwrdci¢ uwage na nizszy poziom rozwoju, a jednoczesnie wysoki zakres
potrzeb w wojewddztwach tzw. §ciany wschodniej. Dzigki umiejetnej alokacji
srodkéw unijnych wojewddztwa te nalezaly w ostatnich latach do najintensyw-
niej rozwijajacych si¢ obszaréw kraju. Dla zapewnienia wkladu wtasnego przy
realizacji tych projektow niezbednym byto zaciaganie zobowiazan dtuznych. Przy
nizszym wlasnym potencjale finansowym tych wojewodztw warunkiem realizacji
tych zadan byto korzystanie z instrumentéw rynku dtuznego.

Wsrdd waznych przyczyn tak wysokiej zalezno$ci realizowanych przez gmi-
ny inwestycji od pozyskiwania $rodkéw dluznych jest rozdrobnienie wiejskiej
sieci osadniczej, widoczne zwtaszcza w pdinocno-wschodniej i centralnej Pol-
sce. Uwarunkowanie to, ze wzgledu na konieczno$¢ prowadzenia inwestycji na
duzych odcinkach pozbawionych zabudowy, jest czynnikiem podwyzszajacym
koszty realizacji wielu projektow inwestycyjnych o charakterze liniowym. Przy
stosunkowo niskim potencjale finansowym tych jednostek i niewystarczajaco
silnym systemie redystrybucji srodkéw wystepuje ograniczona mozliwos$¢ finan-
sowania przedsiewzig¢ wlasnymi $rodkami budzetowymi. Warunkiem ich reali-
zacji, zwlaszcza przy dazeniu do zapewnienia wktadu wlasnego w finansowaniu
projektow unijnych, jest zacigganie zobowigzan dluznych.

Zapotrzebowanie na $rodki dtuzne utrzymuje si¢ takze w miastach. Zarow-
no badania prowadzone kilkadziesiat lat temu, jak i realizowane w ostatnich
latach wykazuja, ze wielko$¢ miasta w istotnej mierze wplywa na koszty jego
wyposazenia w urzadzenia infrastruktury komunalnej. Z punktu widzenia za-
pewnienia dostgpnosci infrastruktury komunalnej najbardziej kosztochtonne
sa mate miasta. Mozna tu zwr6ci¢ na uwage na nastepujaca zaleznos¢ — czym
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mniejsze miasto, tym koszty sag wyzsze. Jest to przede wszystkim nastepstwem
stosunkowo matych rozmiarow urzadzen centralnych (zasilajacych) oraz eks-
tensywnos$ci zabudowy. Skutki finansowe tego zjawiska widoczne sg w wielu
miastach zlokalizowanych w zachodniej czg¢$ci kraju. W ich budzetach notuje
si¢ wzrastajaca tendencj¢ udziatu wydatkoéw biezacych. W nastgpstwie jednost-
ki te finansujac projekty inwestycyjne coraz czesciej zmuszone sg korzystac
z instrumentow rynku dluznego.

Tendencja wzrostu kosztow wystepuje takze w duzych miastach. Szczegolnie
nalezy tu zwroci¢ uwage na koszty budowy urzadzen infrastruktury komunalne;.
W miar¢ wzrostu miasta rosng one niewspotmiernie, niekiedy mniej, niekiedy za$
wigcej niz proporcjonalnie. Mozna tu odwota¢ si¢ tu do ,,teorii progéw” (sformu-
lowanej przez B. Malisza), zgodnie z ktdrg miasto rozwija si¢ poprzez pokony-
wanie kolejnych progdéw rozwojowych [Malisz, Zurkowski, 1971]. ,,Skokowa”
dynamika wzrostu kosztow budowy urzadzen infrastruktury technicznej w miare
wzrostu miasta determinowana jest szeregiem czynnikow, w szczegolnosci tym,
iz nowa skala wielko$ci miasta rodzi konieczno$¢ budowy nowych urzadzen, np.
komunikacji tramwajowej, metra, budowy nowych droég (np. obwodnice miast).
Wysoka kapitatlochtonno$¢, a takze techniczna niepodzielno$¢ elementdéw infra-
struktury tworzy zapotrzebowanie na instrumenty rynku dluznego.

POZYTYWNE I NEGATYWNE ASPEKTY FINANSOWANIA INWESTYCJI
GMIN DLUGIEM

Dochody zwrotne daja wtadzom gmin i miast na prawach powiatu mozliwos¢
zwickszania wydatkdéw inwestycyjnych, generujg jednak zobowigzania finansowe
o okreslonych kosztach oraz terminach sptat. Wynikaja z tego zar6wno pewne
korzysci, jak i okreslone zagrozenia.

Wsrod korzysci zaciggania dhugu nalezy w pierwszej kolejnosci wymienié
pozyskanie zasobow kapitatu dajacego mozliwos¢ finansowania zadan inwesty-
cyjnych w warto$ciach przekraczajacych wtasne mozliwosci budzetowe. Roz-
sadna alokacja tak pozyskanych srodkow daje szans¢ przyspieszenia procesoOw
rozwoju lokalnego oraz wzmocnienia lokalnej bazy ekonomicznej. Ze spotecz-
nego punktu widzenia szybsze niwelowanie luki infrastrukturalnej to tworzenie
warunkow dla poprawy jakosci zycia mieszkancow.

Wigksze inwestycje infrastrukturalne to takze szansa na rozwoj lokalnej go-
spodarki. Poprzez uzbrojenie terenéw, budowe drog oraz obiektow infrastruktu-
ry spolecznej tworzone sg warunki dla lokalizacji nowej i rozbudowy istniejacej
dziatalno$ci gospodarczej, a takze dla rozwoju funkcji mieszkaniowych.

W dluzszym czasie racjonalna alokacja srodkow pozyskanych poprzez zacig-
ganie dlugu moze generowac dodatkowe korzysci podatkowe, skutkujace wzrostem
dochodéw budzetowych. Srodki dhuzne daja takze podstawy do tworzenia racjonal-
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nych programéw inwestycyjnych i stabilizacji cyklu inwestycyjnego gmin w dtuz-
szych przedziatach czasowych.

Zaciaganie zobowigzan dluznych daje mozliwos¢ realizacji wigkszej liczby
zadan inwestycyjnych. Mogace pojawi¢ si¢ w takiej sytuacji korzysci skali po-
winny tworzy¢ warunki dla obnizania kosztow jednostkowych ich realizacji. To
takze szansa na tworzenie racjonalnej, mniej kosztownej dla mieszkancéw poli-
tyki taryfowe;j.

Warto takze zwroci¢ uwage na aspekt pokoleniowy — z wybudowanych obiek-
tow, urzadzen i sieci korzysta nie tylko obecne pokolenie, ale i kilka kolejnych.
W ten sposob nastepuje redystrybucja obcigzen finansowych w czasie.

Korzystanie z instrumentéw rynku dhuznego stawia przed wladzami gmin
wyzwanie znajomosci zasad funkcjonowania rynku kapitatowego, specyfiki po-
szczegblnych instrumentoéw finansowych, a takze umiejetnosci planowania i pro-
gnozowania budzetu. Zacigganie dlugu moze sta¢ si¢ przyczynkiem do wprowa-
dzenia nowoczesnych metod zarzadzania finansami. Nabyte tu umiej¢tnosci moga
zosta¢ wykorzystane do wprowadzenia lub poprawy zarzadzania dtugiem, ptyn-
noscig, aktywami gminy.

Najwickszym zagrozeniem zwigzanym z zaciaganiem dtugu jest ryzyko utraty
ptynnosci finansowej. Sytuacja ta moze wystapi¢ w nastepstwie bledow popelianych
w polityce finansowej, zarzagdzaniu dlugiem i wieloletnimi programami inwestycyj-
nymi. Nastgpstwem jest w pierwszej kolejnosci ograniczenie zakresu realizowanych
zadan inwestycyjnych, a nastgpnie brak srodkow na finansowanie wydatkow bieza-
cych. Nastepuje takze utrata zdolnosci do zaciggania nowych zobowigzan dtuznych.

Zagrozeniem mogacym wystapi¢ w nastepstwie korzystania z instrumentow
rynku dluznego moze by¢ nadmierne obciazenie przysztych dochodow kosztami
sptaty odsetek i rat kapitatowych, wskutek czego dochodzi ograniczenia zasobu
srodkéw pozostajacych w swobodnej dyspozycji wladz lokalnych. Dlatego bar-
dzo wazna jest tu umiejetno$¢ racjonalnego planowania przysztych zobowigzan
dhuznych, wlasciwego doboru dostgpnych na rynku instrumentéw, a takze termi-
néw splat zobowigzan.

Powyzsze problemy powigzane sg z racjonalno$cia realizowanej przez wia-
dze gmin i miast na prawach powiatu polityki finansowej. Szczegdlnie duzym
wyzwaniem wydaje si¢ tu by¢ racjonalne wieloletnie planowanie i prognozowa-
nie budzetu. W praktyce istotnym problemem wtadz lokalnych jest ograniczona
zdolnos¢ do prawidtowej oceny wysokos$ci zacigganych zobowigzan diuznych
w stosunku do posiadanego i prognozowanego potencjalu dochodowego gminy.
Konieczna jest rzetelna analiza zdolno$ci kredytowej gminy.

Zagrozeniem dla stabilnosci finansowej gminy sg takze bledy w zarzadzaniu
dlugiem. Zarzadzajac dlugiem nalezy dazy¢ do minimalizowania kosztow pozyski-
wania $rodkow, racjonalnego okreslania celow na ktore maja by¢ zaciggane zobo-
wigzania, koordynowania biezacej i przysztej zapadalnosci instrumentow dtuznych
z wymagalnoscia zobowigzan, a przede wszystkim zapewnienia biezacej ptynnosci
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finansowej gminy. Istotne jest badanie kosztow oprocentowania dla r6znych termi-
now splaty dlugu oraz szacowanie trendu poziomu stopy oprocentowania w krotkim
i dluzszym okresie. Przed podjeciem decyzji o zaciggnigciu zobowigzan dtuznych
nalezy takze zbada¢ dostgpnos¢ innych, bezzwrotnych zrodet finansowania.

Posrednio jako zagrozenie dla stabilnosci finanséw gmin mozna traktowac proces
planowania inwestycji w ujeciu wieloletnim. Nalezy tu zwroci¢ uwage na dwa zjawi-
ska. Pierwsze to zbyt duza liczba i zakres podejmowanych w okreslonym czasie zadan
inwestycyjnych, co skutkuje problemami natury technicznej, organizacyjnej i finanso-
wej. Drugie to ograniczanie rachunku kosztow przedsigwzie¢ wylacznie do nakladow
inwestycyjnych, bez uwzgledniania w przysztych przeptywach finansowych kosztow
eksploatacji powstatych obiektow, urzadzen i sieci. W takiej sytuacji pojawiajaca si¢
luka w finansowaniu srodkami budzetowymi musi by¢ uzupetniona zewnetrznymi
zrodlami finansowania; najczgsciej sg to instrumenty rynku dhuznego.

Ostatnie zagrozenie, na ktore nalezy zwrdci¢ uwage, ma charakter formalno-
prawny. Jest ono nastepstwem wymogow ustawy o finansach publicznych, zwigza-
nych z dopuszczalnym poziomem indywidualnego wskaznika zadluzenia. Wykona-
ne w tym zakresie autorskie prognozy wykazuja niebezpieczenstwo zachwiania tej
reguty w wielu samorzadu w perspektywie do 2022 roku. Cz¢s$¢ z tych samorzadow,
mimo posiadania zdolno$ci kredytowej w rozumieniu finansowym, nie bedzie mo-
gla zacigga¢ zobowigzan dtuznych z przyczyn formalnoprawnych [Sierak, Bitner,
Galazka, 2013].

PRrRZYSZLE ZAPOTRZEBOWANIE GMIN
NA INSTRUMENTY RYNKU DLUZNEGO

Na zakonczenie rozwazan mozna postawic pytanie, czy w najblizszych latach
polskie gminy nadal beda korzystaty z instrumentow rynku dtuznego. Odpowiedz
na nie wydaje si¢ by¢ twierdzaca, a §wiadczg o tym ponizej wskazane, wybrane
przyczyny.

Wazna przestanka wskazujaca na konieczno$¢ dalszego zadtuzania si¢ gmin
1 miast na prawach powiatu sg istniejgce rozmiary potrzeb inwestycyjnych. Maja
one zardwno charakter ilo§ciowy (gtéwnie wojewddztwa wschodnie i centralne),
jak i jakosciowy (przede wszystkim poludniowo-zachodnie, zachodnie, potnoc-
ne). Przy ograniczonych mozliwosciach pozyskiwania funduszy unijnych pod-
stawowym zewnetrznym zrodlem finansowania, uzupehiajacym wiasne $rodki
budzetowe wydaja si¢ by¢ pozyczki, kredyty i obligacje komunalne.

Istotnym problemem, w nastgpstwie ktorego gminy zapewne nadal beda sig-
ga¢ po instrumenty rynku dtuznego jest notowany w wielu z nich spadek wlasnego
potencjatu rozwojowego. Przyczyny tego zjawiska sa wielorakie. W gospodarce
finansowej wielu gmin zauwaza si¢ niebezpieczny, nadmierny wzrost wydatkow
biezacych w stosunku do dynamiki osigganych dochodow. Wskutek tego zmniej-
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szeniu ulega zasob wlasnych srodkow budzetowych na finansowanie inwestycji. Ich
uzupetieniem w pierwszej kolejnosci sa i zapewne nadal bedg instrumenty rynku
dtuznego.

Na spadek wtasnego potencjatu rozwojowego gmin wpltywaja takze uwarun-
-kowania zewngtrzne zawigzane z brakiem synchronizacji proceséw decentraliza-
cji zadan i finansow publicznych. Dodatkowym problemem jest niska wydajno$¢
systemu dochodéw jednostek samorzadu terytorialnego, w tym bardzo duza ogra-
niczono$¢ wladztwa podatkowego.

Szukajac uzasadnienia dla dalszego zadtuzania si¢ samorzagdow nalezy zwro-
ci¢ uwage na wystepujaca historycznie wysoka wspotzaleznos¢ finansowania in-
westycji i zaciggania dlugu. Potwierdza to omowiona we wczesniejszej czgsci
artykutu zalezno$¢ korelacyjna tych dwoch zmiennych. Na tej podstawie mozna
wnioskowaé, ze w procesie finansowania inwestycji nadal bedzie wystepowato
zapotrzebowanie na srodki dluzne, w wielko$ciach odpowiadajacych rozmiarom
realizowanych zadan inwestycyjnych.

Bardzo wazna przestanka na rzecz dalszego zadluzania si¢ wydaje si¢ by¢
takze dazenie wladz lokalnych do wykorzystania szans rozwojowych poprzez
pozyskanie funduszy unijnych na realizacj¢ mozliwie szerokiego wolumenu pro-
jektow inwestycyjnych. Zgodnie z unijng zasada dodatkowosci $rodki unijne sta-
nowig uzupehienie wkladu wiasnego. Przy $rednim dofinansowaniu inwestycji
gminnych na poziomie ok. 58%, wklad wlasny wynosi ok. 40% [Sierak, Bitner,
Galazka, 2013]. W takich uwarunkowaniach ograniczonos$¢ zasoboéw budzeto-
wych wymusza sigganie po instrumenty rynku dtuznego.

Wsrdd przyczyn wskazujacych na koniecznos¢ dalszego zadluzania si¢ sa-
morzadow nalezy wskaza¢ powszechnie wystepujacy brak wieloletnich planow
inwestycyjnych jako dokumentéw programowych rozwoju jednostek terytorial-
nych. W wielu gminach potrzeby inwestycyjne nie sg dobrze zdiagnozowane,
istotnym problemem jest takze umiejgtnos¢ wlasciwej oceny wlasnego potencjatu
finansowego (rozwojowego) oraz doboru zewngtrznych zrodet finansowania. Ni-
ska jako$¢ zarzadzania procesami inwestycyjnymi, w tym ograniczona umiejet-
no$¢ doboru zrédel inwestowania, przy jednoczesnym chaotycznym prowadze-
niu procesow inwestycyjnych, sprawia, ze w wielu jednostkach dochodzi do zbyt
szerokiej rozbudowy frontu inwestycyjnego. Ograniczonos¢ wlasnych srodkéw
budzetowych wymusza zacigganie zobowiazan dtuznych.

Ostatnig z przyczyn, na ktora nalezy zwrdci¢ uwage jest duza presja spo-
leczna na realizacj¢ inwestycji komunalnych, powigzana takze z cyklami wy-
borczymi. Cechy inwestycji komunalnych, w tym kapitatochtonnos¢, brytowa-
tos¢, immobilnos¢ wymuszajg dlugi czas ich realizacji. Tymczasem rozne grupy
interesariuszy, w tym mieszkancy i podmioty gospodarki lokalnej oczekujg jak
najszybszej, czesto natychmiastowej realizacji nowych zadan poprawiajacych
ich warunki zycia i funkcjonowania. Pracujacy w warunkach cykli wyborczych
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lokalni decydenci, pod wptywem wysokiej presji wprowadzaja do budzetu ko-
lejne nowe zadania inwestycyjne. Ich sfinansowanie wymaga zaciggania kolej-
nych zobowigzan dhuznych.

PODSUMOWANIE

W analizowanym okresie nastgpil znaczacy przyrost wielkosci zadtuzenia
gmin i miast na prawach powiatu. Notowany byt on we wszystkich typach gmin.

Obserwujac dynamike dlugu samorzadowego nalezy zwréci¢ uwage na inten-
sywnos¢ tego procesu notowang od roku 2006, a szczegdlnie za§ w latach 2008—
2011. Istotny wptyw na takg tendencje miaty dwie przyczyny. Pierwsza to ko-
niecznos$¢ zapewnienia wktadu wlasnego w procesie wspotfinansowania projektow
unijnych, a druga sytuacja makroekonomiczna kraju, w szczegdlnosci nastepstwa
kryzysu gospodarczego i kryzysu finanséw publicznych skutkujgce obnizeniem
stopnia samodzielnos$ci finansowej czesci gmin.

Z zacigganiem dlugu zwigzane sg zarowno okreslone korzysci, jak i zagro-
zenia. Najwicksza szansg racjonalnej alokacji tak pozyskanych $rodkow jest
znaczne rozszerzenie wolumenu realizowanych zadan inwestycyjnych. Duze
znaczenie ma takze mozliwos¢ podwyzszenia wktadu wlasnego przy realizacji
projektow unijnych. Z kolei najwigkszym zagrozeniem jest niebezpieczenstwo
utraty plynnosci finansowej lub wieloletniego wyhamowania tempa procesoOw
TOZWOjU.

Istotnym uwarunkowaniem zaciggania kredytow i emisji obligacji jest umie-
jetnie prowadzona polityka kredytowa i racjonalne zarzadzenie dlugiem. Jej racjo-
nalnos¢ moze mie¢ istotny wptyw na biezaca i przyszlg sytuacje finansowa gmin.

Na podstawie przeprowadzonych analiz mozna potwierdzi¢ wystepujaca
zalezno$¢ pomiedzy poziomem zadluzenia a wielkos$cig inwestycji gmin. Po-
twierdzaja to wykazane zwiazki korelacyjne. Szczeg6lnie okresy wysokich in-
westycji cechuje wysokie zapotrzebowania na zewngtrzne zrodla finansowania,
a wiec takze instrumenty rynku dtuznego. Zakres i charakter potrzeb inwesty-
cyjnych wydaja si¢ potwierdza¢ kontynuacje procesu zaciggania dtugu przez
polskie samorzady.
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Streszczenie

Przedmiotem rozwazan artykutu jest analiza wielkosci zadtuzenia gmin i miast na prawach
powiatu w powigzaniu z wielkoscig ich wydatkéw inwestycyjnych. Wyniki badan prezentowane sa
dla catego kraju, z podziatem na poszczegdlne typy gmin i miasta na prawach powiatu z uwzgled-
nieniem zroéznicowan regionalnych (w ukladzie wojewodztw).

Celem artykutu jest wykazanie znaczenia instrumentéw rynku dtuznego w finansowaniu pro-
cesOw inwestycyjnych gmin oraz miast na prawach powiatu, a takze ich wplywu na biezaca i przy-
szla sytuacje finansowa jednostek samorzadu terytorialnego.

Przygotowujac artykut zastosowano metody analiz statystycznych i ekonomicznych, przepro-
wadzono analiz¢ korelacji, opisano wyniki badan. Dokonano analizy statystyki GUS i Ministerstwa
Finanséw, wykorzystano wyniki autorskich badan ankietowych.

W wielu gminach brak wystarczajacych §rodkow budzetowych na realizacj¢ zadan inwestycyj-
nych stanowi istotng barier¢ rozwojowa. Dla wielu samorzadow szansg na przyspieszenie procesow
rozwoju i realizacj¢ inwestycji infrastrukturalnych jest korzystanie z instrumentoéw rynku dtuznego.

Na podstawie przeprowadzonych analiz mozna potwierdzi¢ wystgpujaca zaleznos¢ pomigdzy
wielkoscig zadtuzenia a wielko$cig inwestycji 1 wynikiem finansowym. Okres wysokich inwestycji
to zapotrzebowania na zewngetrzne zrodta finansowania, a wigc takze srodki dtuzne, w tym wspot-
finansujace projekty unijne. Istotnym uwarunkowaniem zaciggania kredytow i emisji obligacji
jest umiejetnie prowadzona polityka kredytowa i racjonalne zarzadzenie dtugiem. Ma ona istotny
wplyw na biezaca i przyszla sytuacj¢ finansowa gmin.

Stowa kluczowe: finanse gmin, dlug komunalny, finansowanie inwestycji komunalnych.
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The financing of municipal investments with debt instruments
— prospects and risks

Summary

The subject of the article is the analysis of the size of the debt of communes and cities with
poviat cities rights in relation to the size of their investment expenditures. The results of the rese-
arch are presented for the whole country, divided into individual types of communes and cities with
poviat rights, taking into account regional differences (in the voivodship system). The purpose of the
article is to demonstrate the importance of indebted market instruments in financing investments of
communes and cities with poviat rights, as well as their impact on the current and the future financial
situation of local government units.

While preparing the article, there were used methods of statistical and economic analysis, the
corelation analysis was carried out and research results were described. The statistics of the Central
Statistical Office and the Ministry of Finance were analyzed and the results of the original surveys
were used.

In many communes lack of sufficient budgetary resources for the implementation of invest-
ment tasks constitutes a significant development barrier. For many local governments, the oppor-
tunity to accelerate development processes and implement infrastructure investments is the use of
debt market instruments. Based on the carried out analyzes, the relationship between the size of the
debt and the size of the investment and the financial result can be confirmed. The period of high
investment means the demand for external sources of financing, and thus also debt funds, including
co-financing EU projects. An important condition for incurring and issuing bonds is a skillfully
conducted credit policy and rational debt management. It has a significant impact on the current and
the future financial situation of municipalities.

Keywords: communal finance, municipal debt, municipal financing.
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