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Streszczenie: Wystgpujacy zakres potrzeb inwestycyjnych oraz ograniczono$¢ wiasnych
srodkow budzetowych wymaga siggania po instrumenty rynku dluznego. Tendencja ta jest
wyraznie widoczna w gospodarce finansowej jednostek samorzadu terytorialnego. W ostat-
nich latach dochody zwrotne byly istotnym Zrédlem finansowania inwestycji komunalnych.
Wsréd wykorzystywanych instrumentow dominowaty kredyty dtugoterminowe i obligacje
komunalne. Zmniejszyta si¢ liczba jednostek o wysokim poziomie zadluzenia, nastapita ogol-
na poprawa jego wskaznikéw. Mozna takze mowi¢ o wzroscie efektywnos$ci gospodarowania
dhugiem. Istotnym problemem jest natomiast konstrukcja wskaznikdw ekonomicznej oceny
poziomu zadluzenia poszczegdlnych jednostek samorzadowych.

1. Pojecie i instrumenty dlugu
jednostek samorzgdu terytorialnego

Zaciaganie dtugu publicznego jest bezposrednio zwigzane z pojgciem deficytu bud-
zetowego, ktory powstaje w rezultacie nadwyzki wydatkéw budzetu nad jego do-
chodami. We wszystkich krajach o zdecentralizowanym systemie administracji pu-
blicznej sktadnikiem dlugu publicznego jest zadluzenie samorzadéw terytorialnych
iich jednostek organizacyjnych. W Polsce komunalny rynek kapitatowy rozwija si¢
w szybkim tempie. Dla wtadz samorzadowych oznacza to konieczno$¢ podejmowa-
nia trudnych i odpowiedzialnych decyzji oraz doskonalenia procesu zarza-
dzania finansami. Decyzje w tym zakresie podejmuja wladze stanowiace, wyko-
nawcze i skarbnik. W procesie zarzadzania dtugiem nalezy racjonalnie ksztattowac
poziom i strukture zadluzenia. Konieczny jest staly monitoring biezacej i przysziej
ptynnosci finansowej oraz zdolnosci kredytowej jednostki samorzadowe;.
Najbardziej rozpowszechnionym instrumentem zaciggania dlugu sa kredyty
bankowe. Klasyfikuje sig¢ je wedtug roznych kryteridw, np.: przeznaczenia, okresu
kredytowania, sposobu wykorzystania, waluty. Podstawowy podzial to wyr6znienie
kredytow obrotowych — przeznaczonych na finansowanie biezacej dziatalnosci, oraz
inwestycyjnych — wykorzystywanych na finansowanie nowych inwestycji (moderni-
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zacja, powigkszenie istniejacych sktadnikéw majatku trwatego). Podczas stosowa-
nia kryterium czasowego wazne jest wyodrgbnienie kredytow: krotkoterminowych
— udzielanych na 1 rok; $rednioterminowych — z terminem sptaty od 1 roku do 3 lat;
dlugoterminowych — udzielanych na okres powyzej 3 lat. Kredyty dtugoterminowe
powinny by¢ wykorzystywane do sfinansowania wydatkéw o charakterze inwesty-
cyjnym. Sigganie po ten instrument dtuzny wymaga przeprowadzenia wielu analiz
majacych na celu wykazanie ich wptywu na przyszla sytuacje budzetu oraz mozli-
wos¢ dalszej realizacji inwestycji. Nalezy tu przede wszystkim bra¢ pod uwagg koszt
pozyskania pieniadza oraz warunki sptaty zobowigzan.

Z punktu widzenia oceny zasadnosci zaciagania dlugu i jego wptywu na przyszta
sytuacje finansowgq jednostki samorzadowej nalezy dokona¢ zdecydowanego rozréz-
nienia pomigdzy dtugiem zacigganym na cele operacyjne i rozwojowe. O ile kredyty
zaciagane z mysla o finansowaniu rozwojowych inwestycji gminnych sa korzystne i
zwykle uzasadnione, o tyle zaciaganie przez samorzad kredytow na cele biezace
moze okazac si¢ niebezpieczne dla stabilnosci finansowej budzetu. Wobec zalet, ja-
kie oznacza wiaczenie $srodkow kredytowych w montaz inwestycji, pojawiaja si¢
takze watpliwos$ci o zasadno$¢ obarczania kolejnych pokolen kosztami biezacych
inwestycji. Kredyty przeznaczone na inwestycje rozwojowe sa uzasadnione, bo z ich
efektow skorzystaja przyszie pokolenia. W przypadku finansowania potrzeb bieza-
cych nastgpuje obarczanie przyszlych pokolen koniecznoscia sptaty kosztow zadhu-
zenia.

Drugim z istotnych instrumentow dtuznych sa obligacje komunalne!. Obligacja
jest papierem warto$ciowym, w ktorym emitent — w tym przypadku jednostka samo-
rzadu terytorialnego — stwierdza, ze jest dluznikiem nabywcy obligacji. Pozyczajac
pieniadze od inwestora, zobowiazuje si¢ jednoczesnie, ze odda mu dtug w okreslo-
nym terminie wraz z naleznymi odsetkami. Obligacje komunalne sa emitowane dla
pozyskania srodkow na finansowanie inwestycji lokalnych, zwiazane sa z rozwojem
gospodarczym jednostek samorzadu terytorialnego, a szczegdlnie z realizacja inwe-
stycji — drég, wodociagow, kanalizacji, oczyszczalni $ciekow, wodociagow, budow-
nictwa komunalnego itd. Ich charakterystyczna cecha jest to, ze sa emitowane w
transzach i seriach o réznych terminach zapadalnosci.

O wyborze instrumentu dtuznego (kredytu czy obligacji) decyduja warunki usta-
lone w negocjacjach z agentem emisji, bankiem oraz kredytodawca. Wptyw na to ma
koszt uzyskania §rodkow, terminy splat oraz sposoéb wyboru dtugu. Nalezy mie¢ na
uwadze, ze zbyt duze obciazenie kosztem sptaty zobowiazan moze doprowadzi¢ do
obnizenia poziomu zaspokajania potrzeb wspdlnoty mieszkancow oraz spowolnie-
nia, a nawet zahamowania proces6w rozwoju lokalnego i regionalnego.

! Zasady emisji obligacji komunalnych i dopuszczenia do obrotu okre$la ustawa znowelizowana
29 czerwca 2000 r. o obligacjach oraz Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o publicznym obrocie papiera-
mi warto$ciowymi.
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2. Podstawy prawne zaciggania dlugu
przez jednostki samorzadu terytorialnego

W Unii Europejskiej nie funkcjonuja jednolite zasady oraz przepisy regulujace moz-
liwosci zaciagania zobowiazan dluznych przez jednostki samorzadu terytorialnego.
Zgodnie z zaleceniami Europejskiej Karty Samorzadu Terytorialnego w celu finan-
sowania inwestycji spoteczno$ci samorzadowe moga korzysta¢ z zewngtrznych
zwrotnych zrodet finansowania, powinny mie¢ dostep do rynku kapitalowego w za-
kresie okreslonym krajowym prawem?. W celu zapewnienia bezpiecznego korzysta-
nia z przychodéw zwrotnych prawo w poszczegolnych panstwach cztonkowskich
reguluja dos¢ rygorystycznie limity bezpiecznego zadluzania sig, np. przez coroczne
okreslanie limitow deficytu budzetowego oraz limitow dtugu [Jastrzgbska 2006].

Regulacje przyjete w Polsce umozliwiaja zacigganie zobowiazan finansowych
nie tylko na finansowanie wydatkow o charakterze inwestycyjnym, ale rowniez bie-
zacych. Do najwazniejszych aktow prawnych regulujacych zaciaganie zobowiazan
zwrotnych nalezy zaliczy¢: Konstytucje Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia
1997 1. oraz Ustawe z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych.

W Konstytucji RP najwazniejsze z punktu widzenia finanso6w samorzadu teryto-
rialnego sa zapisy rozdzialu X zawierajacego artykul 216, zgodnie z ktérym ,,nie
wolno zaciaga¢ pozyczek lub udziela¢ gwarancji i porgczen finansowych, w nastep-
stwie ktorych panstwowy dtug publiczny przekroczy 3/5 wartosci rocznego produk-
tu krajowego brutto”. Szczegdtowe regulacje zawiera ustawa o finansach publicz-
nych. Okres$lono w niej ograniczenia zwigzane z biezaca sytuacja finansowa danej
jednostki samorzadu terytorialnego. Sa to, opisane w artykutach 169 oraz 179, barie-
ry 15- 1 60-procentowe. Artykut 169 ustawy mowi, ze catkowita, taczna kwota sptat
pozyczek oraz kredytow wraz z naleznymi odsetkami, wykupu papieréw wartoscio-
wych wraz z naleznym dyskontem i odsetkami oraz gwarancji i porgczen nie moze
przekroczy¢ 15% planowanych na dany rok budzetowy dochodoéw jednostki samo-
rzadu terytorialnego. Wskaznik ten jest jednocze$nie powiazany z relacja panstwo-
wego dhugu publicznego (PDP) do produktu krajowego brutto (PKB). Jesli relacja
PDP/PKB przekroczy 55%, suma wymagalnych zobowiazan w danym roku nie
moze przekroczy¢ 12%. Jednoczesnie ustawodawca zastrzega, ze wyzej wymienio-
ne ograniczenia nie sa stosowane w przypadkach, gdy zobowiazania zwiazane sa z
emisja papieréw wartosciowych, pozyczkami lub kredytami zaciagnigtymi na pod-
stawie umowy z podmiotem dysponujacym srodkami z zagranicy, ktére nie podlega-
ja zwrotowi. Artykul 170 ustawy o finansach publicznych stanowi, iz ,,taczna kwota
dlugu jednostki samorzadu terytorialnego na koniec roku budzetowego nie moze
przekroczy¢ 60% wykonanych dochodow ogoétem tej jednostki w tym roku budzeto-
wym”, a w trakcie roku budzetowego suma dtugdéw na koniec kazdego z kwartalow
nie moze przekracza¢ 60% planowanych dochodéw jednostki. Rowniez tutaj usta-

2Zob. art. 9 ust. 8 Europejskiej Karty Samorzadu Terytorialnego.
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wodawca zaznacza, ze ograniczen tych nie stosuje si¢ do srodkow, ktore zostaty za-
ciagnigte na podstawie umowy z podmiotem dysponujacym funduszami z zagranicy,
ktore nie podlegaja zwrotowi. W przypadku natomiast, gdy opisane wyzej $rodki
zagraniczne nie zostang przekazane lub orzeczony zostanie ich zwrot, wowczas JST
nie moze zaciagac pozyczek ani kredytow oraz emitowac papierow wartosciowych
do momentu wypetnienia warunkoéw opisanych w artykutach 169 i 170, czyli ogra-
niczen 15- i1 60-procentowych. W sytuacjach, gdy JST przekroczy dopuszczalne w
ustawie progi zadluzenia, musi ona wdrozy¢ postgpowanie naprawcze, na ktore
moze zosta¢ udzielona pozyczka z budzetu panstwa.

Nie jest tatwo oceni¢ zasadno$¢ poziomu obecnie obowiazujacych ograniczen
dotyczacych indywidualnego poziomu zadtuzenia JST. Gléwna tego przyczyna jest
niezbyt wyrazne rozgraniczenie pomigdzy dlugiem zwigzanym z zadaniami bieza-
cymi i zadaniami inwestycyjnymi. Jest to jeden z powodow, dla ktorych opisane
wyzej limity 15- 1 60-procentowe maja charakter typowo prawny, a nie ekonomicz-
ny. Krytyka dotyka zwtaszcza progu 60-procentowego. Gtowna wada konstrukcji
wspomnianych wyzej wskaznikow jest uniwersalnos¢ limitéw, ktore odnosza si¢ do
wszystkich JST, niezaleznie od ich faktycznej sytuacji spoleczno-ekonomicznej
i finansowej. W ten sposob wskazniki te hamuja szybki rozwoj jednostek preznie sig
rozwijajacych i racjonalnie zarzadzanych, ktére nie mialyby problemu z poradze-
niem sobie z wyzszym catkowitym zadluzeniem, a z drugiej strony umozliwiaja
jednostkom stabym i zarzadzanym nieodpowiedzialnie zadluzy¢ si¢ w sposob na
tyle duzy, iz nie sa one sobie w stanie poradzi¢ ze sptata dlugu, mimo iz prog 60-pro-
centowy czy 15-procentowy nie zostat osiagnigty.

Obowiazujaca ustawa o finansach publicznych dopuszcza nastepujace przypad-
ki, w ktorych samorzady moga korzysta¢ z pozyczek, kredytow oraz emisji papie-
row wartosciowych: pokrycie wystgpujacego w ciagu roku przejsciowego deficytu
budzetowego JST (splata zadluzenia nastgpuje w tym samym roku budzetowym, w
ktérym go zaciagnigto), finansowanie planowanego deficytu budzetu JST oraz sptatg
wczesniej zaciagnietych przez JST zobowiazan dtuznych?.

Jednostka samorzadu terytorialnego ma prawo zaciagac tylko takie zobowiaza-
nia, w przypadku ktorych koszt obshugi ponoszony jest przynajmniej raz w ciagu
roku, przy czym dyskonto od wyemitowanych przez JST papieréw wartosciowych
nie moze przekracza¢ 5% wartosci nominalnej, a kapitalizacja odsetek jest niedo-
puszczalna. Jednostkom sektora finanséw publicznych nie wolno rowniez zaciagac
zobowiazan, ,.ktdrych warto§¢ nominalna nalezna do zaptaty w dniu wymagalnosci,
wyrazona w zlotych, nie zostata ustalona w dniu zawierania transakcji*. Celem ta-
kiego zapisu jest niedopuszczenie do sytuacji, w ktorej wtadze JST nie beda w stanie
wiarygodnie okresli¢ przysztych wydatkow zwiazanych ze sptata dtugu, co znacznie
utrudni zarzadzanie finansami danej jednostki.

3Ustawa z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych, DzU nr 249, poz. 2104, art. 82.
4Tamze, art. 85.
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Podejmujac decyzje o zaciagnieciu kredytu, pozyczki lub emisji papierow war-
tosciowych, JST musi wystapi¢ o opini¢ regionalnej izby obrachunkowej na temat
mozliwosci sptaty dlugu. RIO przedstawia rowniez opini¢ co do mozliwosci sfinan-
sowania deficytu JST oraz co do prawidtowosci prognozy sptaty dlugu, ktora stano-
wi zatacznik do ustawy budzetowej. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz opinia RIO ma cha-
rakter czysto formalnoprawny, dotyczy ona bowiem nie zasadno$ci, celowosci ani
gospodarno$ci wykorzystywania przychodow zwrotnych, a jedynie zgodnosci z pra-
wem w sensie formalnoprawnym.

3. Poziom i struktura zadluzenia
jednostek samorzadu terytorialnego

Szeroki zakres realizowanych zadan, zidentyfikowane potrzeby inwestycyjne, reali-
zacja projektow wspotinansowanych funduszami Unii Europejskiej wymaga za-
pewnienia odpowiednio wysokich srodkow budzetowych. Zazwyczaj wiasny poten-
cjat finansowy jednostek samorzadu terytorialnego jest zbyt niski, by sprostac
oczekiwaniom spoteczno$ci lokalnych. W tej sytuacji konieczne jest pozyskiwanie
zewngtrznych zrédet finansowania. Jak wykazuje praktyka, najczesciej sa to instru-
menty rynku dluznego. Che¢ jak najszybszego nadrobienia zaleglosci infrastruktu-
ralnych w stosunku do krajow Europy Zachodniej sprawia, iz konieczne jest korzy-
stanie z dochodow zwrotnych. W wielu przypadkach niemozliwe okazatoby si¢
bowiem pozyskanie funduszy unijnych, gdyz warunkiem ich przyznania jest wkiad
wlasny w inwestycje. Samorzadowe organy stanowiace zarzadzajace dtugiem, roz-
wazajac zaciagniecie zobowiazania dtuznego, poza obecna kondycje finansowa jed-
nostki, musza bra¢ pod uwage przede wszystkim obecna ogélna sytuacj¢ finansow
publicznych w Polsce oraz ograniczenia w ksztaltowaniu budzetow przez przychody
zwrotne.

Dane liczbowe dotyczace wielkosci zobowiazan jednostek samorzadu terytorial-
nego w latach 2004-2006 przedstawiono w tab. 1. Analiza materiatu statystycznego
wykazuje wyraznie, iz w latach 2004-2008 jednostki samorzadu terytorialnego ak-
tywnie wykorzystywaty instrumenty rynku dtuznego jako zrédto finansowania reali-
zowanych przez siebie zadan. W 2008 r. poziom zadtuzenia w stosunku do 2004 r.
wzrdst 0 50,6% (z 19 104,7 mln zt do 28 774,7 mln zt), a najwigkszy roczny przyrost
zobowigzan ogoétem wsrod jednostek samorzadu terytorialnego nastapit w 2006 r.
(wynio6st blisko 17% w stosunku do roku poprzedniego).

Analiza struktury zadluzenia wykazuje do$¢ stabilny udziat poszczegdlnych ty-
tutow dtuznych. W trakcie badanego okresu udziat papierow wartosciowych w zobo-
wiazaniach ogotem oscylowat na poziomie 15-16% (tab. 1). Przewazajaca cze$¢ pa-
pierow dluznych w zobowiazaniach ogoélem stanowia dlugoterminowe papiery
wartosciowe, ktorych odsetek w 2004 r. ksztaltowat si¢ na poziomie 90%, w 2006 r.



262 Jacek Sierak

Tabela 1. Zobowiazania jednostek samorzadu terytorialnego w Polsce w latach 2004-2008

Zobowigzania jednostek samorzadu terytorialnego

Wyszezegol-| 2004 2005 2006 2007 2008 zdg(‘)lggg(‘;

nienie przy- przy- przy- przy-

minzt | minzt | rost | minzt | rost | minzt | rost | minzt | rost | 2004=100%
w % w % w % w %

Zobowia-
zania
JST 19 104,7|21 181,0| 10,87 |24 949,1| 17,79 (25876,1| 3,72 |28 774,7| 11,20 150,62

Zrédto: na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

Tabela 2. Zobowiazania jednostek samorzadu terytorialnego wedtug tytutow dtuznych 2004-2008

Wyszczegol- Zobowiazania jednostek samorzadu terytorialnego

nienie 2004 2005 2006 2007 2008

zt % zt % zt % zt % zt %

Zobowiazania
JST wedtug
tytutow
dhuznych,

Z tego: 19 104,7| 100,00 (21 181,0{ 100,00 (24 949,1| 100,00 (25 876,1| 100,00 (28 774,7| 100,00

Papiery
warto$ciowe 3134,4| 16,41 | 3282,7| 15,50 | 3777,8] 15,14 | 4062,3| 15,70 | 28283| 9,83

w tym
dtugo-
terminowe 28244 3209,9 3733,7 4018,7 2 810,6

Kredyty
i pozyczki 15590,0| 81,60 [17 634,0] 83,25 [20934,1| 83,91 [21633,7| 83,60 [25777,6| 89,58

w tym
dhugo-
terminowe 14 376,0 16 841,4 19 846,5 20 730,5 25155,8

Przyjete
depozyty 18,6/ 0,10 0,00/ 0,00 3,1 0,01 0,2 0,00 0,0 0,00

Wymagalne
zobowigzania 361,8] 1,89 2643 1,25 234,11 0,94 179.9| 0,70 168,7 0,59

w tym z tytulu
dostaw towa-
réw i ustug 258,93 194,55 172,85 135,06 118,70

Zrbdto: opracowanie na podstawie Sprawozdan Ministerstwa Finansow.

— blisko 99%, a pod koniec 2008 r. — ponad 99%. Owa tendencja $wiadczy o male-
jacym znaczeniu krotkoterminowych papieréw wartosciowych w finansowaniu
dziatalno$ci jednostek samorzadu terytorialnego. Na uwage zastuguje fakt, iz wsrod
kredytow majacych ponad 83-procentowy udziat w zobowiazaniach jednostek sa-
morzadu terytorialnego tylko blisko 4% stanowia $rodki pochodzace z kredytow
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oraz pozyczek krotkoterminowych. Zatem instrumenty rynku dtuznego byty wyko-
rzystywane przez jednostki samorzadu terytorialnego glownie w celu finansowania
przedsigwzig¢ rozwojowych. W finansowaniu krotkoterminowym najczegsciej wyko-
rzystywanym instrumentem sa pozyczki oraz kredyty krotkoterminowe. W omawia-
nym okresie w strukturze zobowiazan ogdtem mozna zauwazy¢ wzrostowa tenden-
cje udzialu kredytow oraz obligacji komunalnych oraz duzy spadek zobowiazan
wymagalnych.

Relacja zobowiazan w dochodach ogotem jednostek samorzadu terytorialnego w
2008 r. byta nizsza od zanotowanej w 2004 r. Sytuacja ta mimo rosnacego zapotrze-
bowania samorzadéw na finansowanie zewngtrzne spowodowana byta znaczna po-
prawa finansow polskich samorzadéw w omawianym okresie. Wskazniki zadtuzenia
dochodéw ogotem do dochodow ogodtem oraz zadluzenia bez srodkoéw przeznaczo-
nych na finansowanie projektéw z programow unijnych utrzymywaly si¢, mimo ros-
nacego dlugu samorzadowego, na bardzo zblizonych poziomie, odpowiednio w
granicach 21-20% i 19-18%. Relacja zobowiazan ogétem w dochodach ogoétem jed-
nostek samorzadu terytorialnego po czterech kwartatach 2008 r. w stosunku do ana-
logicznego okresu w 2004 r. zmniejszyla si¢ o ponad 1 punkt procentowy w stosun-
ku rocznym.

W przypadku wskaznikow zadluzenia ogotem oraz zadtuzenia ogétem z pomi-
nigciem $rodkow przeznaczonych na finansowanie projektow z udziatem srodkow z
Unii Europejskiej moglismy zauwazy¢ tendencje¢ spadkowa o 1% w latach 2004-
-2007. Przyczyny takiego malejacego trendu w udziale wskaznikow zadtuzenia 0go-
tem do dochodow ogotem, a szczegbdlnie do dochodéw wiasnych, mimo rosnacego
zapotrzebowania samorzadow na finansowanie zewnetrzne, nalezy upatrywaé w
wielko$ci dochoddw jednostek samorzadu terytorialnego.

Tabela 3. Wskazniki zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego — lata 2004-2008 (w %)

Wyszczegodlnienie 2004 2005 2006 2007 2008
Wskaznik zadtuzenia ogétem — zadluzenia
og6lem do dochodéw wykonanych ogbétem) 21,00 20,00 21,00 19,70 20,20
Wskaznik zadluzenia — zadluzenie bez $rod-
koéw przeznaczonych na finansowanie projek-
tow z udziatem $rodkéw z UE do dochodow
wykonanych ogdétem B/D 19,00 18,00 17,90 18,00

Zrbdto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan Ministerstwa Finansow.

Biorac pod uwage udziat poszczegdlnych szczebli samorzadu terytorialnego w
zobowiazaniach ogotem, nalezy stwierdzi¢, ze najwigkszy kwotowy udzial maja
miasta na prawach powiatu — 12,8 mld z, oraz gminy — blisko 10,8 mld z} na koniec
2008 r., najmniejszy og6lny udziat zanotowaty powiaty — 2,9 mld zt oraz wojewodz-
twa — 2,3 mld zl.
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Tabela 4. Zobowiazania ogolem jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2004-2008 (w mln zt)

Wyszczegdlnienie 2004 2005 2006 2007 2008 22%%22/22?8 3
Gminy 7 551,94 8 067,28 9958,56 | 9958,56 | 10 821,05 143,29
Miasta na prawach
powiatu 9511,34 10 415,49 11 258,69 | 11 258,69 |12 775,29 134,32
Powiaty 1 480,00 1 815,59 2639,53 | 2639,53 | 288891 195,20
Wojewodztwa 561,45 882,62 2019,32 | 2019,32 | 228945 407,77
Razem 19 104,73 21 180,98 24 949,12 |25 876,10 | 28 774,69 150,62

Zrbdto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan Ministerstwa Finansow.

Jak wynika z tab. 4, w ogolnej kwocie zobowiazan jednostek samorzadu terytorial-
nego zobowigzania gmin utrzymuja si¢ na zblizonym poziomie, tj. 39,5% w 2004 r.
oraz w granicach 37,1-38,5% w latach 2005-2008. W omawianym okresie nastapit
spadek udziatu zobowiazan miast na prawach powiatu o ponad 5 punktéw procento-
wych —z 49,8% w 2004 1. do 43,5% w 2007 1. 1 44,4% pod koniec 2008 r. Miaty na
to wptyw rosnace udziaty zobowiazan w powiatach ziemskich oraz wojewddztwach,
ktore wzrosty odpowiednio o 2,3 oraz 5,1 punktu procentowego.

Zmniejszajacy si¢ poziom zadtuzenia ogélem w dochodach wtasnych jednostek
samorzadu terytorialnego moze $wiadczy¢ o wigkszej elastycznos$ci finansowej sa-
morzadowego sektora finanséw publicznych. Wzrost dochodow wiasnych przy jed-
noczesnym stabilnym poziomie zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego ma
bardzo istotne znaczenie ze wzgledu na kapitatochtonne potrzeby inwestycyjne sa-
morzadow oraz dostepne unijne srodki finansowe na wspotfinansowanie projektow
w latach 2007-2013.

Jednostki samorzadu terytorialnego cechuje obecnie dos¢ niski poziom zadtuze-
nia. Przedstawione powyzej czynniki moga wplyna¢ znacznie na wysokie wydatki
inwestycyjne samorzadéw w kolejnych latach objetych aktualnym programem po-
mocowym. Dodatkowo w zwiazku z sytuacja makroekonomiczna nalezy si¢ spo-
dziewac¢ wzrostu wydatkow operacyjnych samorzadéw lokalnych, co moze zmniej-
szy¢ wyniki operacyjne samorzadow oraz przyczyni¢ si¢ do wzrostu ogdlnego
samorzadowego deficytu budzetowego, a tym samym przyrostu dlugu publicznego.

W ciagu badanego okresu zobowiazania jednostek samorzadowych ogétem w
stosunku do podmiotéw krajowych wynosity ok. 85% caltkowitej kwoty zobowiazan
jednostek samorzadu terytorialnego. Zgodnie z danymi przedstawionymi w tab. 5
suma zobowiazan wobec polskiego sektora bankowego, szczegdlnie bankow komer-
cyjnych, systematycznie wzrasta i pod koniec 2008 r. stanowita 67% ogdlnej kwoty
zobowiazan wobec instytucji krajowych (tab. 5).

Przyczyn bardzo duzego udzialu bankéw komercyjnych wsrod wierzycieli jed-
nostek samorzadu terytorialnego nalezy upatrywaé w sposobie wykorzystywania
instrumentow dtuznych przez organy samorzadu terytorialnego. W strukturze zobo-
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wiazan dominujg kredyty oraz pozyczki zaciagane przede wszystkim w polskich
bankach komercyjnych. Gtownymi i najbardziej aktywnymi inwestorami na rynku
komunalnych papieréw dtuznych dlugoterminowych sa banki. Miaty one ponad
75% udziatu w emisjach ogotem jednostek samorzadu terytorialnego. Na pozostale
krajowe instytucje przypadat udziat w wysokosci 9%. Na uwage zastuguje dos¢ duzy
udziatl w rynku inwestoréw zagranicznych, ktorzy mieli 15% udziat w rynku.

Tabela 5. Pochodzenie Zrodet finansowania zobowiazan ogotem JST

Kwota Wierzyciele krajowi Zgrr;z/i?;ll?
zobowiazania suma zobowiazania kwota
Rok jednostek . L,
budzetowy | samorzadu ogodlna kwota wobelc ].ednolsltek zobo“l/;qzan ogodlna kwota
terytorialnego | zobowigzan nalezacyc i o f,:c zobowigzan
ogotem do sektora finansow bankow
publicznych komercyjnych
tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt
2004 19 104,73 17 556,36 3 745,40 11 783,89 1 548,37
2005 21180,98 18 875,91 4 049,20 13 069,86 2 305,07
2006 24 946,68 22 350,32 4 985,06 15912,28 2 596,37
2007 25 876,10 22 944,00 4716,81 16 848,69 2932,10
2008 28 774,69 24 477,03 3 848,65 20 181,23 4 297,66

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan Ministerstwa Finansow.

Tabela 6. Struktura papieréw dhuznych nieskarbowych w latach 2004-2008
2004 2005 2007 2008

Wyszczegblnienie minzt | w% | minzt | w% mln zt w % mln zt w %
Obligacje
przedsigbiorstw 7258,53 55 8919,75 54 |13871,52 | 48 (1484444 | 47
Obligacje bankoéw 3073,95 | 23 | 4289,57 | 26 |10831,11 | 38 [12395,04 | 39
Obligacje komunalne | 2954,53 | 22 | 329521 | 20 4132,00 | 14 448124 | 14

Liczba emitentow
obligacji komun. 227 264 337 373

Zrédto: na podstawie danych Fitch Polska SA.

Rynek dlugoterminowych, nieskarbowych instrumentéw dtuznych w Polsce
zdominowany jest przez obligacje przedsi¢biorstw oraz bankow (tab. 6). W ciagu
czterech ostatnich lat udziat przedsigbiorstw i bankow jako emitentow obligacji
ksztaltowatl si¢ na poziomie od 76% w 2004 r. do 86% na koniec 2008 r. Wraz z ros-
nacym udziatem w rynku nieskarbowych papieréw dlugoterminowych przedsie-
biorstw oraz bankdéw przez badany okres mogliSmy zaobserwowaé¢ malejacy udziat
obligacji komunalnych w rynku nieskarbowych dtugoterminowych papierow dtuz-
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nych, ktory na koniec 2008 r. wynidst zaledwie 14%. Przyczyna malejacego udziatu

obligacji komunalnych w rynku ogotem sa:

— nizsza dynamika rocznego wzrostu wartosci obligacji komunalnych od dynami-
ki wzrostu wartosci obligacji nieskarbowych ogotem,

— zmniejszajacy si¢ przyrost nowych emitentow obligacji. W okresie 2006-2008
liczba nowych emitentow obligacji wzrosta o 16%, natomiast w latach 2004-
-2006 blisko o0 42% w stosunku do 2004 r.,

— malejacy przyrost wartosci obligacji komunalnych w stosunku rocznym.

W uktadzie terytorialnym Polski ponad 46,5-47% wartosci wyemitowanych ob-
ligacji komunalnych przypadato na jednostki zlokalizowane w trzech wojewodz-
twach: wielkopolskim, dolnoslaskim oraz kujawsko-pomorskim. Pod koniec 2006 r.
jednostki samorzadowe tych trzech wojewodztw przeprowadzity 167 emisji obliga-
cji komunalnych na taczna kwote 1781,26 mln zi. Najmniejsze zadluzenie jednostek
samorzadowych notowane jest w wojewodztwach swigtokrzyskim oraz podlaskim.
Pod koniec 2006 r. w tych wojewodztwach jednostki samorzadu terytorialnego prze-
prowadzily 10 emisji obligacji na taczna kwote 63,78 mln zt [Podsumowanie 1V
kwartatu 2006 r....,s. 5].

Na koniec 2008 r. udzial gmin, ktére wykazywaly zadtluzenie, w stosunku do
ogoblnej liczby gmin wyniost ok. 94,2%. Zaledwie 109 gmin w czwartym kwartale
2004 r. oraz 140 w 2009 r. nie wykazato zadluzenia. Sposrod 2679 gmin, ktore w
2008 r. byty zadluzone, 31 jednostek wykazato zadluzenie powyzej 50%, wsrdod kto-
rych 5 przekroczyto dopuszczalny ustawowo limit zadluzenia w wysokosci 60%. Na
koniec 2004 r. az 71 jednostek wykazato zadtuzenie powyzej 50%, wsrod nich
16 gmin przekroczyto 60-procentowy limit zadtuzenia. Poziom zadluzenia do 40% w
stosunku do dochodéw ogotem zanotowato blisko 92% zadhuzonych gmin w 2004 r.
oraz ok. 95% pod koniec 2008 r. Zatem poziom zadtuzenia gmin w omawianym okre-
sie obnizyl si¢. Organy stanowiace oraz wykonawcze gminnych jednostek samorza-
dowych coraz lepiej radza sobie z efektywnym zarzadzaniem dlugiem lokalnym.

W przypadku powiatéw ziemskich sytuacja przedstawia si¢ analogicznie do za-
dhuzenia jednostek gminnych. W 2004 r. blisko 95% powiatow byto zadtuzonych, w
2008 r. odsetek ten wzrost do 97%. Liczba powiatéw wykazujacych zadluzenie po-
nizej 40% wynosita 292 jednostki, co stanowilo ok. 96% wszystkich powiatow
ziemskich. Jedynie 6 jednostek przekroczyto zadtuzenie w wysokosci 50%.

W analizowanym okresie wszystkie miasta na prawach powiatu wykazalty w
swoich sprawozdaniach zadtuzenie. Jednakze w przeciwienstwie do jednostek gmin-
nych oraz powiatéw ziemskich zadne z nich nie osiagneto poziomu zadtuzenia po-
wyzej 60%. W 2008 r. poziom zadluzenia do 40% utrzymywato 92% wszystkich
miast na prawach powiatu.

Na przetomie lat 2004-2006 wszystkie wojewddzkie jednostki samorzadu tery-
torialnego, podobnie do miast na prawach powiatu, wykazaly w sprawozdaniach
budzetowych zadtuzenie. W odroznieniu od jednostek innych szczebli samorzadu
wszystkie wojewodztwa w racjonalny sposob zarzadzaty swoim dlugiem, przez co
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tylko jedno wojewodztwo w 2008 r. wykazato udzial skumulowanych zobowiazan w
dochodach ogdtem na poziomie powyzej 50%.

Na koniec 2008 r. zadtuzonych byto 2670 jednostek samorzadu terytorialnego,
tj. 95,1%. Najwigkszy odsetek zadluzonych samorzadéw mozna byto zaobserwowac
pod koniec 2006 ., kiedy to ponad 96,3% jednostek musiato boryka¢ si¢ z samorza-
dowym dlugiem publicznym. W omawianym okresie zmienit si¢ znacznie ogoélny
poziom zadtuzenia. We wszystkich szczeblach jednostek samorzadu terytorialnego
nastapita znaczna poprawa ogoélnego poziomu zadtuzenia. W poréwnaniu z koncem
2004 r., kiedy to az 69 jednostek przekroczyto 50-procentowy udziat zobowigzan w
dochodach ogotem, w drugim kwartale 2007 r. mogli$my obserwowac znaczna po-
prawe w tym zakresie, poniewaz jedynie 34 jednostki przekroczyty 50-procentowy
poziom zadluzenia.

4. Zakonczenie

Zaangazowanie wlasnych dochodow przez jednostki samorzadowe w celu realizacji
zadan o charakterze inwestycyjnym jest z pewnoscia najkorzystniejsza forma finan-
sowania. Jednak w obliczu stale rosnacych potrzeb jednostek samorzadowych nie-
rzadko dochody wtasne nie pokrywaja nawet wydatkéw operacyjnych. W zwiazku z
rosnacymi potrzebami nalezy oczekiwac wzrostu wydatkéw inwestycyjnych, ktorych
znaczna czg$¢ bedzie pokrywana przez przychody zwrotne w postaci zaciaganych
kredytow i pozyczek oraz w mniejszym stopniu emisji obligacji komunalnych. Finan-
sowanie inwestycji ze sSrodkow dluznych bedzie generowalo zwigkszenie kwoty defi-
cytu oraz dtugu publicznego. Ze wzgledu na rosnace dochody jednostek samorzado-
wych mozemy si¢ spodziewaé, iz w perspektywie co najmniej kilku lat wskaznik
zadhuzenia do dochod6éw ogotem nie powinien ulgga¢ wigkszym zmianom.

Nalezy rowniez zwrdci¢ uwage na poprawe efektywnosci zarzadzania deficytem
oraz dlugiem samorzadowym przez organy wykonawcze i stanowiace jednostek sa-
morzadu terytorialnego. W omawianym okresie zmniejszyla si¢ liczba podmiotow,
ktore wygenerowaty zbyt duzy odsetek zobowiazan do dochodéw ogdtem, a tym
samym nastapila poprawa ogolnego poziomu zadtuzenia. W poréwnaniu z 2004 r. w
koncu 2008 r. zmniejszyta sig liczba jednostek o wysokim poziomie wskaznikow
zadluzenia. Obecny stan moze §wiadczy¢ o wigkszej elastyczno$ci finansowej samo-
rzadowego sektora finansow publicznych.

Dochody zwrotne odgrywaja istotng rol¢ w kreowaniu racjonalnej samorzado-
wej polityki budzetowej, a przy odpowiednim prowadzeniu polityki budzetowe;j
moga stac si¢ bezpiecznym zrodlem finansowania krotkoterminowego oraz wspotfi-
nansowania programoéw inwestycyjnych realizowanych z funduszy Unii Europej-
skiej.

W obecnym czasie nawet w przypadku ustawowego stymulowania jednostek
samorzadowych, z powodu ograniczen ustawowych, co do wielkosci dtugu publicz-
nego do poszukiwania nowych alternatywnych zrédet finansowania (leasingu, seku-
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rytyzacji czy innych) istnieje nikla szansa, aby ta nowa forma finansowania stat si¢
np. leasing czy sekurytyzacja aktywow. Spowodowane jest to tym, ze nierzadko in-
strumenty finansowania pozabudzetowego sa drozsze (np. leasing) w stosunku do
najbardziej rozpowszechnionych pozyczek, kredytow i emisji obligacji, a niekiedy
praktycznie niemozliwe, jak w przypadku sekurytuzcji. Tak wigc prowadzac polity-
ke rozwoju lokalnego i regionalnego, samorzady w najblizszych latach nadal beda
wykorzystywaly instrumenty dtuzne jako zrédlo finansowania swoich zadan.

Literatura

Bitner M., Gmina na rynku kapitatowym. Podstawy zarzqdzania diugiem komunalnym, Agencja Roz-
woju Komunalnego, Warszawa 1999.

Jastrzgbska M., Ograniczenia w zaciqganiu dlugu przez jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce na
tle rozwiqzan w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej, ,,Finanse Komunalne” 2006 nr 6.

Owsiak S., Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Warszawa 2006.

Podsumowanie IV kwartatu 2006 r. oraz 2006 r. na rynku pozaskarbowych instrumentow dtuznych w
Polsce, Fitch Polska SA.

Poniatowicz M., Diug publiczny w systemie finansowym jednostek samorzaqdu terytorialnego, Biatystok
2005.

Zalewski A. (red.), Nowe zarzqdzanie publiczne w polskim samorzqdzie terytorialnym, Szkota Glowna
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2007.

LEVEL AND STRUCTURE OF THE DEBT
OF LOCAL GOVERNMENT UNITS IN POLAND

Summary: The range of investment needs and the limitation of budgets require the imple-
mentation of financial debt instruments. This trend is clearly visible in the financial manage-
ment of local government units. In recent years returnable income has been a significant
source of financing municipal investments. Long-term loans and municipal bonds dominated
among used instruments. The number of units with high debt level decreased and the overall
improvement of indicators was observed. The increase of debt management efficiency was
also visible. However, the construction of economic indicators for the assessment of the debt
level of municipal units remains an important problem.
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