Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 20/10/2025 08:08:22

ANNALES
UNIVERSITATIS MARIAE CURIE-SKLODOWSKA
LUBLIN — POLONIA
VOL. XLVIL, 3 SECTIO H 2013

* Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu
** Uniwersytet Szczecinski, Katedra Finansow

MAREK DYLEWSKI*, BEATA FILIPIAK**

Finansowanie samorzqdowego diugu publicznego
— instrumenty i skutki ich zastosowania™"

Financing local government debt — instruments and their effects

Stowa kluczowe: finansowanie dtuzne, jednostki samorzadu terytorialnego, instrumenty dtuzne

Key words: debt financing, local government units, debt instruments

Wstep

Wplyw samorzadowego dtugu publicznego na gospodarke, poziom zycia oraz
rozwoj spotecznosci lokalnych jest niekwestionowany i1 wieloaspektowy — moze by¢
zaré6wno pozytywny jak i negatywny. Organy samorzadowe, kreujac rozwdj, zacia-
gaja dtug, tworza polityke dlugu i zarzadzania nim. Powinny dokonywaé¢ wyboru
instrumentéw dtuznych na podstawie kryteriow efektywnosciowych, zapewniajac
stabilno$¢ i racjonalno$¢ wykorzystania dtugu.

Prawidtowe podej$cie do zarzadzania dtugiem wymusza okreslenie przyczyn
korzystania z zewnetrznego finansowania, zdefiniowanie stosowania instrumentow
dtuznych, rozpoznanie skutkéw i ryzyka zwigzanego z dtugiem, okreslenie instrumen-
tow zabezpieczenia przed ryzykiem, wyznaczenie granic prawnych i rzeczywistych
w zakresie zadtuzenia, opracowanie kryteriow wyboru instrumentéw dtuznych,
czesto procedur restrukturyzacji zadtuzenia. Nie bez znaczenia w tym procesie jest

** Praca naukowa finansowana ze $rodkow budzetowych na nauke w latach 2010-2013 jako projekt
badawczy nr NN 113063139.
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zasada rownowazenia budzetu biezacego i utrzymanie ptynnosci finansowej. W pro-
cesie zarzadzania dtugiem istotnym elementem staje si¢ umiejgtnosé dokonywania

prawidlowego pomiaru struktury i poziomu zadtuzenia.

Biorac pod uwage fakt, ze samorzadowy dtug publiczny ma charakter i dtugo-,
i krotkoterminowy, wazne jest, wobec ograniczen ustawowych i prawnych oraz w $wiet-
le kontroli zarzadczej, rozpatrzenie problemu skutkéw wykorzystania instrumentow
dtuznych w §wietle ich dostepnosci i mozliwos$ci zaciggania zobowiagzan dtuznych.
Celem artykutu jest wskazanie dostepnosci 1 skutkow stosowania instrumentow
dtuznych w odniesieniu do poziomu zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego

(JST).

1. Regulacje prawne dotyczace rodzajow i zakresu wykorzystania
instrumentéw dluznych przez jednostki samorzadu terytorialnego

Struktura samorzadowego dtugu publicznego jest wyznaczana prawem zar6wno
krajowym, jak i Unii Europejskiej. Minister wtasciwy do spraw finanséw wydat
dwa akty prawne dotyczace szczegdtowego sposobu klasyfikacji tytutow dtuznych,
pierwsze dotyczace rodzajow dtugu dopuszczalnego do zaciggania przez jednostki
samorzadu terytorialnego [Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 28 grudnia...,
2011] oraz drugie wskazujace na przypadki, w ktérych nie stosuje si¢ ograniczen
dotyczacych zaciagania niektérych zobowigzan finansowych przez jednostki sektora
finanséw publicznych [Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 17 grudnia..., 2010].
W $wietle prawa regulujacego sposob klasyfikacji tytutow dtuznych samorzadowym

dtugiem publicznym zgodnie z kryterium przedmiotowym s3:

1) papiery wartosciowe inne niz akcje, z wytaczeniem praw pochodnych, dopusz-

czone do obrotu zorganizowanego, z uwzglednieniem podziatu na:

a) krotkoterminowe papiery warto$ciowe — o pierwotnym terminie wyku-
pu nie dtuzszym niz rok (bony skarbowe, obligacje, bony komercyijne,

pozostate papiery warto$ciowe),

b) dtugoterminowe papiery wartosciowe — o pierwotnym terminie wykupu
dtuzszym niz rok (obligacje, obligacje skarbowe, pozostate papiery war-

tosciowe),

2) kredyty i pozyczki, przy czym do tej kategorii zalicza si¢ rowniez umowy
o0 partnerstwie publiczno-prywatnym, ktére majg wpltyw na poziom dtugu publicz-
nego, papiery wartosciowe, ktorych zbywalnos¢ jest ograniczona, umowy sprzedazy,
w ktorych cena jest platna w ratach, umowy leasingu zawarte z producentem lub
finansujacym, w ktorych ryzyko i korzySci z tytutu wlasnosdci sa przeniesione na
korzystajacego z rzeczy, a takze umowy nienazwane o terminie zaplaty dtuzszym niz
rok, zwigzane z finansowaniem ustug, dostaw, robot budowlanych, ktore wywotuja
skutki ekonomiczne podobne do umowy pozyczki lub kredytu, z uwzglgdnieniem

podziatu na:
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a) krotkoterminowe — o pierwotnym terminie sptaty nie dtuzszym niz rok

lub podlegajace sptacie na zadanie,

b) dtugoterminowe — o pierwotnym terminie splaty dluzszym niz rok,

3) przyjete depozyty, rozumiane jako zobowigzania wynikajace z przyjetych przez
jednostke sektora finansow publicznych depozytow, bedacych srodkiem finansowania
potrzeb danej jednostki, w szczegolnosci sptaty wezesniej zaciggnietych zobowigzan

lub niedoboru $rodkéw danej jednostki, z uwzglednieniem podziatu na:

a) depozyty zbywalne — natychmiast wymienialne na gotéwke lub ptatne

na zadanie wierzyciela,

b) inne depozyty, ktore nie moga by¢ natychmiast wymienione na gotowke
lub nie mogg by¢ w dowolnym momencie wykorzystywane do dokony-
wania ptatno$ci przez wierzyciela; w szczeg6lnosci w formie depozytow

terminowych,

4) zobowigzania wymagalne, rozumiane jako bezsporne zobowigzania, ktérych
termin platnosci dla dluznika minat, a ktére nie zostaly ani przedawnione, ani

umorzone.

Wskazane rozporzadzenie w sposob enumeratywny wskazuje na instrumenty
dtuzne, co oznacza, ze jednostki samorzadu terytorialnego moga wykorzystywaé
wylacznie instrumenty wskazane we wspomnianym rozporzadzeniu. Jest to ograni-
czenie udziatu w rynku finansowym JST, ale rowniez dziatanie na rzecz ograniczenia

ryzyka transakcyjnego, finansowego oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 17 grudnia 2010 r. tagodzi zapisy
wskazanego rozporzadzenia z dnia 28 grudnia 2011 r., gdyz wskazuje przypadki,
w ktorych nie stosuje si¢ ograniczen dotyczacych zaciggania niektérych zobowig-
zan finansowych przez jednostki sektora finanséw publicznych (do ktoérych nalezg
jednostki samorzadu terytorialnego), ktérych warto§¢ nominalna nalezna do zaptaty
w dniu wymagalno$ci, wyrazona w ztotych, nie zostala ustalona w dniu zawierania
transakcji. Na podstawie obowigzujacego i wskazanego powyzej rozporzadzenia
z 17 grudnia 2010 r." konieczno$¢ wyrazenia dtugu w wartosci nominalnej nalezne;j
do zaptaty w dniu wymagalnos$ci, wyrazonej w ztotych nie stosuje si¢ w przypadku

kredytow lub pozyczek nominowanych w walutach obcych zacigganych:

1) w migdzynarodowych instytucjach finansowych, ktorych Rzeczpospolita Polska

jest cztonkiem lub z ktérymi podpisata umowe o wspotpracy,

2) w bankach, ze srodkéw pochodzacych z linii kredytowych, ktore zostaty udo-
stepnione przez instytucje finansowe, ktorych Rzeczpospolita Polska jest cztonkiem

lub z ktorymi podpisata umowe o wspotpracy,

! Nalezy wskaza¢, ze jako pierwsze wydano rozporzadzenie, w ktorym wskazano na wylaczenia, nastgpnie
minister finansow zaostrzyl obowiazujace prawo w zakresie klasyfikacji tytutow dtuznych, wlaczajac szereg

instrumentoéw rynku finansowego do tytutéw dtuznych.
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3) od 0s6b prawnych, utworzonych w drodze ustawy, ze srodkow pochodzacych
z linii kredytowych, ktore zostaty udostepnione przez instytucje finansowe, ktorych
Rzeczpospolita Polska jest cztonkiem lub z ktérymi podpisata umowe o wspodtpracy,

4) od rzadow lub instytucji rzadowych panstw obcych, na mocy porozumien
zawieranych przez Rad¢ Ministrow z wlasciwym rzadem lub instytucjg rzadows.

Ograniczenia dotyczacego koniecznosci wyrazenia dtugu w warto$ci nominal-
nej naleznej do zaptaty w dniu wymagalnosci, wyrazonej w ztotych, nie stosuje si¢
rowniez w przypadku kredytow lub pozyczek:

1) objetych poreczeniem lub gwarancjg Skarbu Panstwa lub instytucji finanso-
wych, ktorych Rzeczpospolita Polska jest cztonkiem lub z ktorymi podpisata umowe
0 wspolpracy, albo od rzadow lub instytucji rzagdowych panstw obcych, na mocy
porozumien zawieranych przez Rade Ministrow z wtasciwym rzadem lub instytucja
rzadowa;

2) zaciagnigtych w celu wspotfinansowania przedsigwzigcia, ktorego jednym ze
zrodet finansowania sg $rodki uzyskane w wyniku zaciggniecia zobowigzania ob-
jetego poreczeniem lub gwarancja Skarbu Panstwa, instytucji finansowych, ktorych
Rzeczpospolita Polska jest cztonkiem Iub z ktorymi podpisata umowe o wspodtpra-
cy, albo od rzadow Iub instytucji rzgdowych panstw obcych, na mocy porozumien
zawieranych przez Rade Ministréw z wlasciwym rzadem lub instytucja rzadowa;

3) przeznaczanych na pokrycie zobowiazan powstatych w wyniku obowigzku
zwrotu $rodkow w zwiazku z niewypelnieniem warunkow zawartych w umowie,
na podstawie ktorej zostaly otrzymane.

Ponadto wylaczenia w zakresie koniecznoséci wyrazenia dtugu w warto$ci nomi-
nalnej naleznej do zaptaty w dniu wymagalnosci wyrazonej w ztotych nie stosuje si¢
réwniez w przypadku papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych:

1) emitowanych na zagranicznych rynkach kapitatlowych w formie obligacji
o terminie wykupu powyzej roku;

2) emitowanych lub wystawianych w celu ustanowienia zabezpieczenia na rzecz
Skarbu Panstwa, w zwigzku z udzielanymi przez Skarb Panstwa porgczeniami lub
gwarancjami.

Istniejace prawo — art. 89 Ustawy z 29 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych
— enumeratywnie wskazuje réwniez konkretne tytutu dtuzne, na ktére JST moga
zacigga¢ zadtuzenie. Zobowigzania finansowe objete porgczeniem lub gwarancja
Skarbu Panstwa, instytucji finansowej czy tez innych rzadéw oraz emitowane papiery
warto$ciowe na zagranicznych rynkach kapitatowych w formie obligacji o terminie
wykupu powyzej roku mogg by¢ zaciggane jedynie na: finansowanie wydatkow in-
westycyjnych nieznajdujacych pokrycia w planowanych dochodach lub przychodach
JST lub na splate wezesniej zaciagnietych zobowigzan w walutach obcych z tytutu
emisji papierow warto$ciowych oraz zaciggnictych pozyczek i kredytow.

Nalezy rowniez podkresli¢ zagrozenia wynikajace z art. 243 ust. 3 Ustawy
z dnia 29 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, ktory wskazuje na wylaczenie
w zakresie niezaliczania do samorzagdowego dtugu publicznego kwot wykupow
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papieréw warto$ciowych, sptat kredytow i pozyczek, udzielonych porgczen i gwa-
rancji zaciggnietych w zwigzku z umowa zawartg na realizacj¢ programu, projektu
lub zadania finansowanego z udziatem $rodkéw zagranicznych. To wylaczenie ma
duze znaczenie sanacyjne, gdyz w sytuacji, kiedy realizacja programu, projektu lub
zadania finansowanego z udzialem $rodkow zagranicznych nie zostanie pozytywnie
zakonczona w catosci lub w czgsci, zaciggniete zobowigzanie dluzne staje si¢ dtugiem
w rozumieniu obowigzujacych przepiséw prawa — art. 244 Ustawy z dnia 29 sierpnia
2009 r. o finansach publicznych.

JST mogag zaciggaé zobowigzania finansowe, wykorzystujac instrumenty dtuzne,
jakimi sg papiery warto§ciowe emitowane na zagranicznych rynkach kapitalowych
w formie obligacji o terminie wykupu powyzej roku jedynie w przypadku, gdy
jednostki te uzyskaty oceng wiarygodnosci kredytowej na poziomie inwestycyjnym
wydang przez agencje ratingowa uznang na rynku kapitalowym, na ktorym maja by¢
wyemitowane papiery warto$ciowe. Ten zapis to kolejna liberalizacja obowiazujgcego
prawa utatwiajaca dostep i funkcjonowanie JST na rynku finansowym.

Nalezy wskaza¢, ze w klasyfikowaniu tytutow dtuznych powinno mie¢ zasto-
sowanie Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2223/96, ktore precyzyjnie odnosi si¢ do
kwalifikowania tytutow dtuznych. Ta regulacja jest nadrzgdna w stosunku do tych
omawianych powyzej. Na takie stanowisko wskazuje Pismo Ministerstwa Finanséw
[Pismo..., 2009]. Praktyka raportowania JST zwraca uwage na nastepujaca klasyfi-
kacje tytutéw dtuznych [Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 4 marca. .., 2010]:
kredyty, pozyczki, obligacje i papiery wartosciowe, przyjete depozyty, zobowigzania
wymagalne. W tych grupach prowadzone sg analizy i na podstawie wskazanych grup
analizuje si¢ wielko$ci zacigganych zobowigzan dtuznych w ujeciu warto§ciowym.

Konkludujac, nalezy wskazaé, ze dostep JST do rynku finansowego jest ograniczo-
ny w kwestii mozliwo$ci wykorzystania zréznicowanych instrumentéw finansowych
(gdyz ustawodawca enumeratywnie wskazuje katalog instrumentéw dtuznych), jak
roOwniez poprzez szereg przepisow ograniczajacych dostep do rynku.

2. Poziom zadluzenia jednostek samorzadu terytorialnego
jako funkcja wykorzystania instrumentéw dluznych

Analiz¢ zadluzenia przeprowadzono dla okresu od 2001 do 2011 r. Dane ujgto
jako saldo zadtuzenia i obrazuja one ksztattowanie si¢ poziomu zadtuzenia zar6wno
przed zmiang ustawy regulujacej system dochodoéw JST, jak i po niej (2003) oraz
uwzgledniajg zmiany Ustawy o finansach publicznych (2005 i 2009). Wskazane
zmiany nie wplynety na porownywalnos¢ danych we wskazanym okresie badawczym.
Uktad danych jest tozsamy z klasyfikacja przyjeta Rozporzadzeniem Rady Ministrow
z 4 marca 2010 r. W tabeli 1 zaprezentowano saldo zadtuzenia w analizowanym okre-
sie —2001-2011. Z zaprezentowanych danych wynika, ze we wszystkich jednostkach
samorzadu terytorialnego rosto zadtuzenie. W gminach w latach 2001-2008 zaobser-
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wowano zwigkszanie salda zaangazowania w papiery dtuzne oraz kredyty i pozyczki.
Kolejnym dominujgcym instrumentem stajg si¢ kredyty i pozyczki. Wykorzystanie
depozytdéw spadto do zera w roku 2005, 2007 i latach nastepnych. Saldo zobowigzan

wymagalnych réwniez systematycznie si¢ zmniejsza.

Dla miast na prawach powiatu w roku 2006 nastapito zalamanie trendu wzro-
stowego salda wykorzystania papieréw wartosciowych. Dominujagcym instrumentem
dtuznym w miastach na prawach powiatu byly kredyty i pozyczki. Wykorzystanie
tych instrumentéw dtuznych w analizowanym okresie systematycznie wzrastato.
Od 2005 r. miasta na prawach powiatu nie wykorzystywaty depozytéw jako zrodia
finansowania. Do 2002 r. rosto saldo zobowigzan wymagalnych, ale juz w 2004 .
jego poziom zostat mocno ograniczony. Negatywnym zjawiskiem bylo podwojenie si¢
salda zobowigzan wymagalnych w 2010 r. oraz jego nieznaczny wzrost w roku 2011.

W powiatach rok 2007 okazal si¢ przetomowy w zakresie wykorzystania pa-
pierow warto$ciowych, ktore systematycznie wzrastato, aby w 2008 r. odnotowaé
spadek. Saldo kredytoéw 1 pozyczek, tak jak w przypadku miast na prawach powiatu
i gmin, w ujeciu warto§ciowym systematycznie rosto. Tak jak w miastach na pra-
wach powiatu depozyty wykorzystywano do 2004 r. wlgcznie. Nalezy odnotowaé
ich jednostkowe wykorzystanie w 2008 i 2010 r. Nieco odmienna tendencja miata
miejsce w przypadku salda zobowiazan wymagalnych. Poziom tych zobowiazan
podlegat wahaniom. Niepokojace bylo zjawisko znaczacego wzrostu tych zobowigzan
w latach 2009-2010. W 2011 r. nastgpil spadek zobowigzan wymagalnych, ale nie

mozna uznac tego zjawiska za trwate.

W wojewodztwach samorzadowych saldo zobowigzan dtuznych z tytutu papie-
row dtuznych w analizowanym okresie wykazywato wahania. W 2004 r. w ujeciu
warto$ciowym spadt poziom kredytow i pozyczek, ale od 2005 r. znéw obserwowano
trwala tendencj¢ wzrostowa. Udziat depozytow zmalat do zera w 2005 r., a saldo zo-
bowigzan wymagalnych spadato systematycznie do roku 2008. W roku 2011 nastgpit

ponowny spadek wykorzystania zobowigzan wymagalnych.

Generalizujac, na podstawie zaprezentowanych danych mozna wskazac, ze:

1) ograniczeniu uleglo wykorzystanie papierow warto$ciowych,
2) wzroslo zainteresowanie wykorzystaniem kredytow i pozyczek,

3) obnizyt si¢ poziom zobowigzan wymagalnych, ale nie we wszystkich rodzajach

jednostek byt on trwaty.



/loeconomia.annales.umcs.pl

Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http

08:22

Data: 20/10/2025 08

135

FINANSOWANIE SAMORZADOWEGO DLUGU PUBLICZNEGO...

‘ausepm druemooeldo :0fpoIzZ

80. 65 € 125 607 921 | 10 E 95t ¢ 1496 1y el 662 5t oY 22 BnjSn | MOIEMD] MEISOp ik} 2-
251 598 0 06¢ 70 g BELE 7L G 1165 5z L} ZL0 6k 920 £z Z6Y 62 “WAy M “aujeBew/m eluezeImoqoz -
0 0 0 0 0 0 0 1 ! ! 0£L Rifzodap a)Elfzid -
EVL 8L G [VSLG6E  |BLEFESE  [IBELILT 18} 599 | 519 LVE L v0Z 09/ 861 1T 0L 867 958 58T 995 £61 njzakzod | Kifpan -
8/1 99¢ 571 CEE zi3 8tF 000911 000 15E 009 922 005 911 000 0zt 00/ 72k 00L 7Tk 007 69 yaAmorosopem mosaided elsius -
£/0G55G 0S5k 1627  [19LOW0E 157682 C 0Z£6L0¢ 616 €15 L 129 288 157 195 815 219 £85 £E7 981 €67 0B} Z “wiajobo eluezEmogoz|
amopeziowes emyzpomalojy
£96 £06 09, ¢ 856 0oy £zl GE0 9 zll 8 157 9} L6 2L 78 EE Bnjsn | mouemo} mejsop ninyfy 2-
BEG 6 0 1T 678 Gt 0EL ¥ 0109 028 L1 167 8 SIZ Tk £55 /5 L EY 97/ 65 “why m “sujeBew/m elezemoqoz -
0 9 0 vl 0 0 0 5L/ 5722 0992 916 5 Rfzodep aylfzd -
ECEOE6S  |96F96LG  |26SEIEE  [SOCAITC 68E U7k C 760 LE0 Z 179 957 | £or LAL L 860 526 £F9 779 95¢ 92¢ njzafzod | fpay -
765 061 768 /1T 118115 095 /97 01 937 0ZL 677 09 05¢ 055 G6Z 05E 072 059 66} 008 201 yaRmoiogopem mosaided efsius -
GGBOEL9  |/8GGEYG  |ZLCJOGE  |606 B8R Z 625 6£9 2 769 267 2 E6GGLE | £00 08F 1 92z 522 b 795 068 918 767 “0Ba] 7 “Wiajobo eIUEZEIMOGDZ]
eimog
789 76 652 91 768 7€ 75l 0F 02 27 869 77 914 15 69l £8 176 L6L £0£ 002 £60 951 Bngsn | mouemoy me3sop ninyfy -
574 601 £07 LOL 05 17 156 17 16¢ 87 01915 016 65 £86 /6 £81 122 011 25 181 761 “wAy m “sujeBew/m eluezemoqoz -
0 0 0 0 0 0 0 659¢C €58 1 679G 98Il Rfzodap ay8lfzid -
7¢5 06802 |2/9660/F |2V9CEFEL 095 00F 6 827 6104 1485510 02z 859 G 859 052 & 182 986 ¥ 66769 T OEVBE6 € njzafzod | Ffpaly -
00Z 00+ [0S0 5¥6 05052z |00 990 05z 616 L 054 IE6 L 008 526 + 82F 196 L 7059/ | 520 0EF L 1BE 850 | yafmorogopem mosaided elsiws -
/97 80Lcz  [1ELOFLBL (9919047  [/19FIG0L  [696 2868 ZE9 771 8 LE6 E79 / 82LGLE L 1291869 T7E 19E 9 08E 602 § “0Ba) z “wiajobo elezemogoz]
meimod yoemeid eu ejseryy
167 971 T 55 96 GEL 1L 199 /9 C6LILL £I0 PEL Z16 951 8%z 72t Zg 012 ZILEIE Bnfsn | MoIEmD) MEISOp ikl 2-
LV L 7Ll 7L L6 G2k 725 7hk 867 22t £5L 79} 069 68} 07L 262 GZE 62t 165 16€ ¥k EEY WAy M “aujeBew/m elueZeIm0qoZ -
0 0 0 0 0 EFLE 0 681 51 £pl 9} 9.} 5 161 5E Rifzodap a)Elfzid -
19929552 [20v 192\ |VG0EC62k  [S9E Y56 SPEEYSE  [/699/28 ESE0L0Z 6£2 2.5 9 966 109 § 089 8205 89z 9/5 ¥ njzakzod 1 Kifpany -
008 55¢ 1E0 615 0502951 094 991 | 656 L6Z | 959 ik L VEZ 198 19/ VEL 126 799 £88 £09 856 63r yafmoiogopem mossided elsiws -
T79 68652 |2L96Z61Z (150 LL9FL |9v01ZB0L 207 BSG6 677 985 6 1171908 956 155 1 16/ /199 ZPE 6E0 9 |17E 505 5 0B} Z “wiajobo eluEZEMOg0Z|
Auiwgy
Wz [ oz 6002 8002 1002 9002 5002 ] F00Z £007 2002 | 1002 ajualujobazazsiy]

(1z upw M) 110Z-100C Yoele[ M suzngp Kjuswnsul eu woperzpod z ][ BIUSZNIPLZ OP[ES | B[OqeL




Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 20/10/2025 08:08:22

136 MAREK DYLEWSKI, BEATA FILIPIAK

Prawng granica dla wielkos$ci dtugu publicznego JST jest wyznaczony w Ustawie
z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych limit zadtuzenia, ktéry na koniec
poszczegdlnych kwartatéw i na koniec roku nie moze przekroczy¢ 60% w relacji do
dochoddéw. Relacja ta zgodnie ze wskazang ustawa zostata utrzymana w Ustawie
z dnia 27 sierpnia 2009 r. przepisy wprowadzajace ustawe¢ o finansach publicznych.
Ten sposob liczenia poziomu zadtuzenia bedzie obowigzywac do konca 2013 r., kiedy
wejdg przepisy art. 243 Ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych
wskazujace na indywidualng limitacje zadtuzenia zgodnie z regulacjami wskazy-
wanej ustawy.

Nalezy podkresli¢, ze przecietne zadtuzenie JST w analizowanym okresie wcigz
rosto, relacja zobowigzan do dochodow we wszystkich typach JST systematycznie si¢
zwigkszata, w najnizszym stopniu w powiatach, w $rednim — w gminach, a najbardziej
w wojewodztwach samorzadowych i miastach na prawach powiatu. Ksztaltowanie
si¢ poziomu relacji zadtuzenia JST do dochodoéw ogdtem? w analizowanym okresie
lat 20032011 prezentujg rysunki 1-4.

Z zaprezentowanych danych wynika, ze najwiecej gmin byto zadtuzonych w prze-
dziale 30—40%, ale od 2003 r. znaczaco zwigkszyta si¢ liczba gmin o zadtuzeniu
powyzej 40%. Bardzo niepokojaca byta tendencja w miastach na prawach powiatu,
gdzie 46,9% gmin plasowato si¢ w przedziale 30—50%. Drastycznie wzrosta tez liczba
miast na prawach powiatu zadtuzonych na wigcej niz 50%.
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Rysunek 1. Wskaznik zadtuzenia dla gmin wyrazony w %

2 Wskazana relacja to wskaznik limitacji zadtuzenia obowigzujacy do konca 2013 r.
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Rysunek 2. Wskaznik zadtuzenia dla miast na prawach powiatu wyrazony w %
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Rysunek 3. Wskaznik zadtuzenia dla powiatow wyrazony w %
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Rysunek 4. Wskaznik zadtuzenia dla wojewodztw wyrazony w %

Zrédto: opracowanie whasne.

Najwiecej jednostek powiatowych byto zadluzonych w przedziale 20-30%, je-
dynie 37,6% jednostek powiatowych miato zadtuzenie powyzej 30%, co w stosunku
do miast na prawach powiatu (78,1%) bylo znaczaco mniejszg liczba. Do roku 2010
samorzady wojewodztwa w poréwnaniu z pozostatymi typami jednostek samorzado-
wych wykazywaty nieznaczne zadtuzenie, jednak wzrosto ono drastycznie w 2011 r.
W najwigkszej liczbie jednostek wynosito ono 30—40%.

3. Skutki zaciagania zobowigzan dluznych

Zaciaganie zobowigzan dtuznych wiaze si¢ zar6wno z pozytywnymi, jak i nega-
tywnymi skutkami. Oczywiscie nie mozna negowacé roli dtugu jako czynnika przy-
spieszajgcego rozwoj spoteczno-gospodarczy. Dtug o charakterze dlugoterminowym
znaczaco przyczynia si¢ do rozwoju jakosci swiadczonych ustug i rozwoju infra-
struktury. Mamy tutaj do czynienia nie tylko z odnawianiem, ale przede wszystkim
modernizacjg infrastruktury. Wigkszo$¢ jednostek samorzadowych wykorzystuje
zadtuzenie do zmian ilo$ciowych oraz w kwestii standardu §wiadczonych ustug. Jest
to wazny argument przemawiajacy za zacigganiem dtugu, gdyz kazda modernizacja
infrastruktury daje szans¢ obnizenia kosztow eksploatacyjnych zwiazanych z wy-
korzystaniem majatku w realizacji zadan.

Rok 2008 stanowit poczatek znaczacego przyspieszenia w kwestii wykorzystania
srodkow Unii Europejskiej. Skutkowato to nie tylko zmianami w przepisach prawa,
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utatwiajgcymi dostep do zaciggania zobowigzan dtuznych, ale rowniez gwattowna
tendencja do zadtuzania si¢ jednostek samorzadu terytorialnego. Nalezy wskazac, ze
o ile przepisy prawa utatwiaja zaciaganie zobowiazan dtuznych zwigzanych z wy-
korzystaniem $rodkow UE, to w rownym stopniu zawierajg restrykcje 1 okreslaja
tryb postepowania w sytuacji, kiedy zaciggnigty dtug na sfinansowanie programow
i projektow wspotfinansowanych ze srodkéw UE nie podlega wytaczeniu z klasyfi-
kacji tytutow dtuznych.

Niepokojace zjawisko stanowi brak dywersyfikacji tytutdw dtuznych. Jednostki
samorzadu terytorialnego odchodzg od wykorzystania w finansowaniu papieréw dtuz-
nych. Jest to podyktowane lepsza dostgpnoscig kredytu w zwigzku z wykorzystaniem
go jako zrodta prefinansowania przy projektach i programach wspétfinansowanych
ze $rodkoéw UE.

Rozpatrujac istniejaca tendencje zwickszenia si¢ udziatu zobowigzan wymagal-
nych, nalezy wskazaé, ze jest to niedopuszczalne, gdyz naraza budzety samorzadowe
na wzrost kosztow obstugi dtugu. Ustawa o finansach publicznych zobowigzuje do
terminowego dokonywania zaptaty, ustawa o dyscyplinie finansow publicznych
przewiduje restrykcje w stosunku do oséb, ktore nadzorujg oraz bezposrednio odpo-
wiadajg za powstanie zobowigzan wymagalnych. Niestety problemy finansowe, brak
ptynnosci, jak rdwniez zjawisko nieodpowiedzialnosci zarzadzajacych jednostkami
organizacyjnymi (np. szpitalami) powoduje wzrost zobowigzan wymagalnych.

Rozwazajac wykorzystanie instrumentoéw dtuznych, nalezy bra¢ pod uwage
czynnik ryzyka. Niewtasciwy dobor instrumentéw dtuznych do danego przedsiewzie-
cia (projektu, programu) skutkuje nieprzewidzianymi kosztami obstugi zadtuzenia
w przysztosci. Taka sytuacja z punktu widzenia prawa nie powinna si¢ zdarzy¢. Za-
tem konieczne jest prowadzenie polityki zaciggania zobowigzan dtuznych, ktora nie
tylko pozwoli na oszacowanie skutkéw wykorzystania instrumentéw dtuznych, ale
pozwoli na minimalizacj¢ kosztow w horyzoncie okreslonym przez terminy wykupu
instrumentéw dtuznych o najdtuzszych terminach zapadalnosci i istotnym udziale
w dlugu, poprzez optymalny dobor rynkéw, instrumentdéw zarzadzania diugiem,
struktury finansowania potrzeb pozyczkowych i termindéw emisji. Nalezy zwrdci¢
uwage na jakos¢ decyzji podejmowanych przez organy samorzadowe. Podejmujac
decyzje o wykorzystaniu instrumentu dtuznego, powinny si¢ one kierowaé kryterium
zwiekszania efektywnosci wykorzystywanych instrumentéw, co przyczyniloby sie
do obnizenia kosztow obstugi dlugu i ograniczenia ryzyka refinansowania. Trzeci
postulat kierowany pod adresem organéw samorzadowych to koniecznos$¢ zapew-
nienia biezacej 1 dtugookresowej zdolnosci do wywigzywania si¢ z zobowigzan oraz
zgodnosci z obowigzujacymi przepisami krajowymi i zagranicznymi (legalnosci)
w zakresie wykorzystywanych instrumentéw dluznych przy ograniczeniu ryzyka
negatywnego wplywu na panstwowy dtug publiczny. Nie zawsze to, co jest mozliwe
w sektorze komercyjnym, da si¢ zastosowaé w podsektorze samorzadowym. Powinny
o tym pamigtaé organy samorzadowe, gdyz oferta instrumentéw finansowych begdzie
niewatpliwie szeroka, a obowigzujace prawo bedzie ograniczato dostgpnos¢ do nich.
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Zatem podstawowe kryterium stanowi legalno$é, ale wazny jest rowniez rozsadek,
rozumiany jako przewidywanie ryzyka, ograniczanie go oraz osigganie efektywnos$ci
w ramach obowigzujacego prawa.

Nalezy rowniez podnie$¢ dyskusyjny argument, ze sptata dlugu zostaje przenie-
siona na przyszte pokolenia. Wskazuje si¢ na fakt korelacji sptaty zadtuzenia w trakcie
zycia zadania (Swiadczenia ustug), co oznacza, ze pokolenia, ktore bedag korzystaé
z danego dobra w trakcie okresu eksploatacji zadania, powinny partycypowaé
w kosztach sptaty zadluzenia poprzez ptacone daniny [Piotrowska-Marczak, 1997,
s. 48; Trojak, 2000, s. 256]. Jest to niewatpliwie stuszny postulat, ale w literaturze
przedmiotu wystepuja réwniez opinie, ze kreowane obecnie rozwigzania finansowe
(np. polityka finansowa oraz strategia finansowa) i biezace decyzje o zacigganiu dlugu
nie zawsze beda obcigzeniem dla przysztych pokolen [Filipiak, 2008].

Negatywne aspekty zadluzenia wynikaja w szczeg6lnosci z niedoszacowania
ryzyka zwiazanego z wykorzystaniem instrumentéw dtuznych [Filipiak, 2010a],
braku umiejetnosci pomiaru wptywu zadtuzenia na zdolnos¢ do wywigzywania si¢
z zobowiazan [Filipiak, 2010b] oraz z przekroczenia poziomu 3/5 wartosci rocznego
PKB panstwowego dtugu publicznego [Konstytucja, art. 216, ust. 5], przekroczenia
relacji 60% zadtuzenia publicznego do PKB [Ustawa z dnia 27 sierpnia o finansach...,
2009], a od 2014 r. indywidualnej limitacji zadtuzenia.

W kontekscie powyzszych rozwazan nalezy zwroci¢ szczegolng uwage na ry-
zyko zwigzane z instrumentami dtuznymi. Na ten wiasnie problem wskazuje prze-
prowadzona analiza, gdyz dominujgcymi instrumentami sg instrumenty narazone
na ryzyko transakcyjne, refinansowania, kursowe, walutowe, stopy procentowej
czy tez kredytowe (czyli kredyty 1 pozyczki) [Filipiak, 2010a]. Konieczne staje si¢
poglebienie analizy w kwestii ustalenia dominujacej grupy instrumentéw diuznych
w strukturze zadtuzenia. Powinna ona zmierza¢ do okreslenia szczegdtowego wptywu
instrumentow dtuznych znajdujacych si¢ w danej grupie na poziom ryzyka. Dzigki
takiemu podej$ciu istnieje mozliwos¢ ztagodzenia skutkéw wskazanych ryzyk oraz
zabezpieczenia si¢ przed ich wystapieniem.

Zakonczenie

Nalezy podkresli¢, ze ustawodawca — poprzez wprowadzenie przepiséw dotycza-
cych klasyfikacji tytutow dtuznych — w sposob $wiadomy ograniczyt dostep jednostek
samorzadu terytorialnego do instrumentéw dtuznych. Podstawowym celem tych dziatan
byto zapewnienie wyptacalno$ci jednostek samorzadowych i ograniczenie rozmiaru
samorzadowego dtugu publicznego. Ponadto ustawodawca chciat ograniczy¢ ryzyko
zwigzane z zaciggnictym samorzadowym dtugiem publicznym oraz wprowadzi¢ ko-
nieczno$¢ zarzadzania skutkami zwigzanymi z posiadaniem instrumentéw dtuznych.

Z drugiej strony ustawodawca ustanowit przepisy zwickszajace zdolno$¢ jedno-
stek samorzadu terytorialnego do absorpcji §rodkéw Unii Europejskiej. Jednakze,
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liberalizujac przepisy prawa, nalozyt na organy samorzadowe obowigzek zarzgdzania

ryzykiem, w tym zwigzanym z wykorzystaniem instrumentéw dtuznych.

Rosnace zadtuzenie jednostek samorzadu terytorialnego wynika nie tylko z checi
zapewnienia trwatego rozwoju dzieki srodkom Unii Europejskiej, ale jest rowniez
efektem kryzysu gospodarczego, obstugi zadtuzenia wynikajacego z realizacji za-
dan infrastrukturalnych, na ktére wczesniej zostal zaciggniety dtug, oraz rosnacego
zapotrzebowania na $rodki finansowe spowodowanego eksploatacjg oddanych do

uzytkowania inwestycji.
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Financing local government debt — instruments and their effects

The article focused on the debt problems in local government units. The purpose of the article is
an indication of the availability and the effects of the use of debt instruments with regard to the level
of indebtedness of local government. Legal analysis on the regulation is made and the extent of the
use of debt instruments by government entities. There are showed the overall analysis of the level of
indebtedness of local government units as a function of the use of debt instruments. In the context of

an analysis estimates the effects of debt researched units.
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