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Streszczenie: Inwestycje jednostek samorzadu terytorialnego po 2008 r. w znacznej mierze
byly finansowane z zewnetrznych srodkéw zwrotnych. Od 2014 r. wystepuje jednak tenden-
cja spadku zadtuzenia samorzadoéw oraz wzrostu ich nadwyzek operacyjnych, co wskazywa-
loby na istotng zmiang w zrodtach finasowania inwestycji samorzadowych. Dane dla calego
sektora wskazuja, iz przecigtny samorzad uniezaleznit si¢ od finansowania zewngtrznego przy
realizacji swych inwestycji. W artykule weryfikowana jest ta hipoteza w oparciu o modele
regresji liniowej uwzgledniajace dane dla poszczegdlnych jednostek z lat 2009-2016
z uwzglednieniem kategorii i lokalizacji danego podmiotu. Przeprowadzone analizy wykaza-
ly, iz wnioskowanie w oparciu o $rednie dla sektora jest bardzo zwodnicze. Zewngtrzne finan-
sowanie zwrotne pozostaje nadal istotnym zrodtem $rodkow dla samorzadow przy realizacji
inwestycji, a zapotrzebowanie na nie jest statystycznie rézne w zaleznosci od kategorii dane-
go podmiotu i jego lokalizacji.

Stowa kluczowe: jednostki samorzadu terytorialnego, inwestycje, nadwyzki operacyjne, za-
dhuzenie.

Summary: Investments of local governments after 2008 were largely financed by external debt.
Since 2014 there has been a tendency of decreasing indebtedness of local governments and
increase in their operating surpluses, which would indicate a significant change in the sources of
their investment financing. Data for the entire sector indicate that the average local government
has become independent of external financing in the implementation of its investments. This
article verifies this hypothesis with a use of models estimated for individual entities for the years
2009-2016. The analyzes showed that inference based on the averages for the sector is
misleading. External debt remains an important source of funds for local governments in the
implementation of investment policies, and the demand for external financing is statistically
discriminated depending on the category of the given entity and its location.

Keywords: local governments, debt, investments, operating surpluses.
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1. Wstep

W 2017 r. jednostki samorzadu terytorialnego (JST) planowaty, po korektach budze-
tow w pierwszej potowie roku, rekordowe w swej ponad 25-letniej historii wydatki
majatkowe w kwocie ok. 53 mld zl i w konsekwencji najwyzszy w historii deficyt
sektora JST na poziomie ok. 18 mld zt. Zapewne jednak w 2017 r. powtorzy sie sce-
nariusz z lat 2015 1 2016, kiedy to nie tylko inwestycje byly znaczaco nizsze niz
przyjete plany, ale tez caty sektor konczyt rok nadwyzka, a nie deficytem. Po trzech
kwartatach 2017 r. taczne inwestycje sektora JST wyniosty jedynie 13,9 mld zt.

Inwestycje JST wyraznie zmniejszyty od 2015 r. (por. tab. 1). Wykonanie na
poziomie 26 mld zt w 2016 r. to najnizszy wynik z ostatnich 10 lat. Nizsze wydatki
majatkowe JST w 2016 r. w calosci byly spowodowane nizsza skala wydatkow
w projektach wspotinansowanych przez Uni¢ Europejska — w stosunku do 2015 r.
spadek wydatkow majatkowych JST wyniost 12,7 mld zt, w tym 13,3 mld zt to spa-
dek zwigzany z projektami UE. Podobnie mniejsze inwestycje JST w 2015 r. (spadek
0 2,8 mld zt w stosunku do 2014 r.) w cato$ci byly efektem mniejszych inwestycji
zwiazanych z projektami UE.

Tabela 1. Wydatki majatkowe, nadwyzki operacyjne i zobowigzania JST w latach 2007-2016;
wybrane statystyki (mld zt)

Wyszczegodlnienie 2007|2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 [2015|2016
Wydatki majatkowe JST
ogodtem (w tym na projekty
UE) 27,1 31,9 43,1| 442| 424| 35,6| 35,0| 41,4| 38,6 25,8

Wydatki JST na projekty UE | 83| 6,3| 17,6 21,0| 24,1| 20,7| 20,1| 23,3|19,0| 4,5
— wydatki majatkowe na

projekty UE 7 5 15 18 20,3| 16,9 16,1 | 19,1|16,3| 3,0
Nadwyzka operacyjna
sektora JST 17,7| 17,7| 12,0 93| 11,0 11,6] 14,3| 16,3| 18,2 20,5
Wynik sektora JST
(nadwyzka/deficyt) 23| -2,6| -13,0| -15,0| -10,3| -3,0| —0,4| —2,4| 2,6| 7.6
Zobowigzania (zadluzenie)
JST ogdtem 259 28,8 40,3| 55,1| 65,8| 67,8] 69,2 72,1| 71,6 69,0

Kursywa zaznaczono oszacowania autora.

Zrodto: dane Ministerstwa Finansow.

W literaturze ugruntowat si¢ poglad o ograniczonym wykorzystywaniu nadwy-
zek operacyjnych JST do realizacji inwestycji samorzagdowych. ,,Na og6t rzadko
zdarza si¢, aby wygospodarowane nadwyzki dochodéw biezacych nad wydatkami
biezacymi bytly wydajnym zrodtem finansowania wydatkow majatkowych. Najcze-
Sciej stuza one do finansowania obstugi zadtuzenia” [Suréwka, Winiarz 2017, s. 460,
461]. Potwierdzily to analizy przedstawione w [Dylewski 2017], wskazujace na
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znacznie silniejszg korelacje pomiedzy wydatkami majatkowymi i zobowigzaniami
niz wydatkami majatkowymi a nadwyzka operacyjng JST. ,,Nadwyzka operacyjna
nie ma tak istotnego znaczenia w zakresie mozliwosci finansowania wydatkow ma-
jatkowych, ale ma pierwszorzedne znaczenie w zakresie mozliwo$ci zaciggania zo-
bowigzan przez JST” [Dylewski 2017, s. 84]. Warto jednak zauwazy¢, ze w przyto-
czonych opracowaniach analizowane byly zaleznosci dtugookresowe, na ktore
przewazajacy wptyw miat silny wzrost zadluzenia JST w latach 2008-2013 przy
réwnoczesnie malejacych do 2010 r. nadwyzkach operacyjnych.

Od 2014 r. wystepuje natomiast odmienna sytuacja w JST zaréwno po stronie
ich dynamiki zadluzenia, jak i po stronie inwestycji oraz nadwyzek operacyjnych.
Ujemna dynamika inwestycji wspotwystepuje teraz bowiem z rosngcymi nadwyzka-
mi operacyjnymi JST obrazujacymi poprawe kondycji finansowej JST. W ujeciu no-
minalnym tgczna nadwyzka operacyjna sektora w 2015 r. osiagneta 18,2 mld zt, po
raz pierwszy przekraczajac poziom sprzed swiatowego kryzysu finansowego zapo-
czatkowanego w latach 2007-2008. W relacji do dochodow ogotem nadwyzki ope-
racyjne JST rowniez odnotowaly znaczacg poprawe od 2010 r., kiedy to byly najniz-
sze (5,7%). Od 2015 r. przekroczyly juz poziom 9% dochodéw ogodtem (por. tab. 2).

Tabela 2. Zadtuzenie i nadwyzka operacyjna JST w latach 2007-2016; wybrane statystyki

Wyszczegolnienie 2007|2008 [ 2009 [ 2010 | 2011 [ 2012|2013 | 2014 {2015 | 2016
Nadwyzka operacyjna jako %
dochodow ogotem 13,5 12,4 7.7\ 57| 64| 6,6 78| 84| 92| 9,6
Zadluzenie ogotem jako %
dochodéw ogdtem 19,7| 20,2 | 26,0| 33,8 | 38,4| 38,2| 37,7| 37,1| 36,0| 32,3
Zadluzenie netto jako %
dochodéw ogdtem ~7 77| 15,4 24,7( 29,3| 29,6 | 30,3 | 29,8 | 27,8| 22,3

Zmiana zadtuzenia JST ogolem
(wzrost/spadek w skali roku;

mld zt) 09| 29| 11,5| 14,8| 10,7 2,1| 1,3| 3,0| -0,5| -2,6
Pozyskane finansowanie netto
(kredyty i obligacje; mld zt) 1,31 29| 11,6| 148 97| 2,5 L,1| 32| -02] -2,8

Pozyskane finans. netto (kredyty
i obligacje) jako % inwestycji
w danym roku 4,8 921|269 33,4(229| 7,1 32| 7,8|-0,5(-11,0

Zrodto: dane Ministerstwa Finansow.

Poprawa kondycji finansowej JST nie byla zarazem stymulowana zwigkszong
sprzedazg majatku — dochody JST z tego tytutu pozostaty stabilne w latach 2015—
2016, ksztattujac si¢ w przedziale 3,3-3,5 mld z1, przy $redniej dla lat 2009—2014 na
poziomie 3,5 mld zt. Przy tym sprzedaz majatku wyzsza byta w tych JST, w ktorych
oddziatywanie limitu zadluzenia z art. 243 [Ustawa z 27 sierpnia 2009] na gospodar-
ke finansowa danego samorzadu byto silniejsze — zob. [Banaszewska 2018].
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Jednoczesnie, co logiczne, poprawiata si¢ zdolno$¢ JST do sptaty ich zadtuzenia.
Zgodnie z symulacjami przedstawionymi w [Dziemianowicz, Kluza 2018] hipote-
tyczny okres sptaty istniejacego zadtuzenia zmniejszyt si¢ w 2016 r. do poziomdw
odnotowywanych na przetomie lat 2009 i 2010. Na koniec 2016 r. najkrétszy hory-
zont splaty juz zaciagnigtego zadhuzenia byl w gminach wiejskich (ok. 4 lat), zas
najdtuzszy w miastach na prawach powiatu (ok. 11 lat).

Przy rosnacych nadwyzkach operacyjnych oraz nizszej aktywnosci inwestycyj-
nej zadluzenie catego sektora JST po 2014 r. zaczgto spadac nie tylko w relacji do
dochodow JST, ale takze w ujgciu nominalnym. Dotyczylo to zaréwno zadtuzenia
ogotem, jak i zadtuzenia netto, czyli pomniejszonego o stan srodkow pienigznych,
depozytow i papierow wartosciowych na rachunkach JST (por. tab. 2). W ujeciu
zagregowanym statystyczny samorzad przestat korzysta¢ z nowego finansowania
zewnetrznego w celu realizacji nowych inwestycji. Oznaczatoby to olbrzymig zmia-
n¢ zardbwno w gospodarce finansowej JST, jak i1 dla sektora bankowego, dla ktérego
samorzady sg bardzo waznym pozyczkobiorca.

W niniejszym opracowaniu przeprowadzona jest szczegdtowa analiza powyz-
szego zagadnienia, majgca na celu zweryfikowanie, czy wnioskowanie w oparciu
o ,,statystyczny” samorzad jest w tym przypadku poprawne. W oparciu o dane dla
poszczegdlnych JST za lata 2009-2016, zostato zbadane, jaka jest dlugofalowa
zaleznos¢ pomiedzy inwestycjami JST a ich zadluzeniem oraz czy faktycznie nie
ulegta ona zakldéceniu po 2014 r.

2. Metoda badawcza

Niniejsza analiza obejmuje wszystkie JST w Polsce poza wojewodztwami (urzedy
marszatkowskie). Badana populacja zostala oczyszczona o miasto Watbrzych (prze-
obrazone z gminy miejskiej w miasto na prawach powiatu) oraz jednostki skrajnie
nietypowe (outlayers), czyli te, dla ktorych wskaznik zadluzenia per capita na ko-
niec 2015 r. lub wskaznik skumulowanych inwestycji per capita za lata 2009-2015
nie miescil si¢ w przedziale $redniej dla sektora JST +/— cztery odchylenia standar-
dowe. Wyeliminowato to 28 JST. W rezultacie do analizy zostaty przyjete 2764 JST.
Kategorie gmin zostaty przyjete w modelach wg stanu na koniec 2016 r. (w analizo-
wanym okresie ok. 20 JST zmienito swoja kategori¢).

Analizowany jest poziom zadluzenia badZ zmiana zadtuzenia w danym okresie
w poréwnaniu ze skumulowanymi inwestycjami JST w tym samym okresie. Aby
uzyska¢ wzajemng porownywalnos$¢ poszczeg6élnych JST, obliczone zostaty warto-
Sci per capita dla wykorzystywanych wskaznikow (w oparciu o liczbe mieszkancow
z ostatniego roku, jaki obejmuje dany wskaznik).

Na potrzeby analiz zbudowane zostaly trzy warianty modeli regresji liniowej
(A, BiC)opostaci y = ax + b. Modele zostaly uzupetione o zmienne 0-1 (oznaczone
litera ‘D’ w wynikach estymacji) opisujace kategori¢ JST oraz jego lokalizacje, jako
potencjalnie istotne cechy roznicujace dlugoterminowg zaleznos¢ pomiedzy inwe-



Finansowanie inwestycji samorzadowych ze $rodkow zwrotnych... 177

stycjami a zadluzeniem JST. Istotnos¢ kategorii JST dla badanej dtugoterminowej

zalezno$ci wykazaly m.in. analizy w [Dylewski 2017], a lokalizacji wojewddzkiej

— analizy przedstawione w [Wosiek 2013]. Posta¢ modeli w niniejszym opracowaniu

jest nastepujaca:

zmienna objasniana ():

* zmiana zadluzenia per capita w badanym okresie (np. wskaznik za lata 2014—
2016 oznacza roéznice pomi¢dzy stanem zadtuzenia 31.12.2016 a stanem zadtu-
zenia 31.12.2013 podzielong przez liczbg ludnosci z 31.12.2016)

lub

* stan zadluzenia per capita na koniec badanego okresu.

Zmienne objasniajace (X):

*  Model A
1. Skumulowane inwestycje per capita w danym okresie (np. wskaznik za lata

2014-2016 oznacza sumg inwestycji w latach 2014, 2015 i 2016 podzielong przez

liczbe ludnosci z 31.12.2016).

* Model B
1. Skumulowane inwestycje per capita w danym okresie (opis jak w Modelu A).
2. Zmienna 0-1 ‘D; oznaczajgca kategorig¢ JST (gdzie i: 1 = powiat, 2 = gmina

miejska, 3 = gmina wiejska, 4 = gmina miejsko-wiejska, 5 = miasto na prawach po-

wiatu).

e Model C
1. Skumulowane inwestycje per capita w danym okresie (opis jak w Modelu A).
2. Zmienna 0-1 ‘D’ oznaczajaca kategorig JST (opis jak w Modelu B).

3. Zmienna 0-1 ‘Dj’ oznaczajaca wojewodztwo, w ktorym potozone jest dane
JST (gdzie j: 1 = dolnoslaskie, 2 = kujawsko-pomorskie, 3 = lubelskie, 4 = lubuskie,
5 = t6dzkie, 6 = matopolskie, 7 = mazowieckie, 8 = opolskie, 9 = podkarpackie,
10 = podlaskie, 11 = pomorskie, 12 = §lgskie, 13 = §wigtokrzyskie, 14 = warminsko-
-mazurskie, 15 = wielkopolskie, 16 = zachodniopomorskie).

Wszystkie modele zostaly oszacowane metoda najmniejszych kwadratow z wy-
korzystaniem oprogramowania Gretl v. 1.9.90. Stata b pozostata ostatecznie jedynie
w dwoch estymowanych rownaniach (por. tab. 3 i 4 w kolejnej czgsci).

Wykorzystane w analizie dane na temat JST pochodzg z systemu BeSTi@ Mini-
sterstwa Finansoéw. Jako zadtuzenie przyjeta zostata suma zobowigzan JST ze spra-
wozdan Rb-Z (pozycja E). Nie obejmujg one zobowigzan JST z alternatywnych in-
strumentow finansowych, takich jak np. leasing nieruchomosci i dzierzawa zwrotna.
Zobowigzania te stanowity na koniec 2016 r. ok. 2% calosci zobowigzan JST [Ja-
strzgbska 2017]. Jako inwestycje do analiz zostaty przyjete wydatki majatkowe JST
ze sprawozdania Rb-NDS (pozycja B2). W zaleznos$ci od roku inwestycje stanowig
od 95 do 97% wydatkéw majatkowych JST. Dane dotyczace liczby mieszkancow
pochodza z baz Gtoéwnego Urzedu Statystycznego.
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3. Analiza zaleznoS$ci pomi¢dzy inwestycjami a zadluzeniem JST

Spadek nominalnego zadtuzenia JST po 2014 r. daje podstawe do sformulowania
hipotezy, ze z perspektywy catego sektora zwrotne finansowanie zewnetrzne prze-
stalo obecnie odgrywac istotng rol¢ jako zrodio srodkow na samorzadowe inwesty-
cje. Zamiast korzysta¢ ze srodkéw zwrotnych JST byly w stanie finansowac swoje
inwestycje z generowanych nadwyzek operacyjnych. W tej czgséci opracowania zo-
stang przedstawione modele weryfikujace t¢ hipotezg. Zbadana zostanie zaleznosé¢
pomiedzy inwestycjami i zadluzeniem w dtugim okresie 2009-2016, jak i za ostatnie
3 lata w oparciu o modele A, B i C, zdefiniowane w cze¢sci 2. Ilustracje danych, dla
ktorych zostang wyliczone modele przedstawiajg rys. 1-4.
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Oznaczenia dla KAT JST: 1 = powiat, 2 = gmina miejska, 3 = gmina wiejska, 4 = gmina miejsko-
-wiejska, 5 = miasto na prawach powiatu.

Rys. 1. Zalezno$¢ migdzy skumulowanymi inwestycjami per capita w latach 2009-2016
a poziomem zadtuzenia JST per capita na koniec 2016 .

Zrodto: opracowanie wiasne.

Analiza rys. 1-4 pozwala zauwazy¢, iz obserwacje dla okresu 2014-2016 sa
bardziej skupione niz za lata 2009-2016, prezentujgc mniej wyrazng tendencj¢. Za-
razem widac¢ tez dodatkowe prawidtowosci, jesli obserwacje na wykresach zostang
zaprezentowane z uwzglednieniem poszczegdlnych kategorii JST. Wyniki estymacji
modeli potwierdzajg te spostrzezenia. Ponizej zostaly przedstawione oszacowania
parametrow modeli dla lat 2009-2016 oraz 2014-2016. Wszystkie uzyskane modele
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Oznaczenia dla KAT JST jak dla rys. 1.

Rys. 2. Zalezno$¢ miedzy skumulowanymi inwestycjami per capita w latach 2014-2016
a poziomem zadtuzenia JST per capita na koniec 2016 r.

Zrbdto: opracowanie wilasne.
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Oznaczenia dla KAT JST jak dla rys. 1.

Rys. 3. Zalezno$¢ migdzy skumulowanymi inwestycjami per capita w latach 2009-2016
a zmiang zadtuzenia JST per capita w okresie 31.12.2008-31.12.2016

Zrbdto: opracowanie wilasne.
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Oznaczenia dla KAT_JST jak dla rys. 1.

Rys. 4. Zalezno$¢ miedzy skumulowanymi inwestycjami per capita w latach 2014-2016
a zmiang zadtuzenia JST per capita w okresie 31.12.2013-31.12.2016

Zrbdto: opracowanie wilasne.

maja statystycznie istotny wspdlczynnik regresji dla zmiennej objasniajacej ,,sku-
mulowane inwestycje per capita”.

Wryniki oszacowania modeli zawarte w tab. 3 pokazuja, ze istnieje bardzo silna i
statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy skala inwestycji realizowanych przez po-
szczegolne JST a poziomem ich zadluzenia. W okresie ostatnich 3 lat, w poréwnaniu
z calym okresem 2009-2016, sita tej zaleznosci tylko nieznacznie ostabta. Potwier-
dza to teze, iz posiadany przez JST diug jest nieodzownie zwigzany z ich inwestycja-
mi, niezaleznie od poprawy nadwyzek operacyjnych JST. Bardzo niewiele JST zre-
alizowalo swoje inwestycje bez zewngtrznego finansowania zwrotnego, badz byty to
wylacznie niewielkie inwestycje. Podobnie, JST nie sg w stanie istotnie zmniejszac
swego zadtuzenia bez rownoczesnej rezygnacji z realizacji nowych inwestycji.

Warto zauwazy¢, ze wzbogacenie modelu o zmienne 0-1, opisujace kategorie
danego samorzadu oraz jego potozenie poprawia wiasciwosci modeli. Bardziej wi-
doczne jest to dla okresu 2014-2016, gdzie wspotczynnik R* rosnie z 63,8 do 74,3%,
przy wszystkich zmiennych statystycznie istotnych i lepszym (nizszym) kryterium
informacyjnym Akaike. Potwierdza to spostrzezenie z analizy rysunkow powyzej,
ze badana zalezno$¢ nie jest jednorodna dla wszystkich JST. Patrzenie na sektor JST
przez pryzmat przecietnego, statystycznego samorzadu moze by¢ mylace, gdyz
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w przypadku zadtuzenia i inwestycji samorzadowych znaczenie ma tez kategoria, do
ktorej poszczegolne JST nalezy — zob. [Dylewski 2017] oraz jego potozenie geogra-
ficzne — zob. analizy tego zagadnienia dla gmin wiejskich w [Kluza, Rafat 2018].
Przedstawione wnioski potwierdzity réwniez analizy za inne okresy, np. za lata
2009-201312013-2015. Oszacowania parametréw tych modeli nie zostaty tu zapre-
zentowane wylacznie ze wzglgdu na ograniczong objetos¢ niniejszego opracowania.

Tabela 3. Zalezno$¢ migdzy skumulowanymi inwestycjami JST per capita w latach 2009-2016
oraz 2014-2016 a zadluzeniem JST per capita na koniec 2016 r.; wybrane statystyki

= zadhizenic 2009-2016 | 2009-2016 | 2009-2016 | 2014-2016 | 2014-2016 | 2014-2016
na koniec danego okresu | \roqei A | ModelB | ModelC | ModelA | ModelB | Model C
Wspblczynnik R2 69.2% 73.9% 75,1% 63.8% 72.8% 74,3%
Statystyka F° 6207,1 *** | 1208,8 *** | 3045 *** | 48613 *** | 1220,7 *** | 64,8 ***
Kryt. inform. Akaike 43042 42599 42491 43492 42710 42582
Zmienne x:

Inwestycje per capita 0,173 *%% | 0,103 *** | 0,100 *** | 0478 *** | 0,202 *** | 0201 ***
DKAT JST 1 107,7 %% | 410,0 *** 1503 *5* | 461,6 ***
DKAT JST 2 476,0 **% | 794,5 *x* 647,0 *F% | 9650 **
DKAT JST 3 2015 5% | 626,6 *** 472,10 *¥% | 8054 *x*
DKAT JST 4 5313 **% | 8344 % 7093 *¥% | 1009,7 ***
DKAT JST 5 1400,6 *** | 1763,1 *** 16183 **% | 1974,0 ***
DWOJ 1 189,1 ¥ T190,6
DWOJ 2 3476 Fr 3846 e
DWOJ 3 3864 ** 410,0
DWOJ 4 2172 #*x 2186 **x
DWOJ 5 3744 3977 wxx
DWOJ 6 240,9 ¥ 22403 **
DWOJ 7 360,4 ** 3848 e
DWOJ 8 407,0 #* 4194 e
DWOJ 9 352,0 #H 3508 e
DWOJ_10 506,1 5124 e
DWOJ 11 21993 %k 91,1 e
DWOJ_12 4357 e 4523 e
DWOJ_13 165,5 ** T1293 *
DWOJ 14 C123,7 % Z1283 *
DWOJ 15 394,35 —424,0 [ **x

Poziomy istotnosci dla oszacowanych parametrow: *** ponizej 1%, ** <1%, 5%), * <5%, 10%).

Zrodto: obliczenia wlasne.

Odmienna sytuacja wystepuje, jesli przeprowadzona zostanie analiza nominal-
nych zmian zadluzenia JST w porownaniu z przeprowadzonymi przez samorzad
w tym okresie inwestycjami. Wyniki estymacji modeli A, B i C zawiera tab. 4.
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Tabela 4. Zaleznos¢ pomiedzy skumulowanymi inwestycjami JST per capita w latach 2009-2016
oraz 2014-2016 a zmiang zadluzenia JST per capita w analogicznym okresie; wybrane statystyki

» = zmiana 20092016 | 2009-2016 2009-2016 2014-2016 2014-2016 2014-2016

zadtuzenia w danym
okresie Model A Model B Model C Model A Model B Model C

Wspolczynnik R? 53,7% 22,3% 56,9% 8,9% 17,8% 18,9%
Statystyka F 3201,0 *** 158,1 *** 172,6 *** | 270,3 *** 99,8 H** 30,5 F*k*
Kryt. inform. Akaike | 42026 41927 41865 39447 39311 39304
Zmienne x:
Inwestycje per capita | 0,103 *** 0,094 *** 0,093 *** | 0,101 ***| 0,130 ***| (,]132 *¥*
DKAT JST 1 —586,7 *** 186,1 *** —65,4 *F*| 723 **
DKAT JST 2 —548,9 #** 241,3 ##* —296,5 ***| 3053 ***
DKAT JST 3 —582,3 #** 204,8 *** -301,9 ***| -316,9 ***
DKAT JST 4 —460,2 *** 309,8 *** —265,1 k| 2713 kk
DKAT JST 5 811,1 *** —194,0 ***| _216,0 ***
DWOJ 1 —194,9 *** -40,0
DWOJ 2 —208,9 *** 6,2
DWOIJ 3 —158,2 *#* 59,9 *
DWOIJ 4 -96,8 -3,7
DWOIJ 5 —256,6 *** 37,3
DWOJ 6 —193,4 *** 28,7
DWOJ 7 —280,1 *** 21,3
DWOIJ_8 —207,8 *** 42,0
DWOIJ 9 —204,8 H** -14,6
DWOIJ 10 —270,3 ok —78,3 **
DWOJ 11 -131,4 ** -359
DWOJ 12 —303,5 *** 50,1
DWOJ 13 2,6 17,3
DWOJ 14 —61,2 10,9
DWOJ 15 —256,6 *** -11,0
Stata 582,3 *** —221,5 ***

Poziomy istotnosci dla oszacowanych parametrow: *** ponizej 1%, ** <1%, 5%), * <5%, 10%).

Zrodlo: obliczenia wlasne.

W przypadku zaleznosci dtugookresowej — za lata 2009—2016 — pozostaje ona silna
1 statystycznie istotna. Podobnie jak w przypadku modeli z tab. 3, istotng role
w opisie badanego zjawiska odgrywa kategoria danego JST oraz jego potozenie geo-
graficzne (model C).

Wysokie dopasowanie modeldw nie wystepuje natomiast przy analizie zalezno-
$ci za okres 2014-2016. Wskazywatoby to, iz ostatnie inwestycje JST nie byly
w istotnym stopniu finansowane zewn¢trznymi $§rodkami zwrotnymi, a biorac pod
uwage spadek rowniez dotacji unijnych, to gtdéwnym zrodtem $rodkow na inwesty-
cje staty si¢ nadwyzki operacyjne JST. Stwierdzenie to nie musi by¢ jednak w pelni
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poprawne. Po czesci wytlumaczeniem opisywanej sytuacji moze by¢ wystepujace
zazwyczaj niedopasowanie w czasie pomigdzy zaciggnigciem zadluzenia a realiza-
cja inwestycji — wielokrotnie inwestycja jest finansowana najpierw ze srodkow wias-
nych a dopiero potem ze zrddet zewnetrznych. Przy JST o niskich nadwyzkach
operacyjnych typowa za$ bedzie sytuacja odwrotna, kiedy to w pierwszej kolejnosci
wykorzystywane sg $rodki zwrotne. W efekcie tych zjawisk statystki opisujace za-
lezno$¢ pomigdzy inwestycjami i przyrostem zadtuzenia JST dla krotszych okresow
moga ulec znaczacemu zakltoceniu, natomiast analiza za dtuzsze okresy eliminuje
juz to niedopasowanie.

Wyraznie nizszy poziom wspotczynnika R? dla modeli B i C za lata 2014-2016
niz w modelu o§mioletnim nie powoduje utraty statystycznej istotnosci dla zmienne;j
‘skumulowane inwestycje per capita’ oraz dla kategorii JST. Wskazuje to, iz nowe
zadluzenie jest liczacym si¢ (cho¢ nie dominujacym) czynnikiem finasowania no-
wych inwestycji, nawet pomimo wyzej sygnalizowanych zaktocen we wlasciwym
dopasowaniu danych. Tak wigc cho¢ przecigtnie po 2014 r. inwestycje JST odbywa-
ty sie bez udziatu zwrotnego finansowania zewnetrznego, to faktycznie te JST, ktore
inwestowaty wigcej, to positkowaty si¢ dtugiem, natomiast sptat zadtuzenia dokony-
waty JST o niskiej aktywnosci inwestycyjnej. Potrzeba pozyskiwania finansowania
zewnetrznego na inwestycje wceiaz wiec wystepuje, pomimo wzrostu nadwyzek ope-
racyjnych i ich malejacego zadtuzenia JST.

4. Podsumowanie

Po 2014 r. zadhuzenie sektora JST zaczeto spadac, pomimo realizowanych przez JST
inwestycji. Patrzgc na usrednione statystyki wida¢, ze zaleznos¢ miedzy inwestycja-
mi i zadtuzeniem JST zaczeta stabnac juz po 2012 r. W latach 2009-2012 relacja
przyrostu zadtuzenia do skumulowanych inwestycji JST siegneta 24%. Srednio za
lata 2009-2016 zalezno$¢ ta wyniosta 13%, przy czym, jak wida¢ w tab. 1, dynami-
ka zadluzenia JST w samych latach 2015-2016 byta ujemna. Zmniejszata si¢ tez
roczna skala inwestycji, ale jednak nie zanikla. W rezultacie w 2016 r. 25,8 mld zt
inwestycji zostato zrealizowanych przy 2,8 mld zt spadku zadtuzenia JST. Przy tym
nalezy pami¢taé, ze wojewodztwa lubelskie, podkarpackie, podlaskie, swigtokrzy-
skie 1 warminsko-mazurskie otrzymaty znaczace dodatkowe $rodki bezzwrotne na
wyrownanie nieréwnosci z dedykowanego im programu operacyjnego ,,Polska
Wschodnia” (po ponad 2 mld EUR na Perspektywe Finansowa 2007-2013 oraz
2014-2020), co czegsciowo zastgpito finansowanie zewnetrzne.

Zaprezentowane w powyzszej analizie modele ukazujg, ze zewnetrzne finanso-
wanie zwrotne pozostaje jednak nadal istotnym zrédtem $rodkow dla samorzadow
przy realizacji inwestycji, a patrzenie na sektor JST przez pryzmat statystycznie
sredniego samorzadu jest bardzo zwodnicze i konieczna jest analiza na poziomie
pojedynczych samorzadow. Ukazata ona, iz zar6wno w calym badanym okresie
2009-2016, jak i w latach 2014-2016 wystapita silna zalezno$¢ migdzy zrealizowa-
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nymi inwestycjami a poziomem zadtuzenia poszczegodlnych JST. Oslabieniu ulegta
natomiast w latach 2014-2016 zalezno$¢ miedzy skumulowanymi inwestycjami JST
a zmiang zadtuzenia JST. Dla catego badanego okresu 2009-2016 pozostaje ona
wcigz silna.

Badanie potwierdzito zarazem, iz statystycznie istotny wptyw na skale pozyski-
wania zewnetrznego finansowania zwrotnego na inwestycje, a takze na poprawe do-
pasowania modeli, ma kategoria danego JST oraz jego potozenie geograficzne. Naj-
wyzszy poziom dzwigni finansowej wystepuje w miastach na prawach powiatu oraz
w samorzadach z wojewddztw zachodniopomorskiego, $wictokrzyskiego i warmin-
sko-mazurskiego.

Spadek zadluzenia sektora JST nie oznacza wigc, iz samorzady przestaty posit-
kowac¢ si¢ dlugiem przy realizacji inwestycji. Cho¢ rosngce nadwyzki operacyjne
JST zwigkszyly przestrzen do realizacji inwestycji ze srodkow wlasnych, to utrzy-
muje si¢ model korzystania ze srodkow zwrotnych w inwestycjach samorzadowych.
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