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Podstawowym celem zarzadzania dtugiem jednostek samorzadu terytorialnego jest pozyskiwanie
$rodkéw na finansowanie zadan - w odpowiedniej wysokosci, w odpowiednim czasie i po jak
najnizszym koszcie. Potrzeby pozyczkowe wynikaja z dokiadnej analizy potrzeb inwestycyjnych
skoordynowanych z mozliwosciami finansowymi JST, a wigc takze sa powiagzane z
pozyskiwaniem $rodkéw europejskich.

Celem artykutu jest omoéwienie miejsca 1 roli dlugu w zarzadzaniu finansami jednostek
samorzadu terytorialnego (IJST), zaprezentowanie modelu efektywnego zarzadzania diugiem
przez polskie samorzady oraz przedstawienie wnioskéw wynikajacych z badanl poziomu tej
efektywnosci w polskich samorzadach. Efektywnos¢ zarzadzania dlugiemn jest scisle powiazana z
efektywnoscig zarzadzania finansami w JST i powinna wynika¢ z dobrych praktyk, ktore tworeag
proces polegajacy na ciagtym i wieloletnim utrzymywaniu okres$lonych standardéw. W artykule.
w oparciu o literature przedmiotu, praktyki migdzynarodowe oraz wicloletmie dodwiadesenia
autoréw ze wspoétpracy z JST, zaproponowano standardy zarzadzania dtugiem przez krujowe
samorzady. Zbiér tych standardéw stanowi model efektywnosci zarzadzania dlugicm.
Wypetnianie zaproponowanych standardy zwigksza bezpieczenstwo korzystania przez JST z
rynku kapitatowego. W sytuacji stale wystepujacej w budzetach lokalnych ujemnej réznicy
migdzy nadwyzka operacyjng a koniecznymi nakiadami inwestycyjnymi (gdy konieczne jest
pozyskiwanie srodkéw zewngtrznych na finansowanie inwestycji), zarzadzanie zadtuzeniem
powinno by¢ procesem cigglym i winno prowadzi¢ do trwatego, a nie przejsciowego lub
jednorazowego, osiggania celéw efektywnego zarzadzania finansami i dtugiem.

! Artykut wykorzystuje m.in. wyniki badan przeprowadzonych przez autoréw w ramach Programu Sprawne
Panstwo Ernst&Young.




1. Znaczenie problematyki dtugu JST na tle praktyki i teorii
finanséw samorzadowych

1.1. Wydatki inwestycyjne i zadluzenie JST w Polsce i w
innych krajach Unii Europejskiej

Problematyka standardéw zarzadzania diugiem jednostek samorzadu (erytorialnego ~ w
przeciwienstwie do zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa — nie byla dotychczas przedmiotem
kompleksowej analizy teoretycznej zaréwno w pisSmiennictwie krajowym, jak i obcym.
Wazniejsze publikacje w tym zakresie koncentrujg si¢ na omawianiu roli zadtuzenia w
systemie finansowym samorzadu terytorialnego oraz na ocenie biezacych regulacji prawnych
dotyczacych tej sfery dzialalnosci samorzadéw. W niniejszym artykule podjgto probe
zidentyfikowania niektdrych standardéw zarzadzania dtugiem komunalnym oraz refleksji na
temat ich stosowania w warunkach krajowych. Podstawa formutowania wnioskéw
dotyczacych poszczegdinych standardéw byly praktyki zarzadzania zadluzeniem stosowane
przez samorzady w wybranych krajach OECD, a przede wszystkim na najbardziej
rozwinietym komunalnym rynku kapitalowym na §wiecie, tj. rynku amerykanskim.

Problematyka standardéw zarzadzania dtugiem, ktory jest Zrédtem finansowania inwestycji
ma w przypadku JST wage szczegélng ze wzgledu na udziat wydatkéw inwestycyjnych w
wydatkach samorzadéw ogétem. Nalezy podkresli¢, ze udziat ten wzrdst z ok. 16,5% w 2004
r. do blisko 21% w roku 2007, za§ wg planu na rok 2008 wyniesie 28%. Udzial inwestycji w
wydatkach samorzadéw w Polsce nalezy do najwyzszych w krajach Unii Europejskicj.

Rysunek 1. Wydatki majatkowe oraz wydatki JST ogélem (min PLN)

2000007
1500004
100000 1 Py it -
- |~ Al
]
| W il

2006 2007 2008

[0 wydatki majatkowe JST ® wydatki ogsiem |

Rysunek 2. Udziat tworzenia majatku frwalego brutto (gross fixed capital formation) w wydatkach podsektora
samorzadowego ogélem w Unii Europejskiej i wybranych krajach cztonkowskich (2007 r.)?

% Przyjete oznaczenia: en27 — Unia Europejska; eu — strefa euro; ¢z — Czechy: fr ~ Francja; it — Wlochy: hu —
Wegry; pl - Polska; uk — Wielka Brytania.







Obydwa wskazane wyzej zjawiska, tzn. wzrost inwestycji w tempie przekraczajacym tempo
wzrostu wydatkéw ogétem oraz towarzyszacy mu wzrost dlugu wynika w znacznej mierze z
potrzeby absorpcji wsparcia finansowanego z budzetu Unii Europejskiej. Zgodnie z planem
finansowym Narodowych Strategicznych Ram  Odniesienia  2007-2013,  wysokos¢
wspdtfinansowania przez JST projektéw otrzymujacych wsparcie z funduszy strukturalnych
lub Funduszu Spéjnosci ma wynies¢ blisko 6 mld euro.

Nalezy podkresli¢, ze pomimo znaczacego wzrostu wolumenu zadtuzenia JST od roku 2004,
zaciaganie dtugu jest wcigz tg forma pozyskiwania $rodkéw na finansowanie dziatalnosci
JST, ktdrej potencjal wykorzystywany jest na razie w stosunkowo niewielkim stopniu.
Relacja dtugu podsektora samorzadowego do jego dochodéw w Polsce (17,54% w 2007 r.)
pozostaje w poréwnaniu z innymi krajami cztonkowskimi Unit Europejskiej ($rednia dla UE
45,69% w 2007 r.) na niskim poziomie. Mozna stwierdzi¢, ze przy braku przeszkéd o
charakterze makroekonomicznym lub regulacyjnym rola dZwigni finansowej w likwidacji
tzw. luki infrastrukturalnej bedzie wzrastala, a zacigganie dtugu bedzie podstawowym
sposobem pozyskiwania srodkow zewnguznych na inansowanie rnwestycjl samorzZgdow ych,

Rysunek 4. Stosunek dtugu do dochodéw sektora samorzadowego w Unii Europejskiej i wybranych krajach
cztonkowskich.
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1.2. Srodowisko regulacyjne zaciagania diugu przez JST

Zgodnie z przepisem art. 9 ust. 8 Europejskiej Karty Samorzadu Terytorialnego, dia potrzeb
finansowania naktadéw inwestycyjnych spolecznosci lokalne powinny mie¢ dostgp do
krajowego rynku kapitatowego, w granicach okreslonych prawem. Swoboda tego dostepu
uwarunkowana jest wieloma czynnikami o charakterze normatywnym, instytucjonainym, jak
réwniez faktyczng mozliwodcia korzystania przez samorzady lokalne z okreslonych
instrumentéw finansowych. Zasadniczg normatywna przestanka istnienia dostgpu jednostek
samorzagdowych do rynku kapitatowego jest brak zasady réwnowagi budzetowej w
odniesieniu do planéw finansowych uchwalanych na szczeblu lokalnym. Z kolei mozliwo$¢
generowania deficytéw wymaga ustalenia dopuszczalnych zrddet ich pokrywania, nie
zaliczanych do zwykitych dochodéw budzetu (tzw. wptywy ,pod kreskg”, w krajowej
rachunkowosci budzetowej nazywane przychodami). Prawo krajowe przewiduje nastgpujace
sposoby finansowania deficytéw budzetowych jednostek samorzadu terytorialnego: sprzedaz
papieréw wartosciowych wyemitowanych przez jednostkg¢ samorzadu terytorialnego
(poprawniej byloby méwi¢ o wpltywach z emisji papierdw warto$ciowych); zaciaganie
kredytéw; zaciaganie pozyczek; uzyskiwanie wplyw6w z prywatyzacji majatku jednostki




samorzadu terytorialnego; przeznaczanie na ten cel nadwyzki budzetowej z roku ubiegtego
oraz wykorzystywanie tzw. wolnych srodkéw rozumianych jako nadwyzka S$rodkdw
pienigznych na rachunku biezagcym budZetu jednostki samorzadu terytorialnego, w
szezegolnosel srodkdw wynikajaeych z rozliczen kredyiow 1 pozyczek ¢ lal ubiegfych. Tizy ¢
wymienionych zrédet finansowania deficytow — wplywy z emisji papieréw wartosciowych,
zacigganych kredytéw i pozyczek - naleza do przychodéw o charakterze zewngtrznym.
Nalezy podkresli¢, ze te klasyczne instrumenty diugu publicznego moga stuzy¢ nie tylko
finansowaniu deficytéw, lecz takze pokryciu wystgpujacego w ciggu roku przejsciowego
niedoboru budzetu, jak réwniez - od kofica 2003 r. ~ rolowaniu diugu, czyli spfacie wczesniej
zaciagnigtych zobowiazan z tytulu emisji papieréw wartosciowych oraz zaciagnigtych
pozyczek 1 kredytéw (finansowanie rozchodéw, nalezacych podobnie jak przychody do
przeptywéw ,,pod kreska™).

Kolejnym czynnikiem normatywnym okreélajacym zakres dostgpu do rynku kapitatowego sg
przepisy o charakterze ostroznosciowym, mogace ogranicza¢ zaréwno swobode ksztattowania
przez jednostki samorzadowe wykorzystywanych instrumentéw finansowych, korzystanie z
klasycznych form dtugu, jak réwniez uchwalanie budzetéw z planowanym deficytem.

e Do pierwszej grupy naleza: nakaz ponoszenia kosztéw obstugi zadtuzenia co najmniej raz
w roku; ograniczenie dopuszczalnego dyskonta przy emisji papieréw wartosciowych do
5% ich wartosci nominalnej; zakaz kapitalizacji odsetek, czyli nakaz zgodnosci sptat
kapitatu i odsetek; zakaz zaciagania zobowiazan finansowych, ktérych warto$¢ nominalna
nalezna do zaptaty w dniu wymagalnosci, wyrazona w ztotych, nie zostata ustalona w
dniu zawierania transakcji. Ostatnia z wymienionych regulacji réwnoznaczna jest z
faktycznym zakazem wykorzystywania instrumentéw finansowych nominowanych w
walucie obcej. Od tego zakazu istnieja jednak wyjatki dotyczace zobowigzan
finansujacych wydatki inwestycyjne®. Do tej grupy ograniczeri nalezy réwniez zaliczy¢
wynikajacy z Prawa bankowego nakaz ustalenia w umowie kredytu celu, na ktéry kredyt
zostat udzielony, jak rowniez wynikajacy z przepisdw ustawy o obligacjach, a dotyczacy
jednostek samorzadu terytorialnego, nakaz oznaczenia celu emisji i towarzyszgey mu
zakaz przeznaczania srodkéw pochodzacych z emisji obligacji na inne cele.

e Do grupy drugiej nalezg zakazy przekraczania okreslonych limitéw relacji rocznych
platnosci zwiazanych z obstuga zadtuzenia do planowanych rocznych dochodéw budzetu
(wskaznik obstugi zadtuzenia do dochoddéw) oraz relacji kwoly zadiuzenia jednosthi na
koniec roku do wykonanych dochodéw jednostki w roku budzetowym (wskaznik kwoty
zadtuzenia do dochodéw). Drugi z wymienionych wskaznikdw badany jest takze w ujgciu
kwartalnym jako stosunek zadluzenia na koniec kwartatu do planowanych rocznych
dochoddéw jednostki. Ustalony w ustawie limit wskaZznika obstugi zadiuzenia do
dochodéw wynosi 15%, natomiast limit wskaznika kwoty zadluzenia do dochodéw,
zardwno w ujeciu rocznymi jak i kwartalnym ~ 60%. Zakazom przekraczania limitéw

* W odniesieniu do kredytow (pozyczek) zakaz nie dotyczy zobowigzan zaciagnigtych w stosunku do migdzyna-
rodowych instytucji finansowych (ktérych Rzeczpospolita Polska jest czlonkiem lub z ktérymi podpisata umowe
o wspélpracy), w stosunku do bankéw oraz utworzonych w drodze ustawy oséb prawnych — ze $rodkéw
pochodzacych z linii kredytowych udost¢pnionych przez migdzynarodowe instytucje finansowe, w stosunku do
rzadéw lub instytucji rzadowych paistw obcych (na mocy porozumien zawieranych przez Rade Ministréw z
wiasciwym rzadem lub instytucja rzadowa). W odniesieniu do papieréw wartosciowych zakaz wyfaezony jest w
przypadku obligacji o terminie wykupu powyzej roku, emitowanych na migdzynarodowych rynkach kapitalo-
wych, pod warunkiem uzyskania przez jednostke samorzadowa oceny wiarygodnosci kredytowej na pozionue
inwestycyjnym, wydanej przez jedng sposréd wskazanych przez ministra finanséw agencji ratingowych.



wskaznikow nie podlegajg papiery wartosSciowe, kredyty 1 pozyczki zaciggmigle w
zwiazku ze $rodkami okreslonymi w umowie zawartej z podmiotem dysponujgcym
funduszami strukturalnymi lub Funduszem Spéjnosct.

e Trzecia grupa norm ostroznosciowych dotyczy ograniczen mozliwosci uchwalania
budzetéw z deficytem. Normy te zakladaja wprowadzanie pewnych rygoréw w zakresie
wyniku budzetéw jednostek samorzadowych w przypadku zblizania si¢ relacji dlugu
sektora finanséw publicznych do PKB do konstytucyjnej granicy 60% - az do catkowitego
zakazu uchwalania wydatkéw nie znajdujacych pokrycia w planowanych dochodach.
Ograniczenia te nie dotycza jednak kwot deficytu budzetu jednostki samorzadu
terytorialnego sfinansowanych nadwyzka budzetowa 2z lat poprzednich, a takze
sfinansowanych emisja papieréw warto$ciowych, zaciagnietymi kredytami i pozyczkami
w zwiazku ze Srodkami okreslonymi w umowie zawartej z podmiotem dysponujacym
funduszami strukturalnymi lub Funduszem Spéjnosci.

Krajowe prawo finansowe, respektujac zasade jednorocznego planowania finansowego na
szczeblu samorzadowym, umozliwia jednak samorzadom lokalnym wprowadzenie pewnych
elementéw planowania $redniookresowego. Ustawa o finansach publicznych z 1998 r.
upowaznita samorzady do okreslania w uchwatach budzetowych - oprécz limitéw wydatkow
na okres roku budzetowego stanowiacych zasadnicza cze$¢ budzetu - takze limitéw
wydatkéw na wieloletnie programy inwestycyjne. Wieloletnie limity wydatkéw okreslane sa
w zalaczniku do uchwaly budzetowej zawierajacym nazwe i cel programu, projektu lub
zadania; jednostk¢ organizacyjna odpowiedzialng za realizacje lub koordynujacq
wykonywanie programu, projektu lub zadania; okres realizacji i taczne naktady finansowe;
wysokos¢ wydatkéw w roku budzetowym oraz w dwdéch kolejnych latach. Przepisy powyzsze
stanowig podstaw¢ trzyletniego planowania w odniesieniu do wydatkéw inwestycyjnych
niezaleznie od Zrédia finansowania oraz wydatkdéw biezacych finansowanych ze zrédet
zagranicznych, nie podlegajacych zwrotowi z budzetu patistwa, (kontrakty wojewddzkie o
dofinansowaniu regionalnego programu operacyjnego (programy i projekty realizowane ze
srodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej) oraz z innych srodkow pochodzgeych e
Zzrédet zagranicznych, nie podlegajacych zwrotowi (zadania wynikajace z kontraktéw
wojewddzkich). W kolejnych latach kwoty przewidziane na realizacj¢ poszczegblnych
programéw, projektéw lub zadan moga ulega¢ zmianom, az do zupelnego anulowania
autoryzacji, wymaga to jednak zawsze uchwaly organu stanowiacego. Jezeli jednak nie
przewiduje si¢ wstrzymania realizacji juz uruchomionego projektu (programu, zadania),
kolejne uchwaty budzetowe powinny okresla¢ naklady w wysokosci umozliwiajacej jego
terminowe zakoriczenie.

Na tle ustawodawstwa wigkszosci krajéw Wspdlnoty krajowa regulacje dostgpu jednostek
samorzgdu terytorialnego oceni¢ nalezy jako dos¢ liberalna. Najistotniejsze ograniczenie
dotyczy zaciagania dtugu nominowanego w walucie obcej. Wiekszos¢ pozostatych restrykcji
tvlko w stopniu nieznacznym Krepuje swobode 7arzadzania zadtuzeniem. Nalezv jednak
zauwazyé, e mniektére normy o charakterze ostroznosciowym mogg w pewnych
okolicznodciach utrudnia¢ stosowanie pewnych instrumentéw diuznych, np. nakaz
dokonywania platnosci zwiazanych z obstuga zadtuzenia co najmniej raz w roku,
wykluczajacy ponad 12-miesigczng karencj¢ w splacie kapitatu i ptatnosciach odsetkowych,
moze komplikowa¢ konstruowanie warunkéw emisji klasycznych obligacji przychodowych,
ktérych Zrédtem obstugi powinny by¢ przychody generowane przez zrealizowane
przedsiewzigcie.




Z drugiej strony nalezy podkresli¢, ze regulacja prawna nie wymusza na jednostkach
samorzadu terytorialnego dziatan w =zakresie planowania wieloletniego typowych dla
gospodarki finansowej samorzadéw w wigkszosdci krajow OECD. Podstawowy dokument
finansowy — budzet — jest planem rocznym, przy czym rocznos¢ planowania budzetowego nie
idzie w parze z wymogami planowania wicloletniego w zadnej dziedzinie. Wyjatkiem sa
wieloletnie plany inwestycyjne, limity okreslone w kontraktach wojewédzkich oraz wydatki
na projekty unijne, plany te jednak zgodnie z ustawowym nakazem powinny obejmowac
okres zaledwie trzyletni. Wieloletni program inwestycyjny jest instytucjy pruw no-budzetow ¢
stanowiacq z jednej strony remedium na te zjawiska patologiczne, z drugiej zas pewng
namiastk¢ Srednioterminowego planowania finansowego w jednostkach samorzadu
terytorialnego. Istota wieloletniego programu inwestycyjnego w rozumieniu ustawy polega na
okresleniu limitu wydatkéw na realizacj¢ okreslonych inwestycji nie tylko w roku
budzetowym, lecz takze w dwdéch kolejnych latach. Nie oznacza to, ze wydatki zaplanowane
w programach bedq automatycznie wiaczane do budzetéw na lata nastgpne, oczywiscie przy
zatozeniu, Ze rada (sejmik) w okre$lonym trybie dokona zmiany zakresu wykonywania
programu lub jego wykonanie w ogéle wstrzyma. Organ uchwalajacy kolejne budzety jest w
zasadzie zwiazany terminem realizacji inwestycji, natomiast okreslenic w programie
wielkosci wydatkéw na lata nastgpujace po roku budzetowym ma charakter planistyczny, a
nie normatywny. Pomimo oczywistych wad dos$¢ niefortunnej z punktu widzenia techniki
legislacyjnej konstrukcji wieloletnich programéw inwestycyjnych niewatpliwie stanowi ona
wyraz okre$lonych preferencji Ustawodawcy, ktéry jak sie wydaje skionny jest do
rozszerzania zakresu i prawnego znaczenia planowania finansowego w okresie dtuzszym niz
rok budzetowy.

Zarzadzanie dtugiem komunalnym jest dziedzing zajmujacq si¢ analizg dziatah zmierzajacych
do planowanego zaciggania i splaty zadiuzenia, odpowiednio do potrzeb i mozliwosci
finansowych jednostek samorzadu terytorialnego oraz sytuacji na rynku, przy uwzglednieniu
ryzyka wynikajacego z korzystania przez JST ze s$rodkéw pozyczkowych. Bezpieczne
zarzadzanie dlugiem jest sci$le powiazane z efektywnym zarzagdzaniem finansami —
skoordynowaniem wszystkich przepltywéw gotéwkowych budzetu (dochodéw, przychodéw,
wydatkéw i rozchodéw)®, a ponadto, planowaniem tych przeptywdéw w roku budzetowym i w
perspekiywie wieloletniej - minimuin stedmioletniey.

1.3. Koncepcja efektywnosci zarzgdzania diugiem

Zarzadzanie dtugiem jednosiek samorzadu terytorialnego, obejmuje stosowanie procedur,
metod, narzedzi i dzialal majacych prowadzi¢ do optymalizacji pozadanych cech
finansowania zadan inwestycyjnych. Sposoby finansowania przedsigwzigC inwestycyjnych
powinny odznacza¢ si¢ trzema cechami: majg by¢ odpowiednie, wydajne i efektywne. Proces
zarzadzania dtugiem, ktéry prowadzi do osiggnigcia tych trzech celéw, mozna okresli¢
mianem efektywnego.

Metoda finansowania jest odpowiednia, gdy koszty wynikajace z jej stosowania ponoszone sg
przez osoby bedace beneficjentami zrealizowanego projektu. Na przykfad naktady
poczynione na remonty drég albo rozwdj transportu publicznego oddziatuja korzystnie na
cala lokalng spotecznod¢ gtownie przez redukcje natgzenia ruchu i zanieczyszczenia
powietrza. Tego typu inwestycje powinny by¢ finansowanie ze zrédet “ogdlnych”, tzn. w

> W rozumieniu ustawy o finansach publicznych, przychody obejmuja kredyty, pozyczki (z wyjatkiem pozyczek
na prefinansowanie). oraz $rodki 7 emisji obligacii. dochady 7 prywatvzacji i dochody kapitalowe: rozchody
obejmuja splaty rat kredytu oraz wykupienie obligacji.




ostatecznym rachunku z budzetu gminy (zaciagnigcie dlugu réwnoznaczne jest z
koniecznoScig ponoszenia w przyszfosci wydatkéw np. z tytulu ptatnosci odsetkowych).
Sytuacja wyglada inaczej w przypadku rozbudowy sieci wodociagowej, ktéra przynosi
korzysci gtéwnie ograniczonej liczbie uzytkownikéw - objetych oddziatywaniem sieci. W
takim przypadku nalezatoby si¢ zastanowi¢ nad metodg finansowania, ktéra nie stanowi
obcigzenia dla catego budzetu JST.

Sposéb finansowania jest skuteczny (wydajny), jezeli zapewnia wystarczajgce srodki wtedy.
gdy sa potrzebne. Dotyczy to nie tylko wartosci kwot mozliwych do pozyskania, ale takze
terminéw, zar6wno pozyskania $rodkéw jak i ich wydatkowania. W przypadku gdy np.
naklady inwestycyjne ponoszone beda przez kilka lat, a wszystkie $rodki z danego Zrédta
mogg byé uzyskane tylko jednorazowo — konieczne jest albo finansowanie pomostowe, albo
powstanie nadwyzka wolnych srodkéw i wystapi zwiqzane z tym ryzyko negatywnego
arbitrazu, czyli wyzszy niz to konieczne rzeczywisty koszt obstugi dugu.

Efektywno$¢ metody finansowania oznacza jej relatywna przewage nad innymi metodumi
pod wzgledem kosztéw. Nalezy podkresli¢, ze koszt w tym rozumieniu nic oznacza hosstu
tylko pienieznego, czyli — w przypadku zaciagnigcia dlugu — kosziu jego obstugi, ale
rozumiany ekonomicznie koszt alternatywny obejmujacy réwniez konieczne naktady czasowe
ze strony pracownikow urzedu jednostki, a takze rodzaje 1 wielkose ryzyh zwigzanych 2 duny
metoda finansowania.

2. Standardy zarzadzania diugiem jednostek samorzadu
terytorialnego

W artykule wyrézniono nastgpujace gtéwne obszary bezposrednio wpltywajace na
efektywnos¢ zarzadzania dlugiem:
e wieloletnie planowanie finansowe w odniesieniu do zadluzenia (wieloletni plan
finansowy, charakter prognozy kwoty dtugu;
e organizacyjne metody sprzyjajace efektywnosci zarzadzania (istnienie jednostki do
spraw zarzgdzania diugiem; istnienie polityki zarzadzania diugiem, posiadanie

ratingu);
e narzedzia o charakterze technicznym dotyczace wyboru instrumentdw finansowania i
wspierajgce efektywne zarzadzanie dtugiem (stosowane kryteria  oceny  ofert

kredytowych, sposéb wspoipracy z agentem emisji obligacji, program relacji z
inwestorami, oraz zarzadzanie ryzykami zwigzanymi z zacigganiem dtugu).

Dla kazdego obszaru sformutowano standardy, czyli postulowane wzorce postgpowania. W
rezultacie przeprowadzonej analizy wyrézniono 12 giéwnych standardéw, ktére determinuja
efektywne zarzadzanie diugiem. Zidentyfikowane standardy oraz wystepujace miedzy nimi
podstawowe relacje przedstawiono na rysunku 5.

Czgs¢ standardéw dotyczy wizerunku JST jako wiarygodnego partnera na rynku
kapitatowym, cze$¢ dotyczy kompetencji JST i swiadomosei ryzyka, jakie niesie ze sobg
aktywne uczestnictwo w rynku kapitatowym, natomiast cz¢$¢ standardow jest zwigzana z
efektywng minimalizacja ryzyka zwigzanego z zaciaganiem dtugu i korzystaniem z innych
instrumentéw rynku finansowego.







2.1. Standardy w  zakresie  wieloletniego  planowania
firansowego

Wieloletnie planowanie finansowe (WPF) stanowi podstawe kazdego efektywnego zarzadzania
finansami. WPF to po pierwsze kilkuletnia prognoza dochodéw, zaréwno wtasnych jak i
zewngtrznych, przychodéw oraz wydatkéw inwestycyjnych i biezacych oraz rozchoddw; po
drugie - to okreslony plan dziatania zwigzany z finansowaniem najbardziej efektywnych
inwestycji, z okreslong kolejnosciq realizacji poszczegélnych zadan i altermatywnymi
scenariuszami ich finansowania. WPF w sektorze samorzadowym nalezy uznac za konieczne z
dwéch powodéw. Pierwszym jest potrzeba okreslenia wielkosci puli srodkow dostepnych na
podstawowe dziedziny dziatalnosci jednostki w latach przysztych. Drugim - jest koniecznos¢
dostosowania wielkosci 1 harmonogramu wydatkéw inwestycyjnych oraz przeptywow
pieni¢znych zwigzanych z ich finansowaniem do wymogu zachowania zdolnosci platnicze;
(ptynnoéci  budzetu) JST w diugim terminie. WPF umozliwia urzeczywistnienie
dlugookresowych celéw, koncepcji i programéw operacyjnych zawartych w strategin JST 1 w
strategiach sektorowych, poprzez zapewnienie Zrédet ich finansowania przy jednoczesnym
zabezpieczeniu finansowania statutowych zadai gminy®.

W zakresie wieloletniego planowania finansowego i inwestycyjnego sformutowano cztery
standardy, ktére dotycza: (1) posiadania wieloletniego planu finansowego (WPF) i wieloletniego
planu inwestycyjnego; (2) formy WPEF/WPI; (3) opracowania wariantéw WPF/WPIL (4)
prognozy kwoty diugu.

Ad 1. JST powinny posiadaé wieloletni plan finansowy (WPF) i wieloletni plan
inwestycyjny (WPI) — na okres minimum 7 lat.

Podstawa planowania finansowego we wszystkich programach operacyjnych zwiazanych z
pozyskiwaniem $rodkéw europejskich jest okres 2007-2013 odpowiadajacy okresowi
obowigzywania przyjetych w Porozumieniu Migdzyinstytucjonalnym 2z roku 2006 ram
finansowych (financial framework). Z tego powodu minimalny okres planowania finansowego w
JST powinien zawiera¢ rok 2013, a lepiej, jezeli obecnie, w roku 2008, dotyczy on okresu 2008-
2015. Standard ten uwzglednia wage planowania wieloletniego w odpowiednio dhugich
okresach, w szczegélnosci na okres powyzej 7 lat oraz funkcje i rolg jakie petni planowanie
wieloletnie.

Zaréwno w wieloletnim planie finansowym jak i w wieloletnim planie inwestycyjnym kluczowe
jest oszacowanie maksymalnego, dopuszczalnego poziomu dlugu, a takze dopuszczalnego
poziomu wydatkéw inwestycyjnych - w kazdym kolejnym roku analizowanego okresu. Dosy¢
czesto zdarza sig, ze wskutek zbyt wysokich wydatkéw inwestycyjnych i zbyt wysokiego dtugu
zaciagganego w przesztosci przez JST - juz po roku, a najpézniej po dwu latach — JST (najczesciej
gmina) jest zmuszona znacznie ograniczy¢ poziom wydatkéw inwestycyjnych przez okres kilku
kolejnych lat (3—4 lata), czasami ograniczyé takze wydatki biezace. Wszystkie zaproponowane
poziomy zadtuzania i poziomy maksymalnych wydatkéw inwestycyjnych muszy byd
wyznaczane indywidualnie, przy uwzglednieniu specyfiki budzetu wybranej JST z
uwzglednieniem jej specyficznych zobowigzan diuznych i struktury dochodéw i wydatkéw.

¢ Cichocki K. S., M. Bitner, M. Szpak, ,,Wieloletnie planowanie finansowe”, Municipium, Warszawa. 2001:
Cichocki K. S., ,,Ocena zdolnosci kredytowej samorzaddéw”, str. 64 ~68, w: Nasz Rynek Kapitalowy, Nv 7 (131,
lipiec 2003 r., Krakéw, Penetrator.
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Ad 2: Wieloletni plan finansowy i wieloletni plan inwestycyjny powinny by¢ uchwalone
przez organ stanowiacy JST.

Standard ten stanowi miar¢ respektowania programéw sektorowych i zadan zawartych w
Strategii i uzgodnionych wczedniej z mieszkancami. Przestrzeganie procedury prawnej i
wspotuczestnictwo mieszkancéw w tworzeniu WPEF/WPI jest waznym clementem cfehtywnego
zarzadzania i wspierania rozwoju spoleczenstwa obywatelskiego. Niezmiernie istotna jest
kwestia odpowiednich przepiséw prawa, ktére sa podstawa funkcjonowania dokumentdw takich
jak WPF/WPI. Istniejace przepisy nie sa w pelni ze soba zgodne ani nie sa jednoznacznie
ustalone (Cichocki, 2004). Obowiazujace przepisy prawne dotyczace WPE/WPI sq rézne od
zapiséw zawartych w wytycznych, zaleceniach oraz przepisach wykonawczych dotyczacych
pozyskiwania §rodkéw z funduszy UE, ktére sg obecnie stosowane w praktyce.

Warto zauwazy¢, ze obecnie uchwalenie WPI zaakceptowanego przez organ stanowigey JST (w
formie wskazanej w ustawie) nie powoduje Zadnych konsekwencji prawnych. Jednostka
realizujgca program nie zyskuje dzigki uchwaleniu WPI zadnych dodatkowych praw, a w
szczegllnosci upowaznienia do zaciggania zwiazanych z realizacjg programu zobowigzan
(Gilowska, Misiag, 1999). Nie powstaty réwniez zadne szczegétowe wytyczne w zakresie
metodyki sporzadzania programéw WPEF/WPL. Ustawa o finansach publicznych de facro traktuje
uchwalenie wieloletniego programu inwestycyjnego jako deklaracje rady gminy o sposobic
wydatkowania czgsci srodkéw budzetowych.

Zastosowanie wobec wieloletniego programu (planu) inwestycyjnego 1 finansowego
odpowiednich rozwigzan prawnych, pozwoliloby osiagna¢ ujednolicenie systemu planowania i
finansowania inwestycji samorzadowych i przyczyni¢ si¢ do podniesienia rangi tego dokumentu
1 utatwienia oceny obecnej i prognozowanej sytuacji ekonomicznej JST w procesie ubiegania sig
o $rodki z Funduszy Strukturalnych UE w perspektywie do roku 2013.

Ad 3: JST powinny opracowywaé¢ WPF i WPI w kilku wariantach, okres§lajacych w
szczegdlnoscei gorng i dolng granicg mozliwych do finansowania wydatkéw na inwestycje.

Wieloletni Plan Finansowy i Wieloletni Plan Inwestycyjny warto jest opracowa¢ w kilku
wariantach (scenariuszach), z wariantowa analiza mozliwosdci finansowania zadan objetych
planem, w okresie, co najmniej, 7 lat. De facto warto przedstawi¢ np. trzy alternatywne
scenariusze rozwoju lokalnego JST. Poszczegdlne scenariusze mogg rozni¢ sie migdzy sobgy
ilocig srodkéw, ktére gmina potencjalnie otrzyma z Unii Europejskiej na realizacj¢ zadan
inwestycyjnych. Srodki te sa czescia dochodu budzetu gminy. Réznica moze takze polega¢ na
przyjeciu odmiennych zatozen dotyczacych tempa wzrostu gospodarczego oraz tempa inflacji w
gospodarce, a w zwiazku z tym, réznego tempa wzrostu dochodéw JST. R6zna moze by¢ takze
polityka JST dotyczaca wydatkéw biezacych.

Posiadanie alternatywnego wieloletniego planu umozliwia rozpatrzenie réznych wersji realizacji
wydatkéw inwestycyjnych (rézne kwoty rocznych wydatkéw na inwestycje w JST). Umozliwia
takze szybkie i $wiadome reagowanie na zmiany, np. dotyczace otrzymanych (lub nie
otrzymanych) $rodkéw europejskich, a takze zmian dotyczacych kolejnosci realizacji zadan
inwestycyjnych lub zaniechania realizacji wybranych zadaf.

Ad 4: JST powinny opracowywa¢ prognozy dlugu na okres co najmniej 7 lat, obejmujgcy
dhug istniejacy oraz diug planowany.

Prognoza dlugu nalezy do kategorii standardéw dajacych wyobrazenie o jakosci wieloletniego
planowania finansowego w jednostce samorzadowej. W przypadku, gdy prognoza kwoty dtugu
obejmuje jedynie dtug istniejacy, lub, gdy sporzadzana jest za okres kidtszy niz 7 lat, Swiadczy
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to o nieefektywnym planowaniu wieloletnim. W szczegéinosci, gdy prognoza obejmuje tylko
dhug istniejacy, niemozliwe jest planowanie finansowania przysztych zadun inwestycyjnych i
sporzadzenie wieloletniego planu finansowego i inwestycyjnego. Gdy okres planowania
zadluzenia (jego splaty) jest krdtszy niz 7 lat, oznacza to na przykiad, ze zadania inwestycyjne
zaplanowano na okres 3 lat, a zaciagniety diug posiada najwyzej czteroletni okres splaty
(zapadalnosci, wykupu).

Warto podkresli¢, ze w obowigzujacym stanie prawnym prognoza kwoty dtugu jest jedynym
dokumentem opracowywanym obowiazkowo, ktéry ma zwiazek ze strategicznym zarzadzaniem
zadtuzeniem. Problem polega jednak na tym, ze ustawa o finansach publicznych nie precyzujc
tego, czy prognoza ma dotyczy¢ wylacznie splaty diugu istniejacego, czy tez obejmowac ma
réwniez dhug, ktérego zaciagniecie planowane jest w latach przysztych.

Nalezy podkresli¢, ze stosowanie standardu dotyczacego charakteru prognozy kwoty diugu
pozwala z wiekszym prawdopodobienstwem wnioskowa¢ o jako$ci planowania wieloletniego
niz ewentualne informacje czy wskazniki nawigzujace wprost do terminéw ,,opracowywanie
wieloletnich planéw inwestycyjnych”. Wynika to stad, ze wigkszos¢ JST, w ktérych stosowane
jest wieloletnie planowania finansowe, obejmujace nierzadko okres kilkunastu lat (w zwiazku z
koniecznodcig planowania sptat diugu), uchwala wieloletnie plany inwestycyjne zgodnie z
literalnym brzmieniem ustawy o finansach publicznych, tzn. jako planowane kwoty wydatkow w
roku budzetowym oraz w dwdéch kolejnych latach (tylko na okres 3 lat - dla trzyletniego
horyzontu planowania).

2.2. Standardy w zakresie organizacji procesu zarzadzania
diugiem

U podstaw formutowania standardéw zwiazanych z organizacja zarzadzania diugiem lezy
przekonanie, ze JST powinny traktowac srodki pozyczkowe jako jedno ze standardowych Zrédet
finansowania planowanych inwestycjt. Jednostka samorzadu terytorialnego powinna zatem —
podobnie jak Skarb Panstwa — w sposob ciagly wykorzystywac mozliwosct inansosania i
rynku kapitatowym. Podejscie takie uzasadnia wprowadzenie okreslonych zmian w organizacji
urzedu (jednostka do spraw zarzadzania dlugiem) oraz planowaniu budzetowym (polityka
zadtuzenia), jak réwniez dazenie do stworzenia czy umocnienia wizerunku samorzadu jako
wiarygodnego, przewidywalnego i racjonalnego partnera potencjalnych pozyczkodawcow
(rating, program relacji z inwestorami).

W zakresie organizacji procesu zarzadzania diugiem sformulowano pigé¢ standardéw
dotyczacych: (1) statej obecnosci na rynku kapitalowym; (2) strategii zarzadzania dlugiem; (3)
jednostki do spraw zarzadzania diugiem; (4) posiadania ratingu; (5) polityki informacyjnej JST -
programu relacji z inwestorami.

Ad 1: JST powinna by¢ stale obecna na rynku kapitalowym.

Stata obecno$¢ na rynku kapitalowym jest odzwierciedleniem postawy do$wiadczonego
menadzera, ktéry umiejgtnie 1 w bezpieczny sposéb korzysta ze wszystkich dostgpnych Zrédet
finansowania inwestycji’. Aktywne korzystanie z dostepnych instrumentéw finansowych
wymaga przede wszystkim zrozumienia odmiennych funkcji i znaczenia zadtuzenia w finansach
publicznych, a zwtaszcza lokalnych. Srodki pozyczkowe nalezy trakiowaé jako jedno ze

"Kurish 1. B., Tigue P., ,,An Elected Official’s Guide to Debt Issuance”, Chicago, GFOA 1993; Joseph 1. C., ,.Debt

Issuance and Management. A Guide for Smaller Governments”, 1994 (Joseph, 1994).
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