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1. Wstep

Organy jednostek samorzadu terytorialnego poszukuja nowych rozwiazan w
zakresie zwigkszania efektywnosci realizowanych zadan. Zmiany zachodza w za-
kresie zarzadzania finansami, planowania budzetowego czy tez gospodarki finan-
sowej. Zmieniaja si¢ rowniez narzedzia i instrumenty. Glownym celem podejmo-
wanych dziatan jest podnoszenie efektywnosci wykorzystania publicznych zaso-
bow pieniadza.

Jednym z obszaréw szczegélnie wrazliwych w okresie kryzysu sa wydatki i
koszty zwiazane z obstuga zadluzenia oraz jego splata. Samorzad zaciagal w ostat-
nich latach zobowiazania dtuzne, ktére stanowily podstawe procesu inwestycyjnego
oraz rozwoju spoleczenstwa. Inwestycje te czgsto byly wspolfinansowane ze $rod-
kow Unii Europejskiej, co oznaczato koniecznos$¢ posiadania wktadu wlasnego, kto-
ry byt w przewazajacej mierze wnoszony jako kapitat pochodzacy wtasnie ze zobo-
wigzan dhluznych (kredyt czy emisja obligacji). Rozwiazania ustawowe nie wskazuja
na procedury pomiaru kosztow zwiazanych z zaciaganiem zobowiazan dluznych. Nie
wskazuje si¢ rowniez konieczno$ci dokonywania pomiaru w trakcie trwania umowy.

Celem artykutu jest zwrocenie uwagi na potrzebe, znaczenie i metodyke po-
miaru kosztow zobowiazan dtuznych, jako instrumentu podwyzszajacego racjonal-
no$¢ wydatkowania publicznych zasobow pieniadza w jednostkach samorzadu te-
rytorialnego (JST) oraz ograniczajacego ryzyko utraty ptynnosci finansowej i bra-
ku rownowagi finansowe;j.

* Praca naukowa finansowana ze $rodkéw na nauke w latach 2006-2008 jako projekt badawczy
nr 1THO2C11330.
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2. Przestanki zmian
w klasyfikacji kosztow zobowigzan dluznych w JST

Analiza kazdego zadania przez jednostki samorzadu terytorialnego powinna
nastgpowac zawsze w kontekscie efektywnosci alokacji publicznych zasobow pie-
niagdza oraz ryzyka. W obliczu szczuptosci zasobow oraz kryzysu finansowego,
przejawiajacego si¢ zwlaszcza w nizszych wplywach do budzetu samorzadowego
udziatow w podatkach stanowiacych dochdd budzetu panstwa PIT i CIT, koniecz-
ne staje si¢ nie tylko poznanie, ale umiejgtne szacowanie i wrgcz prognozowanie
wielkos$ci obstugi zadluzenia, jego skutkow dla biezacego funkcjonowania oraz dla
realizacji zadan inwestycyjno-rozwojowych.

Jednostki samorzadu terytorialnego, realizujac zadania inwestycyjno-rozwojo-
we oraz biezace, moga zaciaga¢ zobowiazania dtuzne zwiazane z ich prawidlowym
wykonaniem. W tej sytuacji pojawiaja si¢ zobowiazania dluzne wystgpujace w
réznym horyzoncie czasu (krotkoterminowe, srednioterminowe i dtugoterminowe).
Zwlaszcza zobowiazania $rednioterminowe i dlugoterminowe sa narazone na ryzy-
ko, ktore bedzie wptywato na wartos¢ dlugu oraz na koszty jego obstugi.

Na tym tle nalezy rozwazy¢ istniejaca klasyfikacjg kosztow zobowiazan dtuz-
nych oraz pojgcie dlugu. W ustawie o finansach publicznych okreslone jest waskie
pojecie dtugu. Sprowadza si¢ ono do emisji papierow wartoSciowych, zaciagania
kredytow i pozyczek, jak rowniez do zaciagania potencjalnych zobowiazan o cha-
rakterze porgczen i gwarancji, a w waskim zakresie obejmuje transakcje hedgin-
gowe [12, art. 11 1 68]. Ustawodawca rowniez w sposob szczegdtowy okreslit tytu-
ly dtuzne, wprowadzajac ich klasyfikacje [12, art. 11 ust. 2; 9]:

1. Papiery warto$ciowe, inne niz akcje, z wytaczeniem praw pochodnych, do-
puszczone do obrotu zorganizowanego, z uwzglednieniem podziatu na:

a) krotkoterminowe papiery wartosciowe — o pierwotnym terminie wykupu nie
dhuzszym niz rok (bony skarbowe, obligacje, bony komercyjne, pozostate papiery
warto$ciowe),

b) dlugoterminowe papiery warto§ciowe — o pierwotnym terminie wykupu
dhuzszym niz rok (obligacje, obligacje skarbowe, pozostate papiery wartosciowe).

2. Pozyczki, w tym papiery warto$ciowe, ktorych zbywalno$¢ jest ograniczona,
z uwzglednieniem podziatu na:

a) krotkoterminowe — o pierwotnym terminie splaty nie dtuzszym niz rok lub
podlegajace sptacie na zadanie,

b) dlugoterminowe — o pierwotnym terminie sptaty dtuzszym niz rok.

3. Kredyty, z uwzglednieniem podziatu na:

a) krotkoterminowe — o pierwotnym terminie splaty nie dluzszym niz rok,

b) dtugoterminowe — o pierwotnym terminie sptaty dluzszym niz rok.
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4. Przyjete depozyty, w tym:

a) depozyty zbywalne — natychmiast wymienialne na gotowke lub ptatne na
zadanie wierzyciela,

b) inne depozyty, ktore nie moga by¢ natychmiast wymienione na gotowke lub
nie moga by¢ w dowolnym momencie wykorzystywane do dokonywania ptatnosci
przez wierzyciela.

4. Zobowiazania wymagalne, w tym:

a) wynikajace z odrgbnych ustaw oraz prawomocnych orzeczen sadow lub
ostatecznych decyzji administracyjnych,

b) uznane za bezsporne przez wiasciwa jednostke sektora finanséw publicz-
nych bedaca dluznikiem.

Zobowiazania dtuzne sa uwzglednione w budzecie w momencie ich zaptaty [5,
s. 119]. Taka sytuacja powoduje, ze chcac minimalizowa¢ ryzyko, nalezy posiada¢
analizy pozwalajace zarowno na podejmowanie decyzji, jak i na prawidtowe zarzadza-
nie dtugiem i kosztami jego obstugi. Wazny staje si¢ dobor instrumentow pozwalaja-
cych pozna¢ faktyczny koszt obstugi zadtuzenia oraz jego skutki finansowe nie tylko w
ujeciu rocznym, ale w dtuzszym horyzoncie czasu. Wazne jest réwniez zaplanowanie
wydatkow zwiazanych ze sptata zobowiazan dtuznych [10, s. 54]. W zwiazku z po-
wyzszym celowe jest zastosowanie budzetowania jako instrumentu pozwalajacego
na prawidlowe poznanie nie tylko wydatkow zwiazanych ze sptata kapitatu (roz-
chodow), ale rowniez kosztow obstugi jego zadluzenia w czasie.

A zatem nalezy rozwazy¢, jakie koszty zwiazane sg z wykorzystaniem kapitalu
zwrotnego (dhugu). Mozna wyprowadzi¢ rownanie kosztow zwiazanych z kapita-
lem zwrotnym (KDL). Jest to suma kosztow umownych (Kuy.) oraz pozostatych
kosztow zwiazanych z pozyskaniem, obstuga i zwrotem dtugu (Kpy.) [5, s. 111]

KLD =Z:(Kukz +kaz).

Przez koszty umowne (Kuy.) nalezy tu rozumie¢ jako sensu stricte koszty zwia-
zane z podpisana przez dawce i biorcg kapitatu (JST) umowa o zwrotne finanso-
wanie zewngtrzne. Obejmuja one m.in.: prowizje, optaty, odsetki od dtugu, koszty
realizacji zapisoOw umownych zawartych w umowie (np. obligatoryjne wykonanie
ratingu i jego coroczne uaktualnianie).

Pozostatymi kosztami zwiagzanymi z pozyskaniem finansowania zewngtrznego,
obstuga i zwrotem dlugu (Kpy.) sa koszty pozyskania oraz koszty likwidacji i
zmiany [5,s. 111]

=n
Kp. =Y (Kp+KI+Kz).
t=1

Przez pojecie kosztéw pozyskania zewnetrznego finansowania (Kp) nalezy ro-
zumie¢ wszystkie koszty, ktoére gmina musi ponie$¢ przed podpisaniem umowy o
udzielenie dlugu. Nalezy tu wskaza¢ np. na koszty przeprowadzenia analiz, opinii,
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ekspertyz, oplaty za czynnosci doradcze, optaty za czynnosci majace doprowadzi¢
do dojscia do skutku umowy dtugu, koszty posrednictwa.

Koszty likwidacji (K/) nie sa rowniez ujete w umowie, ale sa ponoszone za-
zwyczaj po zakonczeniu umowy albo przy rezygnacji z zewnetrznego finansowa-
nia zwrotnego lub zamiany jednego rodzaju finansowania na drugi. Mozna tu
wskazac¢ na: koszty zdjecia zabezpieczenia, koszty zamiany dlugu na inny jego ro-
dzaj, koszty posrednictwa.

Koszty zmiany (Kz) moga dotyczy¢ zmian w warunkach umowy pierwotnej,
np. zmian w zakresie zabezpieczenia, okresu trwania umowy, terminow splaty. Za
czynnosci te dawca kapitatu moze pobra¢ prowizje lub zazadaé¢ optaty. Moga réw-
niez wystapi¢ dodatkowe koszty, ktore nalezy uisci¢. Koszty te sa finansowane z
dochodow budzetowych.

3. Ryzyko w procesie budzetowania
kosztow zobowigzan dluznych w JST

Analizujac podejscie do ryzyka w procesie budzetowania, nalezy wskazac, ze
ma ono miejsce w dwoch plaszczyznach: formalnej (w ktorej wiaze si¢ z organiza-
cja systemu budzetowania) oraz merytorycznej (wiaze si¢ z informacjami majacy-
mi znaczenie w tworzeniu budzetow i wypehianiu ich funkcji) [8, s. 129-130].
Rozwazajac gtowne zrodia ryzyka, ktore powinno si¢ uwzgledni¢ w procesie bud-
zetowania, nalezy zwroci¢ uwage na:

1) ryzyko systematyczne, gdzie na dlug istnieje oddziatywanie polityki rzadu
(chodzi szczegolnie o oddziatywanie ryzyka walutowego, ryzyka stopy procento-
wej, ryzyka kredytowego oraz ryzyka nieoczekiwanych zdarzen);

2) ryzyko niesystematyczne, gdzie nalezy zwroci¢ uwage na ryzyko zarzadza-
nia wlasnymi zasobami, ryzyko generowania dochodow samorzadowych oraz ry-
zyko mozliwosci rozwoju.

O ile w procesie budzetowania kosztow obstugi zobowigzan dtuznych ryzyko
niesystematyczne bardzo trudno ujaé, o tyle mozna precyzyjnie podejs¢ do ujecia
ryzyka systematycznego. Ryzyko oddzialywania polityki rzadu ma wymiar inter-
wencji w rynek finansowy za pomoca ceny na pieniadz, czyli nie tylko decyzje po-
lityczne sensu stricte, ale oddziatywanie za pomoca wiasnych przedstawicieli w
Radzie Polityki Pienigznej bgdzie mialo wptyw na cen¢ na pieniadz, jak rowniez
wzajemne kreowanie polityki na szczeblu porozumienia Ministra Finansow oraz
Prezesa NBP.

Ryzyko walutowe wystgpuje, gdy jednostka samorzadu terytorialnego posiada
zobowiazanie dluzne denominowane w obcej walucie. Kurs walutowy moze mie¢
pozytywny lub negatywny efekt. Jezeli warto§¢ dlugu wyrazona w walucie sig nie
zmienia, natomiast zmiany dotycza kursu walutowego, to procentowa zmiana war-
tosci wyrazona w walucie krajowej bgdzie miata postac [7, s. 20]:
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R=(R,+R,+RR,),

a ex

gdzie: R — procentowa zmiana warto$ci zobowiazan dtuznych JST,
R, — procentowa zmiana wartosci dlugu wyrazonego w walucie obcej,
R, — procentowa zmiana kursu walutowego.

Kolejne ryzyko, ktore podlega budzetowaniu, to ryzyko zmiany stopy procen-
towej. Wystepuje ono, jezeli jednostka samorzadu terytorialnego ma dlug uzalez-
niony od zmian stopy procentowe]j (stopa zmienna). Wzrost stopy procentowej
zwigksza wielko$¢ zobowiazania, natomiast jej spadek zmniejsza wydatki zwiaza-
ne z obstuga dlugu. W procesie budzetowania mozna si¢ postuzy¢ wzorem zdys-
kontowanych przeptywow pienieznych [7, s. 22]:

. C
P= .
2 (1+r)

gdzie: P — warto$¢ zobowiazania dluznego,
n — liczba przeplywow pienigznych pozostajacych do zaplaty,
C, — przeptyw pienigzny w okresie ¢,

r — stopa dyskontowa.

Ryzyko kredytowe mozna podzieli¢ na ryzyko niedotrzymania warunkéw umowy
oraz ryzyko wiarygodnosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow umowy
ma miejsce, gdy instytucja finansowa, mimo poniesionych kosztow, wycofuje si¢ z fi-
nansowania. Jednostka samorzadu terytorialnego poniosta koszty zwigzane z pozyska-
niem finansowania, nie dochodzi natomiast do zawarcia umowy lub jest ona zerwana.
Ryzyko to bedzie wyrazone kosztami pozyskania zobowiazania dhuznego:

1=n

RKp, =Y (Kp+Kl),

t=1
gdzie RKp, —ryzyko kredytowe, pozostale oznaczenia przyjeto jak w czgsci 2 artykutu.
Ryzyko wiarygodnos$ci kredytowej wystepuje wtedy, gdy postrzega si¢ jed-
nostke samorzadu terytorialnego przez pryzmat utraty zdolnosci do wywiazywania
si¢ ze zobowiazan lub tez wystgpuje podwyzszone ryzyko zwiazane z funkcjono-
waniem danej jednostki. W tej sytuacji moga si¢ zmieni¢ warunki umowy i zosta-
nie podwyzszone oprocentowanie albo tez nastapi zmiana wymuszajaca poniesie-
nie dodatkowych kosztow (np. dodatkowe ubezpieczenie zobowigzania, wycena
majatku). Ryzyko to bedzie wyrazone nastepujacymi kosztami:
R =P, +Kz,
gdzie: R — ryzyko zmiany wiarygodnoSci,
P, — ryzyko zwiazane z podwyzZszeniem stopy procentowej przez instytu-

cje finansowa,
Kz — koszty zmiany warunkéw dodatkowych umowy o finansowanie.
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Ryzyko wydarzen wynika z mozliwos$ci wystapienia specyficznych wydarzen
na rynku finansowym albo majacych wplyw na rynek finansowy. W efekcie tego
ryzyka moze si¢ zmieni¢ kurs walutowy, ilo$¢ pieniadza na rynku czy tez stopy
procentowe.

4. Metodyka budzetowania kosztow zobowigzan dluznych w JST

Analizujac zapisy ustawy o finansach publicznych, nalezy wskazaé, ze jed-
nostki samorzadu terytorialnego sa zobligowane nie tylko do planowania wielkosci
kosztow zwiazanych z obstuga zadtuzenia oraz wydatkéw zwiazanych z przypada-
jacym do sptaty zadluzeniem [12, art. 184], ale rowniez do zarzadzania samorza-
dowym diugiem publicznym [12, art. 3]. W tym celu powinny dazy¢ do zwigksze-
nia bezpieczenstwa finansowego, obnizania ryzyka i kosztow obshugi dtugu oraz
prognozowania kosztéw dtugu. Instrumentem wspierajacym wskazane dziatania
moze si¢ okaza¢ budzetowanie.

W dziatalno$ci jednostki samorzadu terytorialnego, biorac pod uwage takze
ujecie budzetu jako kategorii z zakresu finanséw publicznych, budzetowanie nale-
zy rozumie¢ jako wartoSciowe wyrazenie wptywow 1 wypltywow srodkdéw pienigz-
nych, zgodnych z zapisami planu finansowego (budzetu) i ujgtymi w nim celami
[1, s. 406]. Wynika stad, ze budzetowanie jest instrumentem realizacji celow za-
wartych w budzecie lub innym planie finansowym jednostki samorzadu terytorialnego
(np. wieloletnim programie inwestycyjnym) [3, s. 10; 9, s. 24-33]. Budzet samorzado-
wy (bez wzgledu na to, jaka metoda zostal przygotowany — czy w ujeciu tradycyjnym,
czy zadaniowym, czy kroczacym) [4, s. 155-203] sktada w jedna calo$¢ budzety czast-
kowe, dotyczace okreslonych spraw publicznych (np. budzet o§wiaty, budzet ochrony
srodowiska, budzet spraw administracyjnych). Jednym z takich budzetéw czastko-
wych moze by¢ wiasnie budzet kosztéw zobowiazan i obstugi dtugu.

W praktyce samorzadowej mechanizm budzetowania polega na tym, ze zarza-
dzajac w sposob celowy i racjonalny dochodami i przychodami (tak wlasnie jest
okreslana kategoria samorzadowego dlugu publicznego), rozktada si¢ posiadana
kwotg srodkow pienigznych w pewnym okresie na niezbedne wydatki i rozchody
(tak okres$la si¢ wydatki zwiazane ze sptata dtugu). Zwiazane z realizacja danego bud-
zetu wydatki ponoszone sa do catkowitego rozdysponowania posiadanych §rodkow
lub do momentu uzyskania zamierzonych efektoéw (wykonania zadan), albo do czasu
uzyskania kolejnych wptywow, zaleznie od przyjetych preferencji [2, s. 13]. W ta-
kim ujeciu budzetowanie jest sposobem gospodarowania §rodkami pienigznymi w
$cistym zwiazku z zadaniami realizowanymi przez jednostke samorzadowa.

Proces budzetowania kosztow zobowigzan dluznych powinien przebiega¢ w
nastepujacych etapach:

Etap 1. Prace przygotowawcze:

— dziatanie 1 — ustalenie celow krétkookresowych i dlugookresowych,
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— dziatanie 2 — przyjecie zatozen finansowych i metodycznych dla procesu bud-
zetowania,

— dziatanie 3 — gromadzenie informacji planistycznych,

— dziatanie 4 — koordynacja zalozen dotyczacych stanu wykorzystywanych i pla-
nowanych instrumentéw diuznych,

— dzialanie 5 — okres$lenie formy i wynikowej postaci budzetu.

Etap 2. Prace analityczne podstawowe:

— dziatanie 1 — szacowanie kosztow zwiazanych z kapitalem zwrotnym w zakre-
sie kosztow umownych (Kuy,),

— dziatanie 2 — szacowanie kosztow zwiazanych z kapitalem zwrotnym w zakre-
sie pozostalych kosztow zwiazanych z obstuga i zwrotem dtugu (Kpy.).

Etap 3. Prognozowanie nowych zobowiazan dtuznych:

— dzialanie 1 — szacowanie kosztow zwigzanych z nowym kapitalem zwrotnym w
zakresie kosztow umownych (Kuy.),

— dziatanie 2 — szacowanie kosztow zwiazanych z nowym kapitatem zwrotnym w
zakresie pozostatych kosztow zwiazanych z obstuga i zwrotem dtugu (Kpy.).
Etap 4. Szacowanie skutkéw zmian i ryzyka.

Etap 5. Wariantowanie.

W etapie pierwszym konieczne jest ustalenie celow krotkookresowych i diu-
gookresowych stawianych przed procesem budzetowania. Cele te pozwola okre-
sli¢ nie tylko zasigg procesu budzetowania, ale rowniez jego szczegdtowosé. Nie
bez znaczenia jest rowniez okreslenie zalozen oraz wskazanie na rodzaje dtuz-
nych instrumentéw finansowych, ktoére beda przedmiotem budzetowania. Wybor
metody lub metod wyliczen kosztow dtugu rowniez musi by¢ rozwazony na tym
etapie, tak aby zapewni¢ jasno$¢, przejrzystos¢ oraz jednoznaczno$¢ pdzniej-
szych wyliczen.

Proces gromadzenia informacji niezbgdnych w budzetowaniu zalezy od potrzeb
1 warunkéw funkcjonowania danej jednostki samorzadowej w otoczeniu. Informa-
cje wykorzystywane w procesie budzetowania dotycza zard6wno warunkow otocze-
nia zewngtrznego, jak i wewngtrznych uwarunkowan. Wazne jest, aby uwzglednic¢
istniejace umowy, dokumenty zrodlowe, raporty i plany zadan (np. budzet zada-
niowy, wieloletni program inwestycyjny). Z tych dokumentow beda wynikaty de-
cyzje organdow samorzadowych dotyczace koniecznosci zaciagania dtugu albo jego
sptaty. W procesie budzetowania w pierwszym etapie mozemy wykorzysta¢ row-
niez pomoc niezaleznych instytucji, ktére prezentuja informacje na temat ksztatto-
wania si¢ trendow i wielko$ci finansowych majacych znaczny wptyw na ksztalto-
wanie si¢ sktonno$ci do pozyczania kapitatu czy jego ceny.

Aby proces budzetowania kosztow zadluzenia byt zgodny z budzetem jednost-
ki samorzadowej, wymusza konieczno$¢ narzucania wszystkim jednostkom i ko-
moérkom jednolitych zasad planowania poszczegoélnych elementéw budzetu (a ta-
kim elementem jest dtug). W efekcie koncowym budzet kosztéw obstugi dtugu
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musi by¢ spojny i zawiera¢ realne informacje do celow decyzyjnych i zarzadczych
jednostki samorzadowej. Stad tez nalezy skoordynowac zalozenia zwiazane plani-
stycznie oraz wielkosci bazowe (np. poziom informacji, planowany WIBOR, pla-
nowany termin ptatnosci zobowiazan dhuznych, planowane wielko$ci naktadow
inwestycyjnych w podziale na kapitat dluzny i pozostaty).

Posta¢ wynikowa i forma budzetu powinny zapewniaé prostote i przejrzy-
sto$¢, atrakcyjnos¢ prezentacji dla odbiorcow oraz kompatybilnos¢ i elastycz-
nos¢ [6, s. 44-46].

Etap drugi obejmuje budzetowanie juz istniejacego dtugu. Dlatego tez nalezy
uja¢ wszystkie koszty umowne zwiazane z juz funkcjonujacym dilugiem. Sa to
koszty obejmujace optaty, odsetki od dtugu, wyptaty kuponéw od obligacji czy tez
wynagrodzenia dawcy kapitatu wystepujacego w innej formie niz wskazane. Nale-
zy roOwniez ujac tutaj koszty realizacji zapisow umownych zawartych umowie (np.
obligatoryjne wykonanie ratingu i jego coroczne uaktualnianie).

Kolejne dziatanie obejmujace drugi etap odnosi si¢ do oszacowania kosztow
zwiazanych z kapitalem zwrotnym w zakresie pozostatych kosztow zwiazanych z
obstuga i zwrotem dtugu (Et 2 Kp,.— gdzie Et 2 oznacza koszty etapu 2). Ta formu-
fa kosztowa bedzie obejmowata koszty likwidacji zobowigzania dtuznego (K/) oraz
koszty zmiany umowy dotyczacej zobowiazania dtuznego (Kz). Formula ta nie be-
dzie uwzgledniata kosztow pozyskania zewngtrznego finansowania (Kp), gdyz
dlug ten zostat juz zaciagnigty, a koszty poniesione w okresach ubiegtych. Formuta
kosztowa zatem bedzie przybiera¢ nastgpujaca postac:

i=n

Et2KP, =) (KI+Kz),

t=1

W tab. 1 zaprezentowano ujecie kosztow w budzecie dotyczace etapu 2.

W etapie trzecim dokonujemy prognozowania nowych zobowiazan dtuznych i
ujmujemy je w budzecie. Dziatanie pierwsze i drugie skupione jest na nowych in-
strumentach dtuznych, dla ktérych nie podpisano uméw lub planuje si¢ ich podpi-
sanie. Ujmowane sa tu zardwno calkowite koszty zwigzane z nowym kapitatem
zwrotnym w zakresie kosztow umownych (Kuy.), jak i koszty zwiazane z nowym
kapitatem zwrotnym w zakresie pozostatych kosztow zwiazanych z obstuga i zwro-
tem dlugu (Kpi.). Nie wystepuje tutaj, jak w etapie 2, wykluczenie okre§lonych
grup kosztowych. Oczywiscie to, czy koszty likwidacji oraz zamiany wystapia, za-
lezy od horyzontu czasowego budzetu. Ale te decyzje powinny by¢ podjete na eta-
pie 1, gdzie tworzone sa zatozenia do budzetu. Dla kosztéw tego etapu przyjgto
oznaczenie Et 3, formula kosztowa za$ przybiera taczna postac:

1=n
Et3KDL =Y (Et 3 Ku, + Et 3Kp,. ).

t=1
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Tabela 1. Schematyczne ujgcie budzetu kosztow zobowiazan dhuznych JST

Rok n

Rokn+1

Rokn+¢

I. Szacowanie kosztéw zwigzanych z istniejacymi instrumentami
dhuznymi

Koszty obstugi dlugu instrument a

Koszty obstugi dlugu instrument b

Koszty obstugi dlugu instrument ...

Koszty likwidacji instrumentu a

Koszty likwidacji instrumentu b

Koszty likwidacji instrumentu ...

Koszty zmian instrumentu a

Koszty zmian instrumentu b

Koszty zmian instrumentu...

II. Szacowanie kosztow zwiazanych z nowymi instrumentami
dluznymi

Koszty obstugi dlugu instrument a'

Koszty obstugi dtugu instrument b'

Koszty obstugi dlugu instrument...

Koszty pozyskania instrumentu a'

Koszty pozyskania instrumentu b'

Koszty pozyskania instrumentu...

Koszty likwidacji instrumentu a'

Koszty likwidacji instrumentu b'

Koszty likwidacji instrumentu...

Koszty zmian instrumentu a'

Koszty zmian instrumentu b'

Koszty zmian instrumentu...

I11. Szacowanie skutkéw ryzyka

Koszty ryzyka kursu walutowego

Koszty ryzyka zmiany stop procentowych

Koszty ryzyka kredytowego

Koszty ryzyka utratu wiarygodnosci

IV. Razem I+I1

V. Wplyw ryzyka na koszty (IV +/—III)

Zrbdto: opracowanie wlasne.

W tab. 1 zaprezentowano ujecie kosztow w budzecie dotyczace etapu 3.

W etapie 4 dokonuje si¢ szacowania skutkéw zmian ryzyka. Konieczne jest tu-
taj wskazanie na wptyw zmian roéznic kursowych, wykorzystanie opcji zabezpie-
czajacych oraz pokazanie rezerwy jako instrumentu zabezpieczenia sig¢ przed ryzy-
kiem walutowym i zmiany stopy procentowej. Tabela 1 prezentuje ujecie kosztow

w budzecie dotyczace etapu 4.

Ostatni etap obejmuje wariantowanie, czyli przygotowanie ré6znych wariantow
budzetu. Warianty te beda dotyczy¢ zwlaszcza etapow 3 i 4, gdzie mozna pokazac
skutki (przede wszystkim negatywne) zbyt wysokiego poziomu zadluzenia oraz

wplyw ryzyka na wysokos$¢ obstugi dtugu.
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5. Podsumowanie

Procedura budzetowania kosztow zobowigzan dluznych ma szczegélne zna-
czenie, gdyz pozwala organom samorzadowym na poznanie nie tylko poziomu
kosztow z uwzglednieniem warunkow ryzyka. Pozwala rowniez na oceng skutkow
zaciagnigtego dtugu oraz na wielowariantowe podej$cie w zakresie wyboru instru-
mentu, zwlaszcza dla przyszlych zadan inwestycyjnych.

Proces budzetowania kosztow zobowiazan dtuznych niesie ze soba wiele ko-
rzys$ci. Nie tylko umozliwia ustalenie koniecznych wydatkéw zwigzanych z obstu-
ga, ale pozwala tez na ograniczenie negatywnych nastgpstw zwiazanych z przekra-
czaniem poziomu zadluzenia oraz niedopuszczeniem do przekroczenia ustawo-
wych progéw obstugi zadluzenia, utraty ptynnosci finansowej lub zachwiania réw-
nowagi budzetowej. Dzigki zastosowaniu budzetowania kosztow zadtuzenia istnie-
je mozliwo$¢ tagodzenia kryzysu zwiazanego z zaciagnigciem dlugu wobec male-
jacych dochodow, jak réwniez czgsciowej lub catkowitej utraty zdolnosci do ter-
minowej obstugi dlugu. Ponadto budzetowanie pozwoli na dobor wlasciwego in-
strumentu z punktu widzenia wyeliminowania niebezpieczenstwa, ze duze potrze-
by pozyczkowe jednostki samorzadu terytorialnego natrafia na barier¢ popytu na
rynku finansowym, poprzez wariantowanie instrumentow.

Reasumujac, zastosowanie budzetowania nie tylko wzmocni informacyjnie de-
cydentéw samorzadowych, zostanie rowniez stworzony instrument stuzacy zarza-
dzaniu dlugiem i pozwalajacy na jego prowadzenie oraz oceng skutkoéw podjetych
decyzji w zakresie wykorzystania finansowania zwrotnego.
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BUDGETING OF COSTS OF DEBT IN LOCAL GOVERNMENT UNITS
— THE OUTLINE OF METHODS

Summary

The author presents the budgeting of debt in local government units. In the article, the role and
the meaning of budgeting of debt costs are described. The author discussed the meaning of the risk in
the budgeting costs process. The methods of budgeting of the debt cost in local government units are
presented.
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