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Wprowadzenie

Problematyka szeroko rozumianego dtugu jednostek samorzadu terytorialnego jest
chetnie podejmowana w literaturze przedmiotu i nie traci na aktualnosci. Ten jakze
wazny problem jest dyskutowany przede wszystkim z punktu widzenia przyczyn,
konsekwencji oraz dostepnych instrumentéw dtuznych, ktére stuzg sfinansowaniu
potrzeb pozyczkowych jednostek podsektora samorzadowego. Zakres finansowania
jednostek samorzadu terytorialnego jest ztozony, co daje mozliwos¢ prowadzenia ba-
dan naukowych na wielu ptaszczyznach. Obejmuje dostepne formy prawne, po-
wszechnie stosowane procedury lub dobre praktyki odnoszace sie do kontekstu
dtugu publicznego i deficytu budzetowego. Jak wiadomo, jednostki samorzadu tery-
torialnego aktywnie wykorzystujg zewnetrzne zwrotne zrédta finansowania. Dotych-
czasowe obserwacje wskazuja na niepokojacy wzrost zadtuzenia wielu jednostek,
ktére z jednej strony pozwalato im zachowaé biezaca ptynnos¢, a z drugiej strony
utrzymac wydatki inwestycyjne na wysokim poziomie. Ponadto, w nastepstwie wpro-
wadzenia pierwotnej koncepcji indywidualnego wskaznika zadtuzenia, samorzady
poszukiwaty nowych form finansowania, ktére obecnie maja wptyw na globalny po-
ziom dtugu oraz implikujg koniecznos¢ zapewnienia $rodkéw tytutem ich obstugi.
To wskazuje, jak wazne jest biezgce zarzadzanie finansami jednostek samorzadu tery-
torialnego majace na celu zachowanie ptynnosci zaréwno biezacej, jak i strategicz-
nej, odnoszace sie do okreslenia kierunkéw rozwoju, zachowania ciggtosci dziatania
w przysztosci oraz sposobu i zakresu jego finansowania.

Przedmiotem pracy jest ocena stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialne-
go z wykorzystaniem rachunku przeptywéw pienieznych oraz jej uwarunkowania.
Autorka wyraza przekonanie, ze mozliwos¢ wykorzystania rachunku przeptywoéw pie-
nieznych z jednej strony pozwoli dokona¢ wielokryterialnej oceny stanu finanséw sa-
morzadowych, a z drugiej strony bedzie stanowi¢ podstawe dla racjonalnego zarza-
dzania srodkami pienieznymi przy jednoczesnej koncentracji na osigganiu zatozo-
nych celéw jednostki.

Istnieje wiele przestanek skfaniajacych do podjecia procesu badawczego. Ocena
dorobku nauki o finansach oraz potencjatu praktycznego wykorzystania rachunku
przeptywoéw pienieznych zdecydowata o podjeciu badan poswieconych problematy-
ce modelowego ujecia rachunku przeptywoéw pienieznych w rachunkowosci jedno-
stek samorzadu terytorialnego. Na gruncie teorii uwaza sie, ze rachunek przeptywoéw
pienieznych mozna wykorzystac¢ w procesie planowania oraz analizy finansowej, oce-
ny stanu finanséw, oceny wiarygodnosci kredytowej, jak tez zarzadzania ptynnoscia.
Jednoczesnie rachunek przeptywéw pienieznych moze stanowié¢ obiektywne i po-
mocne narzedzie w procesie podejmowania decyzji finansowych. W literaturze przed-
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miotu do analizy sytuacji finansowej przedsiebiorstw powszechnie wykorzystywany
jest rachunek przeptywoéw pienieznych. Natomiast badania oceniajace sytuacje finan-
sowg jednostki samorzadu terytorialnego na podstawie rachunku przeptywéw pie-
nieznych oraz miernikdw stworzonych na jego bazie sg relatywnie innowacyjne.
Jednoczesnie dokonujace sie zmiany otoczenia ekonomiczno-spotecznego i praw-
nego powoduja, ze wzrasta znaczenie pojemnosci prezentowanej przez jednostki
samorzadu terytorialnego informacji finansowej. Zainteresowanie problematyka po-
miaru zdolnosci ptatniczej wynika réwniez z dokonywanej aktualnie modyfikacji usta-
wowych limitéw zadtuzenia. Kolejny czynnik, ktéry sktaniat do podjecia badan, to
przede wszystkim mozliwos¢ weryfikacji obiekcji dotyczacych czesto wyrazanych po-
gladow, jakoby jednostki samorzadu terytorialnego miaty zbyt ograniczone srodki
konieczne do terminowej obstugi dtugu. W tym znaczeniu wydaje sie zasadne podje-
cie problematyki prezentujacej mozliwo$¢ wykorzystania rachunku przeptywéw pie-
nieznych w jednostkach samorzadu terytorialnego, analizy ksztattowania sie prze-
ptywéw w poszczegdlnych rodzajach jej dziatalnosci, jak tez miernika zdolnosci pfat-
niczej opartego na przeptywach pienieznych.

Co prawda, naukowcy podejmowali préby, by dokona¢ oceny stanu finanséw sa-
morzadowych, stosujac rézne wymiary wskaznikéw finansowych. Obiektywizacja sta-
nu finanséw samorzadowych, rozumiana jako ocena kondycji finansowej, nie jest
jednak zadaniem fatwym. Ostatecznie to badacz i przyjety przezen katalog miar em-
pirycznych decyduje o ocenie stanu finanséw. Na podstawie dokonanego przegladu
literatury przedmiotu nalezy zwréci¢ uwage na réznorodnos¢ w sposobie oceny sta-
nu finanséw jednostek samorzadu terytorialnego.

R. Berne' w swoich badaniach dowodzi, ze czynnikami warunkujacymi ocene sta-
nu finanséw samorzadowych sa przede wszystkim: preferencje oraz potrzeby lokal-
nej spotecznosci, koszty sity roboczej, kapitatu i innych zasobéw produkcyjnych czy
tez rzadowa polityka finansowa obejmujaca stawki podatkowe, poziom dtugu i defi-
cytu budzetowego.

K. Nollenberger i in.? podkreslajg, ze w ocenie stanu finanséw samorzadowych
istotne znaczenie maja czynniki zewnetrzne, na ktére sktadaja sie potrzeby i zasoby
spotecznosci lokalnej, ale tez organizacyjne oraz finansowe, jak np. poziom i struktura
dochodow i wydatkéw, struktura zadtuzenia. Natomiast wedtug koncepcji opracowa-
nej przez X. Wang i in.? ocene stanu finanséw samorzadowych warunkujg czynniki
natury spoteczno-ekonomicznej, jak np. dochody per capita, PKB (w ujeciu regional-
nym) per capita, procentowa zmiana dochoddéw osobistych.

' R. Berne, Measuring and reporting financial condition, [w:] Handbook of public administration,
J.L. Perry (red.), Jossey-Bass, San Francisco 1996, s. 66-96.

2 K. Nollenberger, S.M. Groves, M.G. Valente, Evaluating financial condition: a handbook for local
government, DC: International City/County Management Association, Washington 2003, https://
www.worldcat.org/title/988942696

3 X.Wang, L. Dennis, Y.S.J. Tu, Measuring financial condition: a study of US states, ,Public Budget-
ing & Finance” 2007, 27(2), s. 1-21.
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L. Dennis* postuluje natomiast, by dokonywa¢ oceny stanu finanséw jednostki
samorzadu terytorialnego w oparciu o indeks kondycji finansowej, tworzony z wyko-
rzystaniem metody grupowania polegajacej na przyznawaniu punktéw zgodnie
zrozktadem normalnym.

Inne podejscie w zakresie oceny stanu finanséw samorzadowych w literaturze
polskiej prezentuja J. Nargietto oraz M. Miszczuk®, wedtug ktérych ocena koncentruje
sie odrebnie na analizie sytuacji dochodowej, rozumianej jako zdolno$¢ do pozyski-
wania dodatkowych zasoboéw pienieznych, oraz wydatkowej, rozumianej jako skutek
efektywnego wydatkowania srodkéw publicznych w okresie poprzedzajacym.

Z kolei A. Standar® sktania sie do ustalenia kondycji finansowej jednostki samorza-
du terytorialnego z wykorzystaniem wzorca rozwoju TOPSIS (technique for order prefe-
rence by similarity to an ideal solution).

K.W. Brown’ postuluje tzw. dziesieciopunktowy test kondycji finansowej, ktory
polega na okresleniu czterech wymiaréw kondycji finansowej obliczonej dla 10 wskaz-
nikéw odwotujacych sie do dochodoéw, wydatkéw, nadwyzki operacyjnej oraz struk-
tury dtugu.

T. Mercer i M. Gilbert® odwotuja sie natomiast do indeksu zdrowia finansowego
sformutowanego za pomoca analizy wskaznikowej (17 wskaznikéw), bazujacego na
ocenie sytuacji fiskalnej, poziomu dochodéw oraz zadtuzenia.

Obiektywizacja sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego moze
by¢ réwniez dokonana w oparciu o zestaw wskaznikéw sugerowany przez Minister-
stwo Finansow?®. Zostaty one zdefiniowane w grupach wskaznikéw budzetowych,
wskaznikéw na mieszkanca oraz wskaznikéw dla zobowigzan wedtug tytutéw dtuz-
nych.

Powyzsze rozwazania wskazuja, ze w teorii finanséw wystepuje wiele narzedzi
i procedur wykorzystywanych w ocenie kondycji finansowej jednostek samorzadu te-
rytorialnego. W zwigzku z powszechnym stosowaniem szerokiego wachlarza mierni-
kéw finansowych w ramach zarzadzania samorzadowym dtugiem publicznym rodzi

4 L. Dennis, Determinants of financial condition: a study of US cities, University of Central Florida,
Orlando, FL 2004, s. 38-40.

5 J.Nargietto, Zdolnos¢ kredytowa jako element potencjatu finansowego jednostek samorzqdu te-
rytorialnego, ,Studia Regionalne i Lokalne” 2006, 3/(25), s. 99-116; M. Miszczuk, Finansowe podstawy
dziatalnosci jednostek samorzqdu terytorialnego, [w:] Gospodarka samorzqdu terytorialnego, A. Misz-
czuk, M. Miszczuk, K. Zuk, PWN, Warszawa 2007, s. 53-58.

5 A. Standar, Ocena kondycji finansowej gmin oraz jej wybranych uwarunkowarn na przyktadzie
wojewddztwa wielkopolskiego przy wykorzystaniu metody TOPSIS, ,Wie$ i Rolnictwo” 2017, 2/(175),
s.69-92.

7 K.W. Brown, The 10-point test of financial condition: toward an easy-to-use assessment tool for
smaller cities, ,Government Finance Review” 1993, vol. 9.

8 T. Mercer, M. Gilbert, A financial condition index for Nova Scotia municipalities, ,Government
Finance Review” 1996, 12/(5), s. 36-38.

° Ministerstwo Finanséw, WskaZniki do oceny sytuacji finansowej jednostek samorzqdu terytorial-
nego w latach 2017-2019, Warszawa 2020, www.gov.pl (dostep 1.12.2021).
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sie watpliwos¢, ktére z nich i w jakim zakresie tworza wartos¢ dodang w gospodarce
finansowej samorzaddéw. W ramach przywotanych publikacji wykazano, ze nie wyste-
puje wstepna analiza rachunku przeptywoéw pienieznych oraz analiza miernikéw fi-
nansowych odwotujacych sie do rachunku przeptywoéw pienieznych w ocenie stanu
finanséw jednostek samorzadu terytorialnego. Na podstawie przegladu dotychcza-
sowego dorobku naukowego mozna zaobserwowac niedostatek stosownych roz-
wazan teoretycznych oraz badan empirycznych, ktére mogtyby wykazac, jakie sa
mozliwosci wykorzystania rachunku przeptywoéw pienieznych w réznych obszarach
zarzadzania finansami jednostek samorzadu terytorialnego. Wcigz nie docenia sie ar-
gumentagji, ze rachunek przeptywoéw pienieznych moze by¢ wartosciowym zrédtem
informacji o ocenianej jednostce samorzadu terytorialnego. Studia literatury przed-
miotu pozwalaja wnioskowac, ze analiza danych zawartych w sprawozdawczosci bud-
zetowej nie dostarcza informacji o terminach sptaty kapitatu, jak réwniez nie odzwier-
ciedla stanu gotowki generowanej w ramach realizowanych przez jednostke samo-
rzadu terytorialnego zadan ani tez nie potwierdza jednoznacznie mozliwosci sptaty
zobowigzan. Oznacza to, ze nie jest mozliwe uzyskanie kompletnej informacji doty-
czacej zdolnosci generowania z posiadanych aktywoéw przeptywéw pienieznych, kté-
re w przysztosci beda mogty stanowic¢ baze do regulowania zobowigzan finansowych.
W dalszym ciagu wystepuje deficyt opracowan prezentujacych ksztattowanie sie
przeptywoéw pienieznych oraz miernikdw bazujacych na tymze rachunku wydajnosci
i wystarczalnosci gotéwkowej w jednostkach samorzadu terytorialnego. Te ograni-
czenia przektadaja sie rowniez na zakres zaspokojenia potrzeb informacyjnych
zewnetrznych i wewnetrznych odbiorcéw informacji finansowej. Tym samym argu-
mentacja ta wskazuje, jak istotne znaczenie maja $rodki pieniezne, zdolno$¢ do ich
generowania oraz staty do nich dostep, by mozna byto zachowac ciggtos¢ swiadcze-
nia ustug przez jednostki samorzadu terytorialnego. Brak lub niedobér srodkéw pie-
nieznych moze determinowac powstanie zatoréw ptatniczych, co dtugoterminowo
moze prowadzi¢ do zagrozenia ciggtosci Swiadczenia ustug. To potwierdza, ze istnieje
zapotrzebowanie na opracowanie, ktére mogtoby zaproponowac uniwersalng kon-
cepcje przeprowadzenia analizy finansowej w jednostkach samorzadu terytorialnego
oraz ukazywac ich dtugoterminowa zdolnos$¢ ptatnicza w oparciu o rachunek prze-
ptywoéw pienieznych. Prawidtowo opracowany rachunek przeptywoéw pienieznych
winien wyréznia¢ sie szerokimi walorami informacyjnymi, istotnymi szczegdlnie
z punktu widzenia wtodarzy, spotecznosci lokalnej, kredytodawcéw, dostawcdw oraz
pozostatych wierzycieli.

Zdolnos¢ ptatniczg jednostek samorzadu terytorialnego w niniejszej pracy defi-
niuje sie jako zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego do zapfaty przypadaja-
cych w danym roku zobowigzan finansowych (obejmujacych kapitati odsetki, rowniez
z tytutu umoéw nienazwanych) z wygenerowanych w tym samym okresie srodkéw
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej. Zdolno$¢ ptatnicza zatem wskazuje na nad-
wyzke lub niedob6r srodkéw pienieznych koniecznych do zaptaty rat kapitatowo-od-
setkowych, a tym samym moze stanowi¢ uzupetnienie obecnie funkcjonujacych juz
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miernikéw. Zaproponowana definicja zdolnosci pfatniczej oraz propozycja jej kwan-
tyfikacji na wzor sektora przedsiebiorstw moze w przysztosci doprowadzi¢ do oficjal-
nych, ustawowych rozstrzygnie¢ co do zakresu, sposobu kontroli i wielko$ci zdolnosci
ptatniczej kazdej jednostki samorzadu terytorialnego. Ponadto miernik wyréznia sie
znacznym zasobem informacyjnym. Mozna zatem wnioskowa¢, ze bedzie odgrywac¢
role buforu bezpieczenstwa i stanowi¢ swoisty sygnat ostrzegawczy. Na jego podsta-
wie interesariusze, jak np. banki, beda w stanie zidentyfikowac trudnosci, ktére moga
sie pojawi¢ w przysztosci, a ktorych jednostki samorzadu terytorialnego nie beda
w stanie zidentyfikowa¢ samodzielnie. Pozwoli to oferentom finansowym unikna¢
probleméw z trudnymi ekspozycjami kredytowymi. Miernik ten stanowi réwniez war-
tosciowq miare dla samego podsektora samorzadowego, moze bowiem przyczynié
sie do gruntownego przemodelowania dotychczasowych praktyk i doswiadczen,
a w tym prowadzi¢ do opracowania znowelizowanych regulacji w zakresie zarzadza-
nia finansami komunalnymi. Nalezy podkresli¢, ze w literaturze ekonomicznej wyste-
puja odmienne interpretacje oraz rozumienie zdolnosci pfatniczej, ktére nie odwotuja
sie do mozliwosci obstugi dtugu z wygenerowanych przeptywoéw pienieznych w da-
nym okresie, a sam termin ,zdolnos¢ ptatnicza” jest utozsamiany z wyptacalnoscia lub
ptynnoscig finansowa. I. Olchowicz'® uwaza, ze istnieje wyrazny zwigzek oraz spdj-
nos¢ miedzy wymagalnoscig zobowigzan a ptynnoscig majatku, wyrazony wtasnie
poprzez zdolnos¢ ptatniczg. Ciekawe ujecie zdolnosci ptatniczej proponuje T. Wa-
$niewski", wedtug ktérego zdolnos¢ ptatnicza oznacza mozliwos¢ terminowej i ciag-
tej sptaty wiekszosci zobowigzan. Jednoczesnie wskazuje, ze brak zdolnosci pfatniczej
oznacza taka sytuacje finansowg badanego podmiotu, w ktérej nie realizuje on lub
opoznia ptatnosci do wierzycieli. Twierdzi, ze zdolnos¢ ptatnicza winna zostac zacho-
wana w sposob ciagty, nawet w krotkich przedziatach czasowych, i by¢ okresowo we-
ryfikowana na podstawie odpowiednich rachunkéw analitycznych.

Przeprowadzone studia literatury przedmiotu, jak réwniez wykonane analizy wy-
nikéw badan wtérnych pozwolity zidentyfikowa¢ co najmniej cztery luki badawcze.

Pierwsza z nich, ktéra stata sie bezposrednim bodZzcem do podjecia wysitku ba-
dawczego, polega na niedostatku opracowan traktujagcych kompleksowo o ocenie
zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego z wykorzystaniem rachunku
przeptywoéw pienieznych. Nalezy podkresli¢, ze dotychczas przeprowadzone badania
w zakresie oceny stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego nie pozwolity
jednoznacznie wypracowac koncepcji rachunku przeptywéw pienieznych. Przedmiot
licznych badan i rozwazan w literaturze przedmiotu w kontekscie oceny stanu finan-
séw samorzadowych stanowi problematyka odnoszaca sie do szeroko rozumianej
sprawozdawczosci budzetowej. Zdecydowanie mniej uwagi poswieca sie mozliwosci
wykorzystania rachunku przeptywoéw pienieznych w systemie informacyjnym ra-

19 |, Olchowicz, Podstawy rachunkowosci, Difin, Warszawa 2007, s. 314.
" T. Wasniewski, Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci
w Polsce, Warszawa 1997, s. 393.
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chunkowosci jednostek samorzadu terytorialnego, uwzgledniajacym potrzeby infor-

macyjne zaréwno samych jednostek, jak i zewnetrznych interesariuszy.

Druga luka wyraza sie niedostatkiem istniejacych metod oceny stanu finanséw
jednostek samorzadu terytorialnego bazujacych gtéwnie na zdefiniowanych prawnie
limitach zadtuzenia sie oraz na tradycyjnej analizie wskaznikowej. Mankamentem tra-
dycyjnej analizy wskaznikowej prowadzonej w ramach modelu oceny ryzyka finanso-
wego jest wykorzystywanie danych prezentowanych przez jednostki samorzadu
terytorialnego w sprawozdaniach budzetowych w ujeciu statycznym, wobec czego
niejednokrotnie jest ona nieadekwatna do rzeczywistej sytuacji finansowej samo-
rzadu.

Trzecia luka badawcza polega na tym, ze obecnie nie mozna wskazac reprezenta-
tywnych badan empirycznych, ktére odnosityby sie do mozliwosci implementacji ra-
chunku przeptywoéw pienieznych w ocenie stanu finanséw jednostek samorzadu
terytorialnego z wykorzystaniem miernika zdolnosci ptatnicze;j.

Czwarta luka odnosi sie do niedostatecznego zakresu rekomendacji formutowa-
nych dla jednostek samorzadu terytorialnego, jak i instytucji finansowych (jako po-
tencjalnych wierzycieli) w zakresie kluczowych zatozen konstrukcji rachunku prze-
ptywoéw pienieznych z wykorzystaniem miernika zdolnosci ptatniczej, zapewniajace-
go skuteczne narzedzie wczesnego ostrzegania przed utratg wyptacalnosci oraz nie-
zdolnosci do realizacji zadan wiasnych.

Uwzgledniajac zidentyfikowane luki badawcze, sformutowano problem badaw-
czy, ktérym jest ztozona analiza zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorial-
nego oraz ryzyka finansowego z nig zwigzanego, wymagajaca zastosowania odpo-
wiednich metod jej pomiaru i kryteriéw oceny.

W swietle podjetego problemu badawczego celem monografii byto opracowanie
autorskiej koncepcji rachunku przeptywoéw pienieznych jednostki samorzadu teryto-
rialnego jako sposobu pomiaru zdolnosci ptatniczej oraz jej weryfikacja w praktyce na
przyktadzie 16 miast na prawach powiatu.

By zrealizowa¢ wyznaczony w pracy cel, zostaty postawione pytania badawcze,
ktére wymagaja ustalenia:

*  Czy obecnie funkcjonujace zasady zarzadzania dtugiem samorzadowym pozwa-
lajg dokona¢ kompleksowej oceny zarzadzania finansami oraz stwarzajg mozli-
wos$¢ poréwnania wybranych typéw jednostek samorzadu terytorialnego ze
wskazaniem tych w najlepszej kondycji finansowe;j?

e (Czy obecnie funkcjonujace reguty fiskalne, wielokrotnie modyfikowane, stwarza-
ja dogodne warunki wspomagajace ocene stanu finanséw jednostki samorzadu
terytorialnego? Jaki model finansowania moze by¢ wiasciwy?

» Jaki wptyw na zdolnos¢ ptatnicza maja niestandardowe instrumenty finansowe?

* (Czy obecna forma i zakres informacyjny prezentowanej przez jednostki samorza-
du terytorialnego sprawozdawczosci budzetowej zaspokaja potrzeby informacyj-
ne odbiorcéw informacji finansowej w zakresie sytuacji majatkowej, finansowe;j
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oraz efektywnosci dziatann podejmowanych przez jednostki samorzadu terytorial-

nego?

» Jakiego rodzaju przeptywy pieniezne moga zostac¢ wykorzystane w analizie finan-
sowej jednostek samorzadu terytorialnego?

e W jaki sposéb mozna zbudowac¢ miernik i w oparciu o jakie elementy sktadowe,
by potwierdzi¢, lub nie, dtugoterminowa zdolno$¢ ptatnicza?

W pracy przyjeto nastepujaca hipoteze: rachunek przeptywédw pienieznych jed-
nostki samorzadu terytorialnego stanowi adekwatne narzedzie sposobu pomiaru
zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego.

Realizacja celu pracy zdeterminowata dobdér adekwatnych metod badawczych.
W monografii wykorzystano ogéine metody badawcze, tj.: analize, dedukcje, indukcje
oraz synteze. Rozwazania na temat przyjetego w pracy teoretycznego obszaru
badawczego bazowaty na analizie opisowej oraz analizie poréwnawczej, opartej
w szczeg6lnosci na bogatej literaturze krajowej oraz zagranicznej z obszaru ekonomii,
finanséw publicznych, nauk o zarzadzaniu oraz prawnych. Baze Zrédtowg stanowity
opracowania zwarte, w tym monografie oraz artykuty naukowe publikowane najcze-
$ciej w materiatach pokonferencyjnych oraz w profesjonalnej prasie specjalistycznej,
przygotowane przez instytucje publiczne, interpretacje resortowe udostepniane na
stronach internetowych oraz akty prawne. Wnioski z czesci teoretycznej monografii
sformutowano w drodze rozumowania dedukcyjnego. Czes¢ empiryczng natomiast
oparto na analizie statystycznej, obejmujacej réwniez analize dynamiki. Ta cze$¢ mo-
nografii bazuje gtéwnie na sprawozdaniach budzetowych jednostek samorzadu tery-
torialnego oraz na wieloletniej prognozie finansowej obejmujacej lata 2018-2025.
Wyniki zrealizowanego badania empirycznego umozliwity dokonanie wnioskowania
indukcyjnego. Synteza wnioskéw z czesci teoretycznej i empirycznej monografii po-
zwolifa na osiagniecie celu pracy.

Merytoryczna zawartos¢ przygotowanej rozprawy zostata ujeta w pieciu rozdzia-
tach, ktére pozwalaja spojrze¢ na problematyke oceny stanu finanséw jednostek sa-
morzadu terytorialnego od strony zaréwno regulacji prawnych podsektora samo-
rzadowedo, jak i rynku finansowego.

Rozdziat pierwszy Kondycja finansowa jednostki samorzqdu terytorialnego i jej
pomiar pokazuje istote kondycji finansowej podsektora samorzadowego jako trzon
szeroko rozumianego bezpieczenstwa finansowego. Rozdziat ten ma na celu zdefinio-
wanie kondycji finansowej oraz ukazanie jej wielowymiarowosci. W warstwie pojecio-
wej konieczne byto wskazanie réznic miedzy terminami wystepujacymi w literaturze,
jak bezpieczenstwo finansowe, stabilnos¢ fiskalna, zdolnos¢ kredytowa a kondycja fi-
nansowa i potencjat finansowy, oraz odniesienie sie do wzajemnych relacji miedzy
nimi. W tej czesci pracy odwotano sie do problematyki zwigzanej z pomiarem kondy-
¢ji finansowej na gruncie badan przeprowadzonych przez naukowcéw. Rozwazania te
majg stuzy¢ rozpoznaniu mechanizméw dziatania oraz specyfiki funkcjonowania jed-
nostek samorzadu terytorialnego na pfaszczyznie zarzadzania finansami. Rozdziat
zawiera takze zagadnienia zwigzane z zakresem i zrédtem informacji finansowej wy-
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nikajacej ze sprawozdan budzetowych oraz finansowych o jednostkach samorza-
dowych na potrzeby badania kondycji finansowej. Zagwarantowanie jednostkom sa-
morzadowym mozliwosci samodzielnego ksztattowania polityki finansowej, zarza-
dzania dtugiem samorzadowym jest tak samo istotne, jak zapewnienie instytucjom
finansujagcym petnego obrazu wiedzy o dtugoterminowej zdolnosci ptatniczej
w zakresie terminowej obstugi dlugu. Zawarto$¢ merytoryczng tego rozdziatu wzbo-
gacaja dywagacje zwigzane z mozliwoscig wykorzystania w rachunkowosci samorza-
doéw rachunku przeptywéw pienieznych. W rozdziale wykazano réwniez, w jaki
sposéb jednostki samorzadu terytorialnego moga wykorzystywa¢ mechanizmy kre-
atywnej inzynierii finansowej w celu wypetnienia regut fiskalnych stanowionych przez
prawo oraz ptaszczyzny oceny sprawozdan budzetowych przez instytucje finansuja-
ce. Rozdziat koncza rozwazania na temat zasad oraz kryteridw analizy finansowej jed-
nostki samorzadu terytorialnego.

W rozdziale drugim, zatytutowanym Dfug podsektora samorzqdowego w polskim
systemie finanséw publicznych, dokonano przegladu zagadnien zwigzanych z istota
samorzadowego dtugu publicznego oraz przestanek sktaniajacych do zaciggania dtu-
gu. Wyjasniono istote czynnikéw determinujgcych popyt na finansowanie zwrotne,
dzielac je na zewnetrzne, wewnetrzne, zalezne od sytuacji finansowej jednostek sa-
morzadowych oraz uwzgledniajagce wady i zalety poszczegdlnych instrumentéw
dtuznych. Odniesiono sie réwniez do kluczowych kryteriéw decydujacych o wyborze
instrumentéw dtuznych i systematyki instrumentéw finansowania zwrotnego. Mozli-
wosci sprawnego funkcjonowania jednostek samorzadowych zalezg przede wszyst-
kim od systemu funkcjonowania finanséw samorzadowych, w ktérym dtug
samorzadowy stanowi wazny element gospodarki finansowej. Kluczowe okazuje sie
wiasciwe podejscie do dtugu oraz jego wptywu na bezpieczenstwo finansowe samo-
rzadéw. W tej czesci pracy omoéwiono zasady zarzadzania samorzagdowym dtugiem
publicznym. Poszukano tu jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, czy zasady zarza-
dzania dlugiem samorzadowym stanowig sztywno zdefiniowane regulacje prawne,
czy zazwyczaj s3 to dobre praktyki. Rozdziat podsumowuja takze rozwazania w kon-
tekscie podstawowego katalogu tytutéw dtuznych, jego modyfikacji i wptywu na
stan finanséw samorzadowych. Ponadto wyjasniono zjawisko rosnacej atrakcyjnosci
niestandardowych instrumentéw dtuznych, ktére hipotetycznie mogtyby by¢ wyko-
rzystywane przez samorzady. Czestokro¢ moga one stanowi¢ alternatywna, wzgle-
dem tradycyjnych form finansowania, $ciezke pozyskiwania kapitatu zwrotnego.
Zbadano tez praktyczny aspekt wykorzystania tego typu instrumentéw dtuznych,
w tym orzeczenie sadu oraz rozstrzygniecia organéw nadzoru. Odniesiono sie do po-
kontrolnych zalecern wykorzystywania niestandardowych struktur finansowania
w catoksztatcie dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego.

W rozdziale trzecim, noszacym tytut Mechanizmy kontroli oraz reglamentacji za-
dtuzenia jednostki samorzqdu terytorialnego, zaprezentowano ztozonos¢ obowia-
zujacychregulacji odnoszacych sie do aktywnosci jednostki samorzadu terytorialnego
na rynku finansowania dtuznego, jako podstawowego miejsca pozyskiwania kapitatu
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zwrotnego. Celem tej czesci jest przedstawienie systematyki obowiazujacych regut
fiskalnych, ograniczen oraz ich ewolucja. Rozdziat zawiera omoéwienie teoretycznych
modeli ograniczania zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego. Przywotanie
regulacji prawnych, wielokro¢ aktualizowanych, pozwala zrozumie¢ ztozonos¢ oraz
wieloaspektowos¢ oceny stanu finanséw jednostek samorzadu terytorialnego. Kry-
tycznie odniesiono sie réwniez do dysfunkgcji nader czesto nowelizowanych regut fi-
skalnych.

W kolejnym, czwartym rozdziale Zasady oceny ryzyka finansowego i zdolnosci
ptatniczej jednostki samorzqdu terytorialnego skoncentrowano sie na identyfikacji ry-
zyka wystepujacego w dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego. Zaprezento-
wane elementy wiedzy empirycznej, zuwagi na zakres badan niniejszej pracy, dotycza
ryzyka kredytowego, jego oceny, kwantyfikacji i znaczenia w procesie aplikowania
o finansowanie przez jednostki samorzadowe w instytucjach kredytujacych. W roz-
dziale podjeto probe kompleksowego ukazania schematu oceny ryzyka kredytowe-
go z perspektywy instytucji finansowej, jako procesu identyfikujacego mocne i stabe
strony samorzadowej kondycji finansowej. Takie ujecie implikuje konieczno$¢ rozwa-
zenia ryzyka kredytowego nie tylko zwigzanego z pozyskiwaniem finansowania, ale
i z jego sptata, co stanowi immanentng ceche bankowych procedur kredytowych.
W rozdziale zaproponowano koncepcje prezentacji rachunku przeptywéw pieniez-
nych w analizie finansowej jednostki samorzadu terytorialnego oraz pomiar zdolnosci
ptatniczej z wykorzystaniem witasnie rachunku przeptywoéw pienieznych. Opracowa-
na metodologia moze by¢ pomocna w procesie decyzyjnym podczas ustalania struk-
tury finansowania, determinujacej rowniez zdolnos¢ ptatnicza samorzadu w dtugim
horyzoncie czasowym. Rozwazania poczynione w tej czesci pracy zawierajg konklu-
zje, ktére wskazuja, ze zaproponowany, alternatywny do ustawowych wskaznikoéw,
miernik zdolnosci ptatniczej moze zosta¢ wykorzystany w praktyce.

W rozdziale pigtym, zatytutowanym Dtugoterminowa symulacja zdolnosci ptatni-
czej wybranych miast na prawach powiatu w Polsce, ukazano tendencje na rynku finan-
sowania dtuznego, wskazujagc na potencjat wspdtpracy instytucji finansujacych
z podsektorem samorzadowym. Przedstawiono na bazie dostepnych danych finanso-
wych przebieg zdolnosci ptatniczej w przysztosci dla wyselekcjonowanej grupy miast
na prawach powiatu.

Podsumowanie zawiera kluczowe dla badanego tematu wnioski koricowe, ktére
stanowig jednoczesnie prébe odpowiedzi na postawiony we wstepie problem ba-
dawczy oraz pytania pomocnicze. Konkluzje te odnosza sie takze do stwierdzenia
praktycznej przydatnosci i mozliwosci implementacji analizy finansowej oraz mierni-
ka zdolnosci ptatniczej bazujacego na rachunku przeptywéw pienieznych zaréwno
do praktyki zarzadzania finansami w jednostce samorzadu terytorialnego, jak i do
sektora bankowego.

Autorka wyraza przekonanie, ze przygotowane opracowanie, oferujgce nowg me-
todologie oceny kondycji finansowej poprzez miernik zdolnosci pfatniczej w oparciu
o rachunek przeptywodw pienieznych, a takze wielowymiarowy aspekt samorzadowej
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analizy finansowej, bedzie stanowi¢ uzupetnienie dotychczas istniejacych modeli
oceny. Przyjete w pracy zatozenia moga rowniez stanowi¢ baze odniesienia dla kolej-
nych badan w dziedzinie oceny kondycji finansowej zaréwno dla naukowcéw, jakidla
praktykéw. Problematyka zdolnosci ptatniczej poruszona w pracy moze réwniez
przynies¢ wiele korzysci jednostkom samorzadu terytorialnego. Informacja wynikaja-
ca z oceny kondycji finansowej pozwoli im podja¢ dziatania prewencyjne zapobiega-
jace turbulencjom finansowym, a tym samym przyczyni sie do poprawy $wiadczenia
ustug publicznych. W tym kontekscie samorzady moga czerpac réwniez inspiracje, by
opracowac instrumentarium, ktére bedzie je wiasciwie zabezpieczac przed niepoza-
danymi zjawiskami finansowymi, zanim wystapia. Ponadto praktyczne znaczenie
kontekstu badania zrealizowanego w pracy pozwoli samorzadom samodzielnie oce-
ni¢ i zweryfikowac swoje dziatania i odnies¢ je do przygotowanych wczesniej projek-
¢ji. Ostatecznie problematyka zdolnosci ptatniczej moze mie¢ znaczenie na szczeblu
centralnym ze wzgledu na mozliwo$¢ monitorowania kondycji finansowej podsektora
samorzadowego oraz opracowania nowych regulacji odnoszacych sie bezposrednio
do sfery zarzadzania finansami w jednostkach samorzadu terytorialnego.



Rozdziat 1

Kondycja finansowa
jednostki samorzadu terytorialnego
| jej pomiar

1.1. Metody i kryteria oceny sytuacji finansowej
jednostki samorzadu terytorialnego

Decentralizacja zadan publicznych zobowigzuje jednostki samorzadu terytorialnego
do realizacji takiej polityki finansowej, ktéra nie tylko gwarantuje ciggtos¢, ale zapew-
nia takze wysoka jako$¢ ustug swiadczonych na rzecz lokalnej wspoélnoty. Polityka ta
bezposrednio determinuje sytuacje finansowg samorzadu oraz jego wiarygodnos¢
finansowa wobec dotychczasowych oraz potencjalnych wierzycieli, w tym bankow.
Analiza i ocena stanu finanséw samorzadowych w sposéb praktyczny co do zasady
winna zaspokajac potrzeby informacyjne interesariuszy.

Rozwazania czynione w niniejszym rozdziale zaprezentuja mechanizmy dokony-
wania oceny sytuacji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego. Systematyza-
cja terminologii i ukazanie wzajemnych zaleznosci miedzy kluczowymi pojeciami
obiektywizacji sytuacji finansowej pozwoli zrozumiec¢ role i znaczenie jednostki sa-
morzadu terytorialnego jako dtuznika na ztozonym rynku finansowym. Wobec tego
konieczne jest na ptaszczyznie definicyjnej odniesienie sie i wskazanie réznic miedzy
pojeciami: bezpieczenstwo finansowe, stabilnos¢ fiskalna, potencjat finansowy, kon-
dycja finansowa, zdolnos¢ kredytowa a zdolnos¢ ptatnicza.

Zasoby finansowe bedace w posiadaniu samorzadéw stanowig podstawe realiza-
¢ji okreslonych prawem zadan ustawowych. W teorii literatury' mozna wyréznic sze$¢
kluczowych filaréw tworzacych wymiar finansowy, ktére pozwalaja ocenic stan finan-
sOw samorzadu terytorialnego, tj.:

1) zdolnosc¢ do skutecznego i sprawnego wykonywania praw majatkowych,

2) zdolno$¢ do wypetniania obowigzkéw operacyjnych,

3) zdolnos¢ do wywigzywania sie ze zobowigzan krétkoterminowych,

4) zdolnos¢ do wywiagzywania sie ze zobowigzan dtugoterminowych,

' A.Singla, J.M. Stritch, M.K. Feeney, Constrained or creative? Changes in financial condition and
entrepreneurial orientation in public organizations, ,Public Administration” 2018, vol. 96, issue 4,
s. 769-786; M. Bisogno, B. Cuadrado-Ballesteros, S. Santis, F. Citro, Budgetary solvency of Italian local
governments: an assessment, ,International Journal of Public Sector Management” 2019, vol. 32,
no 2,s.122-141.
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5) zdolno$¢ do elastycznego finansowania w sytuacji wystapienia zdarzen nie-
oczekiwanych,

6) zdolnos¢ do $wiadczenia ustug na rzecz spotecznosci lokalnej.

W razie wystapienia probleméw finansowych moze powstac trudnosc¢ z regulo-
waniem zobowigzan. Zatem réwniez i w interesie wierzycieli lezy kwestia biezacego
monitorowania stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego. Jest to bardzo
wazny aspekt bezpieczenstwa finansowego z punktu widzenia tzw. systemu wczes-
nego ostrzegania, czyli wtedy, kiedy moga sie pojawiac pierwsze symptomy pogar-
szajacej sie sytuacji finansowej dtuznika.

Termin ,bezpieczenstwo” w literaturze naukowej ma wiele znaczen. Wywodzi sie
z tacinskiego sine cura (securitas) i oznacza w potocznym rozumieniu brak zagrozenia
oraz ochrone przed zagrozeniem?. Bezpieczenstwo w rozumieniu ogdélnym to pew-
nos¢ istnienia i przetrwania, posiadania, funkcjonowania oraz rozwoju podmiotu. Jest
wynikiem braku zagrozen i wiasciwej ich percepcji. Powstaje réwniez na skutek kre-
atywnej dziatalnosci podmiotu. Jest procesem spotecznie zmiennym w czasie*. Bez-
pieczenstwo moze by¢ takze rozumiane jako jakos$¢ zycia, na ktéra sktadaja sie
wartosci szczegdtowe, jak: standard zycia, poziom rozwoju spoteczno-ekonomiczne-
go, szanse i perspektywy rozwoju’.

W teorii literatury mozna wyodrebnié podziat bezpieczeristwa na polityczne, mi-
litarne, ekonomiczne (funkcjonujace dalej jako finansowe), technologiczne, surowco-
we, zywnosciowe, jak tez bezpieczeristwo narodowe, spoteczne, kulturowe, srodo-
wiskowe®.

Bezpieczenstwo ekonomiczne jest okresleniem bardzo szerokim i podobnie jak
pojecie bezpieczenstwa nie jest jednoznacznie definiowane. W najszerszym znacze-
niu przez bezpieczenstwo ekonomiczne nalezy rozumiec¢ taki stan rzeczywistosci,
w ktérym zapewnione sa dogodne warunki gospodarcze konieczne do przetrwania,
zachowania dobrobytu, zrownowazonego rozwoju kraju’. Bezpieczenstwo ekono-
miczne wedtug H. Morana i E. Kapsteina nalezy rozpatrywac w kontekscie otwierania
sie gospodarek narodowych. Przywotani autorzy rekomenduja, aby bezpieczenstwo
ekonomiczne rozpatrywac w kontekscie handlu, integracji finansowej oraz zaleznosci
pienieznej. Bezpieczenstwo ekonomiczne to réwniez zdolnos¢ gospodarki do za-
gwarantowania, iz potrzeby spoteczne zostana zaspokojone na oczekiwanym pozio-

2 S. Cohen, A. Costanzo, F. Manes Rossi, Auditors and early signals of financial distress in local
governments,,Managerial Auditing Journal” 2017, vol. 32, no 3, s. 234-250.

3 R. Zieba, Instytucjonalizacja bezpieczeristwa europejskiego: koncepcje — struktury — funkcjono-
wanie, wyd. IV, Fundacja Studiéw Miedzynarodowych, Warszawa 2004, s. 27.

4 ). Zajac, Bezpieczeristwo paristwa, [w:] Bezpieczeristwo paristwa. Wybrane problemy, K.A. Woj-
taszczyk, A. Materska-Sosnowska (red.), Oficyna Wydawnicza ASPRA-JR, Warszawa 2009, s. 18.

> R.Zieba, wyd. cyt, s. 27.

8 J. Zajac, wyd. cyt,, s. 18-19; R. Bilyk, Policy for strengthening economic security of the regions:
problems of institutional and legal groundwork, ,Forum Scientiae Oeconomia” 2016, no 4(2), s. 15-26.

7 R.Wtoch, Bezpieczeristwo ekonomiczne paristwa, [w:] Bezpieczeristwo paristwa. .., s. 90.

8 E. Freitag-Mika, Z. Kotodziejczak, W. Putkiewicz, Bezpieczeristwo ekonomiczne we wspodtczes-
nym swiecie, Wydawnictwo Politechniki Radomskiej, Radom 1996, s. 10.
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mie krajowym i miedzynarodowym. Oznacza to, ze takie rozumienie bezpieczenstwa
ekonomicznego taczy wewnetrzne i zewnetrzne warunki pozwalajgce na skuteczny
oraz dynamiczny rozwdj gospodarki narodowej oraz jej zdolnos¢ do realizowania po-
trzeb spoteczenstwa, panstwa, jednostki w celu zapewnienia konkurencyjnosci na
rynkach krajowych i zagranicznych?®.

Przywotane definicje bezpieczenstwa ekonomicznego swiadcza o tym, ze stano-
wi ono wymiar bezpieczenstwa panstwa ze wzgledu na to, ze przenika wszystkie sfe-
ry zycia spotecznego i gospodarczego. Wobec tego pojawia sie silna potrzeba
zarzadzania bezpieczenstwem ekonomicznym, ktére winno koncentrowac sie na na-
stepujacych ptaszczyznach':

e zagwarantowaniu statego wzrostu gospodarczego,

e ograniczeniu poziomu inflacji oraz stopy bezrobocia,

e tworzeniu skutecznej i efektywnej struktury gospodarki,

* ograniczaniu deficytu budzetowego oraz dtugu publicznego,

» zabezpieczeniu spotecznej ochrony i poprawy jakosci zycia spoteczenstwa,
e utrzymaniu stabilnosci waluty.

W zwiagzku z tym bezpieczenstwo ekonomiczne panstwa wyrdznia sie wysokim
poziomem rozwoju catej gospodarki, wysokim poziomem produktu krajowego brut-
to w przeliczeniu na mieszkanca, niskim poziomem inflacji oraz bezrobocia, niskim
poziomem dtugu publicznego, efektywnoscia polityki gospodarczej, jak tez komplet-
noscia realizacji funkcji panstwa.

Bezpieczenstwo finansowe jest jednym z podstawowych elementéw struktural-
nych bezpieczenstwa ekonomicznego. Nalezy do poje¢ wielowymiarowych, ponie-
waz obejmuje instytucje finansowe, segmenty rynku finansowego, realizowane
transakcje finansowe oraz klientéw tego rynku, w tym samorzady jako waznego jego
uczestnika'. W literaturze przedmiotu wyraza sie poglad, iz bezpieczenstwo finanso-
we zalezy od tego, w jakim stopniu wtasciwie jest interpretowana i wykorzystywana
przez decydentéw wiedza finansowa. Podkresla sie, ze duze znaczenie maja znajo-
mos¢ kluczowych terminéw ekonomicznych i finansowych oraz umiejetnosci finanso-
we, ktérychwykorzystanie sprzyjaefektywnemuzarzadzaniu zasobamifinansowymi'2.
Bezpieczenstwo finansowe mozna zintensyfikowac poprzez funkcjonujaca infrastruk-
ture towarzyszaca, obejmujaca m.in.: system rozrachunkéw, rozwigzania kontrolne
oraz regulacyjne®.

® 0. Wasiuta, R. Klepka, R. Kope¢, Vademecum bezpieczeristwa, Wydawnictwo Libron-Filip Loh-
ner, Krakéw 2018, s. 90-91.

1 Tamze.

" M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec¢ bezpieczeristwa finansowego, CeDeWu, Warszawa 2010,
s.12.

2. A.A. Hung, A.M. Parker, J.K. Yoong, Defining and measuring financial literacy, RAND Corpora-
tion, Santa Monica, September 2009, s. 10.

13 D.Yilmaz, Financial security and stability. Measuring and fostering the progress of societies, The
OECD World Forum on Statistics, Knowledge and Policy, Istanbul, 27-30 June 2007, s. 6.
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Bezpieczenstwo finansowe w ogdlnej definicji wigze sie z brakiem wystepowania
zagrozen obejmujacych réwniez sfere finanséw publicznych™. Jako bezpieczenstwo
finansowe nalezy wobec tego rozumiec to, ze dana jednostka nie moze zaniechac
swojej dziatalnosci lub istotnie ograniczyc¢ jej zakresu™, a utrzymanie bezpieczenstwa
finansowego wymaga dysponowania odpowiednimi zasobami, w szczegdlnosci fi-
nansowymi. To one zabezpieczaja jednostke przed potencjalnymi zagrozeniami we-
wnetrznymi i zewnetrznymi, gwarantuja rowniez kontynuacje dziatalnosci oraz finan-
sowe warunki rozwoju. Jednocze$nie wspomagaja etap budowania niezaleznosci fi-
nansowej oraz pozwalajg oceni¢ sprawnos¢ gospodarowania podmiotu's. W narracji
Swiatowego Forum Ekonomicznego wskazuje sie na kluczowe czynniki sfery finanso-
wej zaktdcajace bezpieczenstwo finansowe, jak: chroniczna nieréwnowaga fiskalna,
trwata nierbwnowaga finansowa, wystepujace cyklicznie kryzysy ptynnosci, wysoka
dysproporcja dochodéw i wydatkow?.

M. Iwanicz-Drozdowska definiuje bezpieczenistwo finansowe jako ogoét regulacji
prawnych i samoregulacji majacych na celu zapewnienie stabilnosci finansowej oraz
ochrone intereséw uczestnikow rynku korzystajacych z ustug posrednikéw finanso-
wych, a takze ogét instytucji odpowiadajacych za kontrole przestrzegania tych requ-
lacji i samoregulacji'®. Definicja bezpieczenstwa finansowego prezentowana przez
R. Wierzbe stanowi, ze jest to zesp6t rozwigzan instytucjonalnych i ram prawnych ma-
jacych na celu ochrone systemu finansowego przed destabilizacja®. L. Karbownik®
i J. Franc-Dabrowska?' utozsamiajg bezpieczenstwo finansowe ze zdolnoscig do za-
chowania ptynnosci finansowej i wyptacalnosci, a takze wysoka sprawnoscia gospo-
darowania. Konkludujac, bezpieczenstwo finansowe daje poczucie pewnosci funk-
cjonowania podmiotu oraz stwarza szanse na jego rozwaj.

Przeglad badan z zakresu bezpieczenstwa finansowego wskazuje réwniez, ze do
jego oceny wykorzystuje sie narzedzia analizy wskaznikowej, w tym przede wszyst-
kim mierniki ptynnosci, sprawnosci gospodarowania i wyptacalnosci. W doborze
miernikdw oceny bezpieczenstwa finansowego winny by¢ stosowane syntetyczne
miary o szerokiej pojemnosci informacyjnej, a ich liczba powinna by¢ ograniczona.
Tym samym zasadna wydaje sie ocena bezpieczenstwa finansowego zwiaszcza przez
pryzmat ptynnosci finansowej. W krétkim okresie whasciwy poziom ptynnosci warun-

% Economic security, International Committee of the Red Cross, Geneva, November 2013, s. 2.

> E. Nowak, Analiza sprawozdan finansowych, PWE, Warszawa 2008, s. 248-249.

' ). Franc-Dabrowska, Bezpieczeristwo finansowe a efektywnos¢ zaangazowania kapitatéw wtas-
nych, ,Roczniki Nauk Rolniczych” 2006, Seria G, t. 93, z. 1,s. 125.

7 Global risk 2013, L. Howell (red.), World Economic Forum, Cologny-Geneva 2013, s. 12.

8 M. Iwanicz-Drozdowska, Bezpieczeristwo rynku ustug finansowych. Perspektywa Unii Europej-
skiej, Wydawnictwo SGH, Warszawa 2008, s. 22.

1 R. Wierzba, System gwarantowania depozytdw jako element sieci bezpieczeristwa finansowego.
Doswiadczenia francuskie, ,Bezpieczny Bank” 2005, nr 1, s. 38.

20 |, Karbownik, Kasowe i memoriatowe mierniki oceny bezpieczeristwa finansowego przedsiebior-
stwa, ,Acta Universitatis todziensis. Folia Economica” nr 267, £t6dz 2012, s. 79-93.

21 ). Franc-Dabrowska, wyd. cyt., s. 121.
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kuje mozliwos¢ wywigzywania sie z biezacych zobowigzan, a w dtugim horyzoncie
czasowym determinuje rozwdj badanej jednostki i zdolnos¢ do przetrwania w warun-
kach kryzysowych??. Wydaje sie wiec zasadne, aby klasyczne miary ptynnosci uzupet-
nia¢, oile to mozliwe, o mierniki bazujgce na wygenerowanej gotéwce, co daje szersze
mozliwosci oceny bezpieczenstwa finansowego?. Na potrzeby niniejszej monografii
przez pojecie bezpieczenstwa finansowego rozumie sie zdolno$¢ do terminowego
regulowania zobowigzan oraz odpowiedniej wartosci kapitatéw w relacji do skali bud-
zetu, w tym wiasciwe zarzadzanie sktadnikami majatku jednostki samorzadu teryto-
rialnego, ktére pozwalajg swiadczy¢ ustugi na rzecz spotecznosci lokalnej na ocze-
kiwanym poziomie.

Tak rozumiane bezpieczenstwo finansowe u podstaw upatruje koniecznos¢ reali-
zacji takiej gospodarki finansowej, ktéra gwarantuje dtugoterminowo elastyczny do-
step do zwrotnego finansowania oraz wspiera stabilny rozwéj lokalny** w warunkach,
w ktérych nie wystepuje kryzys finansowy?. Przywotane kluczowe filary wymiaru
bezpieczenstwa finansowego jednostek samorzadu terytorialnego pozwalajg two-
rzy¢ podwaliny dla zachowania stabilnosci. Nalezy jednak podkresli¢, ze bezpieczen-
stwo finansowe ma zdecydowanie szerszy wymiar znaczeniowy. Natomiast wydaje
sie, ze stabilnosc¢ fiskalna jest wezszym, ale istotnym synonimem znaczeniowym bez-
pieczenstwa finansowego.

Stabilnos$¢ w ujeciu ogdélnym oznacza taki stan rzeczywistosci, ktéry wyréznia sie
statoscia, przewidywalnoscia, niezmiennoscia, rownowaga, bezpieczenstwem?. W tym
znaczeniu wyrazng specyfika cechuje sie zjawisko stabilnosci odnoszace sie do rynko-
wego oraz publicznego systemu finansowego obejmujacego instytucje budzetowe,
instrumenty fiskalne, publiczne instrumenty finansowe oraz instytucje fiskalne?. Jako
stabilnos$¢ finansowg mozna réwniez rozumiec taki stan, w ktérym system jako catos¢
nie wykazuje przestanek utraty ptynnosci finansowej badz wyptacalnosci®®. Do poje-
cia stabilnosci nawigzuje réwniez Raport Narodowego Banku Polskiego o stabilnosci
systemu finansowego. Termin ten definiuje sie w nim jako stan rzeczywistosci, w kté-
rym system finansowy pefni swoje funkcje w sposéb ciaggty oraz efektywny, nawet
w sytuacji wystapienia niekorzystnych i niespodziewanych zaktécen o znacznej skali

22 7. Gotas, A. Bieniasz, D. Czerwinska-Kayzer, Stopieri pokrycia zapotrzebowania na kapitat pra-
cujqcy kapitatem statym netto jako miara ptynnosci finansowej,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci”
2010, nr 55(111), s. 59-74.

2 D. Sharma, The role of cash flow information in predicting corporate failure: the state of the lite-
rature, ,Managerial Finance” 2001, no 27(4), s. 3-28.

24 U. Kosterna, Deficyt budzetu paristwa i jego skutki ekonomiczne, PWN, Warszawa 1995, s. 125.

% A.Wernik, Finanse publiczne. Cele. Struktury. Uwarunkowania, PWE, Warszawa 2007, s. 99-100.

% M. Poniatowicz, Stabilnos¢ finansowa jednostek samorzqdu terytorialnego w aspekcie nowej
perspektywy finansowej Unii Europejskiej i zmian w systemie dochoddéw samorzqdowych, Zeszyty Na-
ukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Ekonomiczne Problemy Ustug nr 125, Szczecin 2016, s. 8.

27 B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak, System finansowy w Polsce, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2012, t. 1, 5. 43-58.

2 A. Crockett, Why is financial stability a goal of public policy, ,Economic Review” 1997, no 4, s. 8.
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i niskim prawdopodobienstwie wystagpienia®*. W podobnej konwencji wigzacej pro-
blematyke stabilnosci ze zdolnoscig funkcjonalng systemu okreslana jest stabilnos¢
fiskalna sektora publicznego i sektora finanséw publicznych. B. Filipiak oraz D. Wy-
szkowska podkreslaja, ze w toku dyskusji nad stabilnosciag finanséw publicznych zo-
stata rozwinieta koncepcja stabilnosci fiskalnej (fiscal stability), ktéra ewoluowata
w kierunku zréwnowazonej stabilnosci fiskalnej (fiscal sustainability)*°. O ile ,stabilny”
oznacza niezmieniajacy sie przez dtuzszy czas, o tyle ,zréwnowazony” oznacza stan,
w ktérym mozna doprowadzi¢ do rownowagi, wzglednie zapewnié réwnowage po-
miedzy pozycjami w bilansie®'. ,Zréownowazony” w interpretacji anglojezycznej termi-
nologii (sustainability) znajduje zastosowanie w okresleniu stanu réwnowagi miedzy
czynnikami ekonomicznym, srodowiskowym oraz spotecznym w procesie rozwoju.
W tym ujeciu termin ,zrownowazony” w sektorze publicznym odwotuje sie do stabil-
nosci zasilen finansowych, zapewnienia zrédet finansowania ograniczajagcego nega-
tywne efekty zewnetrzne, tj. prosrodowiskowe, jak tez prospoteczne oczekiwania
interesariuszy oraz realizacji celéw zréwnowazonego rozwoju®. Zréwnowazone
finansowanie oznacza taki jego rodzaj, ktéry w procesie podejmowania decyzji
uwzglednia czynniki niefinansowe3* oraz ogranicza kreowane przez nie ryzyko®.
Stabilnos¢ fiskalna w interpretacji sustainability oznacza takze zmienng, a nie stata
wiasciwos¢ polityki fiskalnej®.

W teorii literatury oraz w praktyce gospodarczej wcigz nie wystepuje normatyw-
na definicja stabilnosci fiskalnej, ktorej istota sprowadza sie do terminowej obstugi
dtugu bez koniecznosci modyfikacji budzetu®, co przekfada sie na posiadanie zdol-
nosci do biezacego regulowania zobowigzan®. Chociaz nadal wykorzystuje sie ré6zne
interpretacje stabilnosci fiskalnej, to mozna dostrzec pewng ewolucje podejscia do
tego zagadnienia.

2 Raport o stabilnosci systemu finansowego, Departament Stabilnosci Finansowej. Narodowy
Bank Polski, Warszawa 2016, s. 5.

30 B.Z. Filipiak, D. Wyszkowska, Stabilnos¢ fiskalna w krajach UE,, Wiadomosci Statystyczne” 2022,
vol. 67, nr 8, s. 22.

31 Stownik jezyka polskiego, PWN, https://sjp.pwn.pl/slowniki/zr%C3%B3wnowa%C5%BCony.
html (dostep 20.12.2022).

32 A, Soppe, Sustainable finance as a connection between corporate social responsibility and social
responsible investing, ,Indian School of Business WP Indian Management Research Journal” 2009,
no 3(1),s.17-18.

33 B.Z. Filipiak, M. Zioto, Finanse publiczne wobec ryzyka czynnikéw niefinansowych (ESG), [w:] Fi-
nanse publiczne, M. Zioto (red.), Polska Akademia Nauk, Warszawa 2021, s. 131.

34 R. Gerster, Sustainable finance: achievements, challenges, outlook, Gerster Consulting, Richter-
swill 2011, s. 2-3.

3 M. Zioto, Finanse zréwnowazone. Rozwdj, ryzyko, rynek, PWE, Warszawa-Szczecin 2020.

% M. Mackiewicz, The sustainability of fiscal policy in southern African countries — a comparative
empirical perspective,,International Journal of Emerging Markets” 2021, vol. 18, issue 2, s. 340.

37 B. Jajko, Dtug publiczny a réwnowaga fiskalna. Czy i kiedy rzqd powinien emitowac dtug publicz-
ny, CeDeWu, Warszawa 2008, s. 28.

38 C. Burnside, Fiscal sustainability in theory and practise, The World Bank, Washington, 2005,
s.11-16.



1. Kondycja finansowa jednostki samorzadu terytorialnego i jej pomiar 23

W wielu opracowaniach®® prezentowane jest podejscie stawiajgce stabilnos¢ fi-
skalng na réwni ze zréwnowazong stabilnoscig finansowa (finance sustainability),
zrébwnowazong polityka fiskalng (sustainable fiscal policy) czy wreszcie ze zréwnowa-
zonym poziomem zadtuzenia (debt sustainability), przez co nalezy rozumie¢ mozli-
wosc¢ finansowania wydatkow w catosci z osigganych wptywéw budzetowych.

W ogdlnym rozumieniu stabilnos¢ fiskalna odnosi sie do kontekstu obejmujgcego
dziatania w sferze polityki fiskalnej, zachowania dyscypliny budzetowej oraz wartosci
i/lub dynamiki dtugu publicznego. Wobec tego wyréznia sie trzy podejscia do rozu-
mienia stabilnosci fiskalnej, takie jak rownowaga fiskalna zwigzana z wyptacalnoscia,
tj. zdolnoscig do obstugi biezacego zadtuzenia, realizacja zréwnowazonej polityki
fiskalnej gwarantujacej odpowiednia relacje dtugu do PKB oraz wyptacalnos¢, jak
i ograniczanie wzrostu dtugu publicznego®.

Ogolnie przez stabilnos¢ fiskalng sektora publicznego oraz sektora finanséw pu-
blicznych rozumie sie zdolnos¢ jednostek organizacyjnych tworzacych te sektory do
$wiadczenia na biezgco ustug publicznych, bez jakiegokolwiek uszczerbku dla per-
spektyw ich $wiadczenia w przysztosci. Zdolnos¢ ta opiera sie na mozliwosci wywig-
zywania sie z biezacych zobowigzan finansowych, a w przysztosci do utrzymywania
jej bez koniecznosci powodowania ciagtego wzrostu zadtuzenia®'. W zwigzku z tym
stabilnos¢ fiskalna oznacza zdolno$¢ do finansowania ustug publicznych bez naraza-
nia ich przysztego $wiadczenia w zwiagzku z ryzykiem cie¢ wydatkéw lub podwyzek
podatkéw. Oznacza to, ze jednostka sektora publicznego jest finansowo zréwnowa-
zona, jesli moze wygenerowad wystarczajace dochody, aby zrealizowaé swoje pod-
stawowe funkcje i dostarcza¢ ustugi na akceptowalnym poziomie*.

3 G. Dabbicco, The relevance of accounting frameworks the potential role of public sector account-
ing frameworks towards financial sustainability reporting, [w:] Financial sustainability of public sector
entities, J. Caruana, |. Brusca, E. Caperchione, S. Cohen, F. Manes Rossi (red.), Public Sector Financial
Management (ebook — PUSEFIMA), Springer Nature 2019, s. 19-40; M. Bisogno, B. Cuadrado-Balles-
teros, |.M. Garcia-Sanchez, Financial sustainability in local governments: definition, measurement and
determinants, [w:] Financial sustainability in public administration. Exploring the concept of financial
health, M. Pedro, R. Bolivar (red.), Springer Nature 2017, s. 57-83; M. Arunachalam, C. Chen, H. Davey,
A model for measuring financial sustainability of local authorities: model development and application,
+Asia-Pacific Management Accounting Journal” 2017, vol. 12, no 1, s. 39-76; C. Carini, C. Teodori,
Making financial sustainability measurement more relevant: an analysis of consolidated financial state-
ment, [w:] Financial sustainability of public sector entities. The relevance of accounting framework,
J. Caruana, |. Brusca, E. Caperchione, S. Cohen, F. Manes Rossi (red.), Palgrave Macmillan, Cham 2019,
s.103-122.

40 A. Alinska, Istota, mierniki i ocena stabilnosci publicznego systemu finansowego w kontekscie
doswiadczen globalnego kryzysu finansowego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Eko-
nomiczne Problemy Ustug nr 125, Szczecin 2016, s. 29.

41 Szerzej: Indicators of financial condition in public sector statements of recommended practice
(SORP), CICA, Toronto, Canada 2009.

42 Financial management in a local government association (LGA), Netherlands Ministry of For-
eign Affairs, VNG International, 2014, s. 10.
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Nawigzujac do tego pojecia, w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci
opracowanych przez Miedzynarodowa Federacje Ksiegowych rekomenduje sie roz-
patrywanie dtugoterminowej stabilnosci fiskalnej w oparciu o trzy filary®, tj. ustugi
publiczne (public services), dochody publiczne (public revenue) oraz dtug publiczny
(public debt)**. Przy takim rozumieniu stabilnosci fiskalnej uwzglednia sie zdolno$¢ do
$wiadczenia lokalnych ustug publicznych w sposoéb ciggty i efektywny (jako ustugowy
wymiar stabilnosci), przy zapewnieniu zrédet finansowania zadan wiasnych oraz zle-
conych (jako dochodowy wymiar stabilnosci) oraz zdolnosci do regulowania zobo-
wigzan finansowych z tym zwigzanych (zadtuzeniowy wymiar stabilnosci).

Formalna idea stabilnosci fiskalnej bazuje na zatozeniu, wedtug ktérego w kaz-
dym roku budzetowym wydatki (uwzgledniajace réwniez obstuge dtugu) oraz roz-
chody winny mie¢ pokrycie w uzyskanych dochodach i przychodach*. W praktyce
koncepcja ta stanowi, ze tylko wydatki publiczne o charakterze biezagcym winny zo-
stac sfinansowane przez dochody biezace, wtasciwym zas zrédtem finansowania wy-
datkéw inwestycyjnych jest emisja nowego zadtuzenia.

Ciekawe ujecie stabilnosci fiskalnej jednostek samorzadu terytorialnego zapropo-
nowata K. Wojtowicz, ktéra podkresla, Ze jest to stan, w ktérym wtadze samorzagdowe
maja mozliwos¢, aby zagwarantowad adekwatny do potrzeb i oczekiwan spoteczno-
$ci lokalnej zakres odpowiedniej jakosci ustug publicznych oraz stymulowac rozwoj
spoteczno-gospodarczy réwniez w przysztosci, jednoczesnie akcentujac, iz jest to ter-
min znacznie szerszy niz wytacznie kwestie zapewnienia biezacej ptynnosci oraz dtu-
goterminowej wyptacalnosci jednostek samorzadu terytorialnego®. Ponadto uwaza,
ze jednym z kluczowych wymogoéw tak rozumianej stabilnosci fiskalnej jest odpo-
wiednio skonstruowany system finansowania jednostek samorzadu terytorialnego,
tj. system oparty na dochodach, wyrézniajacy sie:

* wydajnoscia fiskalng umozliwiajaca efektywna realizacje podstawowych zadan

i funkcji jednostki samorzadu terytorialnego,

* antycyklicznoscia stwarzajgcg dogodne warunki do wypetniania tych funkcji oraz
zadan niezaleznie od koniunktury gospodarczej,

» statoscig przejawiajaca sie w formule wzglednej stabilizacji prawnej dochodéw
jednostek samorzadu terytorialnego®.

4 Reporting on the long-term sustainability of a public sector entity’s finances, International Fede-
ration of Accountants 2012, https://www.ipsasb.org/projects/reporting-long-term-sustainability-
-public-finances

4 M. Kaczurak-Kozak, Charakter miedzynarodowych standardéw rachunkowosci sektora publicz-
negoiich przydatnos¢ - opinie, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Finanse. Rynki Finan-
sowe. Ubezpieczenia nr 765/61, t.2,s. 101-107.

4 M. Burda, C. Wyptosz, Makroekonomia. Podrecznik europejski, PWE, Warszawa 2000, s. 487.

4 K. Wéjtowicz, Podziat zadan publicznych miedzy paristwo a samorzqd a problem zapewnienia
stabilnosci fiskalnej jednostek samorzqdu terytorialnego, ,Nierownosci Spoteczne a Wzrost Gospodar-
czy”2014, nr 40(4), s. 303.

47 K. Wojtowicz, Udziat w podatkach paristwowych a problem stabilnosci fiskalnej jednostek samo-
rzqdu terytorialnego w Polsce, ,Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska” nr 2(48), Lublin 2014,
s. 138-139.
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Stabilnosc fiskalng mozna interpretowac réwniez jako zdolnos$¢ do realizacji przez
jednostke samorzadu terytorialnego zadan publicznych na dotychczasowym i uksztat-
towanym historycznie poziomie ilosciowym i jakosciowym przy zapewnieniu wywia-
zywania sie z zaciggnietych zobowigzan finansowych bez jednoczesnego nadmierne-
go przyrostu dtugu publicznego“®. Jednoczesnie zwraca sie uwage, ze w tym ukfadzie
nalezy uwzglednic¢ takie kwestie, jak sprawnos¢ dochodowa, efektywnos¢ realizacji
zadan samorzadowych przy zachowaniu zdolnosci do realizacji polityki rozwojowej*.

Rozstrzygniecia terminologiczne stabilnosci fiskalnej znajduja sie rowniez w opra-
cowaniach Komisji Europejskiej oraz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

Interpretacja stabilnosci fiskalnej zaproponowana przez Komisje Europejska* sta-
nowi, ze wyraza ona zdolnos¢ do realizacji obecnie oraz w przysztosci polityki w taki
sposob, ktéra nie bedzie wymagac nagtych zmian i modyfikacji w obszarze dostarcza-
nych ustug publicznych oraz przy zatozeniu, ze jej kontynuacja nie przyczyni sie do
trwatego wzrostu poziomu zadtuzenia w relacji do rozmiaréw gospodarki. Oznacza to
m.in., ze taczny poziom zadtuzenia (obecny oraz w przysztosci) nie moze determino-
wac takiego poziomu kosztow obstugi dtugu, ktéry bytby nierealny do obstugi. Stabil-
nos¢ fiskalna wedtug terminologii Komisji Europejskiej oznacza zatem zdolnos¢
jednostki samorzadu terytorialnego do wypetniania w przysztosci zobowigzan wyni-
kajacych z zaciggnietego dtugu. Polityke fiskalng uznaje sie za niestabilna, o ile powo-
duje nadmierng akumulacje poziomu zadtuzenia w czasie oraz przyczynia sie do
rosnacych kosztow obstugi dtugu. W tym przypadku stabilnos¢ fiskalna sprowadza sie
do unikania nadmiernej absorpcji dtugu, ktéry w przysztosci rowniez obcigzy przyszte
pokolenia. Jednoczesnie zaktada sie, ze samorzad bedzie dysponowaé wiasciwymi
zasobami, by swiadczy¢ ustugi publiczne oraz na biezaco dostosowywac polityke fi-
skalng w odpowiedzi na nowe zagrozenia.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy natomiast rekomenduje pragmatyczng de-
finicje stabilnosci fiskalnej oraz definicje stabilnosci fiskalnej opartej na praktyce poli-
tyki gospodarczej*'. Pragmatyczna definicja stabilnosci fiskalnej stanowi, ze poziom
dtugu mozna uznac za stabilny, jesli prognozowane jego relacje do innej miary okre-
$lajacej zdolnos¢ do jego sptaty s constans badz wykazuja trend degresywny. Prag-
matyczna definicja stabilnosci fiskalnej opiera sie na ustaleniu, ze tym, co ma fak-
tyczne znaczenie dla unikniecia kryzysu spowodowanego nadmiernym zadtuzeniem,
jest relacja poziomu dtugu do kategorii definiujacej zdolnos¢ do jego sptaty
(tj. debt to capacity to repay). Pragmatyczna definicja stabilnosci fiskalnej stanowi jed-
nak, ze malejaca relacja dtugu do rozmiaréw gospodarki nie jest warunkiem wystar-
czajacym stabilnosci fiskalnej. Rdwnolegle poziom dtugu winien by¢ odpowiednio

“ J. Horne, Indicators of fiscal sustainability, ,IMF Working Papers” 1991, no 5.

4 B. Filipiak, Wykorzystanie statystyki publicznej do oceny gospodarki finansowej jednostek samo-
rzqdu terytorialnego, ,Wiadomosci Statystyczne” 2016, nr 11(666), s. 13-33.

50 European Commission, Directorate — general for economic and financial affairs, fiscal sustain-
ability and cyclical adjustment of budgetary aggregates, International Monetary Fund 2010.

51 International Monetary Fund, Debt, sustainability analysis, EAX Course.
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niski. Nalezy podkresli¢, ze wysoki poziom dtugu generuje wysokie ryzyko niewypfa-
calnosci i wéwczas jest on uznawany za dtug niespetniajacy kryterium stabilnosci.

Definicja stabilnosci fiskalnej oparta na praktyce polityki gospodarczej stanowi,
ze dtug mozna uznac za stabilny, jesli nie wystapi w przysztosci sytuacja zaprzestania
spfaty przez kredytobiorce swoich zobowigzan, renegocjacja lub restrukturyzacja za-
dtuzenia lub gdy wystapi potrzeba gwattownego dostosowania polityki, by odzyskac
zdolnos¢ ptatnicza®. Definicja stabilnosci fiskalnej bazujaca na praktyce polityki go-
spodarczej dowodzi réwniez, ze nie jest mozliwe dyskutowanie o stabilnosci fiskalnej,
jesli zrealizuje sie restrukturyzacja dtugu badz wystapi przyrost poziomu zadtuzenia
w tempie wyzszym niz rzeczywista zdolnos¢ jego obstugi. Wedle tej definicji diug
mozna uznac za niestabilny, kiedy nie jest realne dostosowanie wysokosci zobowia-
zan finansowych do poziomu spetniajacego kryterium stabilnosci z punktu widzenia
ekonomicznego.

Omoéwione kwestie terminologiczne wskazujg, ze stabilnos¢ fiskalna oznacza wy-
stepowanie takich warunkéw, w ktérych jednostki samorzadu terytorialnego realizuja
powierzone im zadania w sposéb wptywajacy na budzet co najmniej neutralny, efek-
tywnie dokonuja alokacji zasobéw pienieznych oraz rzeczowych, a przede wszystkim
potrafig skutecznie identyfikowac oraz ograniczac towarzyszace tym procesom ryzy-
ko oraz swiadczy¢ ustugi publiczne na zaktadanym poziomie ilosciowo-jakosciowym.
Definicje stabilnosci fiskalnej odwotuja sie nie tylko do zagadnien zwigzanych z utrzy-
mywaniem rozmiaréw dtugu publicznego w bezpiecznych granicach, tj. na takim po-
ziomie, ktory zapewnia mozliwo$¢ obstugi diugu oraz wypftacalnos¢ dtuznika bez
koniecznosci zwiekszania poziomu dotychczasowego dtugu®3. W tym kontekscie nie-
zwykle istotny jest biezacy i systematyczny przeglad stanu finanséw samorzadowych,
bo tylko wtedy istnieje mozliwos¢ podjecia whasciwych dziatan prewencyjnych z od-
powiednim wyprzedzeniem®. Nie jest natomiast jednoznacznie zdefiniowany maksy-
malny, gérny limit zrbwnowazonego poziomu dtugu w zadanym okresie®. Wspot-
czesne rozumienie stabilnosci fiskalnej odwotuje sie réwniez do sprawnej realizacji
polityki fiskalnej jednostek samorzadu terytorialnego, warunkoéw fiskalnych determi-
nujacych rozwdj spoteczno-ekonomiczny, poziomu obcigzen podatkowych oraz po-
ziomu kosztow ustug obcych obecnych i w przysztosci, dzieki czemu dokonuje sie

52 C. Burnside, wyd. cyt.

53 S, Becker, G. Deuber, Public debt in 2020, Deutsche Bank Research, Frankfurt am Main, 2010
March 24, s. 1; S. Dudek, L. Kotecki, P. Wojciechowski, Zagrozenia nadmiernego dtugu publicznego,
Instytut Odpowiedzialnych Finanséw, Warszawa 2021, s. 9.

54 S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005,
s.347.

> A. Rzonca, P. Cizkowicz, K. Michalska, Determinanty bezpiecznego poziomu dtugu publicznego,
,Studia BAS” 2011, nr 4(28), s. 49-66; O. Blanchard, Public debt and low interest rates, ,American Eco-
nomic Review” 2019, no 109(4), s. 1197-1229.
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naturalna miedzypokoleniowa dystrybucja majatku komunalnego oraz sprawiedliwe

obcigzenie beneficjentéw kosztami z tytutu koniecznosci sptaty dtugu®s.

Z tego wzgledu mozna wyodrebnic¢ gtéwne kryteria, ktére warunkujg stabilnos¢
fiskalng®”:

e dtugoterminowa wyptacalnos¢ sektora publicznego (long term solvency) rozumia-
na jako mozliwo$¢ regulowania zobowigzan finansowych. Wyptacalno$¢ moze
stanowi¢ problem dla kraju, ktéry absorbuje nadmierny dtug;

» stabilne w czasie podatki (stability tax), ktére pozwalajg podmiotom gospodar-
czym oraz gospodarstwom domowym planowa¢ diugoterminowo oraz realizo-
wac planowane inwestycje. Stabilne w czasie podatki pozytywnie wptywaja na
poziom zaufania do panstwa. Jednoczesnie umozliwiaja planowanie dochodéw
i wydatkéw publicznych bez koniecznosci modyfikacji obcigzert podatkowych
naktadanych na podmioty gospodarcze i gospodarstwa domowe;

» sprawiedliwo$¢ miedzypokoleniowa (fairness) rozumiana jako mozliwos¢ zaptaty
za biezace ustugi publiczne za pomocag dochodéw okresu biezacego, co skutkuje
brakiem przenoszenia skutkéw finansowych biezacych ptatnosci budzetowych
na przyszte pokolenia;

* zréwnowazony wzrost gospodarczy (sustainable growth), tj. takie uksztattowanie
zmiennych fiskalnych, dzieki ktéremu mozliwe jest fagodzenie szokéw makroeko-
nomicznych i wsparcie dlugoterminowego zréwnowazonego rozwoju i wzrostu
gospodarczego.

Dotychczasowe rozwazania wskazuja, ze idea stabilnosci fiskalnej zyskuje na zna-
czeniu oraz ze konieczne jest normatywne zdefiniowanie kwestii terminologicznych,
ostatecznie rozstrzygajace o stabilnosci fiskalnej. Poczyniony przeglad interpretacji
terminologicznej pozwala stwierdzi¢, ze bezpieczenstwo finansowe oraz stabilnos¢
fiskalna sg ze soba mocno powigzane. Mianowicie stabilnos¢ fiskalna stanowi waru-
nek bezpieczenstwa finansowego, ale tez bezpieczenstwo finansowe jest warunkiem
koniecznym stabilnosci fiskalnej®®. Jak podkreslita M. Zaleska, wtasciwa organizacja
bezpieczenstwa finansowego pozwoli zachowac stabilnos¢ systemu finansowego
w kazdej organizacji*®. Bezpieczenstwo finansowe w odniesieniu do jednostek samo-
rzadu terytorialnego jest kwestig bardzo wazna. Zagrozenie bezpieczenstwa finanso-

%6 J.P. Laffargue, Intergenerational transfers and the stability of public debt with short-lived govern-
ments, ,Mathematical Population Studies” 2009, no 16(1), s. 79-104.

7 A. Schick, Sustainable budget policy: concepts and approaches, ,OECD Journal of Budgeting
2005, vol. 5, no 1, s. 107-126; F. Citro, G. Lucianelli, S. Santis, Financial conditions, financial sustainabi-
lity, and intergenerational equity in local governments: a literature review, [w:] Financial sustainability
and intergenerational equity in local governments, M.P. Rodriguez-Bolivar, M.D. Lopez-Subires (red.),
IGl Global, Hershey 2018, s. 101-124.

%8 M. Redo, K. Wojtowicz, J.M. Ciak, Bezpieczeristwo finanséw publicznych, CeDeWu, Warszawa
2018,s.19.

9 M. Zaleska, Dylematy stabilnosci finansowej, [w:] Finanse — nowe wyzwania teorii i praktyki. Pro-
blemy wiodqce, K. Jajuga (red.), Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wro-
ctaw 2011, s. 269.

”
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wego moze prowadzi¢ do niestabilnosci fiskalnej, a wtdrnie — do kryzysu fiskalnego.

Przesadza o tym wiele czynnikéw, wsréd ktdrych najwazniejsze®® to:

* Niewystarczajgca efektywnos¢ instrumentéw ekonomicznych ograniczajacych
poziom dtugu samorzadowego — rosnace zapotrzebowanie na finansowanie zwy-
kle wigze sie ze wzrostem kosztu instrumentéw finansowych, a w konsekwencji
ogranicza dalszg mozliwos¢ zadtuzania sie. Niska efektywnos¢ instrumentéw eko-
nomicznych jako mechanizmu niewidzialnej reki rynku przejawia sie w nadmier-
nym przekonaniu kapitatodawcéw o braku zdolnosci upadtosciowej jednostki
samorzadu terytorialnego, ograniczonym zasobie wiedzy posiadanym przez wie-
rzycieli, wysokim prawdopodobienstwie braku podejmowania przez zagrozong
upadtoscia jednostke dziatarn w celu poprawy sytuacji finansowej az do wyklucze-
nia z rynku®'. Literatura w tym przypadku czesto przywotuje model Minsky'ego®?,
ktéry dostrzega potencjalne przestanki mogace wywota¢ gwattowne negatywne
zatamanie stabilnosci fiskalnej oraz naruszenie bezpieczenstwa finansowego
w obszarze niewystarczajacej efektywnosci instrumentéw ekonomicznych. Sa to
w szczegolnosci:

— modyfikacja dotychczasowej struktury finansowania polegajaca na nadmier-
nym wykorzystywaniu finansowania dtuznego na rynku finansowym,

— nieprawidtowa struktura dtugu polegajaca na finansowaniu dtugiem krétko-
terminowym inwestycji dtugoterminowych, co determinuje koniecznos¢ ro-
lowania zadtuzenia,

— uzaleznienie obstugi istniejacego dtugu od mozliwosci pozyskania nowego
dtugu, co oznacza, ze terminowa sptata zobowiazan dokonuje sie poprzez re-
finansowanie,

— rozwodj niestandardowych instrumentéw finansowych i wzrost na nie popytu,

— normatywne zmiany regulujgce funkcjonowanie rynku finansowego,

— wzrost apetytu na ryzyko po stronie instytucji finansujacych.

Na podstawie tej argumentacji nalezy uznac, ze kryzys moze zosta¢ wywotany
przez dwie strony rynku — przez instytucje finansowe oraz podsektor samorzadowy.
Sprzyjajacy nadmierny optymizm w okresie utrzymywania bezpieczenstwa finanso-
wego i stabilnosci fiskalnej przektada sie na dynamiczny wzrost akcji kredytowej®,
podczas ktorej kapitatodawcy pozytywnie oceniajacy panujace trendy na rynku an-
gazujg sie w bardziej agresywne struktury finansowania, udzielaja finansowania pod-
miotom, ktérym wczesniej by odmoéwity ze wzgledu na negatywna ocene stanu
finansow.

% M. Redo, K. Wéjtowicz, J.M. Ciak, wyd. cyt., s. 79.

81 M. Wiewiora, Prawne ograniczenia w zaciqgganiu kredytéw i poZyczek przez jednostki samorzqdu
terytorialnego w Polsce na tle rozwiqzan stosowanych w wybranych krajach europejskich, ,Materiaty
i Studia” 2009, nr 239, s. 8.

52 G. Cooper, The origin of financial crises. Central banks, credit bubbles and the efficient market
fallacy, Harriman House LTD, Hampshire, 2008, s. 91-105.

% W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy XXI wieku. Przyczyny, przebieg, skutki, prognozy, CeDe-
Wu, Warszawa 2009, s. 15.



1. Kondycja finansowa jednostki samorzadu terytorialnego i jej pomiar 29

* Silne oddziatywanie sytuacji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego na
bezpieczenstwo finanséw publicznych jako catosci oraz na stabilno$¢ makroeko-
nomiczna.

*  Wspdtwystepowanie miekkich ograniczen budzetowych oraz pokusy naduzycia,
przez ktdre nalezy rozumie¢ roszczenia wtadz lokalnych jawne lub ukryte kiero-
wane wobec instytucji parstwowych o pomoc finansowg oraz o wsparcie stuzace
pokryciu wygenerowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego deficytéw
budzetowych, wzglednie trwatych niedoboréw budzetowych®*. Pokusa naduzy-
cia w tym przypadku moze sie przejawia¢ w celowym generowaniu dtugu prze-
kraczajacym mozliwosci jego sptaty, w podejmowaniu nadmiernego ryzyka fi-
nansowego, nieracjonalnym zarzadzaniu aktywami finansowymi prowadzacym
do kumulacji i wzrostu zadtuzenia, marnotrawstwie srodkéw finansowych, jak tez
ograniczaniu ilosci i jakosci ustug publicznych.

Na podstawie oméwionych przestanek zachowania bezpieczenstwa finansowego
oraz stabilnosci fiskalnej w teorii literatury wskazuje sie, ze diagnoza i analiza bezpie-
czenstwa finansowego jednostki samorzadu terytorialnego opiera sie na mozliwosci
utrzymania ptynnosci biezacej oraz przysztej wyptacalnosci poszczegdlnych jedno-
stek samorzadu terytorialnego oraz na stabilnosci rozwoju spoteczno-ekonomiczne-
go. Tym samym mozna zidentyfikowaé pewne oznaki zagrazajace bezpieczenstwu
finansowemu poprzez brak mozliwosci terminowej obstugi dtugu oraz jego rolowa-
nia w diugim okresie. Moga $wiadczy¢ o tym nastepujace okolicznosci:

* niezachowanie ztotej reguty budzetowej polegajacej na finansowaniu wydatkéw
biezacych dtugiem,

* niedopasowanie catkowitego okresu sptaty dtugu do okresu amortyzacji majatku
finansowanego dtugiem,

* naruszenie miedzyokresowego ograniczenia budzetowego,

e niewspodtmierny wzrost kosztéw finansowania w relacji do okresu spfaty dtugu,

» debudzetyzacja dtugu i przenoszenie go do podlegtych podmiotéw®®.
Metodologia badania stabilnosci fiskalnej w jednostkach samorzadu terytorialne-

go zasadniczo bazuje na syntetycznych oraz tatwych do interpretacji miarach budze-

towych, dzieki ktérym mozliwa jest prezentacja istoty zagadnienia. Kluczowa miara,
wykorzystywang najczesciej w analizie stabilnosci fiskalnej, jest relacja miedzy dtu-
giem a poziomem produktu krajowego brutto%. Miary oceny stabilnosci fiskalnej na-
wigzuja réwniez do zasady zréwnowazonego budzetu, zgodnie z ktérg, w celu

% M. Redo, K. Wéjtowicz, J.M. Ciak, wyd. cyt., s. 81.

% P. Swianiewicz, Co to znaczy bezpieczne zadtuzenie jednostki samorzqdu terytorialnego?,
,Finanse Komunalne” 2005, nr 1-2, s. 8.

% P.Wtodarczyk, Stabilnos¢ fiskalna — koncepcja teoretyczna i jej znaczenie praktyczne. Analiza na
przyktadzie panstw Grupy Wyszehradzkiej w latach 1995-2009, NBP ,Materiaty i Studia” 2011, nr 256,
s. 8 O. Blanchard, J. Chouraqui, R.P. Hagermann, N. Sartor, The sustainability of fiscal policy: new
answers to an old question, ,OECD Economic Studies” 1990, no 15, s. 7-36, https://www.oecd.org/
economy/outlook/34288870.pdf
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zachowania bezpieczenstwa finansowego, dtug nie powinien finansowa¢ biezacych
potrzeb, a tylko projekty inwestycyjne. Zasada ta zatem stanowi, ze w budzecie musi
wystepowac co najmniej zrownowazone saldo operacyjne, co jest kluczowa zasada
zarzadzania budzetem. Zdolnos¢ tworzenia zrbwnowazonego budzetu oraz umiejet-
nos¢ generowania nadwyzki operacyjnej na zadowalajagcym poziomie determinuja
przede wszystkim state, cykliczne i powtarzalne dochody i wydatki biezace. Wtasci-
wie to stabilne dochody biezace stanowia zrédto finansowania ustug lokalnych. Jesli
state pozycje budzetu biezacego sg powtarzalne, wéwczas nadwyzka operacyjna ma
ceche stabilnosci. Ze wzgledu zatem na ocene stabilnosci fiskalnej pozadane jest wy-
stepowanie nadwyzki operacyjnej, wskazujacej ze jednostka, po zaspokojeniu naj-
wazniejszych potrzeb biezacych, dysponuje srodkami finansowymi, ktére moze
przeznaczy¢ na inwestycje lub sptate instrumentéw finansowych. W razie wystgpienia
deficytu operacyjnego jednostka samorzadu terytorialnego zmuszona jest zaciggac
nowy dtug lub wyprzedawac¢ majatek, aby zapewnic¢ zrédto finansowania zadan bie-
zacych. Taka sytuacja moze wystepowac krétkoterminowo, jednak w dtugim okresie
moze prowadzi¢ do trudnosci finansowych jednostki.

Cho¢ ocena stabilnosci fiskalnej jednostki samorzadu terytorialnego bazujaca na
nadwyzce operacyjnej wydaje sie stosunkowo prosta, to jest ona dalece niewystar-
czajaca. Ponadto samo wystepowanie nadwyzki operacyjnej nie jest jednoznaczne
z zachowaniem bezpieczenstwa finansowego. Nalezy zauwazy¢, ze nadwyzka opera-
cyjna nie uwzglednia dochodéw i wydatkéw majatkowych, ktére moga znaczaco
wptywac na ogélny stan finanséw jednostki samorzadu terytorialnego, a w konse-
kwencji na jego bezpieczenstwo finansowe. Poza tym saldo operacyjne nie obejmuje
zwrotnych przeptywoéw finansowych zwigzanych z zaciggnieciem oraz sptatg zadtu-
zenia, ktére moga réwniez wywierac istotny wptyw na sytuacje finansowa jednostki.
Obejmuje tylko wydatki zwigzane z obstugg dtugu. Ponadto nalezy wskaza¢, ze
w kasowej metodzie budzetu przy ustalaniu salda operacyjnego nie bierze sie pod
uwage tych operacji finansowych, co do ktérych nie nastapit jeszcze przeptyw pienia-
dza, a ktére moga znaczaco wptywac na stabilnos¢ fiskalng w przysztosci®’.

W literaturze wystepuje wiele poje¢, dzieki ktérym mozliwe jest okreslenie sytu-
acji potwierdzajacej naruszenie bezpieczenstwa finansowego, jak np. kryzys fiskal-
nys®, stres fiskalny®, niewydolnos¢ finansowa’™ badz staba kondycja finansowa.

57 M. Wiewiora, Wptyw nadwyzki operacyjnej budzetu na kondycje finansowgq jednostki samorzqdu
terytorialnego, ,Samorzad Terytorialny” 2008, nr 11, s. 12-18.

% K. Gerling, P. Medas, T. Poghosyan, J. Farah-Yacoub, Y. Xu, Fiscal crises, ,IMF Working Paper”
2017, WP/17/86, s. 7; R. Bhattacharya, K. Johnson, M. Nkusu, M. Wang, Fiscal crises: the role of the
public debt investor base and domestic financial markets as aggravating and mitigating factors, ,IMF
Working Paper” 2022, WP/22/240, s. 6; Ch.K. Coe, Preventing local government fiscal crises: emerging
best practices, ,Public Administration Review” 2008, vol. 68, no 4, s. 759.

% J.Winarna, A. Kuncara Widagdo, D. Setiawan, Financial distress of local government: a study on
local government characteristics, infrastructure, and financial condition, ,Global Business & Finance
Review” 2017, vol. 22, issue 2, s. 35.

70'S. Jones, R. Walker, Explanators of local government distress, ,Abacus. A Journal of Accounting,
Finance and Business Studies” 2007, no 43(3), s. 396-418.
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Réznica miedzy przywotanymi terminami sprowadza sie do okreslenia stopnia trud-

nosci finansowych danej jednostki.

Metody obiektywizacji sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego sg
dosc¢ rozlegte. W literaturze’ panuje przekonanie, ze znaczaca wartoscig poznawcza,
jako metody obiektywizacji sytuacji finansowej, wyrézniaja sie:

* metody podkreslajgce wptyw potencjatu ekonomicznego jednostki samorzadu
terytorialnego na jej kondycje fiskalna,

* metody nawigzujace do oceny zdolnosci kredytowej jednostek samorzadu tery-
torialnego,

* metody oparte na analizie sprawozdan finansowych wykorzystujace wskazniki
finansowe poréwnywane z innymi jednostkami samorzadu terytorialnego,

* metody bazujace na analizach odpornosci gospodarki finansowej jednostki sa-
morzadu terytorialnego na negatywne wydarzenia zewnetrzne oraz na identyfi-
kacji kluczowych czynnikéw wptywajacych na bezpieczenstwo finansowe.
Celem pierwszej metody badawczej jest pomiar i ocena stanu finanséw jednostek

samorzadu terytorialnego wraz z uwzglednieniem stopnia rozwoju ekonomicznego
jednostki oraz jego wptywu na zdolno$¢ do $wiadczenia ustug publicznych. W ra-
mach tego podejscia do obiektywizacji stanu finanséw najczesciej wykorzystuje sie
metody statystyczne, jak np. metody standaryzacji cech, wskazniki finansowe oraz
analize regresji. Jako wartos¢ dodana tej grupy metod badawczych wskazuje sie, ze
uwypuklajg one wptyw warunkéw spoteczno-gospodarczych na stan bezpieczen-
stwa finansowego jednostki samorzadu terytorialnego. Natomiast za istotne ograni-
czenie tej grupy metod uwaza sie zaréwno duza pracochtonnos¢, jak tez koniecznos¢
dysponowania odpowiednio dtugimi i kompletnymi szeregami czasowymi danych
empirycznych, na podstawie ktérych dokonywana jest ocena stanu finanséw samo-
rzadu.

Druga z metod badawczych jest obiektywizacja sytuacji finansowej jednostki sa-
morzadu terytorialnego nawigzujaca do oceny zdolnosci kredytowej. Rozszerzeniem
pojecia zdolnosci kredytowej jest termin ,wiarygodnos¢ finansowa” obejmujacy oce-
ne jednostki pod wzgledem determinacji do sptaty zaciggnietych zobowigzan, ale
réwniez ocene czynnikdéw zewnetrznych wystepujacych w otoczeniu, ktére moga po-

71 Szerzej oméwione zagadnienia w: M. Redo, K. Wojtowicz, J.M. Ciak, wyd. cyt., s. 86.

2 B.A. Chaney, D. M. Mead, K.R. Shermann, The new governmental financial reporting model:
what it means for analyzing governmental financial condition, ,Journal of Government Financial
Management” 2002, no 51(1), 26-31; B.W. Chase, R.H. Phillips, GASB 34 and government financial
condition: an analytical toolbox, ,Government Finance Review” 2004, no 20(2), s. 26-31; R. Hendrick,
Assessing and measuring the fiscal heath of local governments: focus on Chicago suburban municipali-
ties, ,Urban Affaires Review” 2004, no 40(1), s. 78-114; J.L. Zafra Gémez, A.M. Lépez Hernandez,
A. Hernandez Bastida, Developing a model to measure financial condition in local government, ,The
American Review of Public Administration” 2009, no 39, s. 425-449; X. Wang, L. Dennis, Y.S. Tu,
Measuring financial condition: a study of U.S. states, ,Public Budgeting and Finance” 2007, no 27(2),
s. 1-21; M.A. Genito, Developing a financial trends report, ,Government Finance Review” 2005,
no 21(2), 42-44.
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tencjalnie zaktéci¢ proces obstugi dtugu. Analiza wiarygodnosci finansowej obejmuje
takie czynniki, jak: otoczenie gospodarcze, obecny i przyszty potencjat finansowy, ja-
kos¢ i stabilno$¢ zarzadzania, perspektywy rozwoju lokalnej gospodarki, jak réwniez
relacje liczby mieszkancow i inwestoréw prywatnych do zadan realizowanych przez
samorzad, ktére charakteryzujg biezacg oraz przyszta sytuacje finansowg jednostki
samorzadu terytorialnego.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze zdolnos¢ kredytowa jednostek samorzadu terytorialne-
go badaja tez inne podmioty, jak instytucje finansowe w procesie kredytowym, agen-
cje ratingowe oraz inwestorzy. Definicja zdolnosci kredytowej zostata ujeta w ustawie
Prawo bankowe. Rozumie sie przez nig zdolnos¢ do sptaty zaciggnietego kredytu
wraz z odsetkami w terminach okreslonych w umowie’®. Przed udzieleniem ekspozy-
¢ji kredytowej™ instytucje finansowe sg zobowigzane, aby ustali¢ zdolno$¢ kredytowa
kazdego kredytobiorcy, rowniez w sytuacji, gdy jest nim jednostka samorzadu teryto-
rialnego. Posiadanie zdolnosci kredytowej stanowi kluczowy czynnik decydujacy
o przyznaniu finansowania. Proces ustalania zdolnosci kredytowej bowiem ma po-
zwoli¢ na uzyskanie odpowiedzi, czy badana jednostka samorzadu terytorialnego
w okresie finansowania jest w stanie terminowo obstuzy¢ zaangazowanie. W praktyce
istota zdolnosci kredytowej jest interpretowana znacznie szerzej i nie ogranicza sie
tylko do zobowiagzan kredytowych. Obejmuje ona wszelkie roszczenia majace charak-
ter dtugu, a w szczegdlnosci pozyczki, wyemitowane papiery dtuzne w postaci obli-
gacji, zobowigzania z tytutu odroczonej ptatnosci, niestandardowe instrumenty
dtuzne. Z punktu widzenia zdolnosci kredytowej jednostki samorzadu terytorialnego
istotna jest nie tylko wysokos¢ dtugu brutto, wazny jest tez poziom srodkéw zgroma-
dzonych na rachunkach bankowych. Zdolnos¢ kredytowa, podobnie jak zdolno$¢ ge-
nerowania przez jednostke samorzadu terytorialnego dochodéw oraz efektywnego
ich wydatkowania, wyznacza jej potencjat finansowy w dtugiej perspektywie czaso-
wej. Znajomos¢ czynnikdw wyznaczajacych zdolnos¢ kredytowa stanowi punkt wyj-
$cia do jej kwantyfikacji. Nie zawsze jednak przypisuje sie im jednakowa wage, ich
charakter tez bywa silnie zdywersyfikowany. W istocie zdolno$¢ kredytowa jednostki
samorzadu terytorialnego oraz poziom rozwoju spoteczno-gospodarczego zdetermi-
nowane sg wtasnie wielkosciag potencjatu finansowego.

Termin ,potencjat”, cho¢ powszechnie uzywany, nie doczekat sie w teorii literatu-
ry jednoznacznej definicji. Stownik jezyka polskiego okresla potencjat jako mozliwosci
w jakiej$ dziedzinie, sprawnosc i wydajnos¢ czego$ w jakiejs dziedzinie aktywnosci.
Taka interpretacja jest jednak podejsciem ogdlnym. Na gruncie ekonomii wystepuja
rézne definicje odnoszace sie do rozumienia i interpretacji potencjatu jednostki sa-
morzadu terytorialnego.

73 Artykut 70 Ustawy z 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz. U. 1997, nr 140, poz. 939 z p6zn. zm.
74 Przez pojecie ,ekspozycji kredytowej” rozumie sie w terminologii bankowej jakikolwiek tytut
zwrotny banku, np. udzielony kredyt, pozyczke, zakupiony papier wartosciowy. Pojecie ,ekspozycja”
ma oznaczac bezposrednie,wystawienie sie” banku na ryzyko, przede wszystkim na ryzyko kredytowe.
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Jedno z podejs¢ wskazuje, ze potencjat jednostki samorzadu terytorialnego nale-
zy rozwazac w ujeciu zasobowo-czynnikowym?”. Oznacza to, ze ksztattujg go zasoby
rzeczowe, srodowiskowe oraz ludzkie, bedace w posiadaniu jednostki, jak réwniez
wiedza i kompetencje rozumiane jako mozliwosci i umiejetnosci ich wykorzystania
lub wykreowania w przysztosci.

W literaturze potencjat wystepuje jako: potencjat ekonomiczny, potencjat gospo-
darczy oraz potencjat spoteczno-gospodarczy. Potencjat ekonomiczny rozumiany jest
jako stan finanséw uwzgledniajacy stopien rozwoju ekonomicznego jednostki samo-
rzadu terytorialnego. Takie rozumienie wynika z przekonania, ze istotng przestanka
ksztattowania sie sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego jest baza
podatkowa, ktérej rozmiary zalezg od kondycji lokalnej gospodarki’. Potencjat go-
spodarczy okreslany jest zazwyczaj kontekstowo poprzez prébe zdefiniowania kom-
binacji szeregu zmiennych determinujacych mozliwosci rozwoju danego obszaru”.
Na potrzeby prezentacji potencjatu gospodarczego wykorzystuje sie rézne zestawy
cech pozwalajacych okresli¢ poziom rozwoju badanej jednostki samorzadu terytorial-
nego’®. Potencjat spoteczno-gospodarczy natomiast opiera sie na czterech potencja-
tach czastkowych, tj. sSrodowiskowym, spotecznym, technicznym oraz ekonomicznym,
ktére sa zmienne w czasie i jednoczesnie czynnikiem stymulujacym w nich zmiany
jest potencjat finansowy”. Powyzsze wskazuje, ze potencjat jednostki samorzadu te-
rytorialnego to wypadkowa réznych potencjatéw czastkowych, ktére stanowig o jego
specyfice, przewadze oraz zdolnosciach do rozwoju.

Analiza terminologiczna potencjatu ekonomicznego dowodzi, ze jego szczegdlng
sktadowa jest potencjat finansowy. Definicja ta, czestokro¢ przywotywana w literatu-
rze przedmiotu, réwniez nie zostata jednoznacznie zdefiniowana. Wedtug M. Misz-
czuk® przez potencjat finansowy nalezy rozumie¢ zdolno$¢ jednostki samorzadu

75 B. Filipiak, M. Dylewski, Interakcje miedzy potencjatem logistycznym a potencjatem finansowym
w sytuacjach kryzysowych - ujecie teoretyczno-metodyczne, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szcze-
cinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia nr 5 (89), cz. 1, Szczecin 2017, s. 345.

76 K. Wéjtowicz, Identyfikacja i pomiar zjawiska stresu fiskalnego w jednostkach samorzqdu teryto-
rialnego (JST) na przyktadzie doswiadczeri wybranych miast na prawach powiatu w Polsce w latach
2009-2011, [w:] Innowacje a wzrost gospodarczy, J. Harasim, W. Gradon (red.), Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Studia Ekonomiczne nr 186, (14), cz. 2, Katowice 2014,
s. 104.

7 T. Kopyscianski, T. Rolczynski, Analiza poréwnawcza potencjatu gospodarczego regionéw
w Polsce w latach 2006-2012,,Zarzadzanie i Finanse”2013, nr 11, s. 115-127.

78 Finansowe aspekty rozwoju lokalnego, T. Famulska, K. Znaniecka (red.), Wydawnictwo Akade-
mii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2004, s. 10.

79 S. Skowron, Rola kapitatu rodzimego i obcego w stymulowaniu rozwoju jednostek lokalnych
w wojewddztwie lubelskim, Zeszyty Naukowe Politechniki Rzeszowskiej, Ekonomia i Nauki Humani-
styczne nr 286, Rzeszéw 2012, s. 78.

8 M. Miszczuk, Czynniki réznicujqgce potencjat finansowy gmin — préba typologii na przyktadzie
wojewddztwa lubelskiego, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 1023, Wroctaw
2003, s. 27-29.
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terytorialnego do pozyskiwania zasoboéw pienieznych i ich efektywnego wydatkowa-
nia. Z kolei M. Szpak®' uwaza, ze jest to zdolnos¢ do realizowania zamierzen inwesty-
cyjnych oraz zaciggania i obstugi dtugu przez jednostke samorzadu terytorialnego.
Oznacza to, ze posiadanie zdolnosci kredytowej, ktéra pozwala terminowo dokony-
wac sptaty wszystkich zobowiagzan wraz z naleznymi odsetkami w umownych termi-
nach, stanowi kluczowy element tworzacy potencjat finansowy. Zdolnos¢ kredytowa
umozliwia pozyskiwanie dodatkowych zewnetrznych srodkéw z przeznaczeniem na
realizacje zadan inwestycyjnych, a sama jej ocena sprowadza sie do ustalenia kondycji
finansowej. Podejscie prezentowane przez M. Wosiek® wskazuje, ze potencjat finan-
sowy nalezy rozumiec jako zdolnos¢ do racjonalnego zarzadzania sferg débr publicz-
nych przezjednostke samorzadu terytorialnego, ktéra okreslaja np. poziom dochodéw
per capita, struktura dochodéw lub stopierr samodzielnosci finansowej jednostki sa-
morzadu terytorialnego.

Najszerszg jednak koncepcja wyjasniajaca istote potencjatu finansowego jest po-
dejscie zasobowe, uwzgledniajgce czynnik czasu i przestrzeni, w ktérej zachodza pro-
cesy. Zgodnie z tg idea potencjat finansowy tworza zasoby finansowe, w tym kapitat,
wierzytelnosci, gotéwka, jak tez mozliwosci kreowania zasobéw finansowych poprzez
aktywna polityke realizowang przez jednostke samorzadu terytorialnego oraz po-
przez mozliwosci pasywnego kreowania zasobdéw finansowych, w tym mozliwosci
zaciggania zobowigzan dtuznych®.

W teorii literatury dotychczas wystepuja rézne podejscia metodyczne do pomia-
ru potencjatu finansowego. W szczegdlnosci wypracowano nastepujace koncepcje
pomiaru potencjatu finansowego oparte na®*:

* wiasnym potencjale finansowym jako skladowej catkowitego potencjatu finanso-
wego, tozsamym z wtasnym potencjatem dochodowym,

* nadwyzce operacyjnej,

* potencjale inwestycyjnym stanowigcym asumpt do rozwoju jednostki samorza-
du terytorialnego,

e potencjale inwestycyjnym jako pochodnej atrakcyjnosci inwestycyjnej jednostki
samorzadu terytorialnego,

*  wielowymiarowym podejsciu do pomiaru potencjatu finansowego.

Wiasny potencjat finansowy mierzony jest suma wptywoéw z udziatu w podatku
dochodowym od o0séb fizycznych i prawnych, wptywami z podatku od nieruchomo-

8 M. Szpak, Etap 7. Okreslenie bezpiecznego dla miasta poziomu zadtuzenia, [w:] Wieloletnie pla-
nowanie finansowe: ocena zdolnosci kredytowej w gminie, najtaniszy pieniqdz we wtasciwym czasie,
K.S. Cichocki (red.), Municipium, Warszawa 2001.

8 M. Wosiek, Regionalne zréznicowanie sytuacji finansowej gmin w warunkach dysproporcji roz-
wojowych w Polsce, ,Nierbwnosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy” 2013, nr 34, s. 145.

8 B. Filipiak, M. Dylewski, wyd. cyt., s. 346-350.

8 B. Filipiak, Podatkowe czynniki ksztattujgce potencjat finansowy jednostek samorzqdu terytorial-
nego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia
nr 1(79), Szczecin 2016, s. 645-646.
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$ci, srodkoéw transportu oraz od czynnosci cywilnoprawnych. Z kolei pomiar potencja-
tu finansowego w oparciu o nadwyzke operacyjna polega na ustaleniu réznicy miedzy
dochodami biezacymi a wydatkami biezacymi. Dzieki temu mozna ustali¢ nie tylko
stopien pokrycia wydatkéw biezacych dochodami biezacymi, ale réwniez mozliwosci
sfinansowania rozwoju jednostki samorzadu terytorialnego. Jak twierdzi B. Filipiak,
pomiar potencjatu finansowego poprzez kryterium nadwyzki operacyjnej uwzgled-
nia trzy zasadnicze elementy typowe dla rachunku przeptywoéw pienieznych, a mia-
nowicie cze$¢ obejmujaca dziatalnos¢ operacyjna, inwestycyjno-kapitatowa oraz
czes$¢ prezentujaca dziatalnos¢ finansowa. W zwigzku z tym mozliwos¢ wyodrebnie-
nia poszczegodlnych rodzajow dochodéw i wydatkow skutkuje odniesieniem ich do
trzech podstawowych rodzajéw dziatalnosci mogacych odzwierciedli¢ poszczegdlne
rodzaje aktywnosci jednostki samorzadu terytorialnego®. Idea pomiaru potencjatu
inwestycyjnego odnosi sie do poziomu krajowych srodkéw publicznych na projekty
inwestycyjne realizowane przez jednostke samorzadu terytorialnego, ktéry tworza
$rodki pochodzace z dochodéw jednostki samorzadu terytorialnego, okreslane jako
potencjat wtasny oraz srodki pochodzace ze zobowigzan zacigganych w badanym
okresie przez jednostke samorzadu terytorialnego pomniejszone o sptaty dokonane
w tym samym okresie®®. Wielowymiarowe podejscie do pomiaru potencjatu finanso-
wego natomiast polega na ilosciowej identyfikacji gtéwnych efektéw uzyskanych
przez gospodarke regionalng oddzielnie dla kazdej z grup czynnikdéw, ustaleniu syn-
tetycznych wskaznikéw efektéw osiagnietych w kazdej dziedzinie, weryfikacji wza-
jemnych relacji miedzy syntetycznymi wskaznikami oraz agregacji wszystkich
wskaznikéw i relacji w jeden miernik.

Reasumujac, w oparciu o powyzsze kryteria mozna sadzi¢, ze mozliwos¢ wykorzy-
stania rachunku przeptywoéw pienieznych w sprawozdawczosci finansowej jednostki
samorzadu terytorialnego pozwoli oceni¢ potencjat finansowy wieloptaszczyznowo.

Nalezy rowniez podkresli¢, ze kluczowa zaletg metody bazujacej na ocenie zdol-
nosci kredytowej jednostki samorzadu terytorialnego jest to, ze ocena standingu
finansowego ma istotne znaczenie polityczne, finansowe oraz wizerunkowe. Pozy-
tywne oceny stanu finanséw w tej metodzie moga sie sta¢ przyczynkiem do rozwoju
jednostki oraz wzrostu jej atrakcyjnosci inwestycyjnej. Sytuacja przeciwna moze istot-
nie obnizy¢ postrzeganie jednostki jako kredytobiorcy. Wada tej metody jest rowniez
wysoka pracochtonnos¢ oraz koniecznos¢ prowadzenia szczegdtowych analiz obej-
mujacych aspekt lokalnych warunkéw rozwoju spoteczno-gospodarczego.

Metody oparte na analizie wskaznikowej polegaja na wykorzystywaniu sprawo-
zdawczosci budzetowej i finansowej w ocenie stanu finanséw jednostki samorzadu

8 B. Filipiak, Nadwyzka operacyjna jako narzedzie w procesie podejmowania decyzji finansowych
w jednostkach samorzqdu terytorialnego, [w:] Rachunkowos¢ a controlling, E. Nowak (red.), Prace Na-
ukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 1174, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej we
Wroctawiu, Wroctaw 2007, s. 146-153.

8 M. Mackiewicz, E. Malinowska-Misiag, W. Misiag, M. Tomalak, Ramy finansowe strategii rozwo-
ju wojewddztw na lata 2007-2014, Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, Warszawa 20086, s. 7.
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terytorialnego na podstawie wybranych kryteriéw. W tej kategorii zastosowanie znaj-

duja komparatywne analizy sytuacji finansowej, system monitorowania sytuacji fi-

nansowej jednostek samorzadowych, dziesieciopunktowy system oceny Browna

— omoéwione w dalszych fragmentach monografii.

Niewatpliwymi zaletami tej metody, w ktdrej baze stanowia powszechnie dostep-
ne oraz wiarygodne dane empiryczne, sg jej prostota, transparentnos$¢ oraz przejrzy-
stos¢. Jednakze z drugiej strony utomnoscig tej metody jest to, ze nie uwzglednia
wptywu sytuacji spoteczno-gospodarczej na stan finanséw jednostki samorzadu te-
rytorialnego. Ponadto ksztattowanie sie wybranych zmiennych fiskalnych poddawa-
ne jest oddzielnej ocenie, a co za tym idzie, nie uwzglednia sie wzajemnych zaleznosci
miedzy nimi. W literaturze przedmiotu podkresla sie nadto, ze metody wskaznikowe
pozbawione s3g cech uniwersalnosci, gdyz wymagaja szczeg6towych danych empi-
rycznych, a ich istota opiera sie na konkretnych specyficznych cechach badanych jed-
nostek samorzadu terytorialnego. Metoda wskaznikowa réwniez nie uwzglednia
charakteru poszczegdlnych jednostek oraz warunkéw lokalnych wywierajacych
wptyw na stan ich finanséw, co winno podlega¢ indywidualnej analizie.

Ostatnig z metod jest obiektywizacja stanu finanséw jednostki samorzadu teryto-
rialnego w oparciu o stress testy, przez ktdre nalezy rozumie¢ ocene odpornosci go-
spodarki finansowej jednostki samorzadu terytorialnego na negatywne wydarzenia.
Przeprowadzenie stress testow bazuje na trzech grupach dziatan, tj. na:

* rozpoznaniu czynnikéw wptywajacych na gospodarke finansowg jednostki samo-
rzadu terytorialnego obejmujacych analize zmiennych oddziatujacych na ksztat-
towanie sie zdolnosci do wywigzywania sie samorzadu ze zobowigzan. Parametry
te obejmuja rynkowe czynniki ryzyka, jak np. ryzyko zmiany stopy procentowej,
ryzyko kursu walutowego, ryzyko refinansowania dtugu oraz czynniki wptywaja-
ce na poziom wskaznika zadtuzenia;

* przeprowadzeniu wtasciwych stress testow, tj. budowie alternatywnych scenariu-
szy ksztattowania sie sytuacji finansowej w przysztosci. Zatozenia alternatywnych
scenariuszy winny bazowac na spoéjnosci ekonomicznej i logicznej, jak réwniez
uwzgledniac rzeczywista zalezno$¢ wystepujacg miedzy podstawowymi sktado-
wymi ryzyka, zmiany stanu otoczenia spowodowane czynnikami politycznymi,
gospodarczymi oraz prawnymi;

* analizie uzyskanych wynikéw oraz rekomendacji i na ostatecznych konkluzjach?®.
Obiektywizacja sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego w opar-

ciu o stress testy pozwala na podejmowanie decyzji z wyprzedzeniem, by mozna

byto, jesdli nie zapobiec, to przynajmniej ograniczy¢ potencjalne trudnosci finansowe
jednostki samorzadu terytorialnego. Stress testy mozna réwniez uznac za istotny in-
strument zarzadzania ryzykiem w samorzadzie, dostarczaja bowiem wartosciowg in-
formacje dla szerokiej grupy interesariuszy jednostek samorzadu terytorialnego.

Jednakze stress testy moga by¢ obarczone btedami z uwagi na ograniczong dostep-

nos$¢ wiarygodnych i rzetelnych danych empirycznych. Opracowywanie stress testow

8 B. Filipiak, Wykorzystanie statystyki publicznej..., s. 26-29.
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réwniez jest pracochtonne. Ich warto$¢ dodana moze zosta¢ doceniona tylko wtedy,
kiedy sa one spojne z podjeciem na ich podstawie okreslonych dziatan i decyzji prak-
tycznych.

Na tle przeprowadzonych rozwazan nalezy sie odnies¢ do podejmowanej w teorii
literatury problematyki oceny sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialne-
go. Wymaga ona przede wszystkim wyjasnienia i uporzadkowania kilku kluczowych
watkéw w kontekscie teoretycznym. Doprecyzowania wymaga pojecie ,sytuacja fi-
nansowa”. Dorobek nauk ekonomii prezentuje istote sytuacji finansowej bez jedno-
znacznej definicji, zakfadajac, ze jest to pojecie $cisle zwigzane z perspektywa
przetrwania oraz rozwoju analizowanego podmiotu®. W tym znaczeniu jako sytuacje
finansowa nalezy rozumiec zaréwno cel dziatania podmiotu, jak tez skutek podjetych
wczesdniej decyzji. Czesto pojecie sytuacji finansowej traktowane jest jako synonim
kondycji finansowej oraz standingu finansowego®. Jak uwaza E. Sieminska®, w ra-
mach analizy finansowej sytuacje finansowa sprowadza sie do rozumienia tej katego-
rii jako pozycji finansowej badanego podmiotu, bedacej efektem podejmowanych
przez podmiot decyzji oraz zwigzanych z tym mozliwosci rozwoju. Ztozonosc¢ proble-
matyki powoduje, ze jednoznaczne przyjecie wiasciwego terminu moze by¢ nietatwe.
Dlatego w monografii dla obiektywizacji finanséw jednostki samorzadu terytorialne-
go przyjeto termin ,kondycja finansowa”.

Operacjonalizacja pojecia ,kondycja finansowa” przysparza wielu trudnosci, a jej
ocena jest powaznym problemem®'. W tym zakresie w literaturze przedmiotu istnieje
wiele podejs¢, ktére nie wyczerpuja kwestii definicyjnych oraz problematyki sktado-
wych kondycji finansowej?. Czesto wskazuje sie, ze kondycja finansowa jest pojeciem

8 Z. Pierscionek, Strategie rozwoju firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 156.

8 E. Urbanczyk, Metody ilosciowe w analizie finansowej przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Uniwer-
sytetu Szczecinskiego, Szczecin 1998, s. 11.

%0 E. Sieminska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa, Dom Organizato-
ra, Torun 2002, s. 31.

1 P. Swianiewicz, Finanse lokalne. Teoria i praktyka, Municipium, Warszawa 2004, s. 262; Y. Kim,
D.S.T. Matkin, Financial condition and internal control deficiencies: evidence from New York counties,
+Public Budgeting & Finance” 2020, vol. 40, issue 1, s. 45-69; G. Lucianelli, F. Citro, S. Santis, A. Ettore
Tranfaglia, A. Mazzillo, How to improve the financial conditions of local governments in a period of crisis:
an explanatory case study,,International Journal of Business and Management” 2017, no 13(1), s. 54;
I. Brusca, J. Olmo, M. Labrador, Characterizing the risk factors for financial sustainability in Spanish local
governments, [w:] Financial sustainability and intergenerational equity in local governments, M.P. Ro-
driguez-Bolivar, M.D. Lopez-Subires (red.), IGI Global, Hershey 2018, s. 206-223; J. Caruana, |. Brusca,
E. Caperchione, S. Cohen, F. Manes Rossi, Exploring the relevant of accounting frameworks in the pur-
suit of financial sustainability of public sector entities: a holistic approach, [w:] Financial sustainability of
public sector entities. The relevance of accounting framework, J. Caruana, |. Brusca, E. Caperchione,
S. Cohen, F. Manes Rossi (red.), Palgrave Macmillan, Cham 2019, s. 1-18.

92 Szerzej: |. Ritonga, Developing a measure of local government’s financial condition, ,Journal of
Indonesian Economy and Business” 2014, vol. 29, no 2, s. 142-164; T.K. Ramsey, Measuring and evalu-
ating the financial condition of local government, California State University, Department of Public
Policy and Administration, Sacramento 2013, s. 6-16.
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o zabarwieniu naturalnym oraz abstrakcyjnym®, poniewaz nie jest mozliwe dokona-
nie jej oceny w sposob bezposredni.

Badacze tej problematyki, poza uzywaniem terminu ,kondycja finansowa” (finan-
cial condition), czesto uzywali okreslenia ,sytuacja finansowa” (financial situation®*) czy
.zdrowie finansowe” (financial health®), co wynikato przede wszystkim z braku jedno-
$ci w zakresie interpretacji przywotywanych terminéw. Chociaz nalezy uznac, ze poje-
cia kondycji finansowej oraz zdrowia finansowego sa ze sobg scisle powigzane.
Trudnos¢ w sposobie definiowania kondycji finansowej wynika réwniez z tego, ze jest
nastepstwem zaawansowania badan nad finansami, niewyznaczajacych arbitralnie
granicy, przy ktérej wydatki okaza sie wystarczajace w aspekcie swiadczonych ustug
badz realizowanych zadan®. Przeglad wybranych definicji kondycji finansowej zapre-
zentowano zbiorczo w tabeli 1.1.

Kondycja finansowa dotyczy wzglednej oceny stanu finanséw, obejmujac mozli-
wosci jednostki samorzadu terytorialnego do zapewnienia bezpieczenstwa finanso-
wego®. W tym znaczeniu bezpieczenstwo obejmuje zdolnos¢ do swiadczenia ustug
publicznych oraz utrzymania wiarygodnosci finansowej zwigzanej z obstuga portfela
obecnych i przysztych zobowiagzan finansowych®,

M. Jastrzebska formutuje cztery obszary wyrdzniajace istote kondycji finansowe;.
Naleza do nich: zdolnos$¢ do $wiadczenia ustug publicznych na co najmniej dotych-
czasowym poziomie, zdolno$¢ do pozyskiwania srodkéw finansowych ze Zrodet
zwrotnych i bezzwrotnych w celu realizacji przysztych zadan, zdolno$¢ przyciagania
i zatrzymywania przedsiebiorcoéw prowadzacych dziatalnos¢ na terenie jednostki oraz
odpornos¢ na wahania koniunktury gospodarczej®.

% M. Stanny, W. Strzelczyk, Kondycja finansowa samorzqdow lokalnych a rozwdj spoteczno-gospo-
darczy obszaréw wiejskich. Ujecie przestrzenne, Wydawnictwo Naukowe Scholar, Warszawa 2018, s. 28.

% C.S. Maher, C. Ebdon, J.R. Bartle, Financial condition analysis: a key tool in the MPA curriculum,
,Journal of Public Affairs Education” 2020, vol. 26, s. 4-10; B. Cuadrado-Ballesteros, M. Bisogno,
Efficiency as a determinant of financial condition: an assessment of Italian and Spanish local
governments, ,International Public Management Journal” 2019, vol. 22, issue 5, s. 743-774; Ch. Pallis,
Measuring financial strength in the public sector: the case of Greek municipalities, ,Economics World”
2018, vol. 6, no. 3, 177-184; B. Cuadrado-Ballesteros, S. Santis, F. Citro, M. Bisogno, Does financial
health influence the re-election of local governments?, ,Journal of Public Budgeting, Accounting &
Financial Management”2019, vol. 31, no 3, s. 345-363.

% R.M. Bird, Reflections on measuring urban fiscal health, [w:] Is your city healthy? Measuring urban
fiscal health, R.M Bird, E. Slack (red.), University of Toronto, Toronto 2015, s. 47-52; B.D. McDonald, Local
governance and the issue of fiscal health,,State and Local Government Review” 2018, no 50(1), s. 46-55;
E. Rhyne, Measuring financial health: what policymakers need to know, Insight2impact 2020, s. 1-45.

% P. Swianiewicz, Finanse lokalne..., s. 261-262.

% R. Berne, Measuring and reporting financial condition, [w:] Handbook of public administration,
J.L. Perry (red.), Jossey-Bass, San Francisco, https://dx.doi.org./10.1111/j.1540-5850.2007.00872.x,
s.45.

% M. Stanny, W. Strzelczyk, wyd. cyt., s. 28.

% M. Jastrzebska, Kondycja finansowa a polityka finansowa jednostki samorzqdu terytorialnego
(uwarunkowania i zwiqzki), ,Samorzad Terytorialny” 2002, nr 11, s. 32.
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Przeglad literatury przedmiotu wskazuje na brak jednoznacznego podejscia do
definicji kondycji finansowej. Wiekszos¢ definicji bazuje przede wszystkim na zdolno-
$ci jednostki samorzadu terytorialnego do terminowego regulowania swoich zobo-
wigzan finansowych oraz zachowaniu zdolnosci do $wiadczenia ustug na rzecz
lokalnej spotecznosci.

Niejednorodnos¢ terminologiczna kondycji finansowej wskazuje na potrzebe
wypracowania podejscia metodycznego do rozumienia i analizy kondycji finansowej
jednostki samorzadu terytorialnego. Przeprowadzona analiza znaczenia pojecia ,kon-
dycja finansowa” oraz wskazany zakres sktadowy pozwalaja na przyjecie podejscia do
rozumienia tego pojecia. W niniejszej pracy kondycja finansowa jednostki samorzadu
terytorialnego rozumiana jest jako zdolnos¢ do racjonalnego i efektywnego zarza-
dzania zasobami wyrazajaca sie w zdolnosci do terminowej obstugi powzietych obec-
nych i przysztych zobowigzan finansowych, finansowania podjetych inwestycji
z jednoczesnym zachowaniem ciggtosci swiadczonych ustug na rzecz lokalnej spo-
tecznosci. Owa ciggtosc zalezy od posiadania zdolnosci ptatniczej biezacej i majatko-
wej, ptynnosci finansowej, wyptacalnosci dtugoterminowej, umiejetnosci racjonal-
nego wydatkowania srodkéw oraz rownowazenia budzetu.

Wobec tego nalezy uzna¢, ze kondycja finansowa stuzy jako wskazoéwka przy
okreslaniu elementéw majacych wptyw na ogélny stan finanséw samorzadu. Kondy-
cja finansowa jest zmienna w czasie, wyznacza zatem stan finanséw w okreslonym
przedziale czasowym'®. Wtasciwie ocena kondycji finansowej z wykorzystaniem do-
stepnych metod oraz wskaznikéw moze prowadzi¢ do konkluzji o dobrej, przecietnej
lub ztej kondycji finansowej. W teorii literatury mozna spotka¢ dwa podejscia opera-
cjonalizacji sytuacji finansowej zaproponowane przez P. Swianiewicza'®'. Pierwsze po-
dejscie opiera sie na obserwacji rzeczywistej zmiany poziomu dochodéw ogétem
w relacji do skali wykonywanych zadan. Wéwczas ocena stanu finanséw badanej jed-
nostki winna by¢ okreslona jako poprawiajaca sie lub pogarszajaca sie, a nie, jak za-
miennie stosuje sie zwyczajowo, jako kategoria ztej lub dobrej kondycji finansowej.
Pogarszajaca sie kondycja finansowa, w jego rozumieniu, to inaczej stres finansowy,
natomiast szczegolnie silny stres finansowy okreslat mianem kryzysu finansowego.
Drugie podejscie obiektywizacji sytuacji finansowej polegato na zidentyfikowaniu
biezacego deficytu, co oznaczato zig kondycje finansowa, lub nadwyzki operacyjnej,
ktéra zwiastowata dobra kondycje finansowa.

190 W.C. Rivenbark, D.J. Roenigk, G.S. Allison, Conceptualizing financial condition in local govern-
ment, ,Journal of Public Budgeting, Accounting & Financial Management” 2010, no 22(2), s. 154.

191 P Swianiewicz, Finanse lokalne..., s. 262 oraz P. Swianiewicz, Finanse samorzqdowe. Koncepcje,
realizacja, polityki lokalne, Municipium, Warszawa 2011, s. 290.
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Kondycje finansowga determinuje wiele elementéw sktadowych, ktére faktycznie
wyznaczaja mozliwosci pozyskiwania dodatkowych Zrédet finansowania ustug pub-
licznych oraz sam popyt na nie. W literaturze mozna spotkac ogélny podziat czynni-
kéw wptywajacych na kondycje finansowa'®, tj.:

e czynniki makroekonomiczne — obowigzujace ustawodawstwo, faza cyklu ko-
niunkturalnego, stan rynku finansowego, poziom inflacji, perspektywy finanso-
wania z projektow unijnych,

* czynniki mikroekonomiczne - sytuacja spoteczno-gospodarcza, kondycja ekono-
miczna podmiotéw gospodarczych prowadzacych dziatalno$¢ na terenie jed-
nostki, zdolno$¢ spoteczenstwa do ponoszenia kolejnych danin publicznych, na-
stroje spoteczne,

* czynniki wewnetrzne - liczba mieszkancéw, struktura demograficzna, powierzch-
nia jednostki, potozenie geograficzne, zagospodarowanie przestrzenne oraz za-
soby, zewnetrzna ocena ratingowa, poziom inwestycji, poziom deficytu oraz dtu-
gu jednostki, zasoby finansowe oraz umiejetnos¢ ich kreowania, kompetencje
kadry zarzadzajacej.

Powyzsze wskazuje, ze kondycja finansowa wyrdznia sie ztozong struktura,
a wiasciwa proporcja czynnikdw na nig wptywajacych, czyli takich, ktére pozwalaja
realizowac¢ programy rozwoju lokalnego, przektada sie na stopien zaspokojenia
potrzeb spotecznosci lokalnej oraz poprawe warunkéw zycia.

Symptomy pogarszajacej sie kondycji finansowej moga miec charakter finansowy
oraz niefinansowy'®. Symptomy finansowe, ukazujace zagrozenie dla kontynuagji
dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego, ujawniaja sie gtéwnie w wiarygod-
nych danych empirycznych wynikajacych ze sprawozdawczosci budzetowej oraz fi-
nansowej, jak tez z obliczanych i interpretowanych na ich podstawie wskaznikéw
analizy finansowej. Finansowymi symptomami pogarszajacej sie kondycji finansowej
moga by¢ przede wszystkim: spadek poziomu dochodéw przy jednoczesnym dyna-
micznym wzroscie wydatkéw, brak ptynnosci, brak nadwyzki operacyjnej, wyrazny
wzrost zapotrzebowania na finansowanie oraz opéznienia w ich sptacie, wzrost zobo-
wigzan wobec kontrahentéw, nawet o charakterze przeterminowanym, niekontrolo-
wany wzrost kosztow finansowych. Natomiast symptomy niefinansowe pogarszajacej
sie kondycji finansowej moga miec¢ charakter zaréwno wewnetrzny, ktéry wynika ze
struktury organizacyjnej jednostki, jak np. zmiany na kluczowych stanowiskach i brak
odpowiednio zorganizowanej kontroli wewnetrznej, jak tez zewnetrzny, jak np. nieko-
rzystne zmiany prawa, zmiany w polityce rzadowej. Znamiennym symptomem dla
pogarszajacej sie kondycji finansowej jest stres fiskalny polegajacy na braku mozliwo-

102 B, Filipiak, Metodyka kompleksowej oceny..., s. 20-21; J. Winarna, A. Kuncara Widagdo, D. Se-
tiawan, wyd. cyt., s. 34-47; J. Kooij, T. Groot, Towards a comprehensive assessment system of local
government fiscal health, ,Maandblad voor Accountancy en Bedrijfseconomie” 2021, no 95(7/8),
S. 233-244.

15T, Adrian, D. Covitz, N. Liang, Financial stability monitoring, ,Annual Review of Financial Eco-
nomics”2015, no 7(1), s. 359.
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$ci rownowazenia budzetu z istniejaca silng nieréwnowaga miedzy potencjatem do-
chodowym a potrzebami wydatkowymi. Korcowa faze za$ stanowi kryzys fiskalny,
oznaczajacy sytuacje braku elastycznosci budzetowej, ktéra gwarantowataby zacho-
wanie ciggtosci zadan wykonywanych przez samorzad'®.

Dobra kondycje finansowa natomiast wyznacza zdolnos¢ do wykonywania narzu-
conych na samorzad zadan, osiggania réwnowagi budzetowej, w tym réwniez po-
wiekszania majatku komunalnego, oraz realizacja potrzeb spotecznosci lokalnej'®.
Warto jednak zwréci¢ uwage, ze kazdy samorzad realizuje indywidualng strategie
oraz promuje wiasciwe danemu obszarowi rodzaje dziatalnosci, a to ostatecznie za-
sadniczo determinuje indywidualna kondycje finansowa'®. Jest to jednoznaczne
z tym, ze kondycja finansowa kazdej jednostki samorzadu terytorialnego rézni sie
i jest efektem finansowym wynikajacym z realizowanych dziatan tychze jednostek na
rzecz lokalnej spotecznosci. A zatem uwzglednienie szeroko rozumianego kontekstu
finansowego w analizie kondycji finansowej jest zasadne, gdyz pozwala zweryfikowac
nie tylko skuteczno$¢ gromadzenia dochodéw oraz pozyskiwania zewnetrznych zré-
det finansowania, ale réwniez terminowos¢ obstugi zobowigzan finansowych wzgle-
dem interesariuszy. Zdolnos¢ do sprawnego i skutecznego wykonywania praw
finansowych przejawia sie we wzroscie dochodéw wtasnych jednostki samorzadu te-
rytorialnego, kontrolowaniu poziomu wydatkéw inwestycyjnych, zdolnosci pozyski-
wania pozabudzetowych srodkéw finansowych oraz generowaniu dodatniego
wyniku budzetu'”. Im wyzszy jest potencjat wzrostu, tym wyzsza jest niezaleznos¢
finansowa samorzadu. Natomiast zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowia-
zan finansowych polega na zdolnosci do sptaty zobowigzan krétko- i dtugotermino-
wych, mozliwosci zapewnienia zrédet finansowania dla wydatkow operacyjnych, jak
réwniez na gotowosci do swiadczenia ustug na rzecz spotecznosci lokalnych zgodnie
z oczekiwanymi standardami. Na podstawie przywotanych definicji mozna wniosko-
wag, ze silna kondycja finansowa jednostki samorzadu terytorialnego wystepuje
wowczas, gdy samorzad zachowuje wskazane prawo do poboru dochodéw, realizacji
wydatkéw, réwniez w sytuacji wystapienia zdarzen nieoczekiwanych, co oznacza,
ze wykazuje tzw. elastycznosc finansowa.

Reasumujac, kondycja finansowa winna by¢ rozumiana jako zdolnos¢ do termino-
wej obstugi zobowigzan finansowych przy jednoczesnym zagwarantowaniu ciggtosci
w kontekscie Swiadczenia ustug lokalnych. Jest to mozliwe w sytuacji, kiedy budzet
samorzadowy jest zrbwnowazony, zostaje zapewniony wtasciwy poziom samodziel-

194 M. Redo, K. Wéjtowicz, J.M. Ciak, wyd. cyt., s. 86-87.

15W. Bien, Ocena kondycji finansowej gmin wojewddztwa matopolskiego w latach 2007-2016, Ze-
szyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Studia Ekonomiczne nr 345, Katowice
2017,s.47.

196 A. Carmeli, The effect of fiscal conditions of local government authorities on their economic
development, ,Economic Development Quarterly” 2007, vol. 21, no 1, s. 91-98.

07, Ossowska, A. Zieminska, Kondycja finansowa gmin wiejskich i miejsko-wiejskich wojewddz-
twa pomorskiego, ,Journal of Agribusiness and Rural Development” 2010, nr 4(18), s. 73-74.
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nosci finansowej, ptynnosci finansowej i dlugoterminowej wyptacalnosci, a srodki sa
wydatkowane efektywnie. Analiza kondycji finansowej pozwala oceni¢ obecng oraz
perspektywiczng sytuacje majatkowo-finansowa. Dostarcza rowniez informacji o za-
grozeniach, ktére moga wystapi¢, a tym samym niekorzystnie wptynac na sytuacje
finansowa jednostki samorzadu terytorialnego. Uwzgledniajac wymienione obszary,
tworzace kompleksowa ocene stanu finanséw samorzadowych, mozna uzna¢, ze
kondycja finansowa jest dobra, kiedy wspdtwystepuje stabilnos¢ finansowa, rozumia-
na jako stan, kiedy dany system faktycznie moze wypetnia¢ swoje funkcje w sposéb
ciggty i nieturbulentny oraz efektywnie, takze w przypadku wystgpienia warunkéw
niespodziewanych i niekorzystnych o istotnej skali'®. Oznacza to, ze dotrzymanie wa-
runkéw zachowania stabilnosci fiskalnej poprzez regute zrbwnowazonego budzetu,
a tym samym wzmacniania kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego,
pozwala ograniczy¢ do akceptowalnych rozmiaréw poziom zadtuzenia oraz stanowi
przestanke racjonalnego zarzadzania budzetem miedzyokresowo. O ile ta idea znaj-
duje ekonomiczne uzasadnienie w teorii, o tyle w praktyce samo utrzymanie stabil-
nosci nie chroni przed przyrostem dtugu, jak réwniez zachowanie zasady zréwnowa-
zonego budzetu nie gwarantuje zachowania stabilnosci fiskalnej, a tym samym do-
brej kondycji finansowej. Wptyw na to maja realizowane w podsektorze samo-
rzadowym gtéwnie wieloletnie programy inwestycyjne, pochtaniajace wysokokwoto-
we naktady, wymuszajace rowniez finansowanie zwrotnymi srodkami zewnetrznymi.
Wéwczas obcigzenie budzetu nowym dtugiem, nawet przy respektowaniu zasady
zrébwnowazonego budzetu, moze skutkowac ryzykiem utraty wyptacalnosci, szcze-
golnie w sytuacji, kiedy nowy majatek komunalny nie generuje takiego poziomu do-
chodéw, ktéry moégtby by¢ wystarczajacy do obstugi dtugu. W przypadku jednostki
samorzadu terytorialnego nie jest rowniez mozliwe dostosowanie sie do obowiagzuja-
cych regut fiskalnych krétkoterminowo. Jednostki samorzadowe nie maja bezposred-
niego wptywu na wielko$¢ uzyskiwanych dochodéw, a sam mechanizm ograniczania
wydatkéw w krotkim okresie jest z reguty trudny lub niemozliwy. Powstajaca zatem
akumulacja poziomu zadtuzenia stanowi efekt naruszenia réwnowagi budzetowej,
a jego amortyzacja dokonuje sie zwykle przez wiele lat. Utozsamiajac zatem kondycje
finansowa z mechanizmem wczesnego ostrzegania oraz uwzgledniajac idee stabilne-
go budzetu, nalezy podkresli¢, ze w obu przypadkach czestym problemem badaw-
czym jest zakres, ilos¢ oraz jako$¢ dostepnych baz danych. Badania te opierajg sie na
historycznych szeregach czasowych i pozwalajg oceni¢ procesy przeszte. Natomiast
projekcje finansowe, bazujace na nazbyt krotkich szeregach czasowych, estymujace
trendy w przysztosci, moga by¢ obarczone niepewnoscia, a przez to nie odwzorowuja
catkowicie aktualnej kondycji finanséw jednostek samorzadu terytorialnego. W zwigz-
ku z tym niezwykle wazne jest opracowanie praktycznych narzedzi wspomagajacych
analize kondycji finansowej samorzadéw oraz umiejetnos¢ wiasciwej interpretacji
uzyskanych wynikéw badan. Praktyczny zestaw narzedzi, miernikdw moze woéwczas

198 P Szpunar, A. Gtogowski, Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, Warszawa 2012, s. 3.
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stanowi¢ podstawe do okreslania potencjatu rozwojowego badanego samorzadu
w ujeciu waskim. Natomiast w ujeciu szerokim pozwoli poréwnywac istniejgce rézni-
ce kondycji finansowej poszczegdlnych jednostek. Nadto stworza one przestrzen do
tego, aby decydenci, wykorzystujac praktyczne instrumenty zarzadzania finansami,
mogli Swiadomie wptywac na kondycje finansowa swoich jednostek.

1.2. Zdolnosc¢ ptatnicza a mierniki oceny
kondycji finansowej jednostki samorzadu
terytorialnego

Kondycja finansowa nie jest bezposrednio obserwowalna. Nie istnieje jedyna, uniwer-
salna metoda jej pomiaru z uwagi na brak jednoznacznych rozstrzygnie¢ w zakresie
jednomysinego rozumienia tego problemu. W literaturze mozna sie rowniez spotkac
z przekonaniem, ze nie jest miarodajna ocena kondycji finansowej tylko na podstawie
jednej miary diagnostycznej, wynikajacej ze sprawozdania budzetowego, finansowe-
go, prognoz finansowych lub innych dokumentéw prezentujacych stan finanséw jed-
nostki samorzadu terytorialnego, poniewaz kondycja finansowa ma ceche wielo-
wymiarowosci. Badacze zgodnie podkreslaja, ze ocena stanu finanséw samorzado-
wych winna by¢ dokonywana na postawie wielu zmiennych. Jednakze studium litera-
tury pozwolito zidentyfikowa¢, ze w zasadzie funkcjonuja dwa podejscia odnoszace
sie do pomiaru kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego, ktérych
efektem jest uporzadkowanie badanych jednostek wedtug ustalonego kryterium
oceny, tj. za pomoca wielu miar diagnostycznych oraz jednej miary syntetycznej.
W podejsciu bazujagcym na analizie wielu zmiennych empirycznych ocenie podlegaja
sktadowe finansowe bedace obiektywna miarg poszczegdlnych zmiennych oraz prze-
biegu ich trendu w czasie. Analiza konkretnych danych pozwala rozpoznac kluczowe
obszary gospodarki finansowej realizowanej w samorzadach. W tym modelu istotne
jest, by przyjete do analizy miary nie byty dobrowolne, lecz by wzajemnie ze soba
korespondowaty'®. Podejscie to polega na ocenie kondycji finansowej na podstawie
analizy wskaznikowej, wykorzystywanej rowniez w sektorze przedsiebiorstw. Inter-
pretacja poszczegdlnych miar pozwala oceni¢ poszczegolne obszary gospodarki fi-
nansowej jednostki samorzadu terytorialnego. Drugi kierunek ewaluacji kondycji
finansowej opiera sie na konstruowaniu jednej miary syntetycznej, ktéra pozwala do-
kona¢ obiektywnej oceny stanu finanséw lokalnych oraz wtasciwej jej kategoryzacji.
Analiza poziomu kondycji finansowej w tym ujeciu moze polega¢ zatem na wyborze
wiasciwego zbioru specyfikacji w postaci jednego zbioru préby wielocechowej lub
pewnej liczby segmentéw wielocechowych opisujacych przedmiot badania'®.

19 W. Gabrusiewicz, Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2005, s. 31.
10 Szerzej: R. Hendrick, wyd. cyt., s. 78-114.
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Na potrzeby préby obiektywizacji kondycji finansowej jednostki samorzadu tery-
torialnego, podobnie jak w przypadku sektora przedsiebiorstw, dywagacje beda pro-
wadzone w oparciu o analize finansowga. Punktem wyjscia do dalszych rozwazan jest
zdefiniowanie zestawu miernikdw finansowych, ktére zobrazujg rézne obszary pro-
wadzenia przezen dziatalnosci. Nalezy jednak podkresli¢, ze dobor konkretnych mier-
nikéw nie jest prostym zadaniem. Jest to skomplikowane, ale niezmiernie wazne dla
procesu operacjonalizacji i przetwarzania informacji statystycznej'".

W ocenie kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego wykorzysty-
wane sg powszechnie ilosciowo-jakosciowe miary wyréznione w tabeli 1.2.

Tabela 1.2. Miary wykorzystywane w ocenie kondycji finansowej jednostek samorzadu
terytorialnego

« poziom zadtuzenia
+ poziom nadwyzki operacyjnej
« struktura dochodéw i wydatkéw, w tym samodzielnos¢ finansowa jednostki, jak

Miary np. udziat dochodéw wtasnych w dochodach ogétem
ilosSciowe | elastycznos¢ wydatkéw jako np. udziat wydatkow sztywnych w wydatkach
ogotem

+ pltynnosc finansowa
. poziom realizowanych inwestycji
+ obstuga dotychczasowych zobowigzan
+ atrakcyjnosc¢ inwestycyjna
Miary « stan posiadanego mienia, w tym zasobéw komunalnych
jakosciowe |- jakos¢ zarzadzania
« sytuacja polityczna
» jakos¢ planowania budzetowego

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie M. Iwanicz-Drozdowska, W.L. Jaworski, Z. Zawadzka,
Bankowos¢. Zagadnienia podstawowe, Poltext, Warszawa 2007, s. 205.

Najszersze zastosowanie w ocenie stanu finanséw badanego podmiotu znajduje
tradycyjna metoda analizy wskaznikowej oparta na miarach finansowych i ich ocenie
oraz poréwnaniu w réznych przekrojach. Analiza wskaznikowa dostarcza informacje
o sytuacji finansowej badanego podmiotu oraz o efektywnosci jego dziatania'2. War-
tosci miernikow, ich zmiany, a takze relacje miedzy nimi umozliwiaja ocene dziatalno-
$ci jednostki samorzadu terytorialnego oraz stanowia podstawe do formutowania

M. Stanny, Przestrzenne zréznicowanie rozwoju obszardw wiejskich w Polsce, Instytut Rozwoju
Wsi i Rolnictwa PAN 2013, s. 73.

12 M. Zaleska, Ocena ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstwa przez analityka bankowego, SGH,
Warszawa 2002, s. 2; S. lacuzzi, An appraisal of financial indicators for local government: a structured
literature review, ,Journal of Public Budgeting, Accounting & Financial Management” 2022, vol. 34,
no 6, s. 69-94; F. Hruza, Public sector organization financial ratios’ recent development as a matter
of financial innovation, ,Investment Management and Financial Innovations” 2015, vol. 12, no 2,
s. 88-95.
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wnioskéw dotyczacych przysztosci'. Dzieki oznaczeniu trendéw wystepujacych

w danej jednostce samorzadu terytorialnego analiza wskaznikowa wspomaga proces

planowania budzetowego. Wykorzystanie analizy wskaznikowej powinno stuzy¢ row-

niez wasciwemu rozpoznaniu procesow i zjawisk wptywajacych na potencjat finanso-

wy. Analiza stanowi przy tym narzedzie wspomagajace zarzadzanie jednostka

samorzadowa. Utatwia takze podejmowanie decyzji w zakresie efektywnego wydat-

kowania $srodkéw pienieznych. Wnioski ptynace z dokonywanych analiz moga by¢

podstawa weryfikacji podejmowanych decyzji i polityki budzetowe;j.
W teorii literatury podkresla sig, ze analiza wskaznikowa'* przynosi wiele korzysci,

ktore polegaja na tym, ze:

* jestuniwersalna, poniewaz moze by¢ wykorzystywana do badania kondycji finan-
sowej wszystkich typéw jednostek samorzadu terytorialnego,

* mozna jej dokonac szybko wedtug ustalonego algorytmu,

e do jej przeprowadzenia niezbedna jest minimalna liczba dokumentéw - anali-
tyczne zestawienie poszczegdlnych kategorii budzetowych,

e opiera sie na uchwale budzetowej, dokumencie wiernie odzwierciedlajgcym stan
finanséw samorzadu,

* istnieje mozliwo$¢ precyzyjnego okreslenia posiadania zdolnosci kredytowej lub
jej nieposiadania,

* nie wystepujg indywidualne odstepstwa w obiektywizacji stanu finansow,

» opiera sie na kryteriach obiektywnych, nie sa wykorzystywane kryteria subiek-
tywne,

* jest niezalezna od kwestii zagadnienia zabezpieczenia ekspozycji kredytowe;.
Wykorzystywane w analizie finansowej mierniki czastkowe moga stuzy¢ jako

istotne narzedzia biezacej analizy stanu finanséw samorzadowych, poréwnane do in-

nych jednostek o podobnych uwarunkowaniach, jak réwniez jako dane wyjsciowe

w procesie prognozowania. Obecnie jest to szczegdlnie wazne, zwazywszy na nie-

pewnos¢ oraz potencjalng niestabilno$¢ otoczenia makroekonomicznego. Autorka

wyraza poglad, ze po turbulentnym roku 2020 istnieje silna potrzeba zbudowania ta-

kiego instrumentarium, ktére wspomagatoby dtugoterminowo polityke finansowa

jednostek samorzadu terytorialnego w aspekcie finansowania naktadéw inwestycyj-

nych oraz zarzadzania dtugiem, a przede wszystkim tworzytoby system monitoringu

kontrolno-ostrzegawczego w obszarze biezgcego zarzadzania finansami lokalnymi.
Autorka podkresla, ze w $lad za silng potrzeba rozwoju koncepcji analizy finanso-

wej w podsektorze samorzagdowym absolutnie niezbedne jest wyodrebnienie bazo-

wych grup miar finansowych, ktére pozwolityby zweryfikowac kondycje finansowa

"3 R. Pervita Sari, H. Tjahjono, Analysis of financial performance in public sector (A case study in
Lamingan, East Java-Indonesia), ,Journal of Accounting and Strategic Finance” 2018, vol. 1, no 01,
s. 82-90.

"4+ W. Misterek, Zewnetrzne Zrédta finansowania dziatalnosci inwestycyjnej jednostek samorzqdu
terytorialnego, Difin, Warszawa 2008, s. 53.
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jednostek samorzadowych oraz wykazac zagrozenia, jakie moga wystapi¢ w przy-
sztosci. Dzieki temu mozliwe bedzie odpowiednie ksztattowanie prowadzonej przez
samorzady gospodarki finansowej. Teoria literatury wyrdznia miary (tabela 1.3) bazu-
jace zaréwno na dochodach, wydatkach, jak i na dtugu.

Grupa miernikéw opartych na dochodach pozwala na dokonanie analizy poten-
cjatu dochodowego jednostki samorzadu terytorialnego, struktury dochodéw oraz
elastycznosci dochodoéw jednostki samorzadu terytorialnego, jak réwniez wskazanie
na doswiadczenie jednostki w zakresie prognozowania wielkosci dochodéw. Poza
tym informuje o stopniu jej samodzielnosci finansowej. Grupa miernikéw, ktérych
podstawe stanowi poziom realizowanych wydatkéw, rowniez pozwala oceni¢ efek-
tywnos¢ gospodarowania srodkami finansowymi. W celach poréwnawczych zaleca
sie obliczanie poszczegdlnych wielkosci dla kilku kolejnych lat. Pozwala to na uzyska-
nie wiarygodnego obrazu sytuacji finansowej kazdej jednostki. Ostatnia grupa mier-
nikéw bazujacych na zadtuzeniu w wielu przypadkach istotnie wptywa na po-
strzeganie kondycji finansowej samorzadu za sprawg wyznaczenia ekonomicznej gra-
nicy zadtuzania sie. Mierniki oparte na zadtuzeniu informuja o skali zadtuzenia. Wska-
zujg réwniez na profil ryzyka oraz na zapotrzebowanie jednostki samorzadu
terytorialnego na finansowanie dtugiem, w tym réwniez na skale zadtuzenia podmio-
toéw zaleznych. Dokonujac analizy miernikéw zadtuzenia, warto takze zwréci¢ uwage,
ze samorzad moze prowadzi¢ polityke wyprzedazy wtasnych aktywéw w celu finan-
sowania ponoszonych wydatkow badz wczesniejszej sptaty zadtuzenia. W takiej sytu-
acji bedzie on wykazywac niska relacje poziomu zadtuzenia do dochodéw ogdtem.
Ponadto ta grupa miar nadal pozostaje uzupetnieniem do ustawowych mozliwosci
i limitéw zadtuzania sie. Tak interpretowane tradycyjne miary kondycji finansowej
czesto sg uznawane za bufor ekonomicznego bezpieczenstwa.
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Podstawowym zestawem wskaznikéw do oceny sytuacji finansowej jednostki sa-
morzadu terytorialnego jest katalog rekomendowany przez Ministerstwo Finanséw.
Wskazniki te zostaty podzielone na trzy grupy, tj.: budzetowe, na mieszkanca oraz zo-
bowiazania wedtug tytutow dtuznych.

Tabela 1.4. Zestaw wskaznikéw do oceny sytuacji finansowej jednostek samorzadu
terytorialnego rekomendowany przez Ministerstwo Finansow

Wskazniki budzetowe

chodach ogétem

Grupa P
wskaznikow Lol Algorytm
1 2 3
Wskaznik W, W, - D7b gdzie:
Udziat dochodéw Do
biezacych w do- | Do -dochody ogotem,

Db -dochody biezace (dochody niebedace dochodami
majatkowymi).

Wskaznik W,, wskazuje, jaka czes¢ dochodéw ogdtem stano-

wig dochody biezace.

Wskaznik W,
Udziat dochodéw
wtasnych

w dochodach
ogotem

Dw .
WBZ = E, gdzle

Do -dochody ogétem,

Dw -dochody wiasne.

Wskaznik W,,wskazuje, jakg czes¢ dochodéw ogoétem stano-
wig dochody wtasne.

Wskaznik W,

Udziat nadwyzki
operacyjnej

w dochodach
ogotem

No .
W, :D—O,gdme:

No -nadwyzka operacyjna (dodatnia wartos¢ wyniku
biezagcego bedacego réznicg dochodow biezacych
i wydatkow biezacych),

Do -dochody ogétem.

Wskaznik W,

Udziat wydatkéw
majatkowych

w wydatkach
ogotem

Wm-wydatki majatkowe,

Wo -wydatki ogétem

Wskaznik W,, wskazuije, jaka cze$¢ wydatkéw ogotem stano-
wig wydatki majatkowe.

Wskaznik W,
Obciazenie
wydatkéw
biezacych
wydatkami na
wynagrodzenia
i pochodne od
wynagrodzen

Ww
W,. =——, gdzie:
55~ b g

Ww —wydatki na wynagrodzenia i pochodne
od wynagrodzen,

Wb -wydatki biezace (wydatki niebedace wydatkami
majatkowymi)
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1 2 3
Wskaznik W No+Sm .
8o e =————, gdzie:
Udziat nadwyzki Do
operacyjnej Do -dochody ogdtem,
i dochodéw ze Sm -dochody ze sprzedazy majatku,
sprzedazy majatku | No —nadwyzka operacyjna.
w dochodach Wskaznik W, wskazuje udziat nadwyzki operacyjnej po-
ogbtem wiekszonej o dochody ze sprzedazy majatku w dochodach

ogotem.

Wskaznik W,

Wskaznik
samofinansowania

No +Dm
Wm

Dm -dochody majatkowe,

No -nadwyzka operacyjna,

Wm - wydatki majatkowe.

Wartos¢ wskaznika W, , wskazuje stopien, w jakim jednost-

ka samorzadu terytorialnego finansuje inwestycje srodkami

wiasnymi, czyli zdoInos$¢ do samofinansowania.

W,, = , gdzie:

Wskazniki na mieszkanca

Wskaznik W,

Transfery biezace
na mieszkanca

Tb
W, :T, gdzie:

Tb -transfery biezace (subwencja ogdlna i dotacje biezace),
L -liczba mieszkaricéw jednostki samorzadu terytorialnego.

Wskaznik W,
Nadwyzka
operacyjna
na mieszkanca

No
W, = K gdzie:

No-nadwyzka operacyjna,
L -liczba mieszkarcow jednostki samorzadu terytorialnego.

Wskaznik W,

Zobowiazania
ogotem na miesz-
kanca

Z
W, :TO' gdzie:

Zo -zobowiazania wedtug tytutéw dtuznych,
L -liczba mieszkancéw jednostki samorzadu terytorialnego.

Wskazniki sptaty zobowigzan wedtug tytutéw dtuznych

Wskaznik W,,

Udziat zobowigzan
ogo6tem w docho-
dach ogétem

Zo .
W, :E' gdzie:

Do -dochody ogétem,
Zo -zobowigzania wedtug tytutéw dtuznych.

Wskaznik W,,
Obcigzenie docho-
déw ogoétem ob-
stuga zadtuzenia

W,, = OD—ZR, gdzie:
O -odsetki od zaciagnietych kredytéw i pozyczek,
R -sptata rat kapitatowych od zaciggnietych kredytow
i pozyczek,
Do-dochody ogétem

Wskaznik W,,

Obciazenie docho-
doéw wtasnych ob-
stuga zadtuzenia

W, = ﬂ gdzie:
Dw

Dw -dochody wiasne,
O -odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek,
R -sptata rat kapitatowych od zaciggnietych kredytow

i pozyczek.
Im wieksza jest wartos¢ tej relacji, tym wieksze jest ryzyko
wystapienia niewyptacalnosci jednostki samorzadu teryto-
rialnego.
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Tabela 1.4, cd.

1 2 3
Wskaznik W,,

Udziat zobowigzan

w )
W,, =2 gdzie:

wymagalnych Zo -zobowigzania wedtug tytutéw dtuznych,
w zobowiazaniach | Zw -zobowiazania wymagalne.
ogdtem Konsekwencja braku ptynnosci finansowej w jednostce jest

nieterminowe regulowanie zobowigzan.

Wskaznik ten, wiekszy od zera, $wiadczy o nieterminowym
wywigzywaniu sie z pfatnosci. Im wigksza warto$¢, tym wiek-
sza skala tego zjawiska

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Wskazniki do oceny sytuacji finansowej jednostek samo-
rzqdu terytorialnego w latach 2018-2020, Ministerstwo Finanséw 2021, https://www.
gov.pl/web/finanse/wskazniki-do-oceny-sytuacji-finansowej-jednostek-samorzadu-
terytorialnego-w-latach-2018-2020 (dostep 1.12.2021).

Wskazniki zaprezentowane w tabeli 1.4 stanowig obszerna baze opisujaca dziatal-
nos¢ jednostki samorzadu terytorialnego. Jednakze praktyczne mozliwosci wykorzy-
stania tak duzego zbioru narzedzi moga wydawac sie dos¢ problematyczne zaréwno
dla podmiotéw analizujacych sytuacje finansowgq jednostek samorzadu terytorialne-
go, w tym instytucji finansujacych, jak i dla samych samorzadéw w ramach wsparcia
decyzji zarzadczych. To potwierdza, ze gtéwnym celem analizy wskaznikowej winno
by¢ dazenie do syntezy uzyskiwanych informacji czastkowych. Jednoczesnie wskazu-
je nawyrazna potrzebe poszukiwania i konstruowania takich miernikéw, ktéore wyréz-
niaja sie duza pojemnoscia informacyjna.

Zaprezentowane czastkowe miary oceny kondycji finansowej jednostek samorza-
du terytorialnego oraz wskazniki rekomendowane przez Ministerstwo Finanséw cha-
rakteryzuja sie nieskomplikowanym algorytmem wyliczenia. Sa proste i zdecydowanie
tatwe do wdrozenia. Na bazie poczynionych rozwazan nalezy sie zgodzi¢ z tym, ze
dostarczaja intuicyjnie zrozumiate informacje' o historycznym poziomie relacji do-
chodoéw, wydatkéw oraz dtugu. Jednakze odwotuja sie nie do warunkéw formalnych
przeptywow pienieznych, lecz jedynie do intuicyjnej interpretacji zaleznosci i mecha-
nizmoéw miedzy poszczegdlnymi kategoriami budzetowymi. W opinii autorki ich nie-
doskonatos¢ polega na tym, Ze nie sa one oparte na statystycznej prawidtowosci,
a zatem wnioskowanie wyfgcznie na ich podstawie jest zdecydowanie niekompletne
i subiektywne. Ponadto algorytm wyliczania tychze miar nie chroni samorzadéw
przed problemami zwigzanymi z utrzymaniem ptynnosci. Moga by¢ zastosowane
do poréwnan miedzy samorzadami, co tworzy wyjsciowg baze poréwnawczg'®.

15 K. Spearman, Financial management for local government, t. 1,,UN-HABITANT", Nairobi, Kenya
2007, s. 209.

6 M Chrzanowski, Benchmarking jako metoda wsparcia procesu zarzqdzania w jednostkach sa-
morzqdu terytorialnego, [w:] Jednostki samorzqdu terytorialnego na rynku kapitatowym, M. Rokicka
(red.), Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2015, s. 37-38.
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W zwigzku z tym uzasadnione jest, aby kondycja finansowa byta badana kazdorazowo
indywidualnie. Majac zatem na uwadze powyzsze, nalezatoby rozwazy¢ kwestie wy-
znaczenia dynamicznych limitow bezpieczenstwa finansowego, ktérych zadaniem
bytaby ochrona samorzadu przed nadmiernym zadtuzaniem oraz zapewnienie zdol-
nosci ptatniczej w dtugim okresie. Wtasciwe dla podsektora samorzagdowego jest bo-
wiem dokonywanie poréwnan zarébwno w materii wewnetrznej, tj. zestawienie
biezacych wynikéw efektywnosci z wynikami zrealizowanymi historycznie, jak i ze-
wnetrznej, opierajacej sie na odnoszeniu wiasnych wynikéw do najlepszych wynikéw
uzyskanych przez inne jednostki samorzadowe'”. Ponadto tradycyjne miary czastko-
we oraz rekomendowane przez Ministerstwo tworzg podstawe do opracowania pro-
stych estymacji ex ante w obszarze tych kategorii budzetowych, przez co pozwalaja
zidentyfikowac problemy mogace pojawic sie w przysztosci. Z punktu widzenia prak-
tycznego moga réwniez zosta¢ wykorzystane jako wyznacznik, zasadniczy cel polity-
ki fiskalnej realizowanejw samorzadzie w zadanym horyzoncie czasowym. Watpliwos$¢
wzbudza jedynie to, jakie wartosci powinny przyjmowac, aby zagwarantowac realiza-
cje krétko- i dlugoterminowych zatozen polityki fiskalnej, a tym samym utrzymac sta-
bilne poziomy zobowigzan finansowych w diugim okresie. Zatem brak ujednoliconej
miary stanowigcej ocene kondycji finansowej rzeczywiscie potwierdza mankament
tychze miernikéw czastkowych. Ogoélnie przyjete wartosci podstawowych indykato-
row pozwolityby na szerszg dyskusje dotyczaca oceny stanu finanséw samorzado-
wych oraz wymiane doswiadczen. Wobec tego nalezy uzna¢, ze tradycyjne miary
finansowe generuja ograniczone informacje na temat sytuacji fiskalnej i kondycji fi-
nansowej jednostek samorzadu terytorialnego, a na pewno nie pozwalajg jedno-
znacznie okresli¢ ich zdolnosci pfatniczej.

Z dotychczasowych rozwazan wynika, ze analiza wskaznikowa moze stuzy¢ wia-
$ciwemu rozpoznaniu zaréwno procesoéw, jak i zjawisk wyznaczajacych potencjat fi-
nansowy jednostki samorzadu terytorialnego, stanowiac jednoczesnie narzedzie
wspomagajace zarzadzanie jednostka i podejmowanie decyzji w obszarze racjonal-
nego i efektywnego wydatkowania srodkéw pienieznych. Jest to mozliwe dzieki lo-
gicznemu powigzaniu ze sobg réznych miernikéw finansowych, typowych dla sektora
przedsiebiorstw, jak':

* plynnosc finansowa (liquidity ratio) — pozwalajaca na formutowanie opinii o zdol-
nosci jednostki do regulowania biezacych zobowiazan. Ptynnos¢ finansowg jed-
nostki samorzadu terytorialnego mozna zidentyfikowac¢ jako stan, w ktérym
w danym momencie jednostka samorzadu terytorialnego posiada $rodki na po-
krycie niezbednych zaplanowanych wydatkéw i rozchodéw. Ptynnos¢ jest zacho-
wana wowczas, gdy wystepuje wiasciwa symetria dochodoéw i przychodéw oraz

17 J.M. Kelly, W.C. Rivenbark, Performance budgeting for state and local government, M.E. Sharpe,
London-New York 2011, s. 133.

18 Szerzej: L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 2006; G. Foster,
Financial statement analysis, Prentice Hall Int., New Yersey 1986 oraz M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena
przedsiebiorstwa wedtug standardéw swiatowych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997.
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wydatkoéw i rozchodéw. Wymaga to precyzyjnego taczenia terminéw gromadze-

nia i wydatkowania srodkéw. Jednostki samorzadu terytorialnego nie moga

zwieksza¢ swoich dochodéw przez natychmiastowe zwiekszanie podatkow,
moga jednak poprawiac sciggalnos¢ w celu uzyskania gotéwki;

* miernik wspomagania finansowego (okreslany réwniez jako: miernik struktury
kapitatu, struktury finansowania, dZzwigni finansowej, lewarowania) - stuzy do
oceny wykorzystania kapitatu wtasnego i obcego w finansowaniu majatku pod-
miotu oraz do oceny mozliwosci podmiotu w zakresie regulowania zobowigzan
w dtugim okresie. Analiza struktury kapitatu jest konsekwencjg przyjetej przez
jednostke strategii finansowania dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej. Zatem sta-
nowi pochodna poszukiwania korzystnej zaleznosci pomiedzy bezpieczenstwem,
ktoére daje finansowanie dziatalnosci srodkami wiasnymi, a wzrostem korzysci
zwigzanych z zaangazowaniem kapitatéw obcych;

e mierniki sprawnosci dziatania (asset management ratio, activity ratio) — to mierniki
odnoszace sie do jakosci gospodarowania majatkiem oraz pozyskiwania zrodet
finansowania;

* miernikirentownosci-sa zrédtem informacji o szybkosci zwrotu zaangazowanego
w dziatalnos¢ podmiotu kapitatu. Jednoczeénie pozwalajg oceni¢ zdolnos¢ do
generowania nadwyzek pienieznych z dostepnych zasobéw.

W tym znaczeniu istotne sg nie tylko wartosci tych miar, ale takze zmiany w czasie
oraz wzajemne relacje miedzy nimi zaprezentowane w tabeli 1.5"°. W konsekwengji
mozna stworzyc¢ zestaw miernikéw, ktory moégtby by¢ wykorzystany w ocenie kondy-
¢ji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego.

Cho¢ mierniki finansowe zaprezentowane w tabeli 1.5 mogtyby stanowi¢ cenne
zrédto informacji o kondycji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego, nie znaj-
duja jednak szerokiego zastosowania w praktyce.

Jednym z popularnych podejs¢ do oceny kondycji finansowej jednostek samorza-
du terytorialnego jest System Monitorowania Trendéw Fiskalnych (FTMS), opracowa-
ny w 1980 roku przez City Management Association (ICMA), rozumiany jako system
wczesnego ostrzegania stuzacy do przewidywania stanu finanséw samorzadu na
podstawie analizy trendu wskaznikéw kondycji finansowej'?°. Przez wskazniki finanso-
we nalezy rozumiec takie zestawienie danych ilosciowych, ktére poprzez swiadome
skondensowanie rzeczywistosci pozwalajg uzyskac informacje o dajacych sie ujac¢ilo-
$ciowo stanach rzeczy'”'. Moga one by¢ wyrazone w wartosciach wzglednych lub
bezwzglednych'™2, FTMS dokonywat pomiaru kondycji finansowej, bazujac na 44 sub-

% M. Zaleska, Ocena ekonomiczno-finansowa..., s. 2.

120 W.C. Rivenbark, D.J. Roenigk, Implementation of financial condition analysis in local govern-
ment,,Public Administration Quarterly” 2011, t. 35, wyd. 2, s. 244.

121 W. Skoczylas, Pomiar wynikéw w racjonalizacji zarzqdzania finansami, [w:] Finanse — nowe wy-
zwania dla teorii i praktyki. Finanse publiczne, L. Patrzatek (red.), Prace Naukowe Uniwersytetu Ekono-
micznego we Wroctawiu nr 173, Wroctaw 2011, s. 670.

122 J. Weber, Wprowadzenie do controllingu, Oficyna Controllingu Profit, Katowice 2001, s. 210.
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Tabela 1.5. Wzajemne relacje miedzy miernikami finansowymi oceny kondycji finansowej

Grupa
miernikéw s L. . . el A
e Zaleznosci wy'stqpujqcejm.edzy mle!'mkaml
" w ocenie kondycji finansowej
kondyc;ji
finansowej
1 2
Ptynnos¢ + ptynnosc zalezy od okresu sptaty naleznosci oraz od sptaty zobowiazan,
finansowa + ptynnos¢ wyznacza mozliwosci podmiotu w obszarze ustalania terminéw
ptatnosci naleznosci,
+ pltynnos¢ ma wptyw na pozycje w negocjacjach w obszarze harmonogra-
mu spfaty zobowiazan,
+ ptynnos¢ determinuje mozliwo$¢ zaciggania zobowigzan, tj. wptywa na
mierniki wspomagania finansowego,
- dobra ptynnosc finansowa pozwala na zacigganie zobowigzan, ktére kreu-
ja efekt dZzwigni finansowej oraz wptywaja na rentownos¢
Wspomaganie « struktura finansowania determinuje wielkos¢ zobowiazan, ktérych zdol-
finansowe nos¢ do pokrycia zalezy od ptynnosci,
+ wykorzystywanie w finansowaniu kapitatu obcego wptywa na rentow-
nos¢ podmiotu
Sprawnos¢ + dtugos¢ terminu ptatnosci wptywa na warto$¢ zobowigzan krétkotermi-
dziatania nowych oraz na udziat kapitatu obcego w finansowaniu,
« struktura finansowania podmiotu wyznacza zdolno$¢ do zaciggania zobo-
wigzan na okreslonych warunkach
Rentownos¢ + wydtuzenie okresu sptaty zobowigzan pozytywnie wptywa na rentow-
nos¢,
» wydtuzenie terminu zaptaty naleznosci negatywnie wptywa na rentow-
nos¢,
+ rentownos$¢ umozliwia zarzadzanie wtasna strukturg finansowania,
+ rentownos$¢ pozwala generowac¢ dodatnie przeptywy pieniezne oraz
zwiekszac poziom ptynnosci finansowej

Zrédto: B. Pomykalska, P. Pomykalski, Analiza finansowa przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2017, s. 91-135.

wskaznikach, podzielonych na 11 kategorii, podzielonych na miary czastkowe. Tworza
one dwie grupy, czyli miary finansowe (financial indicators) oraz miary srodowiskowe
(environmental factors). Grupa miar finansowych obejmuje dochody, wydatki, ocene
dziatalnosci operacyjnej, strukture zadtuzenia, ukryte zobowigzania, ocene dziatalno-
$ci inwestycyjnej. Natomiast grupa miar srodowiskowych zawiera potrzeby i zasoby
spotecznosci lokalnej, ocene ryzyka katastroficznego i kultury politycznej, w tym tak-
ze zewnetrzne warunki gospodarcze. Gtéwne mierniki odzwierciedlajace trendy fis-
kalne kondycji finansowej zostaty przedstawione w tabeli 1.6.
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Tabela 1.6. Mierniki systemu monitorowania trendéw fiskalnych

zadtuzenia ogétem

Ro.d i Miernik Submiernik Formuta obliczania/ocena
miary | podstawowy
1 2 3 4
dochody ogétem dochody ogétem/liczba mieszkarncéw
na mieszkanca jednostki samorzadu terytorialnego
udziat dochodéw dochody elastyczne/dochody ogdtem
elastycznych
w dochodach ogétem
udziat dochodoéw dochody jednorazowe/dochody
jednorazowych ogotem
dochody w dochodach ogétem
udziat dochodéw dochody podatkowe/dochody ogétem
podatkowych
w dochodach ogétem
udziat niezrealizowanych | niepobrane zaliczki na podatek od
dochodoéw od nieru- nieruchomosci/nalezny podatek od
chomosci w naleznych nieruchomosci
dochodach od nierucho-
mosci ogétem
wydatki ogétem wydatki ogétem/liczba mieszkancow
na mieszkanca jednostki samorzadu terytorialnego
udziat wydatkéw wedtug | wydatki wedtug dziatu/wydatki ogétem
¢ klasyfikacji budzetowe;j
3 w wydatkach ogdtem
< wydatki stopa zatrudnienia wielkos$¢ populacji aktywnej zawo-
< dowo/ liczba mieszkarncédw jednostki
< samorzadu terytorialnego
= udziat wydatkow wydatki sztywne/wydatki biezace
sztywnych w wydatkach
biezacych
udziat deficytu ope- (deficyt/nadwyzka operacyjna) /docho-
racyjnego/nadwyzki dy biezace
operacyjnej w dochodach
ocena biezacych
dziatalnosci ocena stabilnosci zmiana nadwyzki operacyjnej (zmiana
operacyjnej nadwyzki operacyjnej w ciggu roku)
w ciggu roku
ptynnos¢ gotéwka+naleznosci krétkoterminowe/
zobowigzania krotkoterminowe
struktura dtugu | ocena zmiany poziomu zmiana zadtuzenia ogétem (zmiana

w ciggu roku)

udziat dtugu dtugoter-
minowego w dochodach
ogotem

zadtuzenie dtugoterminowe ogétem/
dochody ogétem

koszt obstugi zadtuzenia
bezposredniego

obstuga zadtuzenia bezposredniego/
srodki operacyjne jednostki samorzadu
terytorialnego
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1 2 3 4
ukryte stopa zastgpienia przecigetna emerytura/przecigtne wyna-
g zobowiazania grodzenie
2 aktywa emerytalne aktywa programu emerytalnego/wypfa-
E cane roczne swiadczenia emerytalne
< ocena dziatania odtworzeniowe | nakfady inwestycyjne odtworzeniowe/
= dziatalnosci ogolna wartos¢ aktywoéw
= inwestycyjnej | naktady kapitatowe wydatki majatkowe/zobowiazania
ogotem
potrzeby wielkos$¢ populacji liczba mieszkarcéw jednostki samorza-
i zasoby du terytorialnego
spotecznosci gestosc¢ zaludnienia liczba mieszkancéw jednostki samorza-
du terytorialnego na 1 km kw.
udziat populacji w wieku | liczba mieszkarncéw ponizej 18. roku zy-
o przed i poprodukcyjnym | cia lub powyzej 64 /liczba mieszkarcow
% jednostki samorzadu terytorialnego
v
2 $redni dochdd osobisty | dochody z pracy mieszkancéw jed-
% na mieszkanca nostki samorzadu terytorialnego/liczba
8 mieszkarcéw jednostki
2\ ryzyka potencjalne zagrozenie | weryfikacja czestotliwosci wystepowa-
2 katastroficzne | ryzykami katastroficznymi | nia dotychczasowych zjawisk katastro-
= ficznych
kultura postawy wobec podat- sktonnos$¢ do udzielania preferencji
polityczna koéw, procesy polityczne | podatkowych
zewnetrzne inflacja, poziom zatrud- ocena czestotliwosci oraz nasilenia
warunki nienia, stopa bezrobocia |wystepowania tych zjawisk
gospodarcze

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie W.C. Rivenbark, D.J. Roenigk, Implementation of financial
condition analysis in local government, ,Public Administration Quarterly” 2011, t. 35, wyd. 2,
S. 244.

Metoda zaproponowana przez FTMS bazuje na zgromadzeniu danych dla po-
szczegoblnych badanych jednostek za wskazane okresy, a nastepnie na obliczeniu po-
szczegoblnych miernikéw i ich prezentacji. W ramach uzyskanych wynikéw iden-
tyfikuje sie negatywne trendy, w tym ustala sie przyczyny powstania negatywnych
odchylen. Tak uzyskane wyniki zestawia sie z wynikami innych badanych jednostek,
dzieki czemu mozliwe jest wydanie opinii o sytuacji finansowej poszczegélnych jed-
nostek.

Tabela 1.6, wedtug modelu FTMS, dowodzi, ze istota kondycji finansowej jednost-
ki samorzadu terytorialnego opiera sie na zdywersyfikowanych miarach, co hipote-
tycznie mozna przyjac jako zalete tego modelu. Jednakze, poddajac krytyce zapro-
ponowane rozwigzanie, nalezy uzna¢, ze proponuje ono zbyt wiele zmiennych, a to
z kolei uniemozliwia poréwnanie samorzadéw miedzy soba ze wzgledu na ich rézno-
rodnos¢, stwarza problemy w prezentacji uzyskanych wynikéw oraz w ich interpreta-
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¢ji. Ponadto nie wskazuje sie, ktére z miar majg wieksze badZ mniejsze znaczenie.

Nalezy takze podkresli¢, ze z metodologicznego punktu widzenia dobry instrument

do oceny kondycji finansowej powinien by¢ aktualny, rzetelny i mozliwy do zastoso-

wania w praktyce. Zasadniczo kondycja finansowa samorzadu w zaproponowanym

w modelu nie pozwala jednoznacznie oceni¢ trafnosci i wiarygodnosci miernikéw,

ktére jg tworza. Zaproponowane miary nie oferujg réwniez ostatecznie kompletnego

modelu, ktéry mogtby stanowic cato$¢. Wrecz przeciwnie. Model proponowany przez

FTMS wymaga od jednostek samorzadu terytorialnego tworzenia rozbudowanej

bazy danych, co niewatpliwie jest znacznym obcigzeniem, ale tez sprawia trudnos¢

w przyjeciu jednoznacznej interpretacji w odniesieniu do oceny kondycji finansowej.
Alternatywa dla FTMS byta koncepcja KW. Browna, ktéry wprowadzit 10 kluczo-

wych wskaznikdw (Brown’s 10-point test of financial condition) wykorzystywanych

w procesie oceny kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego liczacych

mniej niz 100 tys. mieszkarncow. Podstawowe miary opieraja sie na czterech gtéwnych

kategoriach finansowych: dochodach, wydatkach, efektywnosci operacyjnej oraz

strukturze dtugu (tabela 1.7).

Przyjeta przez Browna'”® metodologia badania zaktadata obliczenie wskazanych
powyzej miernikdéw finansowych na podstawie dostepnych baz danych lokalnych.
W kolejnym etapie zalecano poréwnywanie otrzymanych miar z wynikami innych
jednostek samorzadu terytorialnego. W zaleznosci od otrzymanych wynikéw koncep-
cja modelu zaktadata przyjecie systemu punktacji dla samorzadéw w oparciu o naste-
pujace zasady:

e jedli wyniki jednostki samorzadu terytorialnego znajda sie w pierwszym kwar-
tylu (tj. 25% samorzaddéw na najgorszym poziomie), wéwczas samorzad uzyska
wynik -1,

* jesli wynik samorzadu znajdzie sie w drugim kwartylu, wéwczas otrzyma on wy-
nik O,

o jesli uzyskany przez samorzad wynik finansowy znajdzie sie w trzecim kwartylu,
otrzyma on 1 punkt,

* kiedy natomiast wynik finansowy znajdzie sie w czwartym kwartylu (25% najlep-
szych samorzadéw), wéwczas otrzyma on 2 punkty.

Okreslenie facznej oceny jednostki samorzadu terytorialnego jest mozliwe po
zsumowaniu wszystkich wynikéw czastkowych. Podsumowujac te metodologie, moz-
na stwierdzi¢, ze jesli wszystkie wyniki jednostki samorzadu terytorialnego znajda sie
w granicach kwartylu pierwszego, wéwczas otrzyma on taczng ocene —10. Jesli
wszystkie wskazniki mieszczg sie w kwartylu drugim, wéwczas taczna liczba punktéw
wynosi 0. Zaproponowany przez Browna model pozwala uzyskac¢ warto$¢ dodatnia
tylko wéwczas, gdy wiekszos¢ wynikéw czastkowych znajduje sie w kwartylu trzecim
lub czwartym. Oznacza to, ze jesli wskazniki samorzadu mieszczg sie w trzecim kwar-
tylu, to samorzad ma lepsza kondycje finansowag w poréwnaniu z 50% pozostatych

122 K.W. Brown, The 10-point test of financial condition: toward an easy-to-use assessment tool for
smaller cities, ,Government Finance Review” 1993, vol. 9, s. 21-26.
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Tabela 1.7. 10-stopniowa skala kondycji finansowej wedtug metodologii Browna

Pozycja Miernik - formuta Interpretacja
budzetowa obliczenia
1 2 3
dochody ogétem Wysoka warto$¢ miernika potwierdza wysoka zdolno$¢
w przeliczeniu do pozyskiwania dodatkowych dochodoéw.
na mieszkanca
dochody witasne/ Wysoka wartos¢ miernika sugeruje, ze samorzad nie
Dochody i . . . . .
dochody ogoétem jest zalezny od zewnetrznych zrédet finansowania.
pozostate dochody/ Niska warto$¢ miernika sugeruje, ze pozostate transfery
dochody ogdtem finansowe nie maja istotnego wptywu na dziatalno$¢
operacyjng jednostek samorzadu terytorialnego.
. wydatki biezace/ Niska warto$¢ miernika moze dowodzi¢, ze infrastruk-
Wydatki L . L
wydatki ogétem tura samorzadowa jest wiasciwie zarzadzana.
dochody ogotem/ Wysoka wartos¢ miernika sugeruje, ze samorzad dys-
wydatki ogétem ponuje odpowiednio wysokim kapitatem.
gotéwka oraz jej ekwi- | Wysoka warto$¢ miernika sugeruje wystarczajaca ilos¢
walenty/faczny poziom | gotéwki, ktéra moze stanowic zrédto sptaty zobowia-
Sita (pozycja) |zobowigzan krotkoter- | zan krotkoterminowych.
operacyjna’ | minowych
wolne $rodki/ Wysoka wartos¢ miernika sugeruje, ze samorzad
dochody ogétem dysponuje wolnymi srodkami, ktére potencjalnie moga
zostac¢ wykorzystane do uzupetnienia tymczasowych
niedoborow zasobow finansowych.
zadtuzenie ogoétem/ Niska wartos¢ miernika sugeruje, ze zobowiazania
dochody ogétem krétkoterminowe moga by¢ uregulowane biezacymi
przeptywami budzetowymi.
bezposrednie zadtuze- | Niska wartos$¢ wskaznika potwierdza zdolnos¢ jed-
Struktura nie dtugoterminowe nostki samorzadu terytorialnego do sptaty globalnego
dtugu w przeliczeniu zadtuzenia dtugoterminowego.
na mieszkanca
koszty obstugi dtugu/ Niska warto$¢ miernika potwierdza, ze samorzad jest
dochody ogotem w stanie regulowac swoje zobowigzania odnoszace sie
bezposrednio do obstugi dtugu.

9 Pozycja operacyjna prezentuje zdolnos$¢ pokrycia wydatkéw dochodami. Prezentuje réwniez
udziat aktywow, ktorymi mozna swobodnie dysponowac¢ w dochodach ogoétem oraz mozliwosci
pokrycia zobowigzan gotéwka i innymi ekwiwalentami.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie K.W. Brown, The 10-point test of financial condition: toward
an easy-to-use assessment tool for smaller cities, ,Government Finance Review” 1993, vol. 9,
s.21-26.

jednostek. Jesli jednak uzyskana taczna wartos¢ wskaznikdw samorzadu miesci sie
w drugim kwartylu, oznacza to woéwczas, ze badana jednostka jest lepsza od 25%
badanych samorzadéw.

Konkludujac, kondycja finansowa moze zostac¢ opisana wedtug skali punktowej.
Jednostki samorzadu terytorialnego z wynikiem 10 i lepszym majg wéwczas jedne
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z najlepszych kondycji finansowych. Natomiast samorzady z wynikiem na poziomie
5 do 9 punktéw maja kondycje finansowg lepsza niz wiekszos¢ innych jednostek. Sa-
morzady z tagcznym wynikiem od 0 do —4 maja kondycje finansowg gorsza niz wiek-
szos$¢ innych jednostek samorzadu terytorialnego. Pozostate podmioty z tacznym
wynikiem od -5 lub mniej wyrdzniajg sie najgorsza kondycja finansowa. Zasadniczo
mocng strong zaproponowanego przez Browna modelu oceniajagcego kondycje fi-
nansowy jednostek samorzadu terytorialnego jest to, ze mozna ocenic te zdolnos¢,
bazujac jedynie na 10 miarach oraz wykorzystujac dane finansowe réwnorzednych
jednostek samorzadu terytorialnego. Model Browna ma z pewnosciag aspekty prak-
tyczne, ktére mozna wykorzystywac w procesie badania kondycji finansowej samo-
rzadu. Proponuje on bowiem na bazie czastkowych wynikéw ztozony miernik
kondycji finansowej. Tak skonstruowana miara pozwala bowiem interesariuszom jed-
nostki samorzadu terytorialnego oceni¢ ich kondycje finansowa szybko, poniewaz
miernik odnosi sie kompleksowo do kluczowych kategorii budzetu. Ponadto na bazie
uzyskanych wynikéw Brown dokonuje podziatu badanych samorzadéw na cztery ka-
tegorie ze wzgledu na poziom ich kondycji finansowej. Pomimo wielu zalet model
Browna posiada réwniez wady, gdyz kondycja finansowa opisana w ten sposéb nie
ukazuje ani zrédta, ani potencjatu do obstugi dtugu. Krytycznie nalezy sie odnies¢ do
faktu, ze przeptyw strumieni pienieznych w samorzadzie badany jest w bardzo ogra-
niczonym stopniu'?*. Ponadto skonstruowana metodologia pomiaru kondycji finan-
sowej jednostek samorzadu terytorialnego pozwala uzyskac ostateczng interpretacje
dla wynikéw czastkowych jako: jedna z najlepszych kondycji finansowych, lepsza niz
wiekszos¢ innych, gorsza niz wiekszo$¢ innych oraz najgorsza kondycja finansowa.
Metodologia ta réwniez nie pozwala zweryfikowa¢ doktadnosci prezentowanych wy-
nikéw. Dlatego ocena wydaje sie arbitralna. Wobec tego ostateczny wynik nie pozwa-
la ustali¢ wartosci bezwzglednej dla dobrej kondycji finansowej lub kondycji finan-
sowej zwigzanej z problemami finansowymi. Nalezy bowiem odnies¢ sie do sytuacji,
kiedy samorzad uzyskuje niska ocene kondycji finansowej lub ocene negatywna, co
nie zawsze musi by¢ jednoznaczne z tym, ze samorzad moze sie znajdowac w trudnej
kondycji finansowej. Zatem mozna podwazy¢ zaréwno trafnos¢, jak i wiarygodnosé
zaproponowanych w modelu elementéw sktadowych. Kolejng staba strong zapropo-
nowanego modelu jest fakt, ze zaktada on, iz kazdy wskaznik ma taka sama wage,
chociaz w rzeczywistosci niektére miary sg bardziej lub mniej istotne od pozostatych.
W zwigzku z tym moga sie pojawiac watpliwosci, czy dobrany przez Browna zamknie-
ty katalog 10 miernikéw finansowych faktycznie wyznacza te sama koncepcje kondy-
¢ji finansowej dla wszystkich jednostek samorzadu terytorialnego. Ostatecznie model
Browna nie proponuje definicji oraz interpretacji kondycji finansowej ani tez zdrowia
finansowego jednostki samorzadu terytorialnego'. Powoduje to zasadniczg wade

124 W.C. Rivenbark, D.J. Roenigk, G.S. Allison, Communicating financial condition to elected offi-
cials in local government, ,Popular Government” 2009, no 77(1).

125.T. Ritonga, Modelling local government financial conditions in Indonesia, Victoria University,
Melbourne 2014, s.57-58.
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Tabela 1.8. Mierniki pomiaru kondycji finansowej wedtug metodologii Wanga, Dennis, Tu

gotéwkowa

natychmiastowa

gotowki + inwestycje)/biezace
zobowigzania

Obszar
kondycji Miernik Formuta Interpretacja
finansowej
1 2 3 4
Wyptacalnos¢ | ptynnos¢ (gotoéwka + ekwiwalenty Miara uwzglednia tylko po-

ziom aktywow pienieznych
oraz inwestycje w aktywa
obrotowe.

ptynnos¢ szybka

(gotéwka + ekwiwalenty go-
towki + naleznosci + inwesty-
cje)/biezace zobowigzania

Miara uwzglednia tylko po-
ziom aktywow pienieznych
oraz inwestycje

w aktywa obrotowe

i poziom naleznosci.

ptynnos¢ biezaca

biezace aktywa/biezace zobo-
wigzania

Klasyczny miernik
ptynnosci.

Wypfacalnos¢
budzetowa

miernik dochody ogétem/wydatki Klasyczny miernik
operacyjny ogotem wyptacalnosci.
nadwyzka/ deficyt | (nadwyzka lub deficyt)/liczba | Obcigzenie deficytem/

w przeliczeniu na
1 mieszkanca

mieszkancéw jst

nadwyzka per capita.

Wyptacalnos¢
dtugo-
terminowa

aktywa netto

aktywa netto/aktywa ogétem

Wyzsza warto$¢ miernika
oznacza lepsza zdolnos¢
do sptaty zobowigzan
dtugoterminowych.

pokrycie zobowia-
zan dtugotermi-
nowych aktywami
ogotem

dtugoterminowe zobowiaza-
nia/ aktywa ogotem

Miernik uwzglednia tylko
zobowigazania przekracza-
jace okres 12 miesiecy.

zobowigzania
dtugoterminowe
w przeliczeniu na
1 mieszkanca

dtugoterminowe zobowiaza-
nia/liczba mieszkancéw jst

Miernik uwzglednia tylko
zobowigzania przekracza-
jace okres 12 miesiecy.

Wyptacalnos¢
na poziomie
ustug

wplywy z podat-
kow w przelicze-
niuna 1 miesz-
kanca

wplywy podatkowe/liczba
mieszkancéw jst

Wysoka warto$¢ miernika
wskazuje na duze obcigze-
nie podatkowe per capita
oraz wysoka wyptacalnos¢
na poziomie ustug.

dochody ogdtem
w przeliczeniu
na 1 mieszkanca

dochody ogétem/liczba miesz-
kancow jst

Wyzsze dochody na

1 mieszkanca oznaczaja
wysokie obciazenie i nizszy
poziom wyptacalnosci
ustug.

wydatki ogétem
w przeliczeniu
na 1 mieszkanca

wydatki ogétem/liczba miesz-
kancow jst

Wysokie wydatki per capita
oznaczaja wysoki poziom
wyptacalnosci na poziomie
ustug.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie X. Wang, L. Dennis, Y.S.). Tu, Measuring financial condition:
a study of US states, ,Public Budgeting & Finance” 2007, no 27(2),s. 1-21.
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modelu, poniewaz mierniki finansowe nie zostaty skonstruowane w oparciu o jasno
zdefiniowane kryteria definicyjne.

W badaniu dotyczacym determinant kondycji finansowej X. Wang, L. Dennis
oraz Y.S.J. Tu' podjeli probe kwantyfikacji ilosciowej kondycji finansowej jednostek
samorzadu terytorialnego na podstawie modelu sprawozdawczosci finansowej wpro-
wadzonego przez Governmental Accounting Standard Board'¥. Analiza byta ukierun-
kowana na badanie wptywu wypfacalnosci gotéwkowej, wyptacalnosci budzetowej,
wyptacalnosci dtugoterminowej oraz wyptacalnosci na poziomie ustug na kondycje
finansowa samorzadu. Autorzy wskazali cztery obszary kondycji finansowej, wykorzy-
stujac czes¢ wymiarow oraz miernikdw proponowanych w modelu FTMS, zaprezento-
wane w tabeli 1.8.

Po obliczeniu kazdego miernika badacze dokonywali testowania wiarygodnosci
pomiaru, ktére miato oceni¢, czy wszystkie wskazane dane moga by¢ jednoczesnie
zagregowane, by zmierzy¢ kondycje finansowa. W ich opinii testowanie pomiaréw
miato zapewni¢, ze opracowana metodologia stuzy faktycznie ocenie kondycji finan-
sowej jednostki samorzadu terytorialnego. Uznali zatem, ze zaproponowane elemen-
ty sktadowe s miarodajne. Ponadto podkreslali, ze analiza kondycji finansowej winna
zosta¢ uzupetniona o czynniki natury gospodarczej, ktére nie wynikaja wprost ze
sprawozdawczosci finansowej oraz budzetowej. Rozumie sie przez to uwzglednienie
np. stopy bezrobocia/zatrudnienia czy chociazby struktury demograficznej. Jednak,
podobnie jak w modelu Browna, zdecydowanie trudno zastosowac te mierniki oraz
jednoznacznie okresli¢, czy kondycja finansowa samorzadu jest zadowalajaca, czy bu-
dzi zastrzezenia.

Niewatpliwg zaleta tej metody jest wykorzystanie szerokiego spektrum danych
empirycznych zaczerpnietych ze sprawozdan budzetowych jednostek samorzadu te-
rytorialnego oraz skonstruowanie syntetycznej miary wyrdzniajacej sie walorem
praktycznym. W wielu opracowaniach mozna spotkac réwniez krytyczne uwagi do
konstrukgcji poszczegdlnych miernikéw, ktére nie oddajg wiarygodnie istoty kondycji
finansowej, jak np. nadwyzka operacyjna/deficyt w przeliczeniu na mieszkanca, ktéry
potencjalnie sugeruje, ze mieszkancy osiggaja profity z nadwyzki lub ponosza straty
w sytuacji powstawania deficytu. Podobne uwagi dotycza kontekstu wyptacalnosci
dtugoterminowej w przeliczeniu na mieszkanca, ktéra posrednio sugeruje, ze jest to
kwota zadtuzenia poniesiona przez kazdego mieszkanca.

Poczynione studia literatury przedmiotu wskazuja jednoznacznie na istnienie
wielu podejs¢ do pomiaru kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego.
Ta odmiennos¢ koncepcji zalezy przede wszystkim od celu prowadzonej analizy oraz
od dostepnych baz danych empirycznych.

Poruszona w niniejszym punkcie kwestia braku jednoznacznej metody ustalania
kondycji finansowej nie rozwigzuje problemu, a tym samym nie gwarantuje takze

126 X. Wang, L. Dennis, Y.S.J. Tu, wyd. cyt., s. 1-21.
127 Tamze, s. 8-9.
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uzyskania jednoznacznych, spéjnych oraz obiektywnych wynikéw zrealizowanych
badan. Wystepujaca mnogos$¢ miernikdw wykorzystywanych w pomiarze kondycji
finansowej samorzadéw faktycznie komplikuje taka ocene. Niezwykle trudno wska-
zac jednolity zestaw miar, ktére mogtyby potencjalnie odzwierciedlac sytuacje finan-
sowq jednostki samorzadu terytorialnego. Stanowi to bodziec do prowadzenia
kolejnych badan, ktére maja na celu ustalenie metod witasciwego doboru miernikéw
do analizy.

Dotychczasowe rozwazania wskazujg takze, ze nie jest mozliwe zdefiniowanie
kondycji finansowej na bazie tylko jednej, a nawet kilku miar opierajacych sie na
szeroko rozumianej sprawozdawczosci budzetowej obrazujacej stan finanséw
samorzadowych. Poziom kondycji finansowej ma charakter wielowymiarowy i w zwigz-
ku z tym do jego opisu dobierany jest szereg indykatoréw wyrdzniajacych sie lo-
gicznym uzasadnieniem oraz statystyczng prawidtowoscig'®. Wazne jest jednak
opracowanie syntetycznych miar o duzej pojemnosci informacyjnej, ale tez zdecydo-
wane ograniczenie liczebnosci tych, ktére dostarczaja tozsame informacje. Przepro-
wadzona analiza dowodzi, ze najwieksze znaczenie przypisuje sie tym miarom, ktére
bazuja w swojej konstrukgji na takich kategoriach ekonomicznych, jak: dochody og6-
tem, warto$¢ dochoddéw wiasnych, warto$¢ nadwyzki operacyjnej, wielkos¢ dtugu
oraz poziom jego obstugi'®. Tak skonstruowane mierniki wyrézniaja sie ogélnym cha-
rakterem. Powielajg czes¢ informacji dostarczong przez inne. A to z kolei pozwala
twierdzi¢, ze nie zawsze prawidtowo odzwierciedlajg sytuacje finansowg badanej jed-
nostki. Kluczowy jest wtasciwy doboér miernikéw finansowych w celu ustalenia kondy-
¢ji finansowej dla korncowych wynikéw takiej oceny. W zwigzku z tym postuluje sie
opracowanie metody oceny kondycji finansowej w oparciu o kluczowe mierniki wno-
szace warto$¢ dodang'*°. Wzorowanie sie natomiast na zbyt duzej liczbie zmiennych
zdecydowanie utrudnia oraz wydtuza proces pomiaru kondycji finansowej. Powyzsze
réwniez potwierdza, ze problematyka konstruowania miernikéw finansowych jest
wcigz aktywnie podejmowana w literaturze przedmiotu poswieconej finansom jed-
nostek samorzadu terytorialnego.

Na gruncie oméwionej problematyki podjeto prébe opracowania miernika zdol-
nosci ptatniczej, ktory wskaze, czy jednostka samorzadu terytorialnego posiada wy-
starczajace Srodki gotowkowe, aby obstuzy¢ dtug. Moze on stanowic punkt odniesienia
wykorzystywany do pomiaru kondycji finansowej jako zmienna oceniajgca mozliwo-
$ci finansowe samorzadu. Jak juz wykazano, wymiar finansowy dziatania samorzadéw
stanowi obszar badawczy umozliwiajacy zastosowanie narzedzi analizy finansowej,

128 Szerzej: S. lacuzzi, wyd. cyt.

129 M. Wisniewski, Wskazniki finansowe jako wyznaczniki wiarygodnosci kredytowej jednostek sa-
morzqdu terytorialnego w swietle analizy dyskryminacyjnej, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecin-
skiego, Ekonomiczne Problemy Ustug nr 547, Szczecin 20009, s. 263.

130 M. Gorzatczyniska-Koczkodaj, R. Koczkodaj, Ocena stopnia zréznicowania rozwoju wojewddztw
w Polsce, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy Ustug nr 794, Wy-
dawnictwo Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2013, s. 121.
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ktdéra pozwala dokonac obiektywnego pomiaru zamierzonych i przypadkowych skut-
kow tej dziatalnosci. Dotychczas trudnosci ze zrozumieniem istoty samej kondycji fi-
nansowej, a tym samym zdolnosci ptatniczej, wynikaty z braku konsensusu w kwestii
jednolitego modelu oceny stanu finanséw samorzadowych oraz braku ujednolicenia
miernikdw finansowych. Czesto zdolnos¢ ptatnicza jest utozsamiana ze zdolnosciag
kredytowa, a nawet z sytuacja zachowania ptynnosci finansowej. W literaturze pod-
kresla sie, ze z formalnego punktu widzenia jednostka samorzadu terytorialnego nie
moze zbankrutowac, ale bardzo czesto zdarzaja sie sytuacje, kiedy wystepuje znaczna
réznica w czasie pomiedzy terminem, gdy dtug staje sie wymagalny, a terminem jego
uregulowania. Jednostka samorzadu terytorialnego na skutek utraty ptynnosci ma
problem z regulowaniem swoich zobowiazan, dlatego réwniez dla niej zachowanie
ptynnosci finansowej jest bardzo wazne, szczegdlnie ze dla wielu z takich jednostek
jest to podstawowy problem™'. Nie mozna jednak prowadzi¢ dyskusji merytorycz-
nych bez uwzglednienia podstaw formalnoprawnych dziatalnosci jednostki samorza-
du terytorialnego oraz zasad gospodarki finansowej. Niezwykle waznga role odgrywa
ustalenie stabilnej zdolnosci do obstugi dtugu, co wiaze sie z analizg tzw. przestrzeni
fiskalnej™? rozumianej jako réznica miedzy réwnowaga biezacg a rownowaga trwata,
pozwalajaca na stabilizacje zadtuzenia w srednim okresie. Przestrzen fiskalna moze
by¢ takze zdefiniowana jako réznica miedzy biezacym poziomem zadtuzenia a limi-
tem dtugu wynikajagcym z historycznej oceny™:. Nalezy jednak podkredli¢, ze prze-
strzen fiskalna oraz limit zadtuzenia w duzym stopniu sa zalezne od stopy wzrostu
gospodarczego oraz od stopy oprocentowania diugu'4.

Mierniki wykorzystywane w ocenie zadtuzenia mozna byto podzieli¢ dotychczas
na te informujgce o poziomie zadtuzenia oraz na miary niosace informacje o zdolnosci
do obstugi tegoz zadtuzenia. Analiza poziomu zadtuzenia jednostki jest pomocna
w statycznej ocenie struktury dtugu w danym momencie. Natomiast miernik bazujacy
na zadtuzeniu nie dostarcza informacji o tym, czy jednostka jest w stanie obstugiwac
zaciaggniete wczeséniej zobowigzania. Tym samym nalezy mie¢ sSwiadomos¢, ze moga
wystapic sytuacje, w ktérych jednostka wysoce zadtuzona funkcjonuje bez wiekszych
problemow, a z drugiej strony moze wystapic sytuacja, w ktérej jednostka o niskim
poziomie zadtuzenia moze mie¢ problemy z jego obstuga. Pomocny w ocenie zdol-
nosci obstugi zobowigzan moze by¢ miernik zdolnosci ptatniczej, ktérego ideg jest
ukazanie pokrycia zobowigzan finansowych srodkami wygospodarowanymi z dziatal-
nosci podstawowej.

131 B. Filipiak, Ptynnosc finansowa jednostek samorzqdu terytorialnego wobec znaczqcego obciqgze-
nia dtugiem publicznym — wyniki badari empirycznych, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskie-
go nr 65(802), Szczecin 2014, s. 35.

132 W.H. Buiter, A guide to public sector debt and deficit, Economic Policy, Economic Growth Cen-
ter, Yale University, New Haven 1985, s. 86.

133 ).D. Ostry, A.R. Ghost, J.I. Kim, M.S. Qureshi, Fiscal space, ,IMF Staff Position Note”, SPN/10/11,
2010,s.7.

13 M. Zandi, X. Cheng, T. Packard, Special Report: Fiscal space, Moody’s Analytics, 2011, s. 3.
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W literaturze przedmiotu nie istnieje jednolita definicja zdolnosci pfatniczej. Do-
stowna interpretacja terminu ,zdolnos¢ ptfatnicza” wskazuje, ze jest to zdolnos¢ do
ptacenia/regulowania zobowiazan. Uniwersalny stownik jezyka polskiego podaje nato-
miast, ze zdolnos¢ to potencjalna sprawnos¢, moznos¢ robienia czegos, zdatnos¢ do
czegos. Natomiast istota pojecia ,ptatniczy” odnosi sie do zdolnosci do ptacenia, za-
ptaty, wypfaty'>. W zwigzku z tym zdolnosc¢ pfatnicza oznacza zdolnos¢ do ptacenia
czegos$. Przenoszac ten termin na ptaszczyzne funkcjonowania samorzadéw w szero-
kim znaczeniu, mozna wskaza¢, ze zdolnos¢ ptatnicza jest rozumiana jako zdolnos¢
do regulowania zobowiazan. Niemniej jednak czesto pojawia sie takze pojecie zdol-
nosci do zadtuzenia samorzaddéw na wzér sektora przedsiebiorstw oraz przystepno-
$ci cenowej dtugu®s. W sektorze przedsiebiorstw zdolnos¢ do zadtuzania sie oraz
przystepnos¢ cenowa dtugu stanowia w zasadzie tozsame pojecie, ktére bezposred-
nio odwotuje sie po poziomu finansowania dtuznego, jakie moze zaciggna¢ podmiot
gospodarczy. Zasadniczo obydwa terminy odnoszg sie do sytuacji, w ktérej to dodat-
kowy dtug nie powoduje wzrostu wartosci przedsiebiorstwa. W praktyce w sektorze
przedsiebiorstw analizy zdolnosci do zadtuzania sie obejmujg ocene skali finansowa-
nia, ktérg dany podmiot gospodarczy jest w stanie obstuzy¢ w odpowiednim czasie,
zachowujac dotychczasowa rentownos¢, jak rowniez odwotuja sie do tacznego pozio-
mu dtugu, jaki dany podmiot moze zaciagna¢, co jest usankcjonowane zapisami umo-
wy lub statutu spotki™. Natomiast w sektorze publicznym zdolnos$¢ do zadtuzania sie
oraz przystepnos¢ cenowa diugu stanowig dwa scisle powigzane ze sobg terminy,
ktére mierzg zdolno$¢ do zaciggania diugu oraz zdolnos¢ do jego obstugi'®. Zdolnos¢
do zadtuzenia koncentruje sie m.in. na catkowitym wolumenie niesptaconego dtugu
w relacji do dochodoéw ogétem, ktére stanowiag potencjalne zrédto sptaty. Zdolnos¢
do zadtuzenia rozumiana jest réwniez jako poziom finansowania, ktéry moze zostac
wyemitowany przez jednostke samorzadu terytorialnego w ramach istniejacych re-
gulacji prawnych. Ta zdolnos¢ odnosi sie do wielkosci dodatkowego poziomu finanso-
wania, ktéry moze zosta¢ wyemitowany w przysztosci, uwzgledniajac istniejacy,
dotychczasowy tagczny wolumen finansowania'. Podobny poglad wyrazili J.R. Ram-
sey i M. Hackbardt, uznajac, ze zdolno$¢ zadtuzenia stanowi taki poziom finansowa-
nia, ktéry jednostka samorzadu terytorialnego jest w stanie obstuzy¢ samodzielnie,
bez koniecznosci tworzenia dodatkowych ograniczen budzetowych, jakie te sptate
mogtyby potencjalnie zaktéci¢. Natomiast analiza przystepnosci diugu kfadzie nacisk

135 Uniwersalny stownik jezyka polskiego, S. Dubisz (red.), Wydawnictwo Naukowe PWN, Warsza-
wa 2003, s. 181 950.

136 K.A. Kritz, Q. Wang, Handbook of local government fiscal health: debt capacity, ,Management
and Policy” 2012, s. 8.

37 Business Dictionary, http://businessdictionary.com/definitione/debt-capacity.html (dostep
22.03.2010).

138 W.B. Hildreth, G.J. Miller, Debt and the local economy: problems in benchmarking local govern-
ment debt affordability, ,Public Budgeting and Finance” 2002, s. 100.

139 W.B. Hildreth, State of Kansas debt affordability report, 2005, s. 17.
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na pomiar obcigzen zwigzanych ze sptata dtugu. Mozna wskaza¢, ze dtug jest przy-
stepny, jesli nie powoduje ponadnormatywnego wzrostu stawek podatkowych,
a jego sptata nie wywiera negatywnego wptywu na realizacje biezacych ustug pu-
blicznych'*. Ustawa o finansach publicznych réwniez nie wprowadza definicji norma-
tywnej zdolnosci ptatniczej, na podstawie ktérej mozna by jednoznacznie inter-
pretowac, co nalezy rozumiec przez zdolno$¢ ptatnicza i jakie czynniki na nig wptywa-
ja. Ogolnie zdolnos$¢ ptatnicza odnosi sie do mozliwosci terminowej i ciggtej sptaty
zobowigzan i zachowania jej w kazdym momencie. Jednakze ze wzgledu na to, ze
podmioty na biezaco regulujg zwykle te zobowigzania, ktérych termin zapfaty przy-
pada w danym okresie, termin zdolnosci ptatniczej odwotuje sie bezposrednio do
zdolnosci do regulowania zobowigzan wymagalnych. Obecnie wzrasta znaczenie in-
formacji o zdolnosci ptatniczej samorzaddw przy stale modyfikowanych regutach fi-
skalnych. Jednostki samorzadu terytorialnego przygotowuja sprawozdania bud-
zetowe na kazdym szczeblu, obejmujace zestawienie wykonania budzetu wzgledem
wielkosci planowanych. Dostarczaja informacji o poziomie dochodéw i wydatkéw
ogoétem, poziomie dtugu, wartosci przychodéw i rozchodéw. Dokumenty te podlega-
ja kontroli przez powotane do tego organy, ale nie wskazuja na zdolnos¢ ptatnicza ze
wzgledu na to, ze samorzadowe standardy rachunkowosci tego nie wymagaja.
Z tego punktu widzenia mozliwa do przeprowadzenia analiza finansowa pozwoli zre-
widowa¢ prawidtowosci, reguty, ktére wyrazaja przebieg strumieni pienieznych
w szeroko rozumianej dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego. Baza ta moze
zosta¢ wykorzystana do zidentyfikowania zdolnosci ptatniczej badanych podmiotéw,
ale réwniez do osadzenia osiggnietych wynikéw z przeprowadzonych badan w prak-
tyce gospodarczej, jak tez do udzielenia potencjalnych sugestii celem dalszego roz-
woju przedmiotowego badania.

W niniejszym opracowaniu przez zdolnos¢ pfatnicza jednostki samorzadu teryto-
rialnego nalezy rozumie¢ dostepne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
przeznaczone na przypadajace w danym roku sptaty zobowiagzan finansowych,
tj. ptatnosci wynikajacych z tytutu rat kapitatu oraz odsetek. Miernik zdolnosci pfatni-
czej w swojej budowie wykorzystuje informacje z bilansu oraz rachunku przeptywoéw
pienieznych i swiadczy o tym, ilokrotnie nadwyzka srodkéw pienieznych wygenero-
wana na dziatalnosci podstawowej przewyzsza sptaty rat kapitatowo-odsetkowych ze
wszystkich tytutéw dtuznych przypadajace do zaptaty w danym roku. Zdolnos¢ pfat-
nicza pozwala réwniez oszacowac, w jakim okresie (latach) istniataby mozliwos¢ spta-
ty ogétu zobowigzan z wykorzystaniem tylko srodkéw pozyskanych z dziatalnosci
podstawowej, bez siegania po zewnetrzne zrédta finansowania. Ponadto, odnoszac
srodki pieniezne wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej do zobowiazan przypada-
jacych do sptaty w danym roku, mozna uzyska¢ miare pomocng w ocenie biezacej
zdolnosci obstugi zobowiagzan w oparciu o srodki wygenerowane z dziatalnosci ope-
racyjnej. Wobec tego zdolnos$¢ ptatnicza uwzglednia czes¢ mankamentéw statycz-

40 Tamze.
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nych miernikéw ptynnosci finansowej. Warto podkresli¢, ze samorzady reguluja swoje
zobowigzania srodkami pienieznymi, wobec czego muszg one posiadac srodki pie-
niezne w wysokosci pozwalajgcej na sptate wymagalnych zobowigzan albo musza
dysponowac majatkiem, ktéry fatwo jest spieniezy¢ przed terminem spfaty zobowia-
zan. W swietle powyzszych rozwazan podmiot wykazuje zdolnos¢ ptatnicza na skutek
posiadania wiasnych srodkéw pienieznych lub innych aktywdw ptynnych, dzieki kto-
rym mozliwe jest terminowe regulowanie zobowigzan biezacych, a zatem posiada
ptynnos¢ finansowa. Szczegdlnie nalezy podkresli¢, ze ptynnos¢ finansowa wynika
z faktu posiadania ptynnych aktywoéw, tj. takich, ktére mozna szybko zamieni¢ na go-
towke.

Tak postrzegana zdolnos$¢ ptatnicza taczy zaréwno aspekt zdolnosci do zadtuzania
sie, jak i przystepnosci cenowej dtugu. Analiza dotyczaca tego, czy jednostka bedzie
zdolna do sptaty zobowiagzan wraz z odsetkami przy réwnolegtym wywigzywaniu sie
z biezacych zobowigzan pienieznych wynikajacych z realizacji wydatkéw biezacych
i inwestycyjnych jest niezbedna takze w momencie podejmowania decyzji o za-
cigganiu dlugu. Na podstawie zaproponowanej definicji mozna wskaza¢, ze realizo-
wana w samorzadach polityka fiskalna spetnia warunek stabilnosci, jesli przyszte po-
ziomy salda operacyjnego beda réwnaty sie do co najmniej wartosci diugu przy-
padajacego do sptaty w danym roku budzetowym. Gtéwnym Zrédtem zasobnosci
jednostek samorzadu terytorialnego jest gromadzenie dochodéw oraz skutecznos¢
tego procesu. Jesli samorzady skutecznie prowadzg proces pozyskiwania dochodéw,
woéwczas zestawienie tych strumieni z dlugiem pozwala osiagna¢ lepsza zdolnos¢
ptatnicza. Takie podejscie pozwoli skutecznie monitorowac i kontrolowa¢ zdolnos¢
ptatnicza szerokiego kregu jednostek samorzadu terytorialnego w zarzadzaniu
finansami. Tak sformutowana interpretacja zdolnosci ptatniczej wymusza prowadze-
nie polityki finansowej ukierunkowanej na zarzadzanie, a nie tylko na administrowa-
nie finansami samorzadowymi. Jest to spdjne z formutowanymi wczesniej definicjami
bezpieczenstwa finansowego', polegajacego na procesie statego ograniczania ryzy-
ka finansowego w celu zapewnienia adekwatnosci kapitatowej, ktéra odpowiada pro-
filowi ryzyka oraz preferencjom badanego podmiotu. Miernik ten moze by¢ réwniez
postrzegany jako wskazéwka do planowania kapitatowego oraz wyznaczania dtugo-
terminowej kondycji finansowej. Powyzsza argumentacja pozwoli przypisa¢ zdolno-
$ci pfatniczej role okreslonego rodzaju wytycznych, wpisujacych sie w tzw. dobre
praktyki i ograniczenia determinujace globalny poziom dtugu oraz sposéb jego
amortyzacji i ewidencji. W opinii autorki, przy wcigz zmiennych regutach fiskalnych
zdolnos¢ pfatnicza jest bezpiecznym oraz konserwatywnym miernikiem gwarantuja-
cym sptate zadtuzenia. Ma réwniez zdecydowanie wiekszg wartos¢ informacyjna
w aspekcie zdolnosci jednostek samorzadu terytorialnego do terminowe;j sptfaty zo-
bowigzan. Moze tez stanowi¢ wazne narzedzie zarzadzania finansami, istotne zaréw-

41 K. Raczkowski, Bezpieczeristwo finansowe, [w:] Ekonomika bezpieczeristwa paristwa w zarysie,
J. Ptaczek (red.), Difin, Warszawa 2014, s. 301.
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no dla bankéw jako wierzycieli, jak i dla samorzadoéw jako dtuznikéw. Dotychczasowe
obserwacje pozwalaja wnioskowa¢, ze wiele samorzagdéw wykazuje postawe zacho-
wawcza i ogranicza swoje dziatania do zastosowania wytacznie ustawowych wytycz-
nych odnoszacych sie do polityki zadtuzenia. Natomiast wiarygodna ocena stanu
finanséw samorzadowych powinna obejmowac aspekt obstugi dtugu i mozliwosci fi-
nansowe jednostki, tj. jaki poziom diugu samorzad jest w stanie bezpiecznie obstu-
zy¢. Taka analiza winna stanowi¢ punkt wyjscia przed podjeciem decyzji o emisji
dtugu lub planowaniem przysztych potrzeb kapitatowych. Wobec powyzszych roz-
wazan mozna wskaza¢, ze zdolnos¢ ptatnicza stanowi gtéwny miernik oceny bezpie-
czenstwa finansowego jednostki samorzadu terytorialnego w obszarze wyptacalnosci
oraz kontynuacji dziatalnosci.

1.3. Rola budzetu, sprawozdawczosci budzetowej
i finansowej oraz wieloletniego
prognozowania finansowego w badaniu
i ocenie kondycji finansowej jednostki
samorzadu terytorialnego

System rachunkowosci sektora finanséw publicznych w Polsce bazuje na ustawie
o rachunkowosci' oraz na rozporzadzeniach. Uwzgledniajac kryterium podstawy
prawnej obligujacej do przygotowania sprawozdania, podmioty sektora finanséw pu-
blicznych sporzadzajg sprawozdania finansowe i budzetowe.

Rozwazania na temat sprawozdania finansowego nalezy poprzedzi¢ wyjasnie-
niem istoty sprawozdawczosci finansowej. Wystepujace w teorii literatury interpreta-
cje sprawozdawczosci finansowej eksponujg rézne jej aspekty. Z jednej strony
sprawozdawczos$¢ finansowa obejmuje ogét sprawozdan finansowych, ktére podmio-
ty gospodarcze sporzadzaja w okreslonych terminach zgodnie z ustawg o rachunko-
wosci'3. Z kolei wedtug M. Strojek sprawozdawczos¢ finansowg mozna analizowaé
w ujeciu statycznym oraz dynamicznym. Ujecie statyczne prezentuje sprawozdaw-
czos¢ finansowa jako zbidr zestawien liczbowych sporzadzanych okresowo lub spora-
dycznie zgodnie z wymogami obowigzujacego prawa lub oczekiwaniami odbiorcy.
Natomiast w znaczeniu dynamicznym przez sprawozdawczos$¢ finansowg nalezy ro-
zumied proces tworzenia, transformowania informacji charakteryzujgcej dziatalnos¢,
sytuacje finansowa i majatkowga jednostki w okreslonym czasie w ramach systemu

92 Ustawa z dnia z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, Dz. U. 1994, nr 121, poz. 591
zpdzn.zm.

43 K. Sawicki, Informacyjne potrzeby zarzqdzania firmq a sprawozdawczos¢ finansowa, [w:] Polity-
ka bilansowa i sprawozdawczos¢ finansowa w zarzqdzaniu firmg, K. Sawicki (red.), Wydawnictwo Eks-
pert, Wroctaw 1996, s. 71.
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rachunkowosci**. Sprawozdawczos¢ finansowa mozna réwniez postrzegac jako usys-
tematyzowany zbiér wyselekcjonowanych i syntetycznych informacji, opracowywa-
nych gtéwnie w ramach rachunkowosci finansowej, odnoszacych sie do przesztej,
obecneji przysziej sytuacji finansowej oraz majgtkowej podmiotu i jego wyniku finan-
sowego, pozwalajacych wyciggnac¢ wnioski dotyczace przysztosci. Sprawozdawczosé
finansowa jest wiec celowo usystematyzowanym, pogrupowanym i zagregowanym
zbiorem informacji'**. W literaturze przedmiotu istnieje wiele definicji sprawozdania
finansowego. Przez sprawozdanie finansowe nalezy rozumie¢ syntetyczna, dobrze
ustrukturyzowana prezentacje, w ujeciu pienieznym, zdarzen wptywajacych na jed-
nostke oraz transakcji przez nig podejmowanych w celu przekazywania informaciji fi-
nansowych w uktadzie, strukturze orazrelacji odpowiadajacych jego uzytkownikom'®,
W innegj interpretacji uznaje sie, ze sprawozdanie finansowe wyraza raportowanie
z okreslonych obszaréw dziatalnosci gospodarczej danego podmiotu przy zachowa-
niu konwencjonalnej formuty opisu i prezentacji danych czerpanych z ewidencji ksie-
gowe;j i charakteryzujacych sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy tego
podmiotu'”. Sprawozdanie finansowe to réwniez zbidr informacji o sytuacji majatko-
wej i finansowej oraz o wyniku finansowym jednostki gospodarczej, sporzadzonym
za dany okres, z zastosowaniem powszechnych formut ich opisu i prezentacji. Stanowi
podstawowe zZrédto informacji niezbednych do analizy i oceny dziatalnosci jednostki
gospodarczej, przydatnej dla zarzadzajacych jednostka oraz dla otoczenia tej jed-
nostki'®, Wedtug ustawy o rachunkowosci sprawozdanie finansowe stanowi jeden
z elementéw rachunkowosci finansowej podmiotu gospodarczego. Dostarczenie in-
formacji niezbednych uzytkownikom sprawozdania finansowego do podejmowania
decyzji ekonomicznych jest zatem najwazniejszym celem sprawozdania finansowe-
go. Generuje ono zatem informacje o sytuacji finansowej oraz majatkowej, jak tez
o wynikach dziatalnosci podmiotu.

Sprawozdania finansowe sporzadzane w sektorze finanséw publicznych nalezy
podzieli¢ na:

1) Sprawozdania finansowe jednostek sektora budzetowego — ktérych wymag
wynika z rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw w sprawie rachunkowosci oraz
planéw kont dla budzetu panstwa, budzetéw jednostek samorzadu terytorialnego,
jednostek budzetowych, samorzadowych zaktadéw budzetowych, panstwowych

%M. Strojek, Sprawozdawczos¢ finansowa, [w:] Rachunkowos¢ finansowa z uwzglednieniem
MSSF, Z. Messner (red.), Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 467.

%5 J. Samelak, Determinanty sprawozdawczosci finansowej przedsiebiorstw oraz kierunki jej dal-
szego rozwoju, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2004, s. 108.

146 Szerzej: A. Jarugowa, E. Walinska, Roczne sprawozdanie finansowe, Osrodek Doradztwa i Do-
skonalenia Kadr, Gdansk 1997, s. 12.

47 Szerzej: M. Gmytrasiewicz, A. Karmanska, |. Olchowicz, Rachunkowos¢ finansowa, Difin, War-
szawa 1999, s. 442.

148 Rachunkowos¢ finansowa. Obszary problemowe, W. Gabrusewicz, J. Samelak (red.), Wydawnic-
two Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2009, s. 299-300.
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funduszy celowych oraz panstwowych jednostek budzetowych majacych siedzibe

poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej™*.

2) Sprawozdania finansowe jednostek sektora finanséw publicznych innych niz
jednostki sektora budzetowego - ktdrych wymog sporzadzania wynika z ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegétowych
zasad ewidencjonowania majatku Skarbu Pafnstwa'.

Ze wzgledu na gtéwny temat niniejszej pracy rozwazania o sprawozdaniach fi-
nansowych zostang ograniczone do jednostek sektora budzetowego.

Rozporzadzenie w sprawie rachunkowosci oraz planéw kont dla budzetu pani-
stwa, budzetow jednostek samorzadu terytorialnego, jednostek budzetowych, samo-
rzagdowych zaktadéw budzetowych, panstwowych funduszy celowych oraz pan-
stwowych jednostek budzetowych, majacych siedzibe poza granicami Rzeczypospo-
litej Polskiej okres$la szczegdlne zasady rachunkowosci oraz plany kont dla:

e budzetu panstwa,

* budzetéw jednostek samorzadu terytorialnego,

e jednostek budzetowych i samorzadowych zaktadéw budzetowych,

e placowek.

W przedmiotowym rozporzadzeniu zostaty przedstawione nastepujace sprawo-
zdania finansowe:

e bilans,

* rachunek zyskéw i strat (wariant poréwnawczy),

* zestawienie zmian w funduszu,

* informacja dodatkowa,

przy czym przewidziano, ze sprawozdanie finansowe jednostki samorzadu terytorial-

nego sktada sie z:

* bilansu z wykonania budzetu jednostki samorzadu terytorialnego,

* lacznego bilansu obejmujacego dane wynikajace z bilanséw samorzadowych
jednostek budzetowych i samorzadowych zaktadéw budzetowych,

* facznego rachunku zyskéw i strat obejmujacego dane wynikajace z rachunkéw
zyskéw i strat samorzadowych jednostek budzetowych i samorzadowych za-
ktadow budzetowych,

* lacznego zestawienia zmian w funduszu obejmujacego dane wynikajace z zes-
tawien zmian w funduszu samorzadowych jednostek budzetowych i samo-
rzadowych zaktadéw budzetowych,

% Rozporzqdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 13 wrzesnia 2017 r. w sprawie rachunkowo-
sci oraz planéw kont dla budzetu paristwa, budzetéw jednostek samorzqdu terytorialnego, jednostek
budzetowych, samorzqdowych zaktaddéw budzetowych, paristwowych funduszy celowych oraz parn-
stwowych jednostek budzetowych majqcych siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, Dz. U.
2017 poz. 1911

10 Rozporzqdzenie Ministra Finanséw z dnia 14 wrzesnia 1999 r. w sprawie szczegétowych zasad
ewidencjonowania majqtku Skarbu Paristwa, Dz. U. nr 77, poz. 864 z pdzn. zm.
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* informacji dodatkowej obejmujacej dane wynikajace z informacji dodatkowych
samorzadowych jednostek budzetowych i samorzadowych zaktadéw budzeto-
wych.

Sprawozdania budzetowe stanowia element sprawozdawczosci budzetowej pro-
wadzonej na potrzeby wykonania budzetu. Sprawozdawczo$¢ budzetowa obejmuje
zbiodr zestawien liczbowych przygotowywanych w dedykowanym ukfadzie informa-
cyjnym, uwzgledniajagcym klasyfikacje budzetowg na podstawie danych wynikaja-
cych z prowadzonych ksiag rachunkowych®™'. Natomiast sprawozdania budzetowe
obejmuja zestawienia liczbowe zgodne z podziatkami klasyfikacji budzetowej w su-
mach narastajgcych od poczatku roku do korica okresu sprawozdawczego, opraco-
wane na podstawie danych z ewidencji ksiegowej. Istotg sprawozdan budzetowych
jest prezentacja danych dotyczacych przebiegu i wynikéw wykonania planéw finan-
sowych, ktére sg podstawg gospodarki finansowej tych jednostek'?, w szczegdlnosci:

1) gromadzenie dochoddéw i przychodéw publicznych,

2) wydatkowanie $rodkéw publicznych,

3) finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa,

4) finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu jednostki samorzadu teryto-
rialnego,

5) zacigganie zobowiagzan angazujacych srodki publiczne,

6) zarzadzanie srodkami publicznymi,

7) zarzadzanie dtugiem publicznym,

8) rozliczenia z budzetem Unii Europejskie;.

Sprawozdania budzetowe to te, ktdre sg opracowywane na podstawie:

1) rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw w sprawie sprawozdawczosci
budzetowej, w ktérym zostaty okreslone zasady, rodzaje, formy, terminy i sposoby
sporzadzania sprawozdan',

2) rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie
sprawozdan jednostek sektora finanséw publicznych w zakresie operacji finanso-
wych'™4,

W rozporzadzeniu w sprawie sprawozdawczosci budzetowej zawarto zasady spo-
rzadzania szczegotowych sprawozdarn wykonania budzetéw. W szczegolnosci de-
finiuje ono:

131 B. Bakalarska, Zasady ewidencji sSrodkdw trwatych w jednostkach i zaktadach budzetowych oraz
samodzielnych publicznych zaktadach opieki zdrowotnej otrzymanych od Skarbu Paristwa lub jednostki
samorzqdu terytorialnego w nieodptatne uzywanie, ,Rachunkowos¢” 1999, nr 9, s. 210.

152 B, Filipiak, Metodyka kompleksowej oceny..., s. 154.

133 Rozporzqdzenie Ministra Finanséw z dnia 11 stycznia 2022 r. w sprawie sprawozdawczosci bud-
zetowej, Dz. U. 2022 poz. 144

%% Rozporzqdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 17 grudnia 2020 r.
w sprawie sprawozdarn jednostek sektora finanséw publicznych w zakresie operacji finansowych, Dz. U.
2020, poz. 2396 oraz Rozporzqdzenie Ministra Finanséw z dnia 20 grudnia 2021 r. zmieniajqce rozpo-
rzqdzenie w sprawie sprawozdarn jednostek sektora finanséw publicznych w zakresie operacji finanso-
wych, Dz. U. 2021 poz. 2431
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1. Rodzaje, formy, terminy i sposoby sporzadzania informacji i sprawozdan:

* zwykonania budzetéw jednostek samorzadu terytorialnego,

* z wykonania planéw finansowych jednostek budzetowych (w sytuacji, gdy jed-
nostka budzetowa dysponuje wydzielonym rachunkiem bankowym, na ktérym
gromadzone sg dochody wtasne — réwniez dochodéw wiasnych i wydatkéw z nimi
finansowanych) oraz zaktadéw budzetowych, gospodarstw pomocniczych oraz
funduszy celowych i agencji wykonawczych, instytucji gospodarki budzetowej,

* z wykonania sprawozdan o stanie srodkéw finansowych na rachunkach banko-
wych jednostek samorzadu terytorialnego,

e zwykonania planéw finansowych Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych.

2. Jednostki zobowigzane do sporzadzania poszczegdlnych rodzajéw sprawo-
zdan oraz odbiorcow tych sprawozdan.

3. Rodzaje i zasady sporzadzania sprawozdan w zakresie zobowigzan wynikaja-
cych zumoéw o partnerstwie publiczno-prywatnym zawieranych na podstawie odreb-
nych ustaw przez podmioty sektora finanséw publicznych.

Na podstawie przedmiotowego rozporzadzenia obowigzek sporzadzania spra-
wozdan budzetowych dotyczy gtéwnie jednostek sektora budzetowego. A zatem
jednostki samorzadu terytorialnego maja prawny obowiazek sporzadzania sprawo-
zdan budzetowych, ktére odzwierciedlaja proces gromadzenia srodkéw publicznych
oraz ich rozdysponowania.

Najwazniejszym zZrédtem finansowania dziatalnosci jednostek samorzadu teryto-
rialnego i kluczowym instrumentem realizacji polityki wtadz samorzadowych jest bud-
zet', Stanowi on jednoczesnie podstawe oceny stanu finanséw jednostki samorzadu
terytorialnego, na bazie ktérego realizowana jest gospodarka srodkami finansowymi
w ramach klasyfikacji budzetowej. Budzet™* jest rocznym planem finansowym, obej-
mujacym dochody, wydatki, przychody i rozchody jednostki samorzadu terytorialne-
go, zbieznym z rokiem kalendarzowym. Stanowi on prezentacje programu dziatania
samorzadow. Zawarte w budzecie kluczowe informacje finansowe pozwalajg ocenic
stan finanséw jednostki samorzadu terytorialnego w oparciu o nastepujace zatozenia:
* uchwalony budzet determinuje kluczowe obszary dla przysztych dziatan,

» skrupulatnie przygotowany budzet pozwala na przeptyw informacji miedzy sa-
morzadami a instytucjami finansujacymi,

* budzety ex ante oraz ex post sg podstawg oceny dziatalnosci jednostek samorzadu
terytorialnego,

* dokonywane w trakcie roku budzetowego zmiany w budzecie pozwalaja urealnic
nie tylko przeptywy budzetowe, ale takze kierunki dziatart podejmowanych przez
jednostki samorzadu terytorialnego.

155 ). Sierak, Gospodarka finansowa jednostek samorzqdu terytorialnego, [w:] Gospodarka i finanse
samorzqdu terytorialnego, G. Masloch, J. Sierak (red.), Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2013,
s. 151.

156 K, Czubakowska, Budzetowanie w controllingu, ODDK, Gdarisk 2004, s. 77.
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Informacje finansowe, na podstawie ktérych dokonywana jest obiektywizacja
stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego, obejmuja nastepujace kategorie
ekonomiczne:

I.  Dochody ogodtem, ktore nastepnie dziela sie na dochody biezace i majatkowe, tj.:
e biezace - srodki pozyskiwane z wiasnych zasobdéw (PIT, CIT, podatki lokalne, do-

chody z majatku) oraz subwencje i dotacje biezace,
¢ majatkowe - dotacje na inwestycje, dochody ze sprzedazy majatku, dochody

z tytutu przeksztatcenia prawa uzytkowania wieczystego w prawo wtasnosci.

IIl.  Wydatki ogdtem, ktére nastepnie dzielg sie na wydatki biezace i majatkowe, tj.:
¢ biezace — wynagrodzenia, utrzymanie infrastruktury komunalnej, Swiadczenia na

rzecz osob fizycznych, udzielone poreczenia i gwarancje, obstuga dtugu,

* majatkowe - inwestycje, zakup akgji lub udziatéw, wniesienie wktadéw do spdtek
prawa handlowego.

lll. Przychody - srodki pozyskane ze Zrodet zewnetrznych, jak kredyty i obligacje
oraz wolne srodki z lat poprzednich.

IV. Rozchody - dokonywane spfaty rat kapitatowych oraz wykup obligacji.

Uwzgledniajac regulacje wynikajace z rozporzadzenia, do gtéwnych sprawozdan
o wykonaniu budzetu odnoszacych sie do jednostek samorzadu terytorialnego zali-
cza sie m.in. sprawozdania zaprezentowane w tabeli 1.9.

Tabela 1.9. Rodzaje sprawozdan budzetowych sporzadzanych przez jednostki samorzadu
terytorialnego zawarte w Rozporzadzeniu Ministra Rozwoju i Finanséw w sprawie
sprawozdawczosci budzetowej

Symbol Tytul sprawozdania budzetowego
Rb-27S Sprawozdanie z wykonania planu dochodéw budzetowych jednostki samorzadu
terytorialnego
Rb-27ZZ | Sprawozdanie z wykonania planu dochoddéw zwigzanych z realizacja zadan z za-
kresu administracji rzadowej oraz innych zadan zleconych jednostkom samorzadu
terytorialnego ustawami
Rb-28S Sprawozdanie z wykonania planu wydatkéw budzetowych jednostki samorzadu
terytorialnego
Rb-28NWS | Sprawozdanie z wykonania planu wydatkéw jednostki samorzadu terytorialnego,
ktdre nie wygasty z uptywem roku budzetowego
Rb-NDS Sprawozdanie o nadwyzce/deficycie jednostki samorzadu terytorialnego
Rb-50 Sprawozdanie o dotacjach/wydatkach zwigzanych z wykonywaniem zadan z za-
kresu administracji rzadowej oraz innych zadan zleconych jednostkom samorzadu
terytorialnego ustawami

Rb-ST Sprawozdanie o stanie srodkéw na rachunkach bankowych jednostki samorzadu
terytorialnego

Rb-PDP Sprawozdanie z wykonania dochodéw podatkowych gminy/miasta na prawach
powiatu

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 9 stycz-
nia 2018 r. w sprawie sprawozdawczosci budzetowej, Dz. U. 2018, poz. 109
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Natomiast rozporzadzenie w sprawie sprawozdan jednostek sektora finanséw pu-
blicznych w zakresie operacji finansowych definiuje rodzaje, formy, terminy i sposoby
sporzadzania przez jednostki sektora finanséw publicznych sprawozdan w zakresie
ogo6tu operacji finansowych, w szczegolnosci w zakresie naleznosci i zobowiazan,
w tym panstwowego dtugu publicznego, udzielonych poreczen i gwarancji oraz od-
biorcéw sprawozdan. W tym obszarze sprawozdania budzetowe, wynikajace z rozpo-
rzadzenia, ktére zobowigzane sg sporzadza¢ jednostki samorzadu terytorialnego,
prezentuje tabela 1.10.

Tabela 1.10. Rodzaje sprawozdan budzetowych sporzadzane przez jednostki samorzadu
terytorialnego zawarte w rozporzadzeniu Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej
w sprawie sprawozdan jednostek sektora finanséw publicznych w zakresie operacji finansowych

Symbol Tytul sprawozdania budzetowego

Kwartalne sprawozdanie o stanie zobowigzan wedtug tytutéw dtuznych oraz poreczen

i gwarangji, tj.:

A. zobowiazania wedtug tytutéw dtuznych

Rb-Z B. poreczeniaigwarancje

C. uzupetniajace dane o niektérych zobowigzaniach jednostki samorzadu terytorialnego

D. dane o krétkoterminowych zobowigzaniach wynikajacych zuméw nienazwanych
zwigzanych z finansowaniem ustug, dostaw, robét budow

Roczne sprawozdanie uzupetniajace o stanie zobowigzan wedtug tytutéw dtuznych, tj.:

A. struktura walutowa tytutéw dtuznych wedtug wartosci nominalnej

B. struktura terminowa zobowigzan z tytutu zaciggnietych kredytéw, pozyczek oraz
wyemitowanych papieréw wartosciowych

Kwartalne sprawozdanie o stanie naleznosci oraz wybranych aktywéw finansowych, tj.:

Rb-N A. naleznosci oraz wybrane aktywa finansowe

B. naleznosci z tytutu udzielonych poreczen i gwarangji

Kwartalne sprawozdanie o stanie zobowigzan oraz naleznosci Skarbu Panistwa z tytutu

wykonywania przez jednostki samorzadu terytorialnego zadan zleconych, tj.:

A. zobowiazania wedtug tytutéw dtuznych

B. naleznosci oraz wybrane aktywa finansowe

Rb-UZ

Rb-ZN

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Re-
gionalnejzdnia 17 grudnia2020r.wsprawie sprawozdar jednostek sektorafinanséwpublicznych
w zakresie operadji finansowych, Dz. U. 2020, poz. 2396

Powyzsze rozwazania potwierdzaja, ze potrzeba przygotowywania sprawozdan
budzetowych wynika z koniecznosci sprawowania nadzoru finansowego, kontroli,
statystyki oraz jawnosci finanséw publicznych'™’. Zaprezentowana w takim porzadku
prawnym, na pfaszczyznie finansowej dziatalno$¢ jednostek samorzadu terytorialne-
go pozwala krétkoterminowo ocenié:

e poziom, dynamike oraz strukture naleznosci zgodnie z okresem zapadalnosci,

157 B, Kotaczkowski, M. Ratajczak, Gospodarka finansowa samorzqdu terytorialnego w Polsce, Wol-
ters Kluwer, Warszawa 2010, s. 43.
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* poziom, dynamike oraz strukture zobowigzan finansowych z uwzglednieniem ty-
tutu dtuznego oraz okresu jego wymagalnosci,
» skutki udzielonych ulg i zwolnien, umorzen zalegtosci podatkowych, roztozenia
na raty zalegtosci podatkowych oraz obnizenia stawek podatkowych,
* poziom, dynamike i strukture przychodéw na finansowanie planowanego deficy-
tu i sptate wczesdniej zaciggnietych zobowiagzan oraz strukture rozchodow,
e poziom kosztéw obstugi zadtuzenia,
e poziom, dynamike oraz strukture dochodéw i wydatkéw budzetowych.
Sprawozdawczo$¢ budzetowa, przygotowywana przez jednostki samorzadu te-
rytorialnego i stanowigca podstawe oceny stanu finanséw przez instytucje finansuja-
ce i podlegajaca empirycznej weryfikacji, zostata szerzej oméwiona w tabeli 1.11.
Nalezy wskaza¢, ze jakos¢ wspodtpracy w obszarze finansowania miedzy instytu-
cjami finansowymi a jednostka samorzadu terytorialnego w istotnym stopniu zalezy
od prawidtowosci i rzetelnosci przedtozonej dokumentacji finansowej. Zakres oceny
stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego przez instytucje finansujace jest
szeroki, ale wazny ze wzgledu na przyszte dtugoterminowe wzajemne stosunki mie-
dzy stronami. Jednoczesnie wynika z koniecznosci zachowania podstawowych wy-
mogow proceduralnych, niezbednych w procesie kredytowym. Wielokryterialna
ocena empiryczna pozwala uzyskac poglad co do jakosci przygotowanych dokumen-
téw, oddajacych obraz sytuacji finansowej samorzadu. Jednoczesnie umozliwia wska-
zanie nieprawidtowosci, ktére potencjalnie moga wystapi¢ w sferze ewidencjonowania
proceséw finansowych w sprawozdawczosci. Wielowymiarowa ocena stanu finanséw
prezentujaca niska jakos¢ planowania finansowego w jednostkach samorzadu teryto-
rialnego polega na:
* mato realnym poziomie estymacji nadwyzki operacyjnej w kolejnych okresach,
nieadekwatnym do historycznych poziomow realizacji budzetu poprzez:

— planowanie wysokiego poziomu dochodéw biezacych przy chocby jedno-
czesnie wysokiej stopie bezrobocia w jednostce samorzadu terytorialnego,

— wysoki poziom naleznosci przeterminowanych od gospodarstw domowych
przejawiajacy sie w niskiej sciggalnosci podatkow,

— spadek wielkosci lokalnej populacji polegajacy na niskiej dzietnosci oraz
ujemnym saldzie migracji powodujacy spadek dochodoéw biezacych,

— nieuzasadniony jednorazowy wzrost poziomu nadwyzki operacyjnej w efek-
cie wzrostu dochodéw biezacych wynikajacych z wptywéw z dywidend ze
spotek nalezacych do jednostki samorzadu terytorialnego lub ze zwrotu do-
ptat do kapitatéw wtasnych spétek (zwroty doptat ewidencjonowane sg w do-
chodach biezacych, natomiast dokapitalizowania — w wydatkach majatko-
wych),

— dtugi okres karencji w spfacie dtugu — w celu wypetnienia relacji bazujacej na
indywidualnym wskazniku zadtuzenia czestg praktyka byto wykorzystywanie
dtugiego okresu karencji oraz roztozone réwnomiernie w czasie ptatnosci ka-
pitatowo-odsetkowe, co powodowato wyzszy koszt obstugi dlugu w catym
okresie finansowania,
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niezadowalajacym poziomie realizacji prognoz finansowych oraz zmiennosci za-

tozen prognostycznych,

nieuzasadnionym planie wysokiego poziomu dochodoéw ze sprzedazy majatku

bez wskazania zZrédta tych dochodéw - zawyzony i nierealny plan sprzedazy ma-

jatku komunalnego, a przez to i wysoki poziom dochodéw majatkowych determi-

nowat wyzsze mozliwosci rocznej obstugi dtugu. W celu ograniczenia tego rodza-

ju dysfunkcji, poczawszy od 2026 r., dochody ze sprzedazy majatku nie beda

uwzgledniane w obliczaniu indywidualnego wskaznika obstugi dtugu, co przeto-

zy sie na jego urealnienie,

braku strategicznej wizji w zakresie tworzenia zatozen do budzetu,

braku podstaw merytorycznych w procesie planowania budzetu polegajacym na

zatozeniach poziomu przysztych wydatkéw na podstawie mato realnych prognoz

w zakresie planowanych dochodéw, w konsekwencji moze to spowodowac po-

wstanie wyzszego poziomu zobowiazan,

planowaniu wzrostu wydatkéw biezacych bez uwzgledniania tempa wzrostu do-

chodéw biezacych, co negatywnie wptywa na wysokos¢ wyniku operacyjnego,

opracowywaniu zatozen do budzetu bez uprzedniej analizy poziomu wolnych

srodkéw i wyniku operacyjnego w latach poprzednich,

braku zastosowania nowoczesnych technik planistycznych w procesie konstru-

owania budzetéw na kolejne lata, a bazowaniu na planowaniu przyrostowym,

braku zaleznosci miedzy wzrostem poziomu inwestycji w budzecie a wysokoscia

wyniku operacyjnego i wolnych srodkéw, co implikuje koniecznos¢ zaciggniecia

znacznych zobowigzan i pogorszenie sie wskaznikéw zadtuzenia,

braku okresowej analizy odchylen od przyjetego budzetu obejmujacej poziom

dochodoéw, wydatkéw, przychodéw i rozchodéw,

wykorzystywaniu instrumentéw inzynierii finansowej celem wypetnienia relacji

- wybrane mechanizmy inzynierii finansowej, ukierunkowane na ukrywanie dtu-

gu w jednostce samorzadu terytorialnego, w szczegdlnosci polegaty na:

—  wykorzystywaniu niestandardowych instrumentéw finansowych — z uwagi na
wytaczenie ich z globalnego poziomu zadtuzenia (do 2018 r. tylko kredyty
i pozyczki wymagaty pozyskania opinii regionalnej izby obrachunkowej przed
emisjg nowego dtugu). Obstuga tych instrumentéw wykazywana byta bezpo-
$rednio w wydatkach biezacych, co historycznie obnizato nadwyzke opera-
cyjng, ale réwniez wymagato jej urealnienia, jesli w kolejnych latach byta prze-
widziana obstuga takiego zobowigzania. W celu ograniczenia ryzyka
finansowego oraz wykorzystywania mechanizméw inzynierii finansowej od
2019 r. emisja dtugu w oparciu o niestandardowe instrumenty finansowe wy-
maga pozyskania opinii regionalnej izby obrachunkowej. Natomiast sprawo-
zdawczo$¢ budzetowa obejmuje wszystkie wydatki zmniejszajace dtug, nie-
zaleznie od okresu ich zaciggniecia;

— wsparciu spotek komunalnych — mechanizm inzynierii polegat na tym, ze jed-
nostki samorzadu terytorialnego, zamiast udziela¢ poreczenia lub gwarancji
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za dtug zaleznej spotki komunalnej, planowaty w wydatkach majatkowych ich
dokapitalizowanie poprzez stosowng umowe wsparcia finansowego, niema-
jaca charakteru poreczenia lub gwarancji. Taki wydatek moze zostac zrealizo-
wany, o ile bedzie zapewnione zrédto finansowania. Problem moze jednak
powstac, kiedy dokapitalizowanie spétki komunalnej stanowi Zrédto spfaty
dtugu spétki komunalnej, tj. w sytuacji, kiedy instytucja finansujaca uzaleznia
udzielenie finasowania spétce komunalnej pod warunkiem wtasnie ziszczenia
sie warunku dokapitalizowania. W celu ograniczenia ryzyka finansowego od
2020 r. umowy wsparcia spotek komunalnych przez jednostki samorzadu sg
wykazane w tagcznym poziomie dtugu jednostki samorzadu terytorialnego;

— wystepowaniu jednorazowych zdarzen finansowych, niemajacych charakteru
powtarzalnego - w szczegolnosci taki mechanizm dotyczyt wykazywania jed-
norazowego wzrostu nadwyzki operacyjnej, bedacej wynikiem wzrostu do-
chodoéw biezacych z tytutu wptywoéw z dywidend od spétek zaleznych lub ze
zwrotu doptat do kapitatu, w ktérym zwrot kapitatu ewidencjonowano w do-
chodach biezacych, a dokapitalizowanie w wydatkach majatkowych;

— wykorzystywaniu obligacji przychodowych neutralnych wzgledem indywi-
dualnego wskaznika zadtuzenia - emisja obligacji przychodowych nie jest
zaliczana do indywidualnego wskaznika zadtuzenia, a zrédtem wykupu sa
$rodki generowane z przedsiewziecia, ktére finansuja te obligacje.

Sprawozdania budzetowe sporzadza sie zatem na bazie danych wynikajacych
z ewidencji rachunkowo-ksiegowej budzetu i uwzgledniajg one m.in.: dochody oraz
wydatki zdefiniowane uprzednio w uchwale budzetowej, stopien ich wykonalnosci,
dokonane zmiany podczas roku budzetowego, stopier zaawansowania realizacji in-
westycji dtugoterminowych (programéw wieloletnich)'*®. Ponadto samorzady opra-
cowuja zestawienie poziomu naleznosci oraz zobowigzan, jak réwniez wieloletnia
prognoze finansowa.

W literaturze przedmiotu przyjmuje sie, ze wieloletnia prognoza stanowi element
racjonalnej gospodarki publicznym zasobem pienigdza™®. To dokument, ktéry zawie-
ra dlugoterminowg strukture finansowania zadan biezacych oraz inwestycyjnych.
Tworzy catosciowg strategie finansowa, na podstawie ktérej mozliwe jest komplekso-
we, racjonalne zarzadzanie budzetem'®. Wieloletnia prognoza finansowa odgrywa
nadrzedna role, albowiem pozostate dokumenty planistyczne samorzadu terytorial-
nego odwotujace sie do obszaru finansowego powinny by¢ z nig zgodne, jak np. stra-

158 K. Winiarska, M. Kaczurak-Kozak, Rachunkowos¢ budzetowa, Wolters Kluwer Polska, Warszawa
2013, s.47-51.

139 M. Karlikowska, W. Miemiec, Z. Ofiarski, Ustawa o finansach publicznych. Komentarz, Wroctaw
2010, s.602.

160 |, Patrzatek, Wieloletnia prognoza finansowa jako narzedzie polityki finansowej jednostki samo-
rzqdu terytorialnego, [w:] Znaczenie samorzqdu terytorialnego dla rozwoju regionalnego w Polsce,
Niemczech i Ukrainie, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy Ustug
nr 61, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2010, s. 278-279.
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tegia zarzadzania dtugiem jednostki samorzadu terytorialnego, globalna strategia
rozwoju jednostki, wieloletni plan inwestycyjny. Powszechnie uznaje sie, ze obowia-
zek przygotowywania wieloletniej prognozy finansowej pozwala nie tylko efektyw-
nie zarzadza¢ srodkami publicznymi, ale tez zapobiegac zjawisku stagnacji gospo-
darczej w samorzadach, nadmiernemu zadtuzaniu sie, zachowaniu duzej ostroznosci
w procesie absorpcji dtugu oraz kreowac¢ transparentnos¢ finanséw. Wieloletnia pro-
gnoza finansowa stanowi przedmiot kontroli regionalnej izby obrachunkowej. Ma
charakter kroczacy. Obejmuje okres roku budzetowego oraz co najmniej trzy kolejne
lata budzetowe z zastrzezeniem, ze prognoza kwoty dtugu prezentowana jest w okre-
sie, na ktéry go zaciagnieto, oraz planuje sie zaciagnac¢ dtug. Wytyczne nauk spotecz-
no-ekonomicznych wskazujg na nastepujace etapy przygotowywania wieloletniej
prognozy finansowe;j'":

1) wstepne przygotowanie danych,

2) oszacowanie planowanych wielkos$ci dochodéw oraz wydatkéw biezacych,

3) ustalenie salda biezacego,

4) oszacowanie planowanych dochodéw oraz wydatkéw majatkowych,

5) symulacja poziomu zadtuzenia oraz kosztéw jego obstugi,

6) weryfikacja przygotowanych projekgcji finansowych pod katem spetniania re-
gut fiskalnych — w sytuacji stwierdzenia naruszenia regut fiskalnych niezbedne jest
ponowne zweryfikowanie poszczegélnych kategorii budzetowych,

7) konieczne korekty dochodéw oraz wydatkéw stosownie z ustalonymi priory-
tetami jednostki,

8) zdefiniowanie ryzyk,

9) analiza scenariuszowa oraz wrazliwosci,

10) ustalenie marginesu bezpieczenstwa — w sytuacji ustalenia zbyt waskiego
marginesu bezpieczenstwa dla podstawowego scenariusza konieczny jest powrét do
etapu szacowania dochodéw i wydatkéw biezacych oraz majatkowych w celu doko-
nania odpowiednich korekt.

Proces planowania wieloletniego, poza wskazaniem przysztego stanu finanséw
jednostki samorzadu terytorialnego, powinien pozwoli¢ réwniez (gdy stan odbiega
od pozadanego) na okreslenie kierunkéw koniecznych przedsiewzie¢ dostosowaw-
czych w polityce fiskalnej w celu przeciwdziatania potencjalnym turbulencjom finan-
sowym'®2, Tworzenie projekgcji poszczegdlnych pozycji dochodéw, wydatkéow, przy-
chodéw oraz rozchodéw, prezentujacych przyszta sytuacje finansowa, pozwala osza-
cowac mozliwosci inwestycyjne jednostki samorzadu terytorialnego oraz ogdlny stan
finanséw. Najwiekszy problem stanowi zaplanowanie oczekiwanego poziomu do-
chodéw. Ze wzgledu na liczne zmiany dokonujace sie w otoczeniu prawno-ekono-
micznym, jak tez na znaczng zmiennos$¢ poziomu dochodéw oraz zakresu wyko-

161 P. Krajewski, M. Mackiewicz, M. Staniot, B. Wieckowski, Przygotowanie wieloletniej prognozy
finansowej — dobre praktyki, Instytut Nauk Spoteczno-Ekonomicznych, £6dz 2010, s. 25.

162K, Woéjtowicz, Znaczenie wieloletniej prognozy finansowej w procesie osiggania stabilnosci fis-
kalnej JST, ,Zarzadzanie i Finanse” 2013, nr 2, s. 489.
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nywanych zadan nie jest mozliwe zastosowanie matematyczno-statystycznych tech-
nik prognozowania. Szacowanie skali dochodéw powinno bazowac¢ na analizie empi-
rycznej sytuacji budzetowej jednostki za okres kilku lat poprzedzajacych rok bazowy.
Dzieki temu mozliwe jest dostrzezenie prawidtowosci typowych dla konkretnej jed-
nostki. Taka metodologia umozliwia dokonanie oceny biezacej sytuacji budzetu sa-
morzadu, diagnoze stanu obecnego i potencjatu zmian. Pozwala tez zasymulowac
spodziewany kierunek zmian poszczegdlnych zrédet dochodéw. W przypadku wy-
datkéw przeznaczanych na obstuge dtugu zwykle przyjmuje sie poziom stép procen-
towych obowigzujacych na moment przygotowywania projekcji. Pozostate wartosci,
takie jak: poziom rat kapitatowych czy wykupu obligacji sg zdefiniowane w catym
okresie finansowania. W projekcjach finansowych zwykle nie prognozuje sie wielkosci
innych wydatkéw. Wynika to z tego, ze ich zaplanowana wysokos$¢ w budzecie stano-
wi nieprzekraczalny limit, o ile jednostka samorzadu terytorialnego zrealizuje wyzszy
niz planowano poziom dochodéw. Wolne $rodki rozumiane s3 jako finansowy bufor
bezpieczenstwa, stuzacy sptacie zaréwno zadtuzenia istniejgcego, jak i planowanego,
lub finansowaniu inwestycji. Wiarygodnos¢ tej oceny oraz ustalenie poziomu wolnych
srodkéw zalezy od jakosci przygotowanych danych wejsciowych oraz od trafnosci
prognoz finansowych. Na jej podstawie mozliwa jest ocena wielkosci np. wolnych
srodkow, ktére mogg zostac przeznaczone na obstuge zadtuzenia, a takze skala po-
tencjalnych nadwyzek w catym okresie kredytowania'®.

Wieloletniej prognozie finansowej przypisuje sie role systemu wczesnego ostrze-
gania przed negatywnymi trendami, ktére moga sie pojawi¢ w przebiegu gospodarki
finansowej jednostki samorzadu terytorialnego. Zestawienie ujetych w niej danych
finansowych ma za zadanie ocene mozliwosci finansowych samorzadu w prognozo-
wanym okresie. W szczegdlnosci pozwala:

e oszacowac zdolnos¢ kredytowa jednostki samorzadu terytorialnego oraz zdefi-
niowa¢ mozliwe scenariusze, warunki i zakres emisji dtugoterminowych zobowia-
zan finansowych,

o okresli¢ potencjat do finansowania nowych zadan, projektéw, obszaréw zycia
spoteczno-gospodarczego w perspektywie wieloletniej,

» zdefiniowac indywidualne limity, ograniczenia oraz parametry stanowigce pod-
stawe budzetowania,

e zdefiniowac limity dla nowo zaciagganych zobowigzan finansowych w ditugiej per-
spektywie, by zagwarantowac utrzymanie biezacej ptynnosci oraz zachowac bez-
pieczenstwo budzetu,

e ustali¢ sposéb finansowania zadan biezgcych oraz dtugoterminowych z podzia-
tem na srodki wiasne i zewnetrzne, obejmujace réwniez dtug w kazdym roku ob-
jetym wieloletnim planem,

e ustali¢ perspektywe finansowg samorzadu obejmujaca przede wszystkim wioda-
ce priorytety w obszarze finanséw w dtugiej perspektywie finansowe;j.

163 M. Jézwiak, P. Walczak, U. Wiktorowska, Wieloletnia prognoza finansowa. Sporzqdzanie
i uchwalanie, Municipium, Warszawa 2010, s. 164.
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Dokonane w niniejszym punkcie rozwazania utwierdzajg w przekonaniu, ze ocena
stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego opiera sie gtéwnie na informa-
cjach zawartych w sprawozdawczosci budzetowej. Oméwione rodzaje sprawozdan
budzetowych dowodza jednoznacznie, ze sprawozdawczos¢ budzetowa jednostek
samorzadu terytorialnego ma na celu przede wszystkim prezentowanie przebiegu
wykonania budzetu oraz pozwolenie na sprawowanie kontroli nad jego wykonaniem.
Ponadto ustawodawstwo wyraznie wskazuje, ze sprawozdania o stanie naleznosci
oraz zobowiazan wykorzystywane sa w celach statystycznych, a podstawe ich sporza-
dzania stanowi ewidencja ksiegowa jednostki oraz sprawozdania lub inne wiarygodne
dokumenty poswiadczajace istnienie danego zobowigzania lub naleznosci. Nalezy
podkresli¢, ze trafnos¢ oraz rzetelnos¢ opracowywanej dokumentacji budzetowej
w znacznym stopniu zalezg od wiedzy oraz doswiadczenia 0s6b odpowiedzialnych za
zarzadzanie jednostkami. Oczekuje sie, ze decydenci umiejetnie planujg rzeczywista
efektywnos¢ podejmowanych decyzji w zakresie zaciggania zobowigzan i ich wptywu
na przysziy sytuacje finansowa samorzadu. Rzetelnie opracowana dokumentacja po-
zwala takze i instytucjom finansowym dokonac obiektywnej oceny mozliwosci finan-
sowych badanego podmiotu oraz jego zdolnosci do obstugi planowanych do
zaciggniecia zobowigzan finansowych. W tym kontekscie szczegélne znaczenie przy-
pisuje sie nie tylko tacznemu poziomowi zadtuzenia i jego strukturze, ale réwniez wia-
$ciwemu planowaniu jego obstugi poprzez precyzyjne oszacowanie harmonogramu
sptat. Opisane w niniejszym punkcie dysfunkcje planowania finansowego oraz ele-
menty kreatywnej inzynierii finansowej wskazuja, ze zasadniczym problemem, zwig-
zanym z zarzadzaniem dtugiem oraz jego wielkoscia w przysztosci, jest brak umie-
jetnosci racjonalnego i niezaburzonego wyznaczania srodkéw dedykowanych na spta-
te dtugu. W zwiazku z tym bardzo wazne jest wtasciwe zaplanowanie i przedstawienie
wiarygodnych i rzetelnych informacji obejmujacych okres sptaty zadtuzenia.

Niedosyt pozostawia jednak aspekt braku przygotowywania przez jednostki sa-
morzadu terytorialnego rachunku przeptywéw pienieznych, ktéry umozliwitby doko-
nanie dynamicznej analizy sytuacji finansowej i majatkowej badanej jednostki. To
rowniez potwierdza, ze jednostki nie w petni przekazuja i opracowuja informacje fi-
nansowe w ukfadzie, strukturze oraz formie odpowiadajacej uzytkownikom informa-
¢jifinansowej. Planowanie finansowe w podsektorze samorzadowym, w szczegélnosci
jego zakres oraz szczegdtowos¢, winno zapewni¢ mozliwos¢ dokonania oceny stanu
finanséw jednostki. Takie podejscie powinno z zatozenia wspomagac proces decyzyj-
ny. Jednoczesnie w perspektywie dtugoterminowej powinno ukazywac relacje mie-
dzy pozyskiwanymi oraz rozdysponowywanymi zasobami pienieznymi, w tym
rowniez mozliwo$¢ wykorzystywania zwrotnych zrédet finansowania biezacych oraz
rozwojowych przedsiewziec¢'s*. Dotychczasowe rozwigzania oraz praktyczne aspekty

164, Patrzatek, Znaczenie wieloletniej prognozy finansowej w gospodarce finansowej jednostki sa-
morzqdu terytorialnego i jej relacje z ,Wieloletnim planem finansowym paristwa", Zeszyty Naukowe
PTE nr 10, Krakéw 2011, s. 254-256.
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oceny stanu finanséw samorzadowych sprowadzaja sie gtéwnie do analizy sprawo-
zdawczosci budzetowej. Na podstawie takich rozstrzygniec nie jest mozliwe doktadne
oraz wiarygodne ustalenie indywidualnego poziomu bezpieczenstwa finansowego
oraz zdolnosci do obstugi zadtuzenia.

1.4. Rola informacji o przeptywach pienieznych
w ocenie kondycji finansowej jednostki
samorzadu terytorialnego

Ocena dotychczas poczynionych rozwazan na gruncie teorii oraz regulacji prawnych
pozwala stwierdzi¢, ze zarzadzanie finansami jednostek samorzadu terytorialnego
wymaga informacgji nie tylko o stanach, ale réwniez o przeptywach srodkéw pieniez-
nych. Wobec tego istotnym wyzwaniem dla jednostek samorzadu terytorialnego jest
uzupetnienie systemu informacyjnego rachunkowosci o rachunek przeptywéw pie-
nieznych'®, Przez system informacyjny rachunkowosci jednostek samorzadu teryto-
rialnego nalezy rozumiec¢ system generujacy zorientowane na sfere finansowa
informacje, ktére wspomagaja proces podejmowania decyzji nie tylko dla samych
jednostek, ale réwniez dla odbiorcéw zewnetrznych. Do odbiorcéw zainteresowanych
informacjami ptynacymi z rachunku przeptywéw pienieznych nalezg réwniez kre-
dytodawcy, kontrahenci, inwestorzy, spoteczenstwo oraz rzad i jego agendy. Potrzeby
informacyjne odbiorcow wigza sie nie tylko z analiza jednostki samorzadu tery-
torialnego obejmujaca badanie ptynnosci finansowej oraz wyptacalnosci, w tym takze
kontynuacji $wiadczenia ustug publicznych w szeroko rozumianej ocenie kondycji
finansowej, ale réwniez z jej pozycja w podsektorze samorzadowym. Zakres ocze-
kiwanej informacji finansowej z punktu widzenia potrzeb odbiorcéw obejmuje nie
tylko informacje retrospektywne wynikajace z ewidencji ksiagg rachunkowych, ale
réwniez prospektywne, ktére moga by¢ szacowane subiektywnie, trudno mierzalne
badZ w ogdle niemierzalnes,

W teorii literatury wyraza sie przekonanie, ze przeptywy pieniezne stanowia istot-
ne wsparcie w procesie podejmowania decyzji'® oraz integralny element wspotczes-
nego zarzadzania podmiotami gospodarujacymi. Jednoczesnie podkresla sie, ze sa

16> Do rachunku przeptywoéw pienieznych odwotuje sie art. 48b ust. 3 Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci, Dz. U. 2021, poz. 217, 2105, 2106.

166 7. Luty, Kierunki zmian sprawozdawczosci finansowej, ,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci”,
t. 56(112), Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce, Warszawa 2010, s. 128-130.

167 J.M. Gryko, M. Kluzek, J. Kubiak, T. Nowaczyk, Planowanie finansowe w przedsiebiorstwie, Wy-
dawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2008, s. 15-16; C. Du Boys, E. Padovani,
R. Orelli, Assessing financial health of local governments: going beyond accounting standards, a com-
parative study between France and Italy, EGPA Annual Meeting, EGPA (European Group for Public
Administration), Speyer 2017, s. 3-6.
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one na tyle wazne, ze ich specyfika, mozliwos¢ monitorowania oraz analizowania sta-
nowig przedmiot wielu opracowan naukowych, badawczych oraz regulacji praw-
nych'®, Podkresla sie rowniez, ze ocena ksztattowania sie przeptywow pienieznych
w ujeciu prospektywnym pozwala zaréwno podejmowac wtasciwe dziatania dostoso-
wawcze do zmieniajacych sie warunkow otoczenia, jak tez przygotowywac podmiot
na zmiany strukturalne i realizowa¢ efektywne dziatania rozwojowe'®. R. Kaplan
i D. Norton traktuja przeptywy pieniezne jako odwzorowujacy zdolnos¢ do trwania
podmiotu sktadnik perspektywy finansowej w zréownowazonej karcie dokonan (ba-
lanced scorecard)"°. W systemowym ujeciu podmiotu gospodarczego przeptywy pie-
niezne sg traktowane jako warunek konieczny jego trwania i rozwoju’”'. W takim
ujeciu rachunek przeptywoéw pienieznych w jednostkach samorzadu terytorialnego
moze odpowiadac potrzebom informacyjnym odbiorcéw informacji finansowej pod
katem zakresu, szczeg6towosci oraz tresci prezentowanych informadji.

Rachunek przeptywoéw pienieznych (statement of cash flow) jest jednym z najwaz-
niejszych elementéw sprawozdawczosci finansowej, ktéry prezentuje mechanizmy
ksztattowania sie zmian zasobow Srodkéw pienieznych, jakie pozostajg do dyspozycji
podmiotu gospodarujacego. Wyrdznia sie dynamicznym charakterem, gdyz przed-
stawia zmiany stanu srodkoéw pienieznych (rozumianych jako wzrosty lub spadki sta-
nu srodkéw pienieznych), ktére wystapity w badanym okresie. Sporzadzany jest
zgodnie z zasada kasowa. Informacje o przeptywach pienieznych, tj. o zdarzeniach
wywierajacych wptyw na zmiane srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, pozwalajg
ocenic¢"*

* wielkos¢ strumieni pienieznych wptywajacych i wyptywajacych z podmiotu, tj.
podstawowe Zrédta pochodzenia, a takze skale pozyskanych $rodkéw pieniez-
nych i sposobdéw oraz wielkosci ich zagospodarowania w toku prowadzonej dzia-
falnosci,

e poziom srodkéw pienieznych pozostajacych do dyspozycji podmiotu w danym
okresie,

*  sposbb zarzadzania przeptywami pienieznymi, w tym zdolno$¢ do generowania
srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej,

168 IPSAS 2 - Cash flow statements, EPSAS Working Group meeting, EPSAS WG 19/09.1, Luxem-
bourg, 08 November 2019, s. 1-13.

19 G. Lukasik, Wykorzystanie analizy przeptywdw pienieznych w procesie decyzyjnym przedsiebior-
stwa (ujecie dynamiczne), [w:] Analiza finansowa w procesie decyzyjnym wspdtczesnego przedsiebior-
stwa, G. tukasik (red.), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009, s. 109.

170 AA. Jaruga, Rola rachunkowosci zarzqdczej, [w:] Rachunkowos¢ zarzqdcza. Koncepcje i zastoso-
wania, A.A. Jaruga, W.A. Nowak, A. Szychta, Spoteczna Wyzsza Szkota Przedsiebiorczosci i Zarzadza-
nia, £édz 2001, s. 53-54; L. Mustela, L.D. Mihit, O.R. Lobont, How should we measure public sector
performance, ,Postmodern Openings” 2021, vol. 12, issue 1, Sup. 1, s. 79.

7T W.A. Nowak, O mozliwosci systemowej teorii budzetowania, ,Zeszyty Teoretyczne Rachunko-
wosci” 2001, t. 2(58), s. 57.

72T, Wasniewski, Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Pol-
sce, Warszawa 1997, s. 345.
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¢ mozliwosci samofinansowania potrzeb rozwojowych,

¢ kondycje finansowg w obszarze zapewnienia zdolnosci pfatniczej,

¢ czynniki determinujace efektywnos¢ gospodarowania,

e wieloprzekrojowo - przeptywy pieniezne w ramach prowadzonej dziatalnosci.

Wynikowa kategorie rachunku przeptywdw pienieznych stanowia przeptywy pie-
niezne netto, tj. réznica miedzy saldem wptywow i wydatkéw srodkéw pienieznych
zrealizowanych w trakcie okresu sprawozdawczego. Przeptywy pieniezne netto moga
by¢ dodatnie (nadwyzka Srodkéw pienieznych) lub ujemne (niedobér srodkéw pie-
nieznych).

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci rachunek przeptywéw pienieznych moze by¢
sporzadzony metodga bezposrednia lub posrednia'’?. Réznica miedzy nimi polega wy-
tacznie na odmiennej prezentacji przeptywow z dziatalnosci operacyjnej, natomiast
przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej zawsze sporzadza sie metoda
bezposrednia (tabela 1.12).

Tabela 1.12. Metody sporzadzania sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych

Metoda bezposrednia | Metoda posrednia
I. Dziatalnos¢ operacyjna
Przychody majace skutki finansowe minus wy- | Wynik finansowy netto (+/—) korekty
datki zwigzane z dziatalnoscia operacyjna
Srodki pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej (> 0, < 0)
Il. Dziatalno$¢ inwestycyjna
Wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej minus wydatki zwigzane z dziatalnoscia inwestycyjna
Srodki pieniezne z dziatalnoéci inwestycyjnej (> 0, < 0)
lll. Dziatalno$¢ finansowa
Wplywy z dziatalnosci finansowej minus wydatki zwigzane z dziatalnoscia finansowa
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (> 0, < 0)
IV. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (I+11+111)
V. Srodki pieniezne na poczatek okresu
VI. Srodki pieniezne na koniec okresu (IV+V)

Zrédto: T. Kiziukiewicz, Sprawozdanie z przeptywu $rodkéw pienieznych w zarzqdzaniu firmg, ,Eks-
pert’, Wroctaw 1995, s. 16.

Metoda bezposrednia, okreslana réwniez jako kasowa, polega na wykazywaniu
podstawowych tytutdéw wptywédw i wydatkdéw wystepujacych w dziatalnosci opera-
cyjnej jako odrebnych pozycji rachunku przeptywoéw pienieznych. Prezentacja prze-
ptywoéw pienieznych metody bezposrednig umozliwia szczegétowa identyfikacje
zrédet pochodzenia srodkéw pienieznych oraz kierunku ich wydatkowania”*. Metoda

173 Ustawa o rachunkowosci w art. 48b w ramach prezentacji wynikéw z dziatalnosci operacyj-
nej dopuszcza dwie metody sporzadzania rachunku przeptywdw pienieznych.

174 P. Satdyka, Rachunek przeptywdw pienieznych w praktyce. Techniki sporzqdzania, ,UNIMEX",
Wroctaw 2013, s. 16 oraz A. Rutkowski, Zarzqdzanie finansami, PWE, Warszawa 2003, s. 57.
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Tabela 1.13. Wady i zalety bezposredniej i posredniej metody opracowywania rachunku
przeptywow pienieznych

Autor

Wiasciwosci
metody

Metoda bezposrednia

Metoda posrednia

1

2

3

4

E. Sniezek

Zalety

prezentacja zrédet wykorzysta-
nia srodkéw pienieznych,
prezentacja wartosciowych in-
formacji w okreslaniu przepty-
wow pienieznych w przysztosci,
wykazanie, ze osiggany zysk nie
jest tozsamy z umiejetnoscia
generowania gotéwki,
mozliwo$¢ obiektywnej oceny
o generowanych przeptywach
pienieznych

«+ korzystna prezentacja zmian
w aktywach biezacych netto,

+ lepsza dostepnos¢ informacji
koniecznych do oceny prze-
ptywéw pienieznych w przy-
sztosci poprzez korekty osza-
cowanych przysztych kwot
zyskow

Wady

wysoki koszt i naktad pracy

+ niska przydatnos¢ praktyczna,
+ niejednoznaczna interpretacja
uzyskanych wynikéw

T. Kiziukie-
wicz

Zalety

koncentracja na biezacych prze-
ptywach pienieznych w bada-
nym okresie,

przejrzysta prezentacja wptly-
wow i wydatkow

+ ukazanie powigzan miedzy
podstawowymi  sprawozda-
niami finansowymi,

- eksponowaniezasadniczejréz-
nicy miedzy wynikiem finan-
sowym a przeptywami pie-
nieznymi,

+ mozliwo$¢ planowania prze-
ptywdw pienieznych w powia-
zaniu z zyskiem oraz majat-
kiem obrotowym netto,

+ mozliwo$¢ wykorzystania da-
nych zawartych w sprawozda-
niach finansowych

Wady

wysokie koszty pozyskania do-
datkowych informacji,

wysoka pracochtonnos$¢ opra-
cowania rachunku przeptywoéw
pienieznych metoda bezpo-
Srednia

+ niska transparentnos¢ spowo-
dowana brakiem bezposred-
niego zwigzku miedzy wpty-
wami a wydatkami

KSR 1

Zalety

prezentacja struktury wptywéw
i wydatkéw z dziatalnosci ope-
racyjnej,

dostarczenie informacji nie-
zbednej przy okreslaniu przysz-
tych przeptywdéw pienieznych,
tj. wplywow i wydatkéw z dzia-
falnosci operacyjnej,

« dostepnos¢ informacji o relacji
zachodzacej miedzy wynikiem
finansowym netto a przepty-
wami pienieznymi z dziafal-
nosci operacyjnej, w ramach
tego samego elementu spra-
wozdania finansowego, dla
celéw analiz danych za okresy
przeszte i przyszte,
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Tabela 1.13, cd.

1

3

4

mozliwo$¢ obiektywnej wery-
fikacji pozycji kwot wptywéw
i wydatkow

powigzanie pozycji rachunku
przeptywodw pienieznych z po-
zycjami bilansu oraz rachunku
zyskow i strat

T. Maslanka

Zalety

przejrzysta prezentacja rzeczy-
wistych wptywoéw i wydatkéw
srodkéw pienieznych w bada-
nym okresie,

mozliwos$¢ jednoznacznej inter-
pretacji i oceny operacyjnych
przeptywoéw pienieznych bada-
nego podmiotu,

dogodne warunki do oszaco-
wania wypracowywania $rod-
kow pienieznych,

mozliwo$¢ wykorzystaniaw pla-
nowaniu finansowym,
niezaleznos¢ strumieni pieniez-
nych od polityki bilansowej pod-
miotu

ukazanie realnych zaleznosci
miedzy bilansem, rachunkiem
zyskéw i strat oraz rachunkiem
przeptywéw pienieznych,
jednoznaczna prezentacja roz-
nic miedzy memorialowym a
kasowym wynikiem podmiotu,
relatywnie mniejsza czaso-
i pracochtonno$¢

Wady

wysoka czaso- i pracochton-
nos¢,

wymaga prowadzenia dodat-
kowej ewidencji ksiegowe;j

problemy z jednoznaczna oce-
naiinterpretacjadanychzuwa-
gi na brak bezposredniej pre-
zentacji operacyjnych wpty-
wow i wyplywoéw pienieznych,
trudnosci w ustaleniu korekt
wyniku finansowego,
relatywnie niewielka przydat-
no$¢ w planowaniu finanso-
wym

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie E. Sniezek, Rachunek przeptywdw pienieznych w teorii
i praktyce rachunkowosci, FRR w Polsce, Warszawa 1994, s. 78-82; T. Kiziukiewicz, Sprawozda-
nie z przeptywu srodkéw pienieznych w zarzqdzaniu firmq wedtug ustawy o rachunkowosci i wy-
tycznych Ministra Finanséw, Wydawnictwo Ekspert, Wroctaw 1995, s. 17; Krajowy Standard Ra-
chunkowoscinr 1,Rachunek przeptywdw pienieznych’; Zatqcznik do uchwaty 16/2017 Komitetu
Standardéw Rachunkowosciz dnia 12 wrzesnia 2017, Dz. U. Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia
6 listopada 2017, poz. 2017, pkt 31; T. Maslanka, Przeptywy pieniezne w zarzqdzaniu finansa-
mi przedsiebiorstw, C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 22-25.

posrednia natomiast polega na tym, ze przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyj-

nej wykazuje sie jako sume wyniku finansowego biezacego okresu podmiotu gospo-

darujacego oraz odpowiednio korekt, tj.:

e 0 pozycje wptywajace na wynik finansowy netto, lecz niepowodujace przeptywu
srodkéw pienieznych,
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* 0 pozycje wptywajace na wynik finansowy netto oraz na zmiane stanu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw, ale zwigzane z inna dziatalnoscia niz operacyjna,

e ztytutu zmian stanu krétkoterminowych aktywoéw oraz zobowigzan dotyczacych
dziatalnosci operacyjnej,

ez pozostatych tytutow'’.

Obie metody prezentacji rachunku przeptywdw pienieznych maja zaréwno wady,
jak i zalety. Opinie o wadach i zaletach oméwione w teorii literatury przedstawiono
w tabeli 1.13.

Metodologia dotyczaca zasad sporzadzania rachunku przeptywoéw pienieznych
zostata okre$lona w Miedzynarodowym Standardzie Rachunkowosci nr 7'7¢ (zwanym
dalej MSR 7) oraz Krajowym Standardzie Rachunkowosci nr 177 (zwanym dalej KSR 1).

Rachunek przeptywoéw pienieznych przedstawia zrealizowane w danym okresie
sprawozdawczym wptywy i wydatki w podziale na trzy rodzaje dziatalnosci, tj. opera-
cyjna, finansowa i inwestycyjng'’®. Niewatpliwie zwieksza to wartos¢ poznawcza pre-
zentowanych tresci ekonomicznych.

Dziatalno$¢ operacyjna zaprezentowana w KSR 1i MSR 7 zwigzana jest z realizacja
zasadniczego celu podmiotu gospodarujacego. Dziatalno$¢ operacyjna obejmuje
podstawowg (wfasciwa, statutowa) dziatalnos¢ podmiotu, jak réwniez inne rodzaje
dziatalnosci, ktére nie stanowig dziatalnosci inwestycyjnej lub finansowej. Przeptywy
z dziatalnosci operacyjne;j:

* stanowia gtéwny wyznacznik okreslajacy stopien, w jakim dziatalnos$¢ operacyjna
jednostki generuje srodki pieniezne wystarczajace do: sptaty zobowigzan, utrzy-
mywania zdolnosci operacyjnej jednostki, wyptaty dywidend, jak tez dokonywa-
nia nowych inwestycji bez korzystania z zewnetrznych zrédet finansowania,

* pochodza z podstawowej dziatalnosci przynoszacej przychody jednostce,

e tworza:

— $rodki pieniezne otrzymane z tytutu sprzedazy débr i Swiadczenia ustug,

— srodki pieniezne otrzymane z tytutu honorariéw, praw autorskich, optat,

prowizji i innych przychodéw operacyjnych,

— $rodki pieniezne zaptacone na rzecz dostawcow débr i ustug stuzace realizacji

dziatalnosci operacyjnej,

— wydatki na wynagrodzenia dla pracownikéw oraz pozostate swiadczenia na

ich rzecz,

75 W, Gabrusewicz, M. Remlein, Sprawozdanie finansowe przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2007,
s. 160.

76 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 ,,Rachunek przeptywdw pienieznych”, Zatacznik
do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 przyjmujacy okreslone mie-
dzynarodowe standardy rachunkowosci zgodne z Rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu
Europejskiego i Rady, Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej z dnia 29.11.2008, L 320/27

77 Krajowy Standard Rachunkowosci nr 1 ,Rachunek przeptywdw pienieznych”, Zatqcznik do
uchwaty 16/2017...

178 Artykut 48b ust. 3 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
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— wplywy i wydatki na ubezpieczenia spoteczne i zdrowotne,

— wydatki z tytutu podatku dochodowego lub wptywy ze zwrotu podatku do-
chodowego, chyba ze w wyrazny sposéb mozna je potaczy¢ z dziatalnoscia
finansowg badz inwestycyjna,

—  wplywy i wydatki z tytutu umoéw zawieranych w celu nabycia i odsprzedazy
instrumentdéw finansowych, pod warunkiem, ze s3 one przedmiotem dziatal-
nosci operacyjnej jednostki.

Dziatalnos¢ inwestycyjna zwigzana z gospodarowaniem majatkiem trwatym

Wedtug KSR 1 zostata zdefiniowana jako dziatalnos¢, ktorej przedmiotem jest na-
bywanie lub zbywanie rzeczowych aktywoéw trwatych (Srodkéw trwatych lub $rod-
koéw trwatych w budowie), WNIP, dtugoterminowych inwestycji, w tym inwestycji
w nieruchomosci i prawa, krétkoterminowych aktywow finansowych (z wyjatkiem
srodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentéw). Natomiast w ujeciu MSR 7 przez dziatal-
nosc¢ inwestycyjna nalezy rozumiec dziatalno$¢ polegajaca na nabywaniu i sprzedazy
aktywow trwatych oraz inwestycji krétkoterminowych niezaliczonych do ekwiwalen-
tow srodkow pienieznych. Do przeptywéw dziatalnosci inwestycyjnej zalicza sie
w szczegolnosci nastepujace rodzaje wydatkow i wptywow:

e wydatki z tytutu zakupu, montazu, uruchomienia sktadnikéw srodkéw trwatych,
srodkoéw trwatych w budowie, wartosci niematerialnych i prawnych, inwestycji
w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne, jak tez aktywow finanso-
wych,

* wplywy ze sprzedazy srodkéw trwatych, srodkéw trwatych w budowie, wartosci
niematerialnych i prawnych, inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niemate-
rialne i prawne, jak tez aktywéw finansowych,

e wydatki i wptywy z tytutu udzielenia i zwrotu krétko- i dtugoterminowych pozy-
czek udzielonych innym jednostkom,

e wydatki z tytutu zaliczek na zakupy dotyczace dziatalnosci inwestycyjnej oraz
wplywy ze zwrotu tych zaliczek,

» wydatki i wptywy z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych,

e wydatki i wptywy z tytutu pienieznych kosztéw i korzysci dotyczacych wymienio-
nych wczesniej sktadnikow dziatalnosci inwestycyjnej, np. otrzymane odsetki od
lokat, otrzymane dywidendy.

Nalezy podkredli¢, ze przy sporzadzaniu rachunku przeptywoéw pienieznych nie
ma znaczenia, czy dany skfadnik aktywow trwatych bedzie wykorzystywany do dzia-
talnosci operacyjnej jednostki, czy tez zostat zakupiony w celu osiggniecia korzysci
ekonomicznych wynikajacych z przyrostu wartosci tych aktywow lub ich odsprzeda-
zy. W obu powyzszych przypadkach wydatki na jego zakup oraz wptywy zwigzane
z ich odsprzedaza zalicza sie do dziatalnosci inwestycyjnej. Wykorzystanie przyzna-
nych dotacji wykazuje sie w rachunku przeptywéw pienieznych jako wydatek zalicza-
ny do odpowiedniego rodzaju dziatalnosci operacyjnej lub inwestycyjnej w zaleznosci
od przeznaczenia dotacji.
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Dziatalno$¢ finansowa zwigzana z gospodarowaniem kapitatem staltym

Wedtug KSR 1 obejmuje pozyskiwanie, inne niz dziatalno$¢ operacyjna, zrédet fi-

nansowania, w tym takze zwiekszajacych kapitat whasny, lub ich sptate, a takze zwia-
zane z tym pieniezne koszty, w tym prowizje, odsetki, dywidendy oraz korzysci.
Wystapienie przeptywoéw z dziatalnosci finansowej powoduje zmiany rozmiaréw rela-
¢ji kapitatu (funduszu wiasnego) i zadtuzenia jednostki, jezeli korzysta z finansowania
kapitatem obcym. MSR 7 definiuje dziatalnos¢ finansowa jako dziatalnos$¢, w wyniku
ktorej zmianie ulegaja wysokos¢ i struktura wniesionego kapitatu wiasnego oraz za-
dtuzenia jednostki. Przeptywy z dziatalnosci finansowej tworza:

wptywy z wydania udziatéw (akcji) i innych instrumentéw kapitatowych, doptat
do kapitatu oraz sprzedazy udziatéw (akgji) wtasnych,

ptatnosci na rzecz wihascicieli akcji lub udziatéw jednostki z tytutu ich wykupu
i zwrot dopfat do kapitatu,

wptywy z emisji dtugo- i krétkoterminowych dtuznych instrumentéw finanso-
wych,

zaciggniecie i spfate kredytéw i pozyczek (tacznie ze zrealizowanymi réznicami
kursowymi),

wydatki z tytutu podziatu zysku, w tym z lat poprzednich,

wydatki poniesione przez korzystajagcego na sptate zobowiagzan z tytutu uméw
leasingu finansowego,

zaptacone odsetki, prowizje bankowe i inne pieniezne koszty (lub korzysci) zwia-
zane bezposrednio z pozyskaniem kapitatu obcego.

W teorii literatury wystepuje réwniez pojecie trzech stopni przeptywoéw pieniez-

nych'®. Zaleznosci miedzy nimi sg nastepujace:

Przeplywy pieniezne | stopnia sg tozsame z operacyjnymi przeptywami pie-
nieznymi, przez ktére nalezy rozumie¢ gotowke wygenerowana w ramach pod-
stawowej dziatalnosci podmiotu gospodarujacego. Saldo przeptywoéw z dziatal-
nosci operacyjnej powinno by¢ zawsze dodatnie. W przypadku ujemnych prze-
ptywéw z dziatalnosci operacyjnej podmiot gospodarujacy moze pokrywac ujem-
ne saldo z dziatalnosci operacyjnej nadwyzkami z przeptywdéw inwestycyjnych
i finansowych.

Przeptywy pieniezne Il stopnia stanowi suma przeptywéw pienieznych operacyj-
nych i inwestycyjnych - jesli przeptywy pieniezne Il stopnia sa wyzsze od przepty-
wow pienieznych | stopnia, przy zatozeniu, ze przeptywy pieniezne | stopnia s
dodatnie, to mozna wnioskowac o efektywnosci dziatalnosci inwestycyjnej bada-
nego podmiotu. W sytuacji odwrotnej, kiedy przeptywy pieniezne Il stopnia sa
nizsze niz przeptywy | stopnia, przy zatozeniu, ze przeptywy | stopnia sa dodatnie,

179 E, Dudek-Szczepankiewicz, Analiza sytuacji finansowej przedsiebiorstwa na bazie sprawozda-

nia z przeptywow pienieznych, ,Monitor Rachunkowosci i Finanséw” 2004, nr 2, s. 32-39.
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Tabela 1.14. Warianty sytuacji finansowej w zaleznosci od ksztattowania sie przeptywdw
pienieznych z poszczegdlnych rodzajéw dziatalnosci

Wariant

Przeptywy pieniezne

z dzialalnosci:

finansowej

Zalozenia wariantu - charakterystyka

N | operacyjnej

w | inwestycyjnej

D

5

podmiot uzyskuje srodki z dziatalnosci operacyjnej i finan-
sowej, z ktérej finansowana jest dziatalnos¢ inwestycyjna,
wydatki inwestycyjne pokrywane sa przez wiasne $rodki
pieniezne oraz obce,

to wariant, ktéry wyrdznia sie prawidtowymi zrédtami finan-
sowania dziatalnosci,

podmioty o takiej strukturze przeptywéw pienieznych maja
szanse na dynamiczny rozwdj,

wariant, ktéry oznacza dobra lub bardzo dobra kondycje
finansowa i jest najbardziej oczekiwany przez inwestoréw
i wierzycieli

w tym wariancie nadwyzki srodkéw, wypracowane w ra-
mach dziatalnosci operacyjnej, finansuja sfere inwestycyjna
i finansowa,

wariant wiasciwy dla podmiotéw dojrzatych i dochodo-
wych, powiekszajacych majatek trwaty,

koniecznos¢ obstugi dtugu moze ogranicza¢ dalsze tempo
rozwoju podmiotu,

to wariant wfasciwy dla podmiotéw o ustabilizowanym
tempie rozwoju i wysokiej rentownosci,

realizowane inwestycje oraz sptata zobowigzan finanso-
wych sg pokrywane z nadwyzki srodkéw wypracowanych
w ramach dziatalnosci operacyjnej,

potencjalne ujemne przeptywy z catoksztattu dziatalnosci
negatywnie wptywaja na ptynnos¢ podmiotu

wariant nietypowy i wystepuje rzadko oraz krétkotrwale,
podmioty w tym wariancie wyrdzniaja sie wysokimi wskaz-
nikami ptynnosci,

podmiot pozyskuje srodki z trzech obszaréw dziatania - do-
datnie przeptywy Swiadcza o akumulacji srodkéw pieniez-
nych w podmiocie planujacym wydatki inwestycyjne,

brak realizacji inwestycji wptywa na nadptynnos¢ podmiotu
oraz na nieefektywne wykorzystanie kapitatu obcego,
wariant wiasciwy dla podmiotéw o wysokiej ptynnosci,
ktore, pozyskujac srodki poprzez wyprzedaz majatku oraz
z nowych instrumentéw finansowych, moga przygotowy-
wac nowe inwestycje
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1 2 3 4 5

+ podmiot generuje nadwyzki Srodkéw pienieznych z dziatal-
nosci operacyjnej oraz inwestycyjnej,

« wariant moze sugerowa¢, ze dtugoterminowo srodki z dzia-
talnosci operacyjnej nie wystarczajg do obstugi dtugu, wo-

4 + + - bec czego konieczna jest wyprzedaz majatku,

+ brak naktadéw inwestycyjnych (nadwyzka na dziatalnosci
inwestycyjnej) moze powodowac spadek jakosci majatku
trwatego niezbednego do prowadzenia dalszej dziatalnosci
statutowej

+ podmiot nie uzyskuje nadwyzek z dziatalnosci operacyjnej,
co nalezy oceni¢ negatywnie,

- nadwyzki Srodkoéw z dziatalnosci finansowej s przeznacza-
ne na realizacje inwestycji,

« krétkoterminowo jest to wariant wzglednie neutralny,

« to wariant typowy dla nowych podmiotéw lub podmiotéw
w restrukturyzacji, gdzie zaréwno dziatalnos¢ biezaca, jak
i inwestycyjna, finansowane sa diugiem

+ podmiot nie generuje nadwyzek z dziatalnosci operacyjnej,

« nadwyzki z dziatalnosci inwestycyjnej s osiagane z wyprze-

6 - + + dazy majatku,

» podmiot posiada jeszcze krétkoterminowo zdolnos¢ do fi-
nansowania potrzeb dtugiem

- wariant niekorzystny dla podmiotu gospodarujgcego, wy-
znaczajacy duze prawdopodobienstwo utraty wyptacalnosci,

+ ujemnym przeptywom z dziatalnosci operacyjnej towarzy-

7 - + - sza ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej,

- finansowanie dziatalnosci operacyjnej oraz obstuga zadtu-
zenia finansowane sg poprzez wyprzedaz majatku, co jest
symptomem ztej sytuacji finansowej

« podmiot nie generuje dodatniego salda na dziatalnosci
operacyjnej oraz nie positkuje sie zewnetrznymi zZrédtami
finansowania w celu poprawy efektywnosci,

8 - - — |+ podmiot nie prowadzi wyprzedazy majatku,

- inwestowanie w majatek przy ujemnych przeptywach na
dziatalnosci operacyjnej i finansowej stanowi asumpt do
utraty ptynnosci i wyptacalnosci w krotkim czasie

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie M. Nowak, Praktyczna ocena kondycji finansowej przedsie-
biorstwa—metodyiograniczenia, Fundacja Rozwoju Rachunkowosciw Polsce, Warszawa 1998,
s. 151-160; D. Wedzki, Analiza wskaZznikowa sprawozdania finansowego. Wskazniki finansowe,
Tom 2, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2009, s. 15-153; E. Sniezek, M. Wiatr, Interpretacja
i analiza przeptywow pienieznych. Ujecie sprawozdawcze i menedzerskie, Wolters Kluwer, War-
szawa 2011, s. 63-66 oraz T. Maslanka, |. Mazur-Maslanka, Analiza i ocena kondycji finansowej
przedsiebiorstwa z wykorzystaniem rachunku przeptywdw pienieznych, CeDeWu, Warszawa
2021,s.67-71.
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uzyskuje sie informacje o sfinansowaniu naktadéw inwestycyjnych z dziatalnosci
operacyjnej podmiotu. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej powinny
co najmniej pokrywac ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, ktére wyni-
kaja z realizowanych nakfadoéw produkcyjno-odtworzeniowych. W krotkim okre-
sie potrzeby inwestycyjne moga by¢ réwniez finansowane z dodatniego salda
przeptywow z dziatalnosci finansowej. W diugim okresie potrzeby inwestycyjne
winny by¢ finansowane wytacznie z dodatniego salda przeptywoéw z dziatalnosci
operacyjnej.

*  Przeplywy pieniezne Il stopnia to suma przeptywoéw pienieznych operacyjnych,
inwestycyjnych oraz finansowych, ktére oznaczajg zmiane stanu srodkéw pie-
nieznych w danym czasie. Dodatnie przeptywy pieniezne Il stopnia $wiadcza
o wzroscie srodkow pienieznych bedacych do dyspozycji badanego podmiotu.
Natomiast ujemna wartos¢ przeptywoéw pienieznych Il stopnia potwierdza fakt
zmniejszania sie zasobow gotéwkowych jednostki.

Na podstawie dokonanej prezentacji istoty rachunku przeptywéw pienieznych
mozna stwierdzi¢, ze wstepne wnioski o sytuacji finansowej badanego podmiotu
mozna wyciaggna¢ na podstawie analizy ksztattowania sie przeptywoéw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej oraz finansowej. Przypisujac dla kazdego
z przeptywodw pienieznych znak (+) — jesli jest nadwyzka lub znak (-), jesli jest niedo-
bor srodkéw pienieznych, uzyskuje sie 8 wariantéw sytuacji finansowej w zaleznosci
od ksztattowania sie przeptywow pienieznych z poszczegdlnych rodzajéw dziatalnos-
ci zestawionych w tabeli 1.14.

Powyzsze rozwazania potwierdzajg, ze rachunek przeptywoéw pienieznych przed-
stawia istotne informacje o zmianach oraz kierunkach zmian w wartosci srodkéw pie-
nieznych i ich ekwiwalentéw w podmiocie gospodarujacym. Informacje te sa ko-
nieczne w ocenie sytuacji finansowej oraz w procesie podejmowania decyzji. Mozli-
wos¢ ustalenia wzajemnych relacji wystepujacych miedzy kierunkami przeptywow
pienieznych w ramach wyodrebnionych rodzajéw dziatalnos$ci moze stanowi¢ pod-
stawe oceny kondycji finansowej badanego podmiotu. Najwazniejsze korzysci ptyna-
ce z zastosowania rachunku przeptywoéw pienieznych, okreslone réwniez w MSR 7,
polegaja na tym, ze:

* rachunek przeptywoéw pienieznych dostarcza informacje, dzieki ktérym mozliwe
jest dokonanie oceny zmian w aktywach netto jednostki, jej struktury finansowe;j
obejmujacej réwniez ptynnos¢ i wyptacalnos¢ oraz zdolnosci do wywierania
wptywu na wysokosc i okres wystapienia przeptywoéw pienieznych,

» informacje o przeptywach pienieznych mozna wykorzystac przy ocenie zdolnosci
podmiotu do generowania srodkéw pienieznych i ich racjonalnego wydatkowa-
nia, pozwalajg one tez odbiorcom informacji finansowej opracowa¢ metody oce-
ny i poréwnywania wartosci biezacej przysztych przeptywédw pienieznych wyste-
pujacych w réznych jednostkach,

* informacje o przeptywach pienieznych zapewniaja lepsza poréwnywalnosc¢ spo-
rzadzanych przez r6zne jednostki sprawozdan z dziatalnosci poprzez ujednolice-
nie ewidencji takich samych transakgji i zdarzen,



1. Kondycja finansowa jednostki samorzadu terytorialnego i jej pomiar 99

* retrospektywne informacje o przeptywach pienieznych moga stanowi¢ baze do
okreslenia wielkosci, okresu oraz wystapienia prospektywnych przeptywéw pie-
nieznych.

W wyniku przeprowadzonego studium literatury'® mozna stwierdzi¢, ze jedynym
brakujagcym elementem, ktérego nie sporzadzajg jednostki samorzadu terytorialne-
go, jest rachunek przeptywoéw pienieznych. Warto zaznaczy¢, ze analiza rachunku
przeptywoéw pienieznych moze by¢ sporzadzona metody bezposrednia, a tym sa-
mym mozna ja wdrozy¢ w jednostkach samorzadu terytorialnego. Bezposrednim ar-
gumentem, ktéry przemawia za opracowaniem koncepcji rachunku przeptywéw
pienieznych dla jednostek samorzadu terytorialnego, jest to, ze mozliwe jest wyko-
rzystanie informacji finansowych zawartych w przygotowanych sprawozdaniach
z realizacji dochodéw i wydatkéw. Sprawozdania budzetowe bowiem wymagaja
szczegdtowej ewidencji dochodéw i wydatkéw budzetowych. Wobec tego mozna
przypisac istotne znaczenie rachunkowi przeptywdw pienieznych z punktu widzenia
prezentowanej pojemnosci informacyjnej. Przedstawia on w wieloprzekrojowej for-
mie dziatalnos¢ badanego podmiotu w okreslonym czasie. Prezentuje jego kondycje
finansowa, efekty dziatan, ktére doprowadzity do jej osiagniecia. Jednoczesnie po-
zwala dokona¢ oceny ptynnosci finansowej, w tym zdolnosci ptatniczej, jak réwniez
dalszych perspektyw rozwoju badanego podmiotu. Przydatnos¢ informacji o prze-
ptywach pienieznych w ocenie kondycji finansowej jednostki samorzadu terytorial-
nego polega na tym, ze rachunek przeptywoéw pienieznych prezentuje uzytkownikom
informacje jakosciowo rézne od informacji pochodzacych ze sprawozdan budzeto-
wych. Ponadto odzwierciedla skutki proceséw zachodzacych w jednostce w postaci
wptywédw i wydatkdw, przez co bardziej realnie prezentuje rzeczywistg sytuacje fi-
nansowa. W zwiazku z tym mozna uzna¢, ze rachunek przeptywdw pienieznych ma
charakter komplementarny do sprawozdawczosci budzetowej i koordynuje informa-
Cje w niej zawarte, podnoszac tym samym wartos¢ informacyjna tych sprawozdan.

1.5. Kryteria i zasady analizy finansowej
jednostki samorzadu terytorialnego
z perspektywy instytucji finansowej

Analiza finansowa jest integralng czescig szeroko rozumianej rachunkowosci'®'. Jest
réwniez czescig analizy ekonomicznej, ktéra zajmuje sie oceng sytuacji majatkowej
i finansowej podmiotu, analiza efektywnosci dziatalnosci biezacej oraz oceng zdol-

180 Szerzej: G. Dabbicco, A comparison of debt measures in fiscal statistics and public sector finan-
cial statements, ,Public Money & Management” 2018, no 38(7),s. 511-518.
181 G. Gotebiowski, A. Ttaczata, Analiza finansowa w teorii i w praktyce, Difin, Warszawa 2010, s. 11.
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nosci podmiotu do rozwoju w przysztosci'®. W tym znaczeniu jest procesem poz-
nawczym, polegajacym na identyfikacji podstawowych cech, zjawisk oraz struktur za-
chodzacych w badanym podmiocie, wyrazonych w jednostkach pienieznych, rozpo-
znaniu ich wewnetrznej ztozonosci i zewnetrznych zaleznosci oraz ustaleniu mecha-
nizmoéw ich ksztattowania'®. To réwniez jedna z metod badawczych stuzacych pozna-
niu ztozonych zjawisk poprzez ich podziat na elementy proste i zbadanie zwigzkéw
miedzy nimi, szczegdlnie zwigzkéw przyczynowo-skutkowych. Analiza finansowa do-
starcza informacje finansowe odbiorcom zewnetrznym i wewnetrznym. Utatwia zro-
zumienie proceséw zachodzacych w jednostce gospodarczej. Pozwala uzyskac
informacje o jej stanie majatkowym i kapitatowym. Dzieki temu mozliwe jest zdiagno-
zowanie obecnej kondycji ekonomiczno-finansowej jednostki i jej perspektywy na
przysztosc.

Na gruncie teorii wyrdznia sie dwa podsystemy analizy finansowej'®*:

* analize efektywnosci ekonomicznej, ktorej celem jest rozpoznanie skutecznosci
dziatania, powodow jej spadku lub wzrostu,

* analize kondycji finansowej, ktéra przyczynia sie do oceny stanu finansowego
jednostki w badanym okresie.

Podziat ten wynika z réznic w potrzebach informacyjnych zgtaszanych przez od-
biorcéw zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych. Kluczowymi celami analizy sa
konstruktywne okreslenie stanu finansowego, weryfikacja decyzji rozwojowych oraz
poszukiwanie rezerw efektywnosciowych. Na podstawie analizy finansowej opartej
na miernikach finansowych mozna zatem zdiagnozowac symptomy polepszajacej lub
pogarszajacej sie kondycji finansowej badanego podmiotu.

Cecha charakterystyczng analizy finansowej jest bezposrednie wykorzystanie jej
rezultatow do zarzadzania w ujeciu zaréwno retrospektywnym (pozwalajacym oce-
ni¢ decyzje podjete w przesztosci), jak i prospektywnym. Sprowadza sie do dokonania
oceny stanu i wynikéw finansowych podmiotéw gospodarujacych z punktu widzenia
racjonalnosci gospodarowania.

W literaturze uznaje sie, ze narzedzia analizy finansowej, jak: wskazniki rentowno-
$ci, zadtuzenia, wykorzystania aktywéw oraz ptynnosci sa zaprojektowane gtéwnie
na potrzeby komercyjnych podmiotéw gospodarczych. Uzytkownikami informacji
pochodzacych z analizy finansowej sg przede wszystkim inwestorzy zainteresowani
uzyskiwang przed podmiot rentownoscig oraz oceniajacy ryzyko bankructwa bada-
nego podmiotu. W tym sensie pod uwage bierze sie zasadnos¢ dokonywania analizy

82 \W. Gabrusewicz, Analiza finansowa przedsiebiorstw. Teoria i zastosowanie, PWE, Warszawa
2014,s.22.

8 S. Wrzosek, Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstw, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
we Wroctawiu, Wroctaw 2006, s. 8.

8 Rachunkowos¢ i analiza finansowa dla inzynieréw, B. Nadolna (red.), Difin, Warszawa 2012,
s.334.
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finansowej jednostki samorzadu terytorialnego'®, poniewaz w tym przypadku nie
wystepuje ryzyko bankructwa. Ponadto pomiar efektywnosci dziatan jednostek sa-
morzadu terytorialnego moze réwniez wydawac sie bezcelowy, poniewaz nie sg to
jednostki nastawione na osigganie zysku. Wobec tego analiza finansowa jednostek
samorzadu terytorialnego dotyczy gtéwnie dziatai analitycznych w odniesieniu do
zaplanowanych i wykonanych dochodéw, wydatkéw, przychodoéw, rozchodow, a tak-
ze deficytu budzetu. Przedmiotem analizy moga by¢ rowniez inne obszary dziatalno-
$cijednostkisamorzaduterytorialnego, jak np.ocenaatrakcyjnosciprzezmieszkancéw,
potencjalnych i realnych inwestoréw, zadtuzenie i ryzyko z nim zwigzane's,

W literaturze przedmiotu mozna réwniez znalez¢ stanowisko, w ktdrym analiza
finansowa moze mie¢ znamiona tzw. analizy szokowej i stanowic¢ wazny element pro-
cesu ustalania mozliwosci rozwojowych samorzadu. Dzieki takiemu podejsciu mozli-
we jest wyznaczenie bezpiecznego poziomu i struktury zadtuzenia w warunkach
zadanego scenariusza oraz okreslenie dziatan koniecznych do spetnienia ustawowych
limitéw w obszarze obstugi dtugu z jednoczesnym ustaleniem mozliwej maksymalnej
utraty dochodéw oraz potencjalnego wzrostu wydatkéw wynikajacych bezposrednio
z zatamania gospodarczego'®.

Powyzsze pozwala twierdzi¢, ze w odniesieniu do podsektora samorzadowego
analiza finansowa moze stanowi¢ skuteczne wsparcie w procesie podejmowania de-
cyzji w kontekscie oceny stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego oraz za-
ciggania przez nig zobowigzan. Pozwala dokona¢ rzeczywistej oceny mozliwosci
finansowych badanego podmiotu (potencjalnego kredytobiorcy) oraz jego zdolnosci
do obstugi planowanych do zaciggniecia zobowiazan w przysztosci. Jednoczesnie jest
zasadniczym zrédtem wiedzy o zjawiskach finansowych zaistniatych w przesztosci.

W przypadku jednostek samorzadu terytorialnego, jako szczegdlnej kategorii
klienta korporacyjnego banku, nie stosuje sie tych samych metod oraz sposobéw gro-
madzenia i przetwarzania informacji, ktére zwykle wykorzystuje sie podczas analizy
finansowej w sektorze przedsiebiorstw (tabela 1.15). Jest to uwarunkowane przede
wszystkim specyfikg gospodarki finansowej samorzadu, charakterem strumieni pie-
nieznych oraz sposobem przygotowywania dokumentacji budzetowej. Réwniez ze
wzgledu na specyfike dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego cele opraco-
wywania analizy finansowej istotnie sie réznig od celéw analizy finansowej podmiotu
komercyjnego.

18 M. Kosek-Wojnar, Ryzyko utraty ptynnosci jednostek samorzqdu terytorialnego — préba kwanty-
fikacji, Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Bochni nr 3, Bochnia 2005, s. 46.

18 A. Zysnarska, Rachunkowos¢ sektora budzetowego z elementami analizy finansowej, ODDK,
Gdansk 2019, 5.417.

187 M. Czekaj, B. Nawrocki, Zastosowanie analizy szokowej (stress testing) zadtuzenia do oceny ry-
zyka w jednostkach samorzqdu terytorialnego, ,Finanse Komunalne” 2012, nr 10, s. 204.
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W literaturze wyrdznia sie nastepujace cele analizy finansowej jednostek samo-
rzadu terytorialnego'®®:

» identyfikacja czynnikéw pozytywnych i negatywnych wptywajacych na realizacje
celéw jednostki,

* prezentacja dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego, ktéra pozwoli oce-
ni¢ osiggniete efekty w relacji do poniesionych nakfadow,

* ocena skutecznosci podejmowanych przez jednostke dziatan, w szczegdlnosci
w odniesieniu do stanu posiadanego i zarzadzanego majatku, posiadanych zaso-
béw oraz zmian w stanie otoczenia,

* wspomaganie podejmowania decyzji zarzadczych w obszarze np. efektywnego i ra-
cjonalnego wydatkowania srodkéw publicznych oraz lepszej jakosci zarzadzania.
Tym samym weryfikacji podlegaja nastepujace obszary:

» efektywnos¢ podejmowanych dziatan majacych wptyw na poziom dochodéw
oraz wydatkow,

» wielkos¢ istniejacych i potencjalnych nadwyzek i rezerw finansowych,

e kierunki rozwoju sytuacji finansowej,

e podstawy w zakresie mozliwosci tworzenia scenariuszy decyzyjnych wraz z symu-
lacja ich zastosowania ze szczegdlnym uwzglednieniem pozytywnych i negatyw-
nych skutkéw decyzji,

* obszary dotyczace zwiekszenia efektywnosci prowadzonych dziatan w podziale
na obszary aktywnosci samorzadowe;j.

Wskazane réznice przesadzaja o tym, iz zadania oraz cele analizy finansowej jed-
nostki samorzadu terytorialnego zasadniczo sa odmienne od tych stawianych anali-
zie finansowej podmiotéw komercyjnych. Z przytoczonych cech dokonywanej analizy
finansowej nalezy takze w sposéb szczegdlny odniesc¢ sie do sposobu kasowego uje-
cia sytuacji majatkowo-finansowej jednostek samorzadu terytorialnego, wynikajace-
go z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 17 wrzesnia 2017 .8 w sprawie szcze-
gotowych zasad rachunkowosci oraz planéw kont. Taka formuta prezentacji operacji
finansowych polega na tym, ze zaréwno dochody, jak i wydatki ujmowane s w termi-
nach ich zaptaty. Oznacza to, ze poszczegdlne operacje ksieguje sie w ewidencji
z datg wykonania. A zatem dochody uznaje sie za zrealizowane z chwilg uznania ra-
chunku. Natomiast wydatki uznaje sie jako zrealizowane woéwczas, kiedy nastapi wy-
ptata srodkéw z rachunku budzetowego. Dotyczg one ptatnosci dokonanych w da-
nym roku, niezaleznie od roku, ktérego dotyczyto zobowigzanie powodujgce wypta-

18 M. Dylewski, B. Filipiak, B. Gorzatczynska-Koczkodaj, Podstawy analizy finansowej w jednost-
kach samorzqdu terytorialnego, Municipium, Warszawa 2004, s. 12.

'8 Rozporzqdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 13 wrzesnia 2017 r. w sprawie rachunkowo-
Sci oraz planéw kont dla budzetu paristwa, budzetéw jednostek samorzqdu terytorialnego, jednostek
budzetowych, samorzqdowych zaktadéw budzetowych, paristwowych funduszy celowych oraz pan-
stwowych jednostek budzetowych majqcych siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, Dz. U.
2020, poz. 342
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Tabela 1.15. Kryteria analizy finansowej w podsektorze samorzadowym vs sektor przedsiebiorstw

wzrost udziatu w rynku oraz wymierne
efekty ekonomiczne dla realizowanej
dziatalnosci.

Kryterium . . . Analiza finansowa jednostek
. Analiza finansowa przedsiebiorstw .
analizy samorzadu terytorialnego
System Przedsiebiorstwa finansuja swoja dzia- | Jednostki samorzadu terytorialnego
finansowania talnos¢ kapitatem wiasnym oraz obcym. | finansuja swojg dziatalnos¢ poprzez
dziatalnosci system zagwarantowanych ustawowo
dochodow.
Zasady Przedsiebiorstwa prowadza ewidencje | Jednostki samorzadu terytorialnego
gospodarki zrealizowanych operacji finansowych, | wykorzystuja metode kasowa ewiden-
finansowej wykorzystujgc metode memoriatowa. | cji operacji finansowych.
Struktura Przedsiebiorstwa  wykorzystuja  ze-|Jednostki samorzadu terytorialnego
i motywy wnetrzne zrédfa finansowania dziatal- | wykorzystuja zazwyczaj tradycyjne in-
finansowania nosci biezacej i inwestycyjnej w celu | strumenty finansowe. Limity zadtuzenia
dziatalnosci osiggniecia prawidtowych relacji bilan- | wyznaczaja regulacje prawne.
ze zrodet sowych oraz optymalizacji rentownosci.
zewnetrznych Wykorzystuja szeroki katalog dostep-
nych instrumentow finansowych.
Zasady Przedsiebiorstwa realizujg dziatalno$¢ | Jednostki samorzadu terytorialnego to
prowadzonej gospodarcza oparta na zasadach ko-|podmioty Swiadczace ustugi na zasa-
dziatalnosci mercyjnych, w ktérych priorytetem sa | dach niekomercyjnych na rzecz lokalnej

spotecznosci.

System obcigzen
finansowych

Przedsiebiorstwa s3  zobligowane
do regulowania podatkéw bezpo-
$rednich i posrednich, wynikajacych
z prowadzonej przez nie dziatalnosci
gospodarczej.

Zrédtem finansowania zadar realizowa-
nych przez samorzady sg przede wszyst-
kim podatki bezposrednie. Samorzady
w ramach posiadanego wtadztwa po-
datkowego dysponuja przymusemw za-
kresie mozliwosci egzekwowania nalez-
nych im podatkéw.

Zasady polityki
kreowania dtugu

Przedsiebiorstwa podejmuja niezalezne
decyzje biznesowe w kontekscie pozio-
mu i struktury zadtuzenia z zachowa-
niem bezpieczenstwa finansowego, tj.
zachowaniem wyptacalnosci (solvency).

Decyzje jednostek samorzadu teryto-
rialnego w zakresie kreowania diugu
zaleza od norm prawnych (limity dtugu)
oraz uwarunkowan formalnych, jak np.
pozyskanie pozytywnych opinii od re-
gionalnej izby obrachunkowe;j.

Ocena zasobdéw

W  strukturze zasobéw w sektorze
przedsiebiorstw dominuja zasoby rze-
czowe.

W strukturze zasobéw w podsektorze
samorzadowym dominuja zasoby fi-
nansowe. Wykorzystanie analizy wskaz-
nikowej w jednostkach samorzadu tery-
torialnego stuzy do oceny jej ptynnosci
finansowej i wiarygodnosci kredytowe;j.
Pozwala ona oceni¢ zdolnos¢ do regu-
lowania zobowigzan w krotkiej i dtugiej
perspektywie czasowe;j.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie A. Staszel, Narzedzia analizy finansowej w jednostkach sa-
morzqdu terytorialnego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie nr 10
(958), Krakéw 2016, s. 66-67 oraz M. Dylewski, B. Filipiak, B. Gorzatczyrska-Koczkodaj, Anali-
za finansowa w jednostkach samorzqdu terytorialnego, Municipium, Warszawa 2004, s. 35.
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cenie srodkéw z rachunku bankowego i jaki byt wymagalny termin ptatnosci. W prak-
tyce oznacza to, ze sprawozdania budzetowe jednostki samorzadu terytorialnego,
przygotowywane na dany rok budzetowy, zawierajg, w odniesieniu do dochodéw,
wszystkie wptaty na rachunek bankowy w danym roku, niezaleznie od terminu ich
ptatnosci oraz, w odniesieniu do wydatkow, wszystkie te, ktdre wczesniej nie zostaty
uregulowane. Z punktu widzenia dokonywanej analizy finansowej kasowa metoda
prezentacji wielkosci budzetowych zdecydowanie utrudnia rzetelng ocene obecnej
sytuacji ekonomiczno-finansowej, chociazby z uwagi na brak wykazywania nalezno-
$ci i zobowigzan przeterminowanych. W ramach ujecia kasowego mozna elastycznie
przesuwac zobowigzania na kolejny rok budzetowy w celu obnizenia poziomu deficy-
tu lub wykazania nadwyzki. To powoduje, ze metoda kasowa nie motywuje do popra-
wy jakosci planowania budzetowego i egzekwowania naleznosci, ktérych termin
zaptaty minat.

Dla wszystkich typow jednostek samorzadu terytorialnego jednakowy jest model
dziatania oparty na budzecie, sposéb jego przygotowania, planowania oraz realizacji.
Zatem metodologia przeprowadzania analizy finansowej moze by¢ uniwersalna i sto-
sowana do wszystkich typéw jednostek samorzadu terytorialnego oraz do rodzajow
dostepnego dla nich finansowania. Ze wzgledu na réznorodnos¢ dochodéw i zadan
poszczegdlnych typoéw samorzaddw oraz koniecznos$¢ unifikacji analizy finansowej,
zawezanie jej tylko do budzetu okazuje sie niewystarczajace'°. Nacisk ktadzie sie row-
niez na badanie innych sprawozdan budzetowych przewidzianych dla jednostek sa-
morzadu terytorialnego, zdefiniowanych w aktach wykonawczych.

Analiza finansowa jednostek samorzadu terytorialnego winna pozwoli¢ na okre-
$lenie dtugoterminowej zdolnosci do finansowania realizowanych przez nie zadan
oraz weryfikowa¢ dostepne informacje na ptaszczyznie formalnej i merytoryczne;j.
Analiza formalna polega na weryfikacji uprawnien jednostek samorzadu terytorialne-
go oraz jego reprezentantéw do zaciggania diugu. Poza zakresem przyznanych
uprawnien i kompetencji formalna analiza finansowa polega takze na ustaleniu zdol-
nosci do zaciggania zadtuzenia w Swietle limitéw ilosciowych i jakosciowych, o ile ta-
kie istnieja. Dokumentem potwierdzajacym mozliwos¢ zaciggniecia zadtuzenia sa
przedkfadane przez aplikujacy o finansowanie samorzad opinie regionalnej izby ob-
rachunkowej. Opinie te sg niezbedne dla wszelkich zacigganych przez jednostke
samorzadu terytorialnego instrumentéw finansowych, niezaleznie od planowanego
terminu ich sptaty. Co wazne, zwykle instytucje finansowe chetniej finansuja te jed-
nostki samorzadu terytorialnego, ktére posiadajg pozytywna opinie regionalnej izby
obrachunkowej dotyczaca: wykonania budzetu za poprzedni rok, projektu budzetu
na rok biezacy, mozliwosci sfinansowania deficytu, projektu wieloletniej prognozy fi-
nansowej oraz mozliwosci sptaty planowanego zadtuzenia. Opinia regionalnej izby
obrachunkowej w obszarze zarzadzania finansami ma charakter prognostyczny oraz

190 S, Bakalarczyk, Ustugi bankowe dla gmin, AJG, Bydgoszcz 2005, s. 32.
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opiniodawczy™'. Regionalna izba obrachunkowa, wydajac opinie o wskazanych po-
wyzej obszarach tematycznych, rozpatruje wnioski jednostek samorzadu terytorial-
nego w kontekscie legalnosci i prawidtowosci zarzadzania finansami',

Podkresli¢ réowniez nalezy, ze opinie stanowig zazwyczaj powielenie dotychczas
sporzadzanych dokumentéw pokontrolnych. Niewatpliwie jest to istotny mankament
w zakresie cech jakosciowych opinii regionalnej izby obrachunkowej o stanie gospo-
darki finansowej jednostki samorzadu terytorialnego. To sprawia, ze prezentowane
w opinii informacje sa mato uzyteczne i nie znajdujg praktycznego zastosowania
w analizie finansowej instytucji finansowych'?3. Tym samym opinie regionalnej izby
obrachunkowej nie sg skutecznym narzedziem oddziatywania na ograniczanie zadtu-
Zania sie samorzadéw. Opinie, ktore mogtyby by¢ wykorzystane przez instytucje fi-
nansowe, wymagatyby zawarcia oceny kondycji finansowej z wykorzystaniem
wybranych miernikdw finansowych, jednak taki model nie jest stosowany. Z punktu
widzenia tematu niniejszej monografii, w zakresie zapewnienia zdolnosci ptatniczej
jednostki samorzadu terytorialnego, opinia regionalnej izby obrachunkowej odnosi
sie wytgcznie do ustalenia, czy w budzetach jednostki samorzadu terytorialnego
w kolejnych okresach zostaty zaplanowane srodki pieniezne na rozchody. W tym zna-
czeniu opinia regionalnej izby obrachunkowej jest postrzegana jako stanowisko orga-
nu nadzorujacego w zakresie mozliwosci regulowania zobowigzan przez samorzad.
Nalezy przez to rozumie¢, Zze z jednej strony opinia regionalnej izby obrachunkowej
jest forma gwarancji wywigzywania sie przez samorzad z zaciggnietego zobowigza-
nia finansowego, natomiast z drugiej faktycznie ogranicza elastycznos¢ w wykorzy-
stywaniu instrumentéw finansowych.

Podsumowujac, trzeba podkredli¢, ze formalny wymiar analizy finansowej jed-
nostki samorzadu terytorialnego wymaga dysponowania niezbednymi i wartoscio-
wymi informacjami, ktére winny zostac zaprezentowane we wiasciwy sposéb w opinii
regionalnej izby obrachunkowej. Nalezy bowiem zauwazy¢, ze dobrze przeprowa-
dzony formalny etap analizy finansowej wymaga szybkiego dostepu do informacji,
mozliwosci ich przetworzenia, oceniania oraz wykorzystania w procesie decyzyjnym.
Wobec tego wydaje sie niezwykle istotne, ze w formalnej analizie finansowej wazne
jest nie tyle zwiekszanie zasobu prezentowanych w opinii regionalnej izby obrachun-
kowej informacji, ile dostarczanie waznych i uzytecznych informacji finansowych pre-
zentowanych w zrozumiatej formie. Dynamiczny wzrost poziomu zadtuzenia pod-
sektora samorzadowego, determinujgcy zapotrzebowanie na opinie regionalnej izby

1 M. Miklinski, Kompetencje regionalnych izb obrachunkowych w zakresie przeciwdziatania za-
dtuzeniu jednostek samorzqdu terytorialnego, [w:] Finansowanie jednostek samorzqdu terytorialnego.
Problemy praktyczne, J. Gliniecka, A. Drywa, E. Juchniewicz, T. Sowinski (red.), CeDeWu, Warszawa
2016, s.210-213.

1927, Dobrowolski, Zarzgdzanie finansami lokalnymi. Zarys problematyki i metod, Monografie
i Studia Instytutu Spraw Publicznych Uniwersytetu Jagiellonskiego, Krakéw 2017, s. 84.

193 B, Filipiak, Instrumenty i narzedzia zarzqdzania dfugiem — ocena spojnosci z wieloletniq progno-
zq finansowg, ,Finanse Komunalne” 2006, nr 12, s. 23-28.
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obrachunkowej, jednoznacznie wskazuje, jak istotne znaczenie przypisuje sie zawar-
tosci informacji prezentowanych kazdorazowo w opinii. W powyzszych rozwazaniach
wykazano, ze nadal kluczowym problemem w tym zakresie jest nieustanny brak do-
precyzowania kryteridow, w oparciu o ktére nalezy sporzadzac opinie. Wymaga to jed-
nak dalszych prac polegajacych na uszczegétowieniu, wzglednie na modyfikacji, pro-
cedur w zakresie klasyfikacji dtugu, oceny jego struktury i ryzyka finansowego'.

W aspekcie merytorycznej czesci analizy finansowej szczegdlnie istotne jest prze-
prowadzenie empirycznej weryfikacji przedtozonych w banku sprawozdan budzeto-
wych oraz finansowych, obejmujacej nastepujace po sobie sekcje (tabela 1.16).

Tabela 1.16. Zakres i zrédfa informacji wymaganych do przeprowadzenia merytorycznej analizy
finansowej jednostki samorzadu terytorialnego

Zakres informacji niezbednych do przeprowadzenia

Obszar analizy merytorycznej analizy finansowej

merytorycznej jednostki samorzadu terytorialnego
1 2
Prezentacja jednostki - Informacje ogdlne o jednostce samorzadu terytorialnego obejmuja
samorzadu prezentacje:
terytorialnego —  rodzaju samorzadu: gmina (wiejska, miejska, miejsko-wiejska),
powiat czy wojewddztwo,
—  posiadanego ratingu nadanego przez zewnetrznga instytucje
ratingowa,
—  podstawowych zrédet dochodéw,
—  struktury i wielkosci populacji lokalnej,
— atrakcyjnosci inwestycyjnej,
—  potozenia geograficznego
Prezentacja Analiza finansowa zawiera réwniez omoéwienie:
zapotrzebowania « celu finansowania, tj. pokrycie wystepujacego w ciaggu roku budze-
na finansowanie towego przejsciowego deficytu, finansowanie planowanego deficytu

budzetowego, rolowanie zadtuzenia poprzez sptate dotychczasowe-
go dtuguy, finansowanie projektéw inwestycyjnych lub poszczegdl-
nych etapéw projektu inwestycyjnego,

- dla finansowania projektow inwestycyjnych — harmonogram rzeczo-
wo-finansowy realizowanej inwestycji, jej etapdéw oraz podstawo-
wych Zrédet finansowania,

- cech instrumentu finansowego oraz przedstawionych w specyfikacji
istotnych warunkéw zamoéwienia niestandardowych wymogow, jak
np. rezygnacja z regulaminowych zapiséw potencjalnego banku fi-
nansujacego

%4 M. Dylewski, Nadzér i kontrola nad dziatalnosciq jednostek samorzqdu terytorialnego — aspekty
finansowe, [w:] Il Forum Samorzqdowe. Samorzqd terytorialny w zintegrowanej Europie, B. Filipiak,
A. Szewczuk (red.), Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 401, Szczecin 2005, s. 173.
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1

2

Dotychczasowa polityka
rozwoju jednostki samo-
rzadu terytorialnego

Analiza finansowa w obszarze polityki rozwoju jednostki samorzadu te-

rytorialnego obejmuje:

+ rozpoznanie podstawowych obszaréw rozwoju oraz kluczowych pro-
jektow inwestycyjnych,

- wskazanie zrodet finansowania projektow inwestycyjnych

Opinie regionalnej izby
obrachunkowej

To etap analizy opinii sporzadzanych przez regionalng izbe obrachun-
kowa pod katem oceny opinii (pozytywne, negatywne czy tez pozytyw-
ne z zastrzezeniami)

Analiza budzetu
operacyjnego

To etap, w ktérym ocenie podlega wielko$¢ nadwyzki operacyjnej bie-

Z3cej oraz szacowanej na kolejne okresy.

Punktem odniesienia oceny nadwyzki operacyjnej sa historyczne po-

ziomy na podstawie zatwierdzonych i zaopiniowanych przez regionalna

izbe obrachunkowa sprawozdan budzetowych.

Analiza budzetu operacyjnego obejmuje ocene struktury budzetu, tj.:

« strukture dochodéw i wydatkéw z wydzieleniem czesci biezacej do-
chodéw i wydatkéw,

« poziom nadwyzki operacyjnej oraz jej rentownosc,

« poziom dochoddéw wtasnych i ich udziat w dochodach ogétem.

Analiza budzetu operacyjnego zawiera ocene jakosci i trafnosci plano-
wania budzetowego poprzez okreslenie stopnia realizacji poszczegol-
nych kategorii budzetowych

Analiza rachunku
przeptywéw

Analiza finansowa w obszarze rachunku przeptywdw pienieznych obej-
muje ocene dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego na ptasz-
czyznie inwestycyjnej oraz finansowej.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej dostarczajg informacje o plano-
wanej wyprzedazy majatku, ktéry pozwoli pozyska¢ dodatkowa baze
srodkow pienieznych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej pozwalajg ustali¢, jaki jest poziom
zaplanowanych ptatnosci z tytutu instrumentéw finansowych w relacji
do zrealizowanej nadwyzki operacyjnej, jak rowniez okresli¢ obciazenia
obstuga dtugu w catym okresie finansowania, o ile jest to mozliwe.
Analiza finansowa w obszarze przeptywéw z dziatalnosci finansowej
obejmuje réwniez ocene:

- ryzyka wypfaty z tytutu zadtuzenia posredniego,

« poziomu finansowania i struktury portfela dtugu

Analiza poziomu oraz
struktury zadtuzenia

Analiza poziomu oraz struktury zadtuzenia obejmuje ocene:

» dtugu bezposredniego, posredniego oraz diugu sptacanego wydat-
kami,

«+ rodzaju i cech charakterystycznych wykorzystywanych przez jednost-
ke samorzadu terytorialnego instrumentéw finansowych,

+ wskaznika sptaty zadtuzenia w catym badanym okresie

+ poziomu zobowiagzan wymagalnych oraz potencjalnego ich wptywu
na sytuacje finansowa samorzadu

Analiza ryzyka

Rodzaje ryzyka zostaly opisane w podrozdziale 4.1 niniejszej pracy.
Szczegdlnie nalezy wskaza¢, jakie aspekty ryzyka moga wystepowac
oraz w jaki sposéb mozna je ograniczy¢

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Etap merytorycznej analizy finansowej, co do zasady, winien zatem sprowadza¢
sie do oceny realnoscii wysokosci przysztych nadwyzek finansowych, ktére potencjal-
nie moga stanowic¢ zrodto sptaty dtugu. Nalezy zauwazy¢, ze etap merytorycznej
analizy finansowej w kazdej instytucji finansowej jest realizowany w oparciu o indywi-
dualnie przyjeta polityke oraz o wewnetrzne procedury. Wobec tego réznice w ocenie
stanu finansow jednostki samorzadu terytorialnego, jakie powstaja miedzy poszcze-
golnymi instytucjami finansowymi, wynikajg wtasnie z indywidualnej metody prze-
prowadzania analizy finansowej. Natomiast zakres szczeg6towosci analizy finansowej
dodatkowo moga warunkowac rodzaj, cel oraz okres finansowania.

W wypadku finansowania odnoszacego sie do pokrycia wystepujacego w ciggu
roku niedoboru srodkéw dokonywana jest wytgcznie ocena sytuacji ekonomiczno-fi-
nansowej. Ocenie poddaje sie wéwczas dynamike poszczegdlnych kategorii budzeto-
wych, trafnos¢ planowania budzetowego oraz zgodnos¢ planowania z wykonaniem
budzetu, a takze polityke ksztattowania dochodéw i wydatkow.

Natomiast w odniesieniu do finansowania projektow inwestycyjnych analizie
podlegaja takze wiarygodnos¢ montazu finansowego inwestycji (dotyczy to w szcze-
golnosci projektéw unijnych) oraz jego wptyw na budzet jednostki samorzadu teryto-
rialnego. Rozszerzona analiza dtugoterminowej polityki inwestycyjnej moze obej-
mowac rowniez:

* budowe planéw i programoéw inwestycyjnych, strukture inwestycji oraz zrédta ich
finansowania (strategie rozwoju jednostki oraz metody finansowania inwestycji),

e analize skali inwestycji rozwojowych w relacji do odtworzeniowych oraz ich
wptyw na rozwéj spoteczno-gospodarczy,

e wspotistnienie alternatywnych wariantéw programéw inwestycyjnych i ich
wptyw na budzet jednostki,

» zdefiniowanie zasad wspotpracy na ptaszczyznie diugoterminowego planowania
inwestycyjnego i finansowego oraz ksztattowania poziomu i rodzaju zadtuzenia.
Réwnie waznym elementem analizy finansowej jest ocena czynnikéw determinu-

jacych rozwéj jednostki samorzadu terytorialnego. W tym zakresie ocenie poddawa-

ne sa planowane przez samorzad projekty inwestycyjne, przedtozone biznesplany
zawierajgce montaz finansowy.

Merytoryczna ocena analizy finansowej obejmuje takze ocene dotychczasowej
polityki zarzadzania dtugiem samorzadowym, w szczegdlnosci'®:

* przyjete w samorzadzie zasady odnoszace sie do zarzadzania dtugiem samorza-
dowym - istotng role odgrywaja tu mierniki finansowe dotyczace bezpieczen-
stwa finansowego, przyjeta polityka oraz procedury w zakresie pozyskiwania fi-
nansowania, plan postepowania w sytuacjach kryzysowych, dopasowanie termi-
nu zaciagniecia instrumentu finansowego do terminéw realizacji przedsiewziec,
oszacowanie wielkosci zapotrzebowania na finansowanie,

195 K.S. Cichocki, Budowanie wiarygodnosci finansowej gminy i jej zdolnosci kredytowej, [w:] Wielo-
letnie planowanie finansowe: ocena zdolnosci kredytowej w gminie, najtariszy pieniqdz we wtasciwym
czasie, K.S. Cichocki (red.), Municipium, Warszawa 2001, s. 22.
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» dtugoterminowg polityke finansowa, bazujaca na wtasciwym szacowaniu zadtu-
zenia oraz zapotrzebowaniu na finansowanie, dostosowaniu harmonogramu za-
padalnosci i sptat instrumentéw finansowych.

Celem merytorycznej czesci analizy finansowej jest ocena mogacych sie pojawic
sygnatéw ostrzegawczych, ktére wymagaja indywidualnego uzasadnienia. Moga to
by¢ np.:

* negatywna opinia regionalnej izby obrachunkowej co do uchwat obejmujacych
wykonanie budzetu za poprzedni rok obrachunkowy, projekt budzetu na rok bie-
zacy, mozliwosci sfinansowania budzetu, wieloletniej prognozy finansowej badz
mozliwosci sptaty dtugu, o ktory ubiega sie jednostka samorzadu terytorialnego,

e wprowadzenie programu naprawczego w ostatnich dwéch latach budzetowych,

* niespetnianie relacji kontroli obstugi dtugu,

* brak ewidencji w sprawozdaniach budzetowych Rb-z i w wieloletniej prognozie
finansowej innych znaczacych zobowigzan poza pozyczkami, kredytami i obliga-
cjami, umoéw nienazwanych, ktére wywotujg skutki ekonomiczne podobne do
umowy kredytu i pozyczki, jak np. leasing zwrotny, ktére nie posiadaja opinii re-
gionalnej izby obrachunkowe;j.

Reasumujgc zatem powyzsze rozwazania, nalezy wskaza¢, ze formalna i meryto-
ryczna analiza finansowa jest procesem wieloetapowym. Okresla kondycje finansowa
opisywang za pomocag wyselekcjonowanych miernikéw finansowych, wskazujacych
na poziom np. nadwyzki operacyjnej, saldo budzetu, skale zadtuzenia, trend w zakre-
sie gromadzonych dochodoéw i realizowanych wydatkéw, a takze dostarcza informacg;ji
o stanie finanséw jednostki samorzadu terytorialnego, w tym w szczegolnosci'®:

* o uwarunkowaniach spoteczno-demograficznych,

* ojakosci zarzadzania w jednostce samorzadu terytorialnego,

* 0 przebiegu dotychczasowej wspotpracy z instytucjami finansujacymi potwier-
dzonej stosownymi opiniami bankowymi.

W toku prowadzonych rozwazan wykazano, ze ustalenie kondycji finansowej jed-
nostki samorzadu terytorialnego jest mozliwe po uprzednim przeprowadzeniu wielo-
etapowej analizy finansowej na podstawie przedtozonych petnych i wiarygodnych
sprawozdan budzetowych oraz subiektywnej ocenie ich rzetelnosci. Analiza finanso-
wa pozwala bowiem uzyskac operatywna i przejrzysta informacje w zakresie ksztatto-
wania sie badanych zjawisk finansowych. W niniejszym punkcie wykazano rowniez, ze
analiza finansowa jednostki samorzadu terytorialnego jest narzedziem potrzebnym
oraz efektywnym. Pozwala uzyskac wiele informacji niezbednych w procesie podej-
mowania decyzji, zarzadzania jednostka, jak réwniez w ocenie jej wynikéw nie tylko
finansowych, ale i jakosciowych, w tym szeroko rozumianej atrakcyjnosci. Nalezy pod-
kresli¢, ze poprzez analize finansowa jednostki samorzadu terytorialnego mozliwe

%6 M. Kepa, Podejscie bankdéw do wywiqzywania sie ze zobowiqzan przez JST, [w:] Szacowanie pro-
blemu zadtuzenia jednostek samorzqdu terytorialnego w warunkach zwiekszonego ryzyka utraty ptyn-
nosci finansowej, E. Denek, M. Dylewski (red.), Difin, Warszawa 2013, s. 129-130.
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jest dokonanie oceny efektywnosci dziatan jednostki. Jednocze$nie stwarza ona do-
godne warunki do zidentyfikowania mozliwosci racjonalizacji gospodarki finansowej
oraz wskazania nastepstw finansowych realizacji obranej strategii rozwoju jednostki.



Rozdziat 2

Dtug podsektora samorzgdowego
w polskim systemie finanséw
publicznych

2.1. Istota i ograniczenia dotyczace dtugu
jednostki samorzadu terytorialnego

Dtug samorzadowy stanowi cze$¢ dtugu publicznego. Jakkolwiek ustawa o finansach
publicznych (zwana dalej ufp)' reguluje kwestie prawne dotyczace samej istoty dtugu
oraz jego zaciggania, to nie odnosi sie bezposrednio do definicji dtugu jednostki
samorzadu terytorialnego?. Konstytucja® rowniez nie definiuje istoty dtugu samo-
rzagdowego, albowiem termin: ,dtug publiczny” jest definicjg 0ogdlna, na ktéra skfada
sie dtug czesci rzadowej oraz samorzadowej. Natomiast E. Chojna-Duch wskazuje, ze
przez dtug nalezy rozumiec faczne finansowe zobowigzania zaciggniete przez pod-
mioty sektora publicznego z tytutu réznych, z ekonomicznego oraz prawnego punk-
tu widzenia, zdarzen prawnofinansowych, w tym niedoboréw powstajacych w wyniku
finansowania nadwyzki wydatkéw publicznych ponad dochody publiczne skumulo-
wane w poprzednich okresach. Zaciggniete zobowigzania winny by¢ skorygowane
o mechanizm konsolidagji, tj. polega¢ na wyeliminowaniu wzajemnych przeptywoéw
miedzy nimi*. W literaturze przedmiotu C. Kosikowski postulowat, by do powszechnie
obowigzujacych przepiséw prawa wprowadzi¢ dywersyfikacje dtugu z podziatem na
centralny oraz samorzadowy, na podobienstwo regulacji prawnych innych krajéw,
ktére wyrdzniajg dtug panstwowy oraz dtug samorzadowy?®. Ze wzgledu na to, ze czy-
nione rozwazania dotycza dtugu jednostki samorzadu terytorialnego, definicje tego

' Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, Dz. U. z 2009, nr 157, poz. 1240
zpdzn.zm.

2 J. Adamiak, Deficyt budzetowy i dfug komunalny w jednostkach samorzqdu terytorialnego na
przyktadzie Torunia, [w:] Wybrane problemy finanséw jednostek samorzqdu terytorialnego, L. Patrza-
tek (red.), Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu, Poznan 2008, s. 11.

 Konstytucja RP z dnia 2 kwietnia 1997, Dz. U. z 1997, nr 78, poz. 483, z p6zn. zm.

4 E. Chojna-Duch, Polskie prawo finansowe. Finanse publiczne, Lexis Nexis, Warszawa 2003,
s.137.

5 C. Kosikowski, Ustawa o finansach publicznych, ,Panstwo i Prawo” 1999, nr 3, s. 11.
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dtugu nalezy bezposrednio odnie$¢ do podsektora samorzadowego®. B. Filipiak uwa-
za, ze samorzadowy dtug publiczny nalezy rozumie¢ jako finansowe zobowigzanie
wiadz publicznych podsektora samorzagdowego wobec podmiotéw spoza tego sek-
tora, ktore podlega sptacie’. Zadtuzenie jednostki samorzadu terytorialnego moze
by¢ réwniez interpretowane jako suma nominalnej wartosci srodkéw finansowych
postawionych do jej dyspozycji na $cisle zdefiniowanych warunkach oraz na z géry
oznaczony okres®. Stanowi to zobowigzanie finansowe wobec kapitatodawcoéw, ktére
nalezy sptaci¢®. Zaciggane przez samorzady zobowiazania finansowe moga mie¢ dwa
Zrédta spfaty. Pierwsze Zrodto sptaty moga stanowic srodki wiasne generowane przez
jednostke w przysztosci (pay-as-you-go, tj. finansowanie przedsiewzie¢ na podstawie
zakumulowanych srodkéw z okreséw poprzednich) lub drugie, tj. przyszte przychody,
ktére beda generowane z finansowanych projektéw i przedsiewziec (pay-as-you-use,
tj. finansowanie przedsiewzie¢ w oparciu o dtug sptacany z przysztych wptywow)™.

Wedtug pierwotnego stanu prawnego katalog tytutéw dtuznych zaliczanych do
dtugu publicznego (tabela 2.1) miat charakter zamkniety, a dwczesne regulacje nie
byty jednak kompletne, poniewaz czes¢ z nich, majacych kluczowe znaczenie dla dtu-
gu, zostata usankcjonowana w przepisach aktéw wykonawczych. Naturalnie stanowi-
to to wielokrotnie bodziec do dyskusji w kontekscie oficjalnego katalogu tytutéw
dtuznych (tabela 2.2).

Powstate woéwczas kontrowersje rozstrzygnefa nowelizacja ustawy o finansach
publicznych, obowigzujaca od 1 stycznia 2019 r., na mocy ktoérej pierwotny katalog
tytutéw dtuznych zostat uzupetniony o instrumenty dtuzne ujete w tymze rozporza-
dzeniu. Oproécz kategorii kredytdéw oraz pozyczek zostaty wymienione zobowiazania
finansowe wynikajace ze stosunkéw prawnych, wywotujacych konsekwencje ekono-
miczne podobne do umowy kredytu lub pozyczki, w szczegdlnosci:

* umowy o partnerstwie publiczno-prywatnym, ktére maja wptyw na poziom dtu-
gu publicznego,

* papiery wartosciowe, ktorych zbywalnos¢ jest ograniczona,

e umowy sprzedazy, w ktérych cena jest ptatna w ratach,

* umowy leasingu zawarte z producentem lub finansujagcym, w ktérych ryzyko

i korzysci z tytutu wtasnosci sg przeniesione na korzystajacego z rzeczy,

* umowy nienazwane o terminie zapfaty dtuzszym niz rok, zwigzane z finansowa-
niem ustug, dostaw, robét budowlanych, ktére wywotuja skutki ekonomiczne po-
dobne do umowy pozyczki lub kredytu.

¢ M. Poniatowicz, Zarzqdzanie dtugiem jednostki samorzqdu terytorialnego, Prace Naukowe
Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 894, Wroctaw 2001, s. 162-173.

7 B.Filipiak, Finanse samorzqdowe. Nowe wyzwania biezqce i perspektywiczne, Difin, Warszawa
2011, 5. 229.

& P.Swianiewicz, Zadtuzenie samorzqddw, ,Wspélnota”, 7 stycznia 2006, s. 22-24.

° K. Piotrowska-Marczak, T. Uryszek, Zarzqgdzanie finansami publicznymi, Difin, Warszawa 2009,
s. 114.

19 R.C. Fischer, State and local public finance, Routledge, New York 2016, s. 244,
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Tabela 2.2. Ograniczenia prawne dla tytutéow dtuznych zdefiniowanych w ustawie o finansach
publicznych oraz aktach wykonawczych obowiazujace do 2019 roku

Ograniczenia

Kredyty i pozyczki

Pozostate tytuty dtuzne

towej

prawne tytutow wedtug Rozporzadzenia
dtuznych wedtug ufp Ministra Finanséw*

Limit zaciggania |+ ograniczona limitem mozliwos¢ |« brak limitowania

zobowiazan zaciggania zobowigzan dtuznych,

dtuznych zdefiniowanym w uchwale budze-

Koniecznos¢
pozyskania opinii
regionalnej izby
obrachunkowej

obowiazek pozyskania opinii re-
gionalnej izby obrachunkowej
w sprawie mozliwosci sptaty dtu-
gu

brak obowigzku pozyskania opinii
regionalnej izby obrachunkowej
w sprawie mozliwosci sptaty dtugu

Maksymalny
poziom sptaty
zobowiazan

maksymalna kwota obstugi dtugu
uwzgledniata: odsetki i dyskonta
od zobowiazan zaciggnietych z ty-
tutu kredytéw i pozyczek, emisji
papieréw wartosciowych oraz po-
tencjalnych wydatkéw z tytutu
udzielonych poreczen i gwarancji

sptata zobowiazan zdefiniowanych
w rozporzadzeniu, z wytaczeniem
papieréow wartosciowych o ograni-
czonej zbywalnosci, nie podlegata
limitowi sptaty zobowiagzan

Charakter prawny
dtugu

dtug utozsamiano z instrumenta-
mi powodujgcymi dtugotermino-
we zobowigzania jednostek samo-
rzadu terytorialnego,
dtug wiazat sie z pozyskiwaniem
Srodkdéw finansowych

tytuly dtuzne zdefiniowane w rozpo-
rzadzeniu uznawano za dtug spfaca-
ny wydatkami,

tytuty dtuzne wymienione w rozpo-
rzadzeniu nie wigzaty sie z przepty-
wem srodkow finansowych

Sposodb
spetnienia
Swiadczenia
pienieznego

pozyskane S$rodki zaliczano do
przychodoéw jednostki samorzadu
terytorialnego,

sptate dtugu zaliczano do rozcho-
doéw jednostki samorzadu teryto-
rialnego,

prowizje oraz odsetki zaliczano do
wydatkéw biezacych jednostki sa-
morzadu terytorialnego

$wiadczenia w ramach wskazanych
w rozporzadzeniu tytutéw dtuznych
nie odnoszono do sptaty pozyska-
nych srodkéw finansowych,

obstuga dtugu nie posiadata cech
wiasciwych dla $wiadczenia pieniez-
nego wiasciwego dla relacji: przy-
chdd i rozchéd, typowych dla tytu-
téw dtuznych zdefiniowanych w usta-
wie,

ekonomiczne rozrachunki tytutéw
dtuznych ewidencjonowano w do-
chodach majatkowych, a spfate kapi-
tatu ewidencjonowano jako wydatki

* Rozporzqdzenie Ministra Finanséw z dnia 28 grudnia 2011 r. w sprawie szczegétowego sposo-
bu klasyfikacji tytutéw dtuznych zaliczanych do paristwowego dtugu publicznego, Dz. U. 2011, nr 298,

poz. 1767

Zrédto: opracowanie wiasne.
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W uzasadnieniu zmiany dotychczasowego katalogu tytutéw dtuznych ujetych
w nowelizacji ustawy odwotywano sie do argumentacji, wedle ktorej:

* tres¢ ekonomiczna instrumentu finansowego determinowata wiasciwg jego kla-
syfikacje,

e rozszerzenie i uzupetnienie katalogu tytutéw dtuznych wynikato z potrzeby
zapewnienia bezpieczenstwa finanséw publicznych,

* istniata potrzeba dostosowania metodologii wyliczania dtugu publicznego do
statystyki w obszarze dtugu publicznego uzywanej wedtug standardéw miedzy-
narodowych.

Odnoszac sie krytycznie do przedstawionej argumentacji, nalezy podkresli¢, ze
dokonana zmiana klasyfikacji tytutéw dtuznych istotnie zmienita dotychczasowy ka-
talog™. Zmiana ta polega przede wszystkim na tym, ze pierwotny zbiér tytutow dtuz-
nych nie cechuje sie juz zamknietym katalogiem. Mozna stwierdzi¢, ze na bazie
obecnych regulacji kazda umowa lub inna konstrukcja prawna moze zostac¢ uznana za
tytut dtuzny, jesli tylko ocena transakcji pozwoli stwierdzi¢, ze wywotuje ona konse-
kwencje ekonomiczne podobne do skutkdw wynikajacych z istoty umowy kredytu,
pozyczki oraz papierow wartosciowych'. Nadto nalezy stwierdzi¢, ze wtaczenie tych-
ze zobowigzan do ustawowo zdefiniowanego katalogu tytutéw dtuznych determinu-
je uwzglednienie ich w ograniczeniach co do sposobu i zakresu zaciggania zobowig-
zan. Jednoczesnie spfata tychze zobowiazan na bazie znowelizowanych regulacji
prawnych zostata uwzgledniona w relacji sptaty zobowigzan.

Dtug samorzadowy stanowi zatem wyraz zobowigzan jednostki samorzadu te-
rytorialnego wystepujacej w roli dtuznika do zwrotu sum pozyczonych oraz odse-
tek™. Zwykle wielu autoréw przychyla sie do definicji, ze dtug lokalny mozna rozumiec
jako og6t zobowigzan jednostki samorzadu terytorialnego, ktéra, bedac strong wia-
sciwych umow, jest zobligowana do zaptaty kwot z tytutu zaciagnietych kredytéw
i pozyczek, wyemitowanych papieréw wartosciowych, przyjetych depozytéw oraz
zobowigzan wymagalnych'. Uwzgledniajac kryterium podmiotu zaciggajacego dtug,

" Uzasadnienie Ministra Finanséw do Rzgdowego projektu ustawy o zmianie ustawy o finansach
publicznych oraz niektdrych innych ustaw, druk nr 2787 z dnia 17.08.2018

2.M. Bitner, M. Kulesza, Nowa definicja paristwowego dfugu publicznego? Problemy zwiqgzane
z interpretacjq przepisow rozporzqdzenia Ministra Finanséw z 23.12.2010 r. w sprawie szczegétowego
sposobu klasyfikacji tytutéw dtuznych zaliczanych do paristwowego dtugu publicznego, w tym Skarbu
Paristwa, ,Samorzad Terytorialny” 2011, nr 7-8, s. 15-30.

3 M. Dylewski, Finansowanie zwrotne w JST — dylematy i ograniczenia, ,Finanse Komunalne”
2017, nr 11, 5. 5-13.

“ A. Borodo, Dtug publiczny i deficyt budzetowy jednostek samorzqdu terytorialnego. Zagadnie-
nia prawne, [w:] Samorzgdowy Poradnik Budzetowy na rok 2002, W. Miemiec, B. Cybulski (red.), Muni-
cipium, Warszawa 2002, s. 144.

> M. Zioto, Zadtuzenie gmin — przestanka czy ograniczenie w procesie kreowania ich rozwoju?
Analiza przypadku na przyktadzie gmin wojewddztwa zachodniopomorskiego, [w:] Ekonomiczne
iprawne uwarunkowania i bariery redukdji deficytu i dfugu publicznego, J. Szotno-Koguc, A. Pomorska
(red.), Wolters Kluwer, Warszawa 2017, s. 474.
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mozna wskaza¢, ze dtug podsektora samorzadowego obejmuje zobowigzania finan-
sowe gmin, powiatéw, wojewodztw.

Wobec braku prawnej definicji nalezy uzna¢, ze terminologia samorzadowego
dtugu publicznego ma umowny charakter' i stanowi kategorie opisujaca dziatal-
nosc¢ jednostki samorzadu terytorialnego zwiazang z wykorzystywaniem instrumen-
tow finansowych, jak: kredyty, pozyczki oraz obligacje i poreczenia, a takze inne
instrumenty'. Istota samorzadowego dtugu publicznego ma cechy konstrukcji cywil-
noprawnej i odwotuje sie do stosunku zobowigzaniowego'®. Na podstawie zapiséw
Kodeksu cywilnego (zwanego dalej kc)'® zobowigzanie polega na tym, ze wierzyciel
moze zadac¢ od dtuznika swiadczenia, a ten winien je zrealizowa¢, w szczegdlnosci:
spetni¢ lub zaniechad. Prawo wierzyciela definiowane jest jako wierzytelnos¢, nato-
miast obowigzek dtuznika stanowi dtug. W stosunku zobowigzaniowym udziat moga
bra¢ podmioty posiadajace przymiot osobowosci prawnej. Jego celem zas jest zaspo-
kajanie potrzeb wierzyciela przez dtuznika. Bazujac na powyzszej definicji stosunku
zobowigzaniowego, nalezy wskaza¢, ze jednostka samorzadu terytorialnego moze
wystepowac jako dtuznik rzeczonego stosunku. Jednakze, jak twierdzi B. Filipiak?, nie
ma wyraznego wskazania, jakoby pojecie zobowiazania byto ustalone kompletnie. Do
dtugu publicznego nie jest zaliczane zobowigzanie niewymagalne. A to potwierdza,
ze realnie kategoria ta wyréznia sie umownym charakterem ze wzgledu na to, ze nie
obejmuje przysztych zobowigzan budzetu. Ograniczone srodki finansowe bowiem
sktaniajg samorzady do wykorzystywania zwrotnych instrumentéw finansowania, by
mozna byto uregulowaé niewymagalne jeszcze zobowigzania. Zazwyczaj zadtuzenie,
ktére jest zaciggane przez jednostki samorzadu terytorialnego, ma cechy zobowiaza-
nia dtugoterminowego. Czesta praktyka w samorzadach jest wtasciwie kumulowanie
dtugu o dtugoterminowym charakterze nawet wéwczas, kiedy zostata osiggnieta
réownowaga budzetowa w cyklu rocznym oraz wypracowana nadwyzka budzetowa?'.
Nie zawsze takze deficyt budzetowy determinuje konieczno$¢ emisji nowego dtugu
w celu jego pokrycia. Moze on zostac pokryty przez nadwyzke budzetowa wypraco-
wang w minionych okresach, a pozwalajaca sfinansowa¢ powstaty deficyt. W takim
przypadku nie przyrasta skala zwrotnego finansowania.

Zadtuzenie stanowi ekonomiczng konsekwencje niezréwnowazenia rocznego
budzetu. Z jednej strony zakres zadan realizowanych przez jednostki samorzadu te-
rytorialnego jest bardzo szeroki, zas dochody budzetowe zazwyczaj sg niewystar-

¢ A. Borodo, Polskie prawo finansowe: zarys ogdiny, TNOiK, Torun 2010, s. 223.

7 A. Borodo, Kredyty, pozyczki i obligacje jako zrédto finansowania zadan jednostek samorzqdu
terytorialnego, [w:] Samorzqd terytorialny a banki, A. Borodo (red.), TNOIK, Torur 2002, s. 8.

® Artykut 353 Kodeksu cywilnego, Komentarz do Kodeksu Cywilnego. Ksiega trzecia. Tom 1,
G. Bieniek, H. Ciepta, S. Dmowski (red.), Lexis Nexis, Warszawa 2006, s. 13-17.

¥ Tamze.

20 B. Filipiak, Metodyka kompleksowej oceny gospodarki finansowej samorzqdu terytorialnego,
Difin, Warszawa 2009, s. 301.

21 Szerzej: K. Kluza, R. Dziemianowicz, Analysis of the debt repayment periods of local govern-
ments in Poland in the years 2007-2016, ,Studia Regionalne i Lokalne” 2019, nr 2(76), s. 5-18.
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czajace do pokrycia wszystkich zaplanowanych wydatkéw??. Wobec tego celem
finansowania jest koniecznos¢ uregulowania wymagalnych zobowigzan, potrzeba
zachowania ptynnosci finansowej budzetu lub pokrycia planowanego deficytu bud-
zetowego, jak réwniez zapewnienie zrodet finansowania dla realizowanych zadan in-
westycyjnych?. W tym swietle jednostka samorzadu terytorialnego zgtasza zapotrze-
bowanie na pienigdz, czyli wprost zgtasza powstatg luke w finansowaniu. O poziomie
dtugu oraz jego strukturze moze decydowac wiele czynnikéw, wsréd ktérych nalezy
wymienic¢: deficyt budzetowy, dtugoterminowa polityke utrzymywania deficytu bud-
zetowego stanowiacego narzedzie interwencjonizmu, dokonujace sie w spoteczen-
stwie zmiany demograficzne, szeroki katalog zadan nakfadanych na samorzady,
ekspansywna polityke inwestycyjna, zmiany prawodawstwa odnoszace sie bezpo-
$rednio do budzetu®.

Dostarczenie odpowiednich narzedzi i instrumentéw finansowania pozwala pro-
wadzi¢ wiasciwa polityke finansowa? oraz pokrywac luke finansowa. Przez pojecie
luki finansowej nalezy rozumie¢ pojawiajacy sie niedobér srodkéw pienieznych, ktory
determinuje zapotrzebowanie na kapitat jako zrédto finansowania majatku obroto-
wego i trwatego (tabela 2.3). W praktyce zapotrzebowanie na finansowanie jest uzu-
petniane o, przewidziane przepisami prawa, alternatywne sposoby pozyskiwania
kapitatu na dziatalnos¢ biezaca oraz inwestycyjna®.

Uwzgledniajac powyzsze rozwazania oraz cechy luki finansowania biezacej i in-
westycyjnej, mozna dokonac podziatu ekonomicznego znaczenia diugu. Moze wy-
wotywaé on pozytywne skutki, wspierajagce rozwodj jednostki samorzadu tery-
torialnego. Wowczas jest to dtug konstruktywny. Moze tez determinowac powstawa-
nie zadtuzenia niepozadanego, ktére ogranicza mozliwosci rozwojowe samorzadu.
Wowczas jest to dtug destruktywny.

Finansowa luka inwestycyjna wilasciwie wyréznia sie prorozwojowym charakte-
rem¥, deficyt budzetowy bowiem petni funkcje instrumentu polityki inwestycyjnej.

22 Szerzej: B. Filipiak, M. Dylewski, Dylematy wyboru samorzqdowych instrumentéw dtuznych,
,Studia BAS” 2021, nr 4(68), s. 107-129; A. Wildowicz-Szumarska, Wyzwania polityki fiskalnej dla
parnistw Unii Europejskiej w dobie pandemii COVID-19, ,Studia BAS” 2021, nr 3, s. 121.

2 M. Dylewski, B. Filipiak, M. Gorzatczyriska-Koczkodaj, Analiza finansowa w jednostkach samo-
rzqdu terytorialnego. Municipium, Warszawa 2004, s. 177; J. Sebestova, |. Majerova, |. Szarowska, In-
dicators for assessing the financial condition and municipality management, Revista Administratie si
Management Public, Faculty of Administration and Public Management, Academy of Economic
Studies vol. 31, Bucharest 2018, s. 97-110.

2 M. Kosek-Wojnar, K. Suréwka, Rownowaga budzetowa. Deficyt budzetowy. Dtug publiczny,
PWN, Warszawa 1993, s. 164.

% |, Patrzatek, Finanse samorzqdu terytorialnego, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu, Wroctaw 2010, s. 132.

% M. Kogut-Jaworska, System finansowania dziatalnosci JST, [w:] Bankowo-finansowa obstuga
jednostek samorzqdu terytorialnego, B. Filipiak, S. Flejterski (red.), CeDeWu, Warszawa 2008, s. 32.

2 M. Poniatowicz, Dobry dtug versus zty diug, czyli o specyfice zadtuzenia sektora samorzgdowe-
go, [w:] Ekonomiczne i prawne uwarunkowania i bariery redukcji deficytu i dtugu publicznego, J. Szot-
no-Koguc, A. Pomorska (red.), Lex a Wolters Kluwer Business, Warszawa 2011, s. 490-499.


https://ideas.repec.org/a/rom/rampas/v2018y2018i31p97-110.html
https://ideas.repec.org/a/rom/rampas/v2018y2018i31p97-110.html
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Tabela 2.3. Biezaca i inwestycyjna luka finansowa

Luka finansowa Cechy luki finansowej
1 2

Finansowa luka inwestycyjna |+ finansowa luke inwestycyjna determinujg realizowane przez
jednostke samorzadu terytorialnego projekty inwestycyjne
i ponoszone naktady,

- finansowa luka inwestycyjna jest tym wyzsza, im wyzsza jest
skala realizowanych inwestycji,

- finansowa luka inwestycyjna moze powstawac takze w sytu-
acji tzw. przeinwestowania, tj. braku korelacji miedzy zrédtami
finansowania a potrzebami lokalnej wspdlnoty oraz z niedo-
stosowania przysztych przeptywoéw pienieznych ze zrealizowa-
nych inwestycji,

« wzmozong aktywnos¢ inwestycyjng warunkujg rosnace po-
trzeby lokalnej spotecznosci, potrzeba zniwelowania réznic
w zakresie infrastruktury miedzy samorzadami, mozliwos¢ sko-
rzystania z bezzwrotnego finansowania ze srodkéw unijnych

Finansowa luka biezaca - finansowa luke biezaca determinuja rosnaca skala i zakres reali-
zowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego zadan bez
zapewnienia im adekwatnych Zrédet finansowania,

- finansowa luka biezaca jest tym wyzsza, im bardziej zauwazal-
ny jest spadek dynamiki bazy dochodowej

Zrédto: opracowanie wiasne.

Z tego punktu widzenia mozna uznac, ze jest to dtug produktywny i optacalny, ponie-
waz pozwala on realizowac projekty inwestycyjne, ktére potencjalnie moga stanowi¢
baze dla dodatkowych dochodéw pozwalajacych na spfate zadtuzenia (rat i odsetek)
w przysztosci’®. Dtug konstruktywny co do zasady sprzyja rosnacej dynamice inwesty-
¢ji samorzadowych, co finalnie moze podnosi¢ atrakcyjnos¢ i konkurencyjnos¢ jed-
nostki samorzadu terytorialnego®. Jednakze moze on takze wywiera¢ negatywny
wptyw. Dynamiczny przyrost zadtuzenia moze wynikac z nieodpowiedniej polityki re-
alizowanej przez samorzady. W praktyce przybiera to postac zjawiska tzw. przeinwe-
stowania odnoszacego sie do rodzaju, skali i zasadnosci inwestycji, btednych zatozen
do rachunku ekonomicznego inwestycji, niejednokrotnie charakterystycznego dla
wielu jednostek samorzadowych. Jednoczesnie ograniczenie wzrostu zadtuzenia mo-
ze negatywnie wptyna¢ na rozwdj lokalny, choéby poprzez brak realizacji inwestycji.

2 A. Miynarczyk, Kierunki rozwiqzan prawnych dotyczqcych zmian konstrukcji indywidualnego
wskaznika zadtuzenia jednostek samorzqdu terytorialnego, ,Prawo Budzetowe Panstwa i Samorza-
du” 2018, nr 2/6, s. 32 oraz D.F. Morgan, K.S. Robinson, D. Strachota, J.A. Hough, Budgeting for local
governments and communities, Routledge, New York 2015, s. 456.

2 D. Jurewicz, Diug samorzqdu - bodziec czy bariera absorpcji Srodkéw europejskich, ,Ruch
Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 2016, nr 2, s. 233.
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Odnoszac sie natomiast do deficytu budzetowego w kontekscie finansowej luki
biezacej, nalezy wskazac na niekorzystne trendy obserwowane w obszarze wzajem-
nych relacji miedzy dochodami a wydatkami biezagcymi®®. Jakkolwiek ufp narzuca
obowigzek rownowazenia budzetu operacyjnego, to powstajgca finansowa luka bie-
z3ca, rozumiana jako negatywne relacje dochodowo-wydatkowe dziatalnosci bieza-
cej, nie pozwala samorzadom uzyskiwac optymalnego poziomu nadwyzki operacyjnej
budzetu, ktéra potencjalnie mogtaby zosta¢ wykorzystana jako gtéwne Zrédto wkta-
du wiasnego, chociazby w finansowaniu projektéw inwestycyjnych, réwniez tych ab-
sorbujacych srodki z budzetu Unii Europejskiej.

Na bazie przytoczonych dywagacji: dtug jednostki samorzadu terytorialnego
moze z jednej strony stanowi¢ stymulator rozwoju, gdyz pozwala realizowac zadania,
w tym réwniez dokonywac ilosciowo-jakosciowych modyfikacji, ktére nie majg po-
krycia w biezacym budzecie. Tym samym implikuje konieczno$¢ ponoszenia wydat-
koéw zwigzanych z jego obstuga w kolejnych okresach. Natomiast z drugiej strony,
dtug samorzadowy, poprzez istniejgce reguty budzetowe, moze réwniez ten rozwdj
ograniczac®'. Jakkolwiek niekontrolowany, systematyczny wzrost poziomu dtugu
moze prowadzi¢ do sytuacji utraty stabilnosci finansowe;.

Ekonomiczne znaczenie zadtuzenia komunalnego prezentuje tabela 2.4.

Omoéwione aspekty emisji dtugu samorzadowego pozwalajg osiggnac wiele ko-
rzysci, ale generuja réwniez ryzyko. W warunkach spowolnienia gospodarczego wyso-
ki poziom zadtuzenia moze pogorszy¢ sytuacje finansowa samorzadéw. Nizsze
wptywy do budzetu i zwiekszone zapotrzebowanie na wydatki obnizaja potencjalny
poziom nadwyzki operacyjnej. To w konsekwencji definiuje oczekiwany poziom finan-
sowania zwrotnego. Istotnym zagrozeniem w takiej sytuacji moze by¢ powstanie nad-
miernego zadtuzenia jako tzw. putapkazadtuzenia, co moze spowodowac pogorszenie
struktury wydatkéw poprzez zwiekszone koszty obstugi dtugu. Niemniej jednak ko-
rzystanie z instrumentéw dtuznych i wzrost skali finansowania na zadania inwestycyj-
ne nie zawsze musi by¢ postrzegane negatywnie, poniewaz poprzez dodatkowy dtug
mozliwe jest przyspieszenie proceséw inwestycyjnych stymulujacych dynamike roz-
woju samorzadu. Aktywne gospodarowanie obecnymi i przysztymi zobowigzaniami,
polegajacymi na dostosowaniu do warunkéw rynkowych i strategii finansowej samo-
rzadu, wptywa réwniez na obnizenie kosztéw obstugi dtugu oraz minimalizuje ryzyko
towarzyszace zadtuzaniu®. Nie ulega watpliwosci, ze wykorzystywanie instrumentéw
finansowych w zwiagzku z powstata finansowa luka biezaca lub inwestycyjna Swiadczy
o aktywnosci zarzadzajacych w finansowaniu swoich zadan. Konkludujac, pomimo

30 K. Suréwka, Samodzielnos¢ finansowa samorzqdu terytorialnego w Polsce, PWE, Warszawa
2013, s. 147.

31 K. Owsiak, Zadtuzanie sie jednostek samorzqdu terytorialnego w Polsce — stan i perspektywy,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie nr 1973, Krakéw 2018, s. 158.

32 ). Sierak, Zarzqdzanie finansami jednostek samorzqdu terytorialnego w warunkach kryzysu, [w:]
Nowe zarzgdzanie finansami publicznymi w warunkach kryzysu, S. Owsiak (red.), PWE, Warszawa
2011, s. 389.
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Tabela 2.4. Ekonomiczne znaczenie dtugu dla gospodarki finansowej jednostki samorzadu
terytorialnego

Pozytywny wplyw Negatywny wplyw
dlugu samorzadowego dltugu samorzadowego
« mozliwos¢ pozyskania wysokokwotowego |+ konieczno$¢ obstugi zadtuzenia obejmujacego
finansowania, pozwalajacego realizowaé za-| koszty prowizji, odsetek oraz pozostatych optat,
dania inwestycyjne wykraczajace poza wiasny |« obciazenie przysztych dochodéw samorzadu
potencjat finansowy jednostki samorzadowej, z uwagi na to, ze sptata kapitatu oraz odsetek
- dzieki dostepowi do finansowania nastepuje| zmniejsza pule srodkdw pozostajacych do dys-
dtugoterminowa stabilizacja wieloletniego pla-|  pozycji w kolejnych latach,

nu inwestycyjnego, « hipotetyczne pogorszenie kondycji finansowej

+ mozliwos¢ obnizenia kosztéw jednostkowych | lub utrata ptynnosci w sytuacji niewtasciwego
projektu w sytuacji zwiekszenia zakresu reali-| zarzadzania dtugiem lub wieloletnim planem
zowanej inwestycji, inwestycyjnym,

« mozliwos¢ uzyskiwania dodatkowych docho- |« zmniejszenie zdolnosci ptatniczej poprzez spo-
déw z tytutu przeptywdw pienieznych, wyni-| wolnienie gospodarcze, dokonujace sie zmiany
kajacych z realizacji projektéw inwestycyjnych | demograficzne, ktére moga zaburzy¢ dynami-
wspotfinansowanych dtugiem, ke realizowanych dochoddw,

« redystrybucja obcigzen finansowych zwiagza- |+ niewfasciwa polityka inwestycyjna polegajaca
nych z obstuga zadtuzenia w czasie, obejmuja-| na kumulacji projektéw inwestycyjnych réw-
ca rowniez przyszte pokolenia nolegle, co negatywnie wptywa na zdolnos¢
do terminowej obstugi dtugu,

- materializacja ryzyka finansowego w jednostce
samorzadu terytorialnego, ktére znieksztatca
dotychczasowa zdolno$¢ do obstugi zobowia-
zan finansowych, a tym samym moze wptynac
na wzrost kosztéw obstugi dtugu

Zrédto: opracowanie wiasne.

wystepowania realnych zagrozen zwigzanych z zacigganiem przez jednostki samo-
rzadu terytorialnego dtugu, w rzeczywistosci mozna wskaza¢ na wiele racjonalnych
oraz pozytywnych efektéw wykorzystywania instrumentéw dtuznych. Niewatpliwie
zasadnos$¢ zaciggania diugu implikuje koniecznos$¢ przeprowadzenia gruntownej
analizy ekonomiczno-spotecznej w zakresie korzysci i kosztéw oraz mozliwosci sptaty
dtugu w wieloletnim horyzoncie czasowym?,

Natomiast niekontrolowany wzrost poziomu dtugu samorzadowego moze stano-
wic zagrozenie dla rozwoju spoteczno-gospodarczego, co oznacza, ze nie powinno
sie bagatelizowac takich zagadnien, jak zasadnosc i celowos¢ zadtuzenia, a takze jego
ekonomicznych konsekwencji dla lokalnej wspdlnoty oraz bezpiecznych granic zacigg-
nietego zadtuzenia. Pomimo zmieniajacych sie warunkéw prowadzenia gospodarki
finansowej w podsektorze samorzadowym i uptywu czasu samorzady sa waznym in-
westorem w gospodarce, a ich rola w polityce kreowania dtugu nadal jest istotna.

3 M. Bitner, K.S. Cichocki, J. Sierak, Standardy zarzqdzania dtugiem na szczeblu lokalnym i regio-
nalnym oraz ich wptyw na finansowanie infrastruktury, Instytut Badan Systemowych PAN, Warszawa
2013, s.33.



2. Dtug podsektora samorzadowego w polskim systemie finanséw publicznych 121

2.2. Czynniki wyboru instrumentu dtuznego
przez jednostke samorzadu terytorialnego

Popyt na instrumenty dtuzne wynika z istoty samych finanséw publicznych. W warun-
kach ograniczonosci wtasnych zasobéw finansowych jednostki samorzadu terytorial-
nego niejednokrotnie dokonuja trudnych wyboréw co do sposobu finansowania
zadan**. Dotycza one procesu gromadzenia, wydatkowania i zarzadzania publicznymi
zasobami finansowymi znajdujacymi sie w dyspozycji danej jednostki samorzadu te-
rytorialnego, a wywotuja skutki finansowe zaréwno w krétkim, jak i w dtugim hory-
zoncie czasowym?®. Zasadniczym powodem wystepowania deficytu budzetu jed-
nostki samorzadu terytorialnego okazuje sie niewystarczajacy poziom bezzwrotnych
Zrédet finansowania ustawowo natozonych zadan publicznych. Istotna role odgrywa
sposéb finansowania dziatan jednostek samorzadu terytorialnego, oparty na redy-
strybucji srodkow?, ktéry determinuje stan nieréwnowagi budzetowej, tj. mecha-
nizm permanentnego niezbilansowania wydatkéw budzetowych w relacji do osiag-
nietych dochodéw?. Przestanki sktaniajace do emisji dtugu w samorzadach prezentu-
je tabela 2.5, ktéra potwierdza, ze utrwalanie sie deficytu budzetowego obliguje jed-
nostke samorzadu terytorialnego do jego pokrycia wtasnie kapitatem zwrotnym.
Warto podkresli¢, ze waznym motywem sktaniajgcym jednostki samorzadu tery-
torialnego do korzystania z obcego kapitatu jest gtéwnie niewystarczajacy poziom
transferéw bezzwrotnych, ktére potencjalnie mogtyby stanowi¢ zrédto finansowania
zadan na nie naktadanych. Mozliwos$¢ wykorzystywania kapitatu obcego z jednej stro-
ny nie tylko pozwala pokry¢ planowany i obecny deficyt, ale stanowi takze gwarancje
elastycznego dostepu do Zrédet finansowania. Natomiast z drugiej strony moze zre-
alizowac sie ryzyko nadmiernego zadtuzenia prowadzace do utraty ptynnosci, wymu-
szajace zapewnienie srodkéw pienieznych tytutem terminowej obstugi dtugu, jak
réwniez do wzrostu wydatkéw biezacych wynikajacych z koniecznosci zaptaty umow-
nych odsetek oraz prowizji. Mozliwos¢ finansowania i elastyczny dostep do niego sa
jednak ograniczone przez kryteria®®:
* prawne - uwzgledniajace poziom dtugu oraz koszty jego obstugi,
» ekonomiczne - wynikajace z dostepnosci instrumentéw rynku finansowego oraz
ratingu finansowego jednostki samorzadowej

3 M. Poniatowicz, Wptyw kryzysu gospodarczego na systemy finansowe jednostek samorzqdu te-
rytorialnego na przyktadzie najwiekszych miast w Polsce, Warszawa, CeDeWu, 2014, s. 39.

35 |. Piekunko-Mantiuk, Zarzqdzanie ptynnosciq finansowq w gminach, [w:] Finansowanie gmin-
nego samorzqdu terytorialnego, D.A. Hataburda (red.), WSE w Biatymstoku, Biatystok 2008, s. 124.

% M. Jastrzebska, Zarzqdzanie dtugiem jednostek samorzqdu terytorialnego, Oficyna Wolters
Kluwer, Warszawa 2009, s. 19-21.

3 K. Suréwka, Samorzqd terytorialny w Polsce w dobie spowolnienia gospodarczego, ,Nieréw-
nosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy” 2014, nr 37, s. 373.

38 W. Gonet, Kredyty, pozyczki, obligacje w gospodarce finansowej samorzqdu terytorialnego, Mo-
nografie i Opracowania, SGH, Warszawa 2006, s. 86-92.
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Tabela 2.5. Finansowe oraz pozafinansowe przestanki finansowania zadan dtugiem samorzagdowym

Przestanki finansowania zadan

SEVRDIK jednostki samorzadu terytorialnego diugiem
Odwotujacy sie |+ niewystarczajacy poziom dochodédw wiasnych w relacji do natozonych na nie
do dochodéw zadan,

- relatywnie niski poziom dochodéw budzetowych bedacych konsekwencja np.
niskiej stopy opodatkowania, nieskutecznego systemu $ciggania podatkow,
negatywnego trendu dochodu narodowego,

+ malejace nadwyzki budzetowe,

+ wysoki poziom uzaleznienia jednostek samorzadu terytorialnego od transfe-
réw z budzetu panstwa

Odwotujacy sie |+ koniecznosc¢ finansowania wydatkéw inwestycyjnych,
do wydatkéw |« finansowanie projektéw inwestycyjnych z udziatem $rodkéw z Unii Europej-

skiej oraz koniecznosc¢ zabezpieczenia srodkéw na wktad wtasny,

- wysoka kapitatochtonnos¢ inwestycji infrastrukturalnych oraz dtugi horyzont
czasowy ich realizacji,

« nierdwnomierny harmonogram nakfadéw inwestycyjnych w relacji do osigga-
nych dochodoéw,

« nadmierny poziom wydatkéw budzetowych nieznajdujacych pokrycia w do-
chodach ze Zrédet bezzwrotnych,

- nadmierne finansowanie przez jednostki samorzadu terytorialnego konsump-
¢ji biezacej,

- utrata ptynnosci finansowej bedacej konsekwencja jednolitego tempa realiza-
¢ji inwestycji i gromadzenia dochodéw,

+ znaczacy wzrost kosztéw obstugi dtugu np. z uwagi na wzrost stép procento-

wych

konkurencja wydatkowa i podatkowa miedzy samorzadami

Benchmarking
miedzy
samorzgdami
Pozostate

decyzje polityczne, szczegdlnie w latach wyborczych,

+ biezace priorytety kadry zarzadzajacej polegajace na realizacji polityki niskie-
go opodatkowania wobec wysokich planowanych wydatkéw,

- sytuacje nadzwyczajne oraz losowe,

- nieprawidtowe i nieefektywne zarzadzanie gospodarka finansowa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie A. Kopaniska, M. Kopyt, Determinanty zadtuzenia polskich
gmin i miast na prawach powiatu. Analiza dla lat 2006-2016, ,Finanse Komunalne”2018, nr 10,
s.6-10 oraz M. Poniatowicz, Koncepcja federalizmu fiskalnego w systemie finanséw samorzqdu
terytorialnego, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2010, s. 203.

jako tzw. ograniczenia zewnetrzne, oraz

¢ polityczne — uwarunkowane biezagcym programem politycznym, wyznaczajacym
skale inwestycji komunalnych,

e organizacyjne - wynikajace z braku $wiadomosci o koniecznosci zadtuzania sie
oraz umiejetnosci efektywnego zarzadzania dtugiem

jako tzw. limity wewnetrzne.
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Ograniczenia w zakresie korzystania z finansowania zwrotnego, po pierwsze, za-
pobiegajg nadmiernemu zadtuzaniu sie rozumianemu jako tzw. putapka zadtuzenia,
a po drugie, zabezpieczaja pozyczkodawcow, kredytodawcow, inwestoréw udostep-
niajacych na scisle okreslony czas whasne zasoby finansowe.

Powyzsze potwierdza, ze organizacja systemu finansowania zadan jednostki sa-
morzadu terytorialnego oraz jego funkcjonalnos¢ i elastycznos¢ stanowig o poten-
cjalnym popycie na ustugi finansowe, szczegdlnie te w obszarze kredytowania®.
Rosnace potrzeby lokalne, ograniczenia ustawowe wynikajace z prawa finanséw pu-
blicznych, pogarszajace sie mozliwosci finansowe skfaniajg jednostke samorzadu te-
rytorialnego do poszukiwania réwniez alternatywnych sposobéw finansowania
zadan*. M. Dylewski wskazuje, ze kluczowe obszary decyzji finansowych, podejmo-
wanych w jednostce samorzadu terytorialnego w zakresie wyboru zrédta finansowa-
nia, mozna odnies¢ do tzw. 4Z, tj.*":

1) zakresu i wielkosci dostarczanych débr i ustug na rzecz spotecznosci lokalnej,

2) zaangazowanych zasobow finansowych rozumianych jako naktady koniecz-
ne do dostarczenia débr i ustug lokalnych,

3) zaangazowania majatku trwatego i obrotowego oraz decyzji zwigzanych z za-
rzadzaniem nim,

4) zaangazowanego poziomu zrdédet finansowania koniecznych do funkcjono-
wania dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego.

Rosnace potrzeby inwestycyjne w samorzadach determinujg koniecznos$¢ zmiany
filozofii dziatania polegajacej na odejsciu od dotychczasowej, umiarkowanej polityki
inwestycyjnej w strone kreatywnej polityki dlugu budzetowego*?. Uzyskane ta droga
srodki moga wowczas zostac przeznaczone na przedsiewziecia o charakterze rozwo-
jowym, co moze oznacza¢, ze diug jest zasadniczym instrumentem finansowania
dziatalnosci inwestycyjnej jednostek samorzadu terytorialnego*. Natomiast ograni-
czony dostep do finansowania lub trudnosci w pozyskiwaniu zwrotnych zrédet finan-
sowania zdecydowanie ograniczajg skale i zakres dziatalnosci inwestycyjnej**.

3 A. Rosa, Kredyty i obligacje jako formy pozyskiwania Srodkéw finansowych przez JST w Polsce,
[w:l Finanse publiczne, ). Sokotowski, A. Zabinski, (red.), Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomiczne-
go we Wroctawiu nr 167, Wroctaw 2011, s. 367.

40 D. Hajdys, Partnerstwo publiczno-prywatne a polityka inwestycyjna samorzqdow, ,Finanse Ko-
munalne” 2014, nr 3, s. 49.

4 M. Dylewski, Planowanie budzetowe w podsektorze samorzqdowym. Uwarunkowania, proce-
dury, modele, Difin, Warszawa 2007, s. 75.

42 J. Czempas, Skfonnos¢ do inwestowania w jednostkach samorzqdu terytorialnego. Ujecie ilo-
Sciowe na przyktadzie miast na prawach powiatu wojewddztwa $lgskiego, Wydawnictwo Uniwersyte-
tu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2013, s. 19.

4 M. Poniatowicz, Ukrywanie dtugu jednostek samorzqdu terytorialnego w Polsce — problem real-
ny czy marginalny, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Ekonomiczne Problemy Ustug
nr 76, Szczecin 2011, s. 210.

4 M. Wiewidra, Prawne ograniczenia w zaciqganiu kredytéw i poZyczek przez jednostki samorzg-
du terytorialnego w Polsce na tle rozwiqzari stosowanych w wybranych krajach europejskich, NBP ,Ma-
teriaty i Studia” nr 239, Warszawa 2009, s. 10.
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W praktyce mozna réwniez wskazac podejscie, ktére bazuje na rozpoznaniu czyn-
nikéw zewnetrznych oraz wewnetrznych determinujacych popyt na finansowanie
zwrotne. Klasyfikacja ta odwotuje sie do uwarunkowan wewnetrznych (zaleznych od
samorzadu), decydujacych o dopasowaniu zrédta finansowania do przedmiotu finan-
sowania, ale takze czynnikéw zewnetrznych, wynikajacych z istoty Zrédta finansowa-
nia. Klasyfikacja ta odwotuje sie rowniez posrednio do ogolnej sytuacji finansowej
jednostki samorzadu terytorialnego oraz uwzglednia wady i zalety poszczegdlnych
instrumentow finansowania, zaprezentowane w tabeli 2.6.

Zbior czynnikow wewnetrznych, warunkujacych decyzje o wyborze instrumentu
finansowego, wynika wprost z samej istoty funkcjonowania samorzadu. M. Jastrzeb-
ska podkresla, ze samorzady zwykle wykazuja awersje do niestandardowych instru-
mentéw dtuznych, obejmujacych ztozone struktury transakcji. Réwnie wazny jest
czynnik odwotujacy sie do kadencyjnosci wtadz samorzadowych oraz zmian samo-
rzadu terytorialnego, wynikajacy z uregulowan prawnych, rodzacy konkretne skutki
finansowe, jak np. deficyt budzetowy planowany lub biezacy w danym samorzadzie.

Popyt na finansowanie zwrotne zalezy réwniez od sytuacji ekonomicznej jednost-
ki samorzadu terytorialnego oraz czynnikéw zewnetrznych, wyznaczajacych mozli-
wosci rozwojowe. Mozna przyja¢, w duzym uproszczeniu, ze im lepsza sytuacja
finansowa jednostki samorzadu terytorialnego oraz sprzyjajace czynniki zewnetrzne
i wewnetrzne, tym bardziej bedzie wzrasta¢ popyt na finansowanie zwrotne. Jest to
podyktowane tym, ze rosnace zapotrzebowanie na finansowanie rosnie w miare
wzrostu planowanych inwestycji rozwojowych. Popyt na finansowanie zalezy réwniez
od sktonnosci jednostki samorzadu terytorialnego do zadtuzania sie oraz wyboru
adekwatnych form finansowania.

Jednostka samorzadu terytorialnego ma prawo skorzystac z instrumentéw finan-
sowych dostepnych zaréwno na rynku krajowym, jak i zagranicznym, co niewatpliwie
jest przejawem jej samodzielnosci. Decyzja o wyborze okreslonego instrumentu fi-
nansowego powinna by¢ poprzedzona gruntowng analiza, uwzgledniajaca kluczowe
kryteria oraz cechy instrumentu. Rozwazane motywy powinny by¢ spéjne z charak-
terem oraz specyfika celu finansowania. Literatura przedmiotu nie wskazuje na jedna
uniwersalng klasyfikacje czynnikéw decydujacych o wyborze konkretnego instru-
mentu finansowego, zaprezentowanych w tabeli 2.7. Zaréwno praktyka, jak i literatura
przedmiotu odwotujg sie do katalogu czynnikéw, wsréd ktérych za najwazniejsze
w procesie decyzyjnym nalezy uznac:

* cechy instrumentu finansowego,
* rodzaj ryzyka zwigzanego z wykorzystaniem instrumentu finansowego,
* uzasadnienie celowosci zadtuzania sie jednostki samorzadu terytorialnego,

4 M. Jastrzebska, Zarzqdzanie dtugiem..., s. 145.

4 A.Cyburt, A. Gatecka, Metoda wskazZnikowa w ocenie ptynnosci finansowej jednostek samorzg-
du terytorialnego na przyktadzie gmin wojewddztwa lubelskiego, ,Polityki Europejskie, Finanse i Mar-
keting” 2019, nr 21(70), s. 33-41.
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Tabela 2.6. Weryfikacja czynnikéw determinujacych wybér instrumentu diuznego
przez jednostke samorzadu terytorialnego

Grupa Kluczowe komponenty determinujace wyboér instrumentu dtuznego
czynnikéw przez jednostke samorzadu terytorialnego
Czynniki » kadencyjnos¢ wiadz samorzadowych - dtugoterminowe inwestycje za-
wewnetrzne zwyczaj przekraczajg jedna kadencje samorzadu, na decyzje ekonomiczne
wptywajag czynniki polityczne, zwtaszcza przed wyborami do wiadz samo-
rzadowych,

« wprowadzenie przez samorzad ulg podatkowych - moga one w znacznym
stopniu ograniczy¢ dochody, a tym samym zwiekszy¢ zapotrzebowanie na
finansowanie,

+ btedy popetnione w przesztosci przy wyborze zrédta finansowania weczes-
niejszych inwestycji,

« rating nadany jednostce samorzadu terytorialnego, pozwalajacy oceni¢ jej
sytuacje finansowa oraz zdolnos¢ do zaciggania nowego zadtuzenia (oraz
ustali¢, czy zdolno$¢ kredytowa ma charakter staty, czy krotkoterminowy),

- uzasadnienie biznesowe dla nowo emitowanego dtugu polegajace na usta-
leniu, czy realizacja okreslonej struktury finansowania przetozy sie na pozy-
tywne przeptywy pieniezne (czy zapewnia mechanizm tzw. samofinansowa-

nia)
Czynniki - struktura transakgcji i mechanizm funkcjonowania instrumentu finansowego,
zewnetrzne - reakcja rynku finansowego na sytuacje polityczng i gospodarcza,

- ryzyko finansowe zwigzane z dtugoterminowym finansowaniem oraz jego
potencjalne finansowe skutki, w tym podatnos¢ parametréw finansowych
na wahania, jak np. koszt pozyskania finansowania odnoszacy sie do pozio-
mu stopy procentowej,

- charakter finansowania i jego wptyw na sytuacje finansowa jednostki samo-
rzadu terytorialnego, tzn. czy obejmuje preferencyjne formy finansowania,
wspotfinansowanie unijne, bezzwrotng pomoc finansowa,

« ryzyko wystapienia dodatkowych kosztéw manipulacyjnych/administracyj-
nych,

« mozliwos¢ indywidualnego negocjowania parametréw cenowych oraz
struktury transakgji, w tym réwniez zmiana warunkéw umownych w trakcie
okresu finansowania oraz koszty zwigzane z modyfikacja tychze warunkow
finansowych,

« wymogi formalnoprawne, proceduralne zwigzane z pozyskiwaniem instru-
mentu finansowego,

+ obowiazki oraz klauzule umowne, wymogi sprawozdawcze zwigzane z wy-
korzystywaniem instrumentu finansowego w catym okresie finansowania,

+ zwigkszenie zadan jednostek samorzadu terytorialnego bez uwzglednienia
srodkdéw na ich realizacje,

« czynniki wynikajace z regulacji prawnych, dotyczace finanséw samorzadu
terytorialnego

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie M. Zioto, Zewnetrzne, obce Zrédta finansowania wydatkéw
inwestycyjnych gmin i determinanty ich doboru, Zeszyty Naukowe PTE nr 10, Krakéw 2011,
s.294.
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Tabela 2.7. Czynniki determinujace decyzje o wyborze instrumentu finansowego przez jednostke
samorzadu terytorialnego wedtug M. Jastrzebskiej oraz L. Patrzatka

Czynniki determinujace decyzje o wyborze instrumentu

finansowego przez jednostke samorzadu terytorialnego

Kryteria M. Jastrzebska |+ cechy charakterystyczne instrumentu finansowego,

ogolne + rodzaj i wielko$¢ ryzyka towarzyszacego transakcjom z wykorzy-

staniem wihasciwego instrumentu finansowego

ograniczanie kosztéw pozyskiwania instrumentéw réwnowaza-

cych budzet,

. zachowanie biezacej ptynnosci finansowej,

« zachowanie wzglednej réwnowagi miedzy przysztymi dochodami
oraz zobowigzaniami jednostki samorzadu terytorialnego

Kryteria M. Jastrzebska |« ekonomiczne uzasadnienie decyzji w sprawie emisji zadtuzenia,

dodatkowe - efektywnos¢ instrumentu finansowego,

« skutecznos¢ wybranego instrumentu finansowego

L. Patrzatek « dostepnos¢ kapitatu,

« czas niezbedny do pozyskania kapitatu,

« maksymalna kwota kapitatu mozliwego do pozyskania,

- okres sptaty kapitatu,

- zabezpieczenie sptaty kapitatu,

+ koszt pozyskania kapitatu,

« elastyczno$¢ instrumentu finansowego,

+ ryzyko towarzyszace transakcji zwigzanej z wykorzystywanym
finansowaniem

Kryteria Autor

L. Patrzatek

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie M. Jastrzebska, Wybdr instrumentu zwrotnego finansowa-
nia w celu realizacji inwestycji samorzqdowych, [w:] Ekonomiczne i organizacyjne instrumen-
ty wspierania rozwoju lokalnego i regionalnego. Finanse, rachunkowos¢, przedsiebiorczos¢,
B. Filipiak (red.), Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy
Ustug nr 31, t. 2, Szczecin 2009, s. 45-46 oraz L. Patrzatek, Kryteria wyboru i uwarunkowania
wykorzystania zwrotnych Zrédet finansowania jednostki samorzqdu terytorialnego, [w:] Gos-
podarka finansowa jednostki samorzqdu terytorialnego. Zagadnienia wybrane, L. Patrzatek
(red.), Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu, Poznan 2010, s. 210-213.

e efektywnos¢ wybranego instrumentu finansowego,
» skutecznos¢ wybranego instrumentu finansowego®’.

Z powyzszej argumentacji wynika, ze o wyborze instrumentu finansowego decy-
duja ostateczne warunki ustalone w oparciu o kryteria ogdélne oraz szczegé6towe.

4 M. Jastrzebska, Wybdr instrumentu zwrotnego finansowania w celu realizacji inwestycji samo-
rzqdowych, [w:] Ekonomiczne i organizacyjne instrumenty wspierania rozwoju lokalnego i regionalne-
go. Finanse, rachunkowos¢, przedsiebiorczos¢, B. Filipiak (red.), Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy Ustug nr 31, t. 2, Szczecin 2009, s. 45-46; L. Patrzatek, Kryte-
ria wyboru i uwarunkowania wykorzystania zwrotnych Zrédet finansowania jednostki samorzqdu tery-
torialnego, [w:] Gospodarka finansowa jednostki samorzqdu terytorialnego. Zagadnienia wybrane,
L. Patrzatek (red.), Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu, Poznan 2010, s. 210-213.
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Wsréd nich kluczowe okazuje sie ustalenie, jakie sa warunki brzegowe dla planowanej
transakgji stawiane przez kredytodawcow, jaki charakter oraz zakres zadan winien
podlega¢ finansowaniu srodkami dtuznymi. Nie bez znaczenia pozostaje réwniez
montaz finansowy transakgcji oraz dostepnosc¢ innych alternatywnych sposobéw po-
zyskania finansowania. Kluczowe jest takze zdefiniowanie ekonomicznych mozliwo-
$ci zaciggania dtugu przez samorzady z punktu widzenia koniecznosci zapewnienia
ptynnosci finansowej dtugoterminowo, w tym przede wszystkim: koszt uzyskania
srodkéw, terminy regulowania zobowigzan z tytutu zaciggnietych zobowigzan, dosto-
sowanie instrumentu diuznego do lokalnych mozliwosci finansowych oraz potrzeb
inwestycyjnych, prognozy poziomu stop procentowych w krétkim i dtugim okresie.
Natomiast M. Zioto zaprezentowata trzy gtéwne kategorie klasyfikacji czynnikow
wywierajacych wptyw na ostateczng decyzje o wyborze instrumentu finansowego,
ktére odnosza sie do otoczenia gospodarczego, w ktérym funkcjonuja samorzady.
Twierdzi, Ze ostatecznie na decyzje o wyborze instrumentu finansowego wptywaja
determinanty: prawne, ekonomiczne i formalno-organizacyjne (por. tabela 2.8).

Tabela 2.8. Determinanty wyboru Zrodta finansowania w jednostkach samorzadu terytorialnego
wedtug M. Zioto

Grupa czynnikéw Cechy instrumentu finansowego

Czynniki finansowe - « okres finansowania,

uwzgledniajace catkowity formy obstugi zadtuzenia: wypfaty i sptaty zobowigzania,

koszt finansowy (bezposred- |« konstrukcja i mechanizm dziatania instrumentu finansowego,

ni i posredni) zwigzany elastycznos¢ instrumentu finansowego,

zinstrumentem « dostepnos¢ instrumentu finansowego,

finansowym - wydajnos¢ instrumentu finansowego,

- zastepowalnos¢ zrodta finansowania

Czynniki prawne - wynika- |+ wptyw na limity zadtuzenia (instrument finansowy ujety w kata-

jace z ustawy o finansach logu tytutéw dtuznych uwzglednianych w IWZ) lub z niego wy-

publicznych taczony,

« zasady i tryb wyboru instytucji finansujacej (z zastosowaniem
lub wytaczeniem przepiséw ustawy o prawie zamodwien publicz-
nych),

- podlegajace regulacji prawnej parametry instrumentu finanso-
wego (kapitalizacja odsetek, dyskonto, warto$¢ nominalna zobo-

wigzan)
Czynniki formalno- « procedura pozyskania instrumentu finansowego,
-organizacyjne - rodzaj dokumentéw niezbednych do udzielenia instrumentu fi-
nansowego,

+ poziom wiedzy i doswiadczenia decydentéw wymagany w zwiaz-
ku z pozyskaniem i wykorzystaniem danego instrumentu finan-
sowego,

- potrzeba wyodrebnienia osoby/komérki w zwiazku z pozyskiwa-
niem i obstuga instrumentu finansowego

Zrédto: M. Zioto, Zewnetrzne, obce Zrédta finansowania wydatkdw inwestycyjnych gmin i determinan-
ty ich doboru, PTE, Krakéw 2011, s. 295.
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Kryterium finansowe wskazuje na instrument finansowy i na to, jakie bedzie gene-
rowac wydatki zwigzane z obstuga zadtuzenia. Ze wzgledu na to kryterium dogod-
nym zrédtem finansowania jednostek samorzadu terytorialnego sa kredyty i pozyczki
bankowe. Nalezy podkresli¢, ze na faczny koszt pozyskania finansowania majg wptyw
prowizje ponoszone w momencie aplikowania o finansowanie oraz cykliczne koszty
zwigzane z biezacg obstuga zadtuzenia, tj. odsetki. W kryterium finansowym niezwy-
kle istotna role odgrywaja tez pozostate czynniki, takie jak: dostepnos¢ kapitatu, czas
jego pozyskania, okres zwrotu kapitatu oraz oczekiwane jego zabezpieczenie i ryzyko
transakgji.

Kryterium finansowe jest $cisle skorelowane z kryterium prawnym, albowiem wa-
runkuje ono dostepnos¢ danego instrumentu finansowego. W tym kontekscie istotne
znaczenie przypisuje sie ustawowym limitom co do mozliwosci wykorzystania dane-
go instrumentu finansowego. Ograniczenia stanowione z mocy prawa zatem z jednej
strony polegaja na zdefiniowaniu potrzeb, ktére moga zostac¢ sfinansowane poprzez
przychody zwrotne, natomiast z drugiej strony wyznaczajag maksymalny poziom za-
dtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego.

Kryterium formalno-organizacyjne wyznaczajg przede wszystkim procedury po-
zyskiwania danego instrumentu finansowego, jak np. skomplikowana procedura
przygotowania emisji obligacji komunalnych, w tym réwniez rodzaj wymaganej do-
kumentacji zwigzanej z wykorzystaniem danego instrumentu. Nierzadko sie zdarza,
Ze niewystarczajacy poziom wiedzy podyktowany dotychczasowym doswiadcze-
niem we wspotpracy z instytucja finansujaca lub brak przygotowania organizacyjne-
go powoduje niewielkie zainteresowanie wtadz samorzadowych okreslonym instru-
mentem finansowym.

A zatem decyzje o wyborze odpowiedniego instrumentu finansowego winny sie
opiera¢ na gruntownej analizie zaréwno pozytywnych, jak i negatywnych czynnikéw
finansowych, prawnych oraz formalno-organizacyjnych. Takie podejscie wptywa bo-
wiem na efektywnos¢ pozyskiwanych srodkéw*e. Wbhrew pozorom czynniki te row-
niez sg trudne do przewidzenia. Zaleza one od kierunku inwestowania oraz wy-
datkowania srodkéw finansowych. Ostateczna decyzja winna zostac poprzedzona do-
ktadna analiza cech instrumentu finansowego szerzej zaprezentowanych w tabeli 2.9.

48 W. Misterek, Zewnetrzne zrédta finansowania dziatalnosci inwestycyjnej jednostek samorzqdu
terytorialnego, Difin, Warszawa 2008, s. 126.



2. Dtug podsektora samorzadowego w polskim systemie finanséw publicznych

129

Tabela 2.9. Klasyfikacja instrumentéw finansowych dla jednostki samorzadu terytorialnego

finansowania

Cecha Thmyef :

instrumentu Klasyfikacja Charakterystyka instrumentu

1 2 3
Zrédto rynek kapitatowy, dominujace tradycyjne instrumenty finansowania,
pochodzenia rynek bankowy, jak kredyty oraz pozyczki,
kapitatu rynek krajowy, mozliwos¢ aplikowania o finansowanie zwrotne -

rynek zagraniczny wyroézniajace sie atrakcyjniejszymi warunkami finan-
sowania na rynku zagranicznym

Struktura instrumenty proste, istotng role odgrywajg warunki pozyskania instru-
prawna instrumenty ztozone mentu finansowego oraz mechanizm jego funkcjo-
instrumentu nowania,

instrumenty proste to kredyty i pozyczki,
instrumenty ztozone dotycza produktéw strukturyzo-
wanych o indywidualnej strukturze transakgji, jak np.
wykup wierzytelnosci

Charakter
instrumentu
finansowania

komplementarne  Zzré-
dfo finansowania,
substytucyjne zrédto fi-
nansowania

instrumenty komplementarne wymagaja wspotfi-
nansowania, tj. wspottworza ztozong, zintegrowana
strukture transakcji wymagajaca wystepowania in-
nych instrumentow finansowych,
wspotfinansowanie odnosi sie bezposrednio do po-
dziatu skali ryzyka miedzy strony transakgji, tj. inwe-
stora a instytucje finansujaca,

instrumenty substytucyjne polegaja na zastepowal-
nosci zrodet finansowania o podobnych cechach,
réznigcych sie zwykle kosztem pozyskiwania

Elastycznos¢
finansowania

instrumenty o wysokiej
elastycznosci,
instrumenty o niskiej
elastycznosci

elastycznos¢ finansowania oznacza mozliwos¢ usta-
lania indywidualnych warunkéw zaréwno na etapie
aplikowania o finansowanie, jak tez w trakcie jego
trwania,

elastyczne cechy finansowania mogg sie odnosi¢ do:
sposobu udostepnienia kapitatu, marzy instytucji
finansujacej, sposobu i zakresu ustanawiania zabez-
pieczen, klauzul umownych, skrécenia lub wydtuze-
nia okresu finansowania, mozliwosci dokonywania
przedterminowej czesciowej lub catkowitej sptaty,
sposobu ustalania harmonogramu sptat

Mechanizm
odptatnosci

jednorazowy, oparty na
dyskoncie,

cykliczny, bazujacy na
ptatnosci odsetek zgod-
nie z okreslong formuta
ich kalkulacji

koszt finansowania zalezy od ztozonosci instrumentu
finansowania, ratingu jednostki samorzadu teryto-
rialnego, okresu finansowania,

koszt finansowania stanowia: sposéb obliczania od-
setek, wysokos¢ marzy, tytuty prowizyjne, koszty or-
ganizacji i emisji obligacji

Sposéb
uruchomienia
srodkéw

jednorazowa emisja,
ptatnos¢ w ratach

kapitat moze by¢ uruchamiany jako wyptata jednora-
zowa — zapfata za fakture lub refinansowanie ponie-
sionych naktadow,

wyptata w transzach - zapfata za faktury,

w przypadku emisji obligacji wyptata jest realizowa-
na jednorazowo
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Tabela 2.9, cd.

tem zwrotnym

o niskim poziomie ry-
zyka

1 2 3
Formasptaty |- jednorazowa - wykup, sptata dokonywana jest w transzach z zastrzezeniem
zobowigzania |- systematyczna sptata| karencji w okresie sptaty kapitatu,
kapitatu zazwyczaj cykl rozliczer miesiecznych,
wykup papieréw wartosciowych ma zawsze charak-
ter jednorazowy
Dostepnosc + trudno dostepne, dostepnos¢ instrumentu dtuznego zalezy od oceny
instrumentu - fatwo dostepne zdolnosci kredytowej, jak tez od wymogdw procedu-
zwrotnego ralnych obejmujacych réwniez prawne zabezpiecze-
nia sptaty dtugu
Wymogi . transakcje z zabezpie-|. finansowanie niezabezpieczone z kontrasygnata
dotyczace czeniem, skarbnika,
prawnego . transakcje bez zabez-|. finansowanie zabezpieczone wystepuje najczesciej
zabezpiecze- pieczenia w postaci weksla wystawionego przez jednostke sa-
nia sptaty morzadu terytorialnego,
w przypadku obligacji przychodowych szczegdlng
forma zabezpieczenia sg aktywa bedace przedmio-
tem finansowania*
Wplyw + majace wptyw na limit |+ tradycyjne instrumenty finansowe,
na limity zadtuzenia - budzeto- |+ zloZzone struktury finansowania,
zadtuzenia we, finansowanie hybrydowe
+ niemajace wptywu na
limit zadtuzenia - po-
zabudzetowe zrédto fi-
nansowania
Poziom « instrumenty finansowe |+ poziom ryzyka zalezy od stopnia ztozonosci i mecha-
i rodzaj ryzyka o wysokim poziomie| nizmu funkcjonowania instrumentu finansowego,
zwigzanego ryzyka, ryzyko instrumentu dtuznego moze miec¢ charakter
zinstrumen- « instrumenty finansowe ryzyka stopy procentowej, ryzyka walutowego, ryzy-

ka popytu na instrument dla instrumentéw niestan-
dardowych, jak np. PPP

* Zobacz: A. Borodo, Samorzqd terytorialny a banki, Wydawnictwo Dom Organizatora, Torun
2002, s. 26.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie M. Zioto, Zewnetrzne, obce Zrédta finansowania wydat-
kéw inwestycyjnych gmin i determinanty ich doboru, PTE, Krakéw 2011, s. 288-289.

Jednostki samorzadu terytorialnego, podejmujac decyzje o zaciggnieciu finanso-
wania, powinny rozwazy¢ m.in. minimalizacje kosztéw pozyskania instrumentu,
procedury organizacyjne zwigzane z pozyskaniem kapitatu oraz sytuacje spoteczno-
-polityczna. Ponadto konieczne jest dopasowanie termindéw zapadalnosci i ptatnosci
zobowigzan finansowych do indywidualnych mozliwosci finansowych samorzadu,
co gwarantuje jednocze$nie zachowanie ptynnosci budzetu w przysztosci.

Nalezy podkresli¢, ze wybor konkretnego instrumentu finansowego powinien
wynikac z przeprowadzonych analiz ekonomicznych, obejmujacych takze projekcje
finansowe, ktére jednoznacznie potwierdzg dtugoterminowg zdolnos¢ ptatniczg jed-
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nostki samorzadu terytorialnego. Instrumenty dtuzne bowiem stanowig element
montazu finansowego, dlatego tak wazny jest whasciwy ich dobdr, okreslenie okresu
zapadalnosci oraz kosztéw obstugi zadtuzenia, ktdre wspomagaja proces zarzadzania
dtugiem podsektora samorzadowego, o czym bedzie mowa w dalszych czesciach

pracy.

2.3. Uwarunkowania zarzadzania dtugiem
jednostki samorzadu terytorialnego

Dziatalnos¢ jednostek samorzadu terytorialnego w obszarze zaciggania zobowiagzan
finansowych, ktére opiewaja na wartosci pieniezne, stanowi proces zarzadzania dtu-
giem. Obejmuje on m.in. wiele decyzji odnoszacych sie do: facznego poziomu zadtu-
zenia, wykorzystywanych instrumentéw finansowych, okresu finansowania, kosztéw
pozyskiwania finansowania. Zasady zarzadzania diugiem jednostki samorzadowe;j
zostaty okreslone przede wszystkim w ustawie o dochodach jednostek samorzadu
terytorialnego® oraz w ustawie o finansach publicznych, co oznacza, ze jest to usta-
wowy obowigzek kazdej jednostki®. Pismiennictwo z zakresu finanséw samorzado-
wych zgodnie wskazuje, ze proces zarzadzania dtugiem jest $cisle powigzany

z mysleniem perspektywicznym oraz procesem podejmowania decyzji wywotuja-

cych konsekwencje w dtugim terminie. Stad mozna wnioskowac, jak niezwykle wazne

s, z uwagi na skuteczne i efektywne wypetnianie zadan publicznych przez samo-

rzad, wiasciwe zarzadzanie dtugiem oraz kontrola i ograniczanie ryzyka generowane-

go przez nadmierne zadtuzenie. W warunkach wysokiego poziomu dtugu publicz-
nego posiadanie informacji o faktycznych zobowiazaniach jest szczegdlnie istotne.

W zwigzku z tym proces zarzadzania dtugiem w podsektorze samorzadowym wspot-

tworza nastepujace komponenty:

* planowanie skali zadtuzenia wspétmiernie do potrzeb finansowych i zdolnosci do
obstugi dtugu,

e organizowanie procedury pozyskiwania finansowania obejmujacej stworzenie
struktur odpowiedzialnych za zarzadzanie dtugiem,

e monitoring i kontrola poziomu i struktury finansowania wraz z uwzglednieniem
ekonomicznych skutkdéw wykorzystanych instrumentéw finansowych i szans na
dalszy wzrost zadtuzenia,

* raportowanie odnoszace sie do poziomu zadtuzenia i kosztéw obstugi zadtuze-
nia,

49 Ustawa z dnia 13 listopada 2003 r. o dochodach jednostek samorzqdu terytorialnego, Dz. U.
nr 203, poz. 1966
50 ]. Piekunko-Mantiuk, wyd. cyt., s. 124.
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» weryfikacja skali zadtuzenia w oparciu o scenariusze ex ante i ex post a dopusz-
czalne limity zadtuzenia.

O procesie zarzadzania dtugiem samorzadowym mozna mowi¢ w ujeciu wa-
skim oraz szerokim. Poprzez zarzadzanie dtugiem w ujeciu waskim®' rozumie sie
proces bazujacy na biezacej obstudze dtugu, tj. majacy na celu pozyskiwanie srodkéw
w ramach dostepnych instrumentdéw finansowych, obstuge oraz sptate zobowigzan®.
Natomiast w ujeciu szerokim>® proces zarzadzania dtugiem stanowi szereg dziatan
majacych na celu podejmowanie decyzji odnoszacych sie bezposrednio do kwestii
wykorzystywania instrumentéw finansowych w gospodarce finansowej, umozliwia-
jacych wzrost skali i zakresu ustug swiadczonych przez jednostke samorzadu tery-
torialnego na potrzeby spotecznosci lokalnej. Mozna przez to rozumie¢, ze gtéwnym
celem zarzadzania dtugiem komunalnym jest zaspokojenie popytu na pienigdz zgta-
szanego przez samorzad. Uwarunkowania zarzadzania dtugiem w jednostce samo-
rzadu terytorialnego zostaty przedstawione w tabeli 2.10.

Zasadniczym celem zarzadzania dtugiem w oparciu o wytyczne opracowane
przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy sg przede wszystkim za-
pewnienie realizacji potrzeb finansowych, przy okreslonym i akceptowalnym pozio-
mie ryzyka, oraz mozliwie niski koszt pozyskania pienigdza w krétkim i dtugim
okresie®. Rdwnowazenie decyzji jednostki samorzadu terytorialnego miedzy kosz-
tem pozyskania finansowania a ryzykiem finansowym ma na celu jej ochrone przed
wystgpieniem przestanki utraty dtugoterminowej wiarygodnosci kredytowej (rozu-
mianej jako wystapienie ryzyka niewyptacalnosci)®.

W rzeczywistosci w jednostce samorzadu terytorialnego mozna wyréznic kilka
wspotwystepujacych celdw zarzadzania dtugiem, ktérych sedno polega na:

e zapewnieniu finansowania dla pojawiajacych sie potrzeb pozyczkowych jednost-
ki samorzadu terytorialnego, obejmujgcego przede wszystkim finansowanie za-
dan, na ktore brakuje pokrycia w dochodach samorzadu (co moze wynikac zaréw-
no z istoty i zakresu $wiadczonych ustug, jak i realizowanych zadan), badz ko-
niecznosc¢ sfinansowania deficytu budzetowego;

* optymalizacji poziomu kosztéw zwigzanych z wykorzystywaniem instrumen-
tow finansowych przy akceptowalnym poziomie ryzyka — jednostka samorzadu
terytorialnego, zaciagajac zobowigzania finansowe, kieruje sie kryterium najniz-
szej ceny, ktéra nie zawsze musi by¢ optymalna (zalezy od liczby startujacych
oferentéw). Natomiast zwykle postuluje sie osiggniecie konsensusu miedzy

1 M. Dylewski, B. Filipiak, M. Gorzatczynska-Koczkodaj, Finanse samorzqdowe: narzedzia, decy-
zje, procesy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 177.

52 Tamze.

3 M. Poniatowicz, Dtug publiczny w systemie jednostek samorzqdu terytorialnego (na przyktadzie
miast na prawach powiatu), Wydawnictwo Uniwersytetu w Biatymstoku, Biatystok 2005, s. 251.

54 Revised guidelines for public debt management, ,International Monetary Fund. Policy Paper”
2014, s. 11-12.

%> D. Leong, Debt management - theory and practice, Treasury Occasional Paper 1999, no 10,
s.8-9.
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struktura finansowania dtuznego a poziomem ryzyka finansowego i ceny. A. Ka-

minski wskazuje, ze bezpieczng granica obciagzenia budzetu kosztami odsetkowy-

mi sa kwoty okreslone proporcjonalnie do wydatkéw ponoszonych w danym

roku*®, rozumiane jako podnoszenie efektywnosci przez obnizenie kosztéw jego

pozyskania i obstugi;

e aktywnym stymulowaniu oraz ograniczaniu poziomu ryzyka finansowego, co
oznacza konieczno$¢ podejmowania dziatan, ktére pozwolg osiggnac akcepto-
walny poziom ryzyka®. Portfel dtugu moze by¢ efektywny i mie¢ optymalna
strukture, o ile decydenci dysponuja niezbednymi informacjami w zakresie
budowy catego portfela zobowigzan finansowych jednostki samorzadu tery-
torialnego, w tym w szczegdlnosci: parametréw cenowych oraz wystepujgcego
ryzyka finansowego;

* podejmowaniu niezbednych dziatan zapobiegajacych utracie ptynnosci oraz wy-
ptacalnosci jednostki samorzadu terytorialnego - racjonalnos¢ w zarzadzaniu
dtugiem samorzadowym implikuje konieczno$¢ prowadzenia réwnolegle wielu
analiz obrazujacych dtugoterminowa zdolnos¢ kredytowa oraz ptatnicza. W tym
celu konieczne jest oszacowanie maksymalnego, bezpiecznego poziomu zadtu-
zenia z wykorzystaniem dostepnych instrumentéw finansowych wedtug réznych
wariantéw prognostycznych, ktérych termin sptat w petni odpowiada mozliwo-
$ciom finansowym samorzadu;

* redukgji kosztow obstugi dtugu poprzez kreowanie efektywnych struktur finanso-
wania, polegajacych na koordynowaniu biezacej i przysztej zapadalnosci instru-
mentu finansowego — w tym rozumieniu istotne jest zarzadzanie terminami sptat
zobowigzan oraz wykorzystywanie wieloletniej prognozy finansowej w celu
utrzymania ptynnosci jednostki samorzadu terytorialnego.

WyrazZnie nalezy zaakcentowac, ze zarzadzanie diugiem w podsektorze samorza-
dowym jest procesem polegajacym przede wszystkim na zdefiniowaniu zdolnosci
jednostek samorzadu terytorialnego do zaciggania dtugu oraz mozliwosci jego obstu-
gi, a takze na wyznaczeniu bezpiecznego dla nich poziomu zadtuzenia oraz optymal-
nego wykorzystywania dostepnych form finansowania. Oznacza to, ze sedno procesu
zarzadzania samorzadowym dtugiem publicznym sprowadza sie do zapewnienia
w kolejnych latach srodkéw na sptate zaciggnietego dtugu, wykazanego w sprawo-
zdawczosci budzetowej jako rozchody. Kluczowym elementem tego procesu jest do-
wiedzenie, ze zasadne jest ekonomicznie i spotecznie wykorzystywanie instrumen-
téow finansowych. Polityka zarzadzania dtugiem w jednostkach samorzadu tery-
torialnego odwotuje sie m.in. do ogdélnych struktur transakgji, obejmujacych zdefinio-
wanie maksymalnego oraz przecietnego okresu finansowania, oczekiwan i preferen-
¢ji w zakresie sposobu dokonywania spfaty zadtuzenia, form dtugu bazujacego na

6 A. Kaminski, Finansowanie dtuzne w jednostkach samorzqdu terytorialnego, Wolters Kluwer,
Warszawa 2012, s. 210.
57 K. Jajuga, Zarzqdzanie ryzykiem, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2015, s. 15.
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mozliwosci wyboru waluty, bazy oprocentowania, jak tez akceptowalnych form usta-
nawianego zabezpieczenia.

Narastajacy ogélny poziom diugu jednostek samorzadu terytorialnego w Polsce,
szeroki wybor instrumentéw finansowych oraz ustawowy obowiazek zarzadzania
dtugiem powodujg, ze dziatalno$¢ samorzaddw w tym obszarze jest niebywale ztozo-
na. W zwiagzku z tym, aby moc racjonalnie zarzadza¢ dtugiem, nalezy zdefiniowac
podstawowe zatozenia polityki zadtuzenia, obejmujace okreslenie bezpiecznego
oraz maksymalnego poziomu dtugu, celéw, na ktére moze by¢ zaciggany dtug, jak tez
wiasciwy wybor instrumentéw finansowania, dostosowany do potrzeb, oraz rozktad
terminu ich zapadalnosci. Wobec tego polityka zarzadzania dtugiem z jednej strony
stanowi element polityki fiskalnej, poniewaz obejmuje decyzje i dziatania dotyczace
tego, jaka czes¢ wydatkéw jednostek samorzadu terytorialnego winna zostac sfinan-
sowana poprzez nowy dtug. Natomiast z drugiej strony odnosi sie przede wszystkim
do sposobu i zakresu finansowania potrzeb pozyczkowych jednostki samorzadu tery-
torialnego oraz ustalenia struktury tego dtugu. Strukture dtugu samorzadowego de-
terminujg gtéwnie dotychczasowy i planowany w wieloletniej prognozie finansowej
wolumen kredytowy, okres finansowania oraz ekonomiczny charakter dtugu (krétko-
badz dtugoterminowy), koszty finansowania, a takze harmonogram sptat kapitatu
w przysztosci. Warto podkresli¢, ze brak dtugofalowej strategii zarzadzania dtugiem,
jak rowniez niewykorzystywanie nowoczesnych metod zarzadzania finansami moze
istotnie wptywac na ograniczong efektywnos¢, przejawiajaca sie o ile nie zachwia-
niem, to utratg ptynnosci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego®®.

Reasumujgc powyzsze rozwazania, nalezy podkresli¢, ze obecnie na caty proces
planowania oraz zarzadzania diugiem samorzadowym wptyw wywierajg zaréwno
czynniki natury ekonomicznej, jak i te o charakterze prawnym. Sam proces dtugofalo-
wego kreowania polityki zadtuzenia dokonuje sie w warunkach braku stabilnosci
prawnej. Nader czesto zachodzace zmiany lub modyfikacje obowiazujacych regulacji
prawnych odnosza sie wtasnie do ogéinych zasad finansowania, rozszerzenia zakresu
wykonywanych zadan i ograniczen w zadtuzaniu sie tych jednostek, co utrudnia rze-
telne planowanie wieloletnie.

8 M. Jastrzebska, Dziatania stuzqce i niestuzqce efektywnemu zarzqdzaniu dtugiem jednostek sa-
morzqdu terytorialnego, ,Problemy Zarzadzania - Management Issues” 2017, nr 2(67), s. 159.
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2.4. Przestanki oraz ekonomiczne skutki
wykorzystywania niestandardowych
instrumentow finansowych
przez jednostke samorzadu terytorialnego

Poczawszy od 2014 r., jednostki samorzadu terytorialnego sg zobowiagzane do prze-
strzegania zapisow art. 243 ufp, odnoszacej sie do maksymalnego poziomu rocznych
sptat oraz obstugi zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego. Jak stanowito
uprzednie prawo, indywidualny wskaznik zadtuzenia warunkowat mozliwos$¢ zadtu-
Zania sie od poziomu generowanych historycznie nadwyzek operacyjnych powiek-
szonych o dochody uzyskiwane ze sprzedazy majatku. Taki algorytm negatywnie
wptywat na zdolnos¢ pozyskiwania przez nie finansowania. W odpowiedzi na restryk-
cyjny charakter tejze regulacji rynek finansowy przygotowat niestandardowe formy
finansowania, w literaturze przedmiotu niejednokrotnie okreslane jako innowacje
finansowe. Jako innowacje finansowa dla podsektora samorzadowego nalezy rozu-
mie¢ produkty i ustugi bankowe inne niz kredyt, pozyczka czy emisja obligacji, ktére
z zatozenia miaty poprawiac¢ efektywno$¢ dziatania samorzadéw. Niestandardowe
instrumenty finansowania obejmujg finansowanie zwrotne za pomoca: leasingu
zwrotnego, sprzedazy zwrotnej, ptatnosci ratalnej, forfaitingu, faktoringu oraz opera-
¢ji restrukturyzacji zadtuzenia (subrogacji, cesji wierzytelnosci, umowy restrukturyza-
¢ji zadtuzenia, porozumienia w sprawie zadtuzenia), a konstrukcja prawna tych in-
strumentéw niejednokrotnie opiera sie na kilku umowach zawieranych réwnolegle.
Dotychczasowe regulacje prawne nie wymieniaty zamknietego katalogu podmiotéw,
ktére potencjalnie mogtyby oferowac jednostkom samorzadu terytorialnego niestan-
dardowe instrumenty finansowe*. Moga to by¢ zaréwno banki, jak i instytucje finan-
sowe pozabankowe, cho¢ wybér wykonawcdédw powinien co do zasady by¢ doko-
nywany z zachowaniem zasad konkurencyjnosci.

W praktyce wdrozone ograniczenia w zakresie maksymalnego poziomu rocznych
sptat oraz obstugi diugu jednostki samorzadu terytorialnego sktaniaty do wykorzy-
stywania niestandardowych form finansowania®, ktére pozostawaty poza kontrola
regionalnej izby obrachunkowej. W efekcie dozwolone prawnie udogodnienia poten-
cjalnie pozwalaty samorzadom wykorzystywac instrumenty tzw. inzynierii finansowej
oraz zaciggac dtug bez obowigzku jego wykazywania we wskazniku odnoszacym sie
do kontroli obstugi dtugu®'. Popyt na niestandardowe instrumenty dtuzne wynikat
takze z potrzeby zabezpieczenia wkifadu wtasnego na projekty wspétfinansowane
srodkami z Unii Europejskiej badz tez z kontynuacji realizowanych projektéw inwesty-
cyjnych, co nie zawsze byto korzystng opcja z uwagi na wyzsze niz tradycyjne koszty

% M. Jastrzebska, Zadtuzanie sie jednostek. .., s. 188.

80 M. Klupczynski, Wielka ucieczka przed wskaznikiem, ,Wspélnota” 2014, nr 8, s. 61-62.

" L. Budner-lwanicka, Niestandardowe instrumenty finansowania potrzeb budzetowych jedno-
stek samorzqdu terytorialnego w odniesieniu do ograniczeri samodzielnosci finansowej w zakresie za-
dtuzania sie tych jednostek, ,Finanse Komunalne” 2017, nr 11, s. 39.
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takiego finansowania. Przestanki swiadczace o atrakcyjnosci niestandardowych in-
strumentéw finansowych oraz ich wptyw na sytuacje finansowa jednostki samorzadu
terytorialnego prezentuje tabela 2.11.

Tabela 2.11. Niestandardowe instrumenty finansowe oraz ich wptyw na sytuacje finansowg
jednostki samorzadu terytorialnego

« manipulowanie gospodarka finansowa jednostek samorzadu terytorial-
nego poprzez obejscie mechanizméw ostroznosciowych w celu dalszej
mozliwosci zadtuzania sie,

« koniecznos$¢ spetnienia IWZ,

- zta kondycja finansowa powstata na skutek braku lub zmniejszenia po-
ziomu nadwyzki operacyjnej jednostki samorzadu terytorialnego,

+ pogarszajaca sie zdolnos¢ kredytowa, w tym problemy z utrzymaniem
ptynnosci niepozwalajace na pozyskanie tradycyjnego finansowania
bankowego,

- zaawansowany wieloletni program realizacji inwestycji oraz finansowa-
nie deficytu poprzez pozyskanie srodkéw na realizacje kontynuowanych
inwestycji lub tez pokrycie kosztéw eksploatacji inwestycji oddanych do
uzytku,

« potencjalne szanse na rozwdj lokalny podyktowane checig pozyskania
wsparcia z funduszy unijnych oraz pozyskanie srodkéw na wktad wiasny

« neutralny wptyw niestandardowych instrumentéw finansowych na IWZ,

« brak wskazywania celu finansowania, jak w przypadku klasycznej umo-
wy kredytu lub pozyczki,

- elastyczny dostep do finansowania z uwagi na brak obowiazku pozyska-
nia opinii regionalnej izby obrachunkowej o mozliwosci sptaty dtugu

« zrodio wzrostu dtugu ukrytego, a tym samym ryzyko wystapienia tzw.
spirali zadtuzenia,

« zrodfo wzrostu kosztéw obstugi dtugu — wyzsze ceny niestandardowych
instrumentéw finansowych niz kredytéw czy pozyczek (brak proce-
dur konkursowych, zaniechanie analiz warunkéw dokumentacji finan-
sowania),

Negatywny wptyw |- ryzyko utraty ptynnosci finansowej oraz wyptacalnosci,

niestandardowych negatywny wplyw na jawnos¢ i przejrzystos¢ finanséw publicznych -
instrumentow brak mozliwosci dokonania realnej oceny stanu finanséw jednostki sa-

finansowych morzadu terytorialnego,

« niestandardowe instrumenty finansowe to dtug sptacany wydatkami - to
zobowigzanie jednostki samorzadu terytorialnego do spetnienia $wiad-
czen w dtugim horyzoncie czasowym,

- wysokie ryzyko finansowe z uwagi na konieczno$¢ zapewnienia srodkéw
z tytutu obstugi dtugu przy jednoczesnym braku wieloletniej strategii za-
rzadzania dtugiem

Przestanki
rosnacej
popularnosci
niestandardowych
instrumentow
finansowych

Pozytywny wplyw
niestandardowych
instrumentow
finansowych

Zrédto: opracowanie wiasne.

Z form finansowania niestandardowego korzystaty przede wszystkim te jednost-
ki, ktére znajdowaty sie w trudnej sytuacji finansowej (zblizaty sie do maksymalnego
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limitu lub przekraczaty maksymalny limit zadtuzenia, miaty wysoki poziom zobowia-
zan wymagalnych, wyrézniaty sie niskim udziatem nadwyzki operacyjnej w docho-
dach ogétem, wysokim obcigzeniem dochodéw ogdtem przez dtug lub wiekszym od
$redniej udziatem zobowigzan wymagalnych w zobowigzaniach ogétem)® oraz ptyn-
nosciowej, a chciaty realizowac projekty inwestycyjne. To pozwala twierdzi¢, ze samo-
rzady podejmowaty decyzje o wykorzystaniu niestandardowych instrumentéw fi-
nansowych wtedy, kiedy nie dysponowaty juz przestrzenia do zwiekszenia dtugu be-
dacego konsekwencja braku wystarczajacej zdolnosci kredytowej. Tym samym ope-
racje te poprawiaty ptynnos¢ finansowa, dzieki czemu jednostki mogty realizowac
projekty inwestycyjne bez jednoczesnego negatywnego wptywu na indywidualny
wskaznik zadtuzenia®®. Samorzady nie wykazywaty tychze zobowigzan w sprawo-
zdawczosci dotyczacej zadtuzenia. Prowadzito to w konsekwencji do powstawania
dtugu wytaczonego spod rygoréw ostroznosciowych®, ktérego konstrukcja prawna
generowata dodatkowe ryzyka finansowe w perspektywie diugoterminowej®>. Ozna-
cza to, ze pozyskiwanie pozabudzetowego finansowania z jednej strony stwarzato
mozliwosci do ukrywania dtugu przez samorzady, a z drugiej pozwalato kreowac
efekt iluzji fiskalnej®. Wytaczenie niestandardowych instrumentéw finansowych spod
rygoréw ostroznosciowych mozna uznac za bfad, poniewaz kazdorazowy wybér ta-
kiego rodzaju finansowania winien zosta¢ poprzedzony dokonaniem analiz bezpie-
czenstwa popartych wiasnie stosownymi uchwatami powotfanych do tego celu
organow. Z uwagi na brak rozwigzan prawnych w tym zakresie instytucje parabanko-
we, firmy leasingowe oraz faktoringowe mogty skutecznie rozwija¢ akwizycje w ob-
szarze instrumentéw obcigzonych ryzykiem kredytowym, dedykowanych dla jed-
nostek samorzadu terytorialnego. Warto takze zasygnalizowa¢, ze wykorzystywanie
niestandardowych form finansowania niejednokrotnie cechowato sie wyzszymi kosz-
tami obstugi niz tradycyjne instrumenty dtuzne®. Natomiast zdolnosc¢ kredytowa byta
badana najczesciej w trybie szybkiej i uproszczonej sciezki kredytowej, nieuwzgled-
niajacej formalnej oceny wniosku. W zwigzku z tym nalezy uznac za watpliwe osigga-
nie podstawowego celu zarzadzania diugiem, polegajacego na zapewnieniu realizacji

52 R. Grobelny, Stanowisko Zwigzku Miast Polskich w sprawie stanu finanséw miast na tle catego
sektora finanséw publicznych, ,Samorzad Terytorialny” 2011, nr 4, s. 90; M. Klupczynski, Wielka
ucieczka przed wskaznikiem, ,Wspolnota" 2014, nr 8, s. 61-62.

% M. Jastrzebska, Dtug ukryty jednostek samorzqdu terytorialnego — przyczyny, skutki, przeciw-
dziatanie, ,Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska. Sectio H. Oeconomia” 2017, vol 51, nr 4,
s. 127.

54 P. Walczak, Zadtuzenie jednostek samorzqdu terytorialnego oraz przestrzeganie ustawowych
limitéw zadtuzenia i sptaty zobowiqzar w Swietle wynikdw kontroli regionalnych izb obrachunkowych,
,Finanse Komunalne” 2014, nr 9, s. 64-65.

% R. Kata, Ryzyko finansowe w kontekscie zadtuzenia jednostek samorzqdu terytorialnego w Pol-
sce, ,OPTIMUM. Studia Ekonomiczne” 2015, nr 4, s. 57.

%6 S, Jeong, Does the size of local government debt affect the level of debt of off-budget entities?
The case of local government in Korea, ,SAGE Journals”, 22.01.2018, s. 1-5.

5 M. Golan, Sytuacja finansowa jednostek samorzqdu terytorialnego na koniec 2014 r., czyli po
roku obowigzywania zmienionych przepiséw okreslajqcych limit ich zadtuzenia, ,Finanse Komunalne”
2016, nr 3, s. 37-38.
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potrzeb finansowych przy mozliwie najnizszych kosztach w srednim i dtugim okresie®
oraz mozliwosci utrzymania dtugookresowo bezpieczenstwa finansowego.

Zakres i skala niestandardowych instrumentéw finansowych wykorzystywa-
nych przez jednostki samorzadu terytorialnego byty powigzane z obiektywnga oce-
na ich sytuacji finansowej. Im nizszy byt ogélny standing finansowy, tym wiekszy
byt popyt na niestandardowe instrumenty finansowe. Nalezy podkresli¢, ze mecha-
nizm wykorzystywania niestandardowych instrumentéw finansowych nie byt po-
zbawiony uchybien®, szerzej oméwionych w tabeli 2.12. Niewatpliwie nalezy to uzna¢
za przejaw ryzyka finansowego polegajacy na braku dokonania gruntownej analizy
warunkéw, konsekwencji finansowych oraz aspektu bezpieczenstwa stosowania
w samorzadach niestandardowych form finansowania’. Ten niewtasciwy i nierzetelny
proces planowania finansowego zaburzat faktyczny obraz i nie pozwalat odpowied-
nio ocenic sytuacji ekonomiczno-finansowej podsektora samorzagdowego’".

Z drugiej jednak strony zastosowanie niestandardowych form finansowania,
mimo ze w sensie ekonomicznym powodowato powstawanie dtugu, nie wptywato
negatywnie na wysokos¢ nadwyzki operacyjnej w danym roku budzetowym. Proces
aplikowania o niestandardowe formy finansowania zwykle wigzat sie z dodatkowymi
kosztami wynikajacymi np. z obstugi prawnej lub koniecznosci pozyskania dodatko-
wych opinii prawnych w kontekscie zastosowania niestandardowego modelu finanso-
wania’2. Hipotetycznie powodowato to réwniez wzrost ryzyka prowadzenia dzia-
talnosci przez jednostki samorzadu terytorialnego, mozliwos¢ utraty ptynnosci finan-
sowej, jak rowniez zdolnosci do nalezytego wykonywania zadan, w tym w szczegol-
nosci w aspekcie ekonomicznych skutkéw gospodarowania majatkiem publicznym.

Uwzgledniajac przytoczone rozwazania w aspekcie wykorzystywania przez
jednostki samorzadu terytorialnego niestandardowych form finansowania, organy
nadzoru zajmowaty krytyczne stanowisko. Istote stanowit fakt, ze samorzady mogty,
zgodnie z prawem, absorbowac¢ dodatkowy dtug, ktéry pozornie neutralnie wptywat
na kondycje finansowa. Jednoczesnie regionalna izba obrachunkowa miata nazbyt
ograniczone mozliwosci dokonywania kontroli tego rodzaju transakcji’. Organy nad-
zorcze na podstawie przeprowadzanych kontroli zwracaty rowniez uwage na pozor-
ny charakter transakgji, ktére nie zawieraty uzasadnionego ekonomicznie celu. Ta-
bela 2.13 prezentuje nieprawidtowosci zidentyfikowane przez instytucje kontrolne
oraz orzeczenia sadowe.

%8 D. Budzen, Refinansowanie dtugu lokalnego w Polsce, ,Studia BAS” 2016, nr 3, s. 201.

% M. Cyrankiewicz, Putapka indywidualnego wskaZnika zadtuzenia, http.//prawo.rp.pl (dostep
4.09.2019).

70 R.P. Krawczyk, Problem skutecznosci rozwiqgzar prawnych zapobiegajqcych nadmiernemu za-
dtuzaniu sie samorzqdu terytorialnego, ,Finanse Komunalne” 2016, nr 12, s. 17-18.

71 P. Sottyk, Nieprawidtowosci w gospodarce finansowej jednostek samorzqdu terytorialnego
ujawnione przez regionalne izby obrachunkowe - analiza za lata 2004-2016, Zeszyty Naukowe Uni-
wersytetu Ekonomicznego w Krakowie nr 8(956), Krakéw 2016, s. 63-65.

72 A. Babczuk, M. Zioto, Niewyptacalnos¢ jednostek samorzqdu terytorialnego. Diagnostyka
i mozliwosci przeciwdziatania zjawisku, ,Finanse Komunalne” 2014, nr 9, s. 16.

3 M. Klupczynski, W jakich dtugach tong samorzqdy, ,Wspélnota” 2014, nr 18, s. 55.
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Tabela 2.13. Wybrane nieprawidtowosci w korzystaniu z niestandardowych instrumentéw
finansowych przez jednostki samorzadu terytorialnego stwierdzone przez instytucje kontrolne
oraz orzeczenia sagdowe

Rodzaj raportu

publicznych przez
spotki tworzone przez
jednostki samorzadu
terytorialnego”.

Celem raportu byto
dokonanie oceny
sposobu realizowania
zadan publicznych za
posrednictwem spétek
tworzonych przez
jednostki samorzadu
terytorialnego.

Instytucja o5 il Wybrane nieprawidtowosci
1 2 3
NIK Raport: Realizacja zadan |« podejmowanie przedsiewzie¢ bez rzetelnego ich

przygotowania, tj. brak analiz ekonomicznych oraz
szacunku $rodkéw niezbednych na ich realizacje,
brak uwzglednienia ryzyka wystepujacego w pro-
jekcie inwestycyjnym,

brak zapewnienia profesjonalnego i skutecznego
wykonania zadan,

gospodarowanie majatkiem publicznym niezgod-
nie z celami statutowymi,

brak zaplecza organizacyjno-finansowego dla re-
alizacji powierzonych zadan oraz brak dbatosci
o redukcje kosztéw prowadzonej dziatalnosci,
realizacja zadan samorzadu terytorialnego przez
spotki komunalne, co negatywnie wptywato na
skutecznos¢ i efektywnos¢ tych dziatan

Krajowa Rada
Regionalnych
Izb
Obrachunko-
wych

Niestandardowe
instrumenty finansowa-
nia potrzeb budzeto-
wych jednostek samo-
rzadu terytorialnego**

Niestandardowe instrumenty finansowe naruszaty
obowiazujace normy prawne, szczegdélnie w obsza-
rze stosowanych procedur koniecznych do zawarcia
umow, podstaw zaciggania zobowigzan, zawartosci
merytorycznej umdw oraz obowigzkdéw sprawozdaw-
czych zwiazanych z realizowanymi operacjami finan-
sowymi.

Nieprawidtowosci polegaty na:

zacigganiu zobowigzan z naruszeniem przepiséw
dotyczacych zaciggania zobowigzan dtugotermi-
nowych,

braku zabezpieczenia interesu jednostki w zakresie
warunkéw umownych (cena oraz klauzule umow-
ne) z tytutu wykorzystywanych niestandardowych
instrumentow finansowych,

naruszeniu zasad dokonywania wydatkéw w spo-
sOb celowy i oszczedny, tj. naruszenie zasady uzy-
skiwania najlepszych efektéw z danych naktadéw
oraz optymalnego doboru metod i srodkéw stuza-
cych osiagnieciu zatozonych celéw,

nierzetelnym wykazywaniu danych zrédtowych
w sprawozdawczosci budzetowej odnoszacej sie
do poziomu dtugu,

nierzetelnym i nierealistycznym wykazywaniu da-
nych zrédtowych w wieloletniej prognozie finan-
sowej,
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Tabela 2.13, cd.

1

3

+ sporzadzaniu nierzetelnych dokumentéw w zwigz-
ku z zacigganymi instrumentami (np. operatéw sza-
cunkowych),

+ nieterminowym regulowaniu zobowigzan,

- dziataniu w celu obejscia przepisdéw ustawy o finan-
sach publicznych wprowadzajacych ograniczenia
w zakresie zaciggania dtugu i jego sptaty,

- razacych nieprawidtowosciach zwigzanych ze sto-
sowaniem konstrukcji prawnych pozwalajacych
pozyskac¢ srodki finansowe w formule sprzedazy
zwrotnej albo leasingu zwrotnego

Sad
Administracyjny
w Gliwicach

Wyrok Wojewddzkiego
Sadu Administracyjne-
go w Gliwicach

220 lutego 2017 r.
(sygn.1SA/Gl 1356/16)

Krytyczne uwagi wyroku sadu w zakresie stosowania
niestandardowych form finansowania polegaly na
tym, ze w modelu finansowania kapitatowego nale-
zy dokonywac kompleksowej, a nie fragmentarycz-
nej, oceny montazu finansowego. Ponadto rejestra-
cja udziatéw spotki komunalnej na rzecz podmiotu
trzeciego z jednoczesnym obowigzkiem ich odkupu
przez jednostke samorzadu terytorialnego ma na
celu unikniecie spfaty dtugu w formie pienieznej, co
implikowatoby obligatoryjnie zastosowanie art. 243
ufp, ale w formie majatkowej, tj. odkupu udziatéw,
co zalicza sie do wydatkdw majatkowych niezwia-
zanych z dtugiem publicznym. Wyrok sadu wyraznie
wskazuje, ze taki montaz finansowy sprowadza sie do
pozyskiwania przez samorzad srodkéw od podmio-
tu trzeciego na realizacje projektéw inwestycyjnych.
Istotg tej operacji jest zamiana dtugu pierwotnego
w postaci pienieznej na udziaty w spétce z jednoczes-
nym obowiazkiem ich odkupu.

* Realizacja zadan publicznych przez spétki tworzone przez jednostki samorzqdu terytorialnego,
NIK, Warszawa 2015; ** Wpfyw operacji finansowych stosowanych przez wybrane jednostki samorzqdu
terytorialnego na ich sytuacje finansowq, Krajowa Rada Regionalnych Izb Obrachunkowych, Najwyz-
sza |zba Kontroli. Informacja o wynikach kontroli, Warszawa 2016, s. 19.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Mozliwos¢ alokacji dtugu poza tradycyjne instrumenty finansowe, jak kredyty, po-
zyczki czy obligacje komunalne, nie tylko pozwalata obejs¢ limity zadtuzenia, ale
stwarzafa niebezpieczenstwo utraty rownowagi finansowej jednostki™.

7 Szerzej: M. Czekaj, Koncepcja skonsolidowanego wieloletniego limitu zobowiqzar finansowych
jednostek samorzqdu terytorialnego, ,Ekonomista” 2019, nr 2, s. 207-225.
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Zaprezentowane wyniki przeprowadzonych kontroli nie pozostaty bez wptywu
na dalsze regulacje odnoszace sie do mozliwosci korzystania przez samorzady z nie-
standardowych instrumentéw finansowych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze obowigzuja-
ce standardy sprawozdawczosci budzetowej, a co za tymidzie, brak ewidencjonowania
wszelkich zobowigzan cigzacych na jednostkach samorzadu terytorialnego, zasadni-
czo znieksztatcaly obraz sytuacji finansowej, a tym samym negatywnie wptywaty na
ich stabilnos¢ oraz bezpieczenstwo finansowe. Ten aspekt z pewnoscia prowadzit do
podwazenia wiarygodnosci regulacji prawnych odnoszacych sie do zasadnosci i celo-
wosci limitowania zadtuzenia’. W rzeczywistosci w jednostkach samorzadu teryto-
rialnego poziom zadtuzenia byt istotnie wyzszy niz faktycznie wykorzystywany
i wykazywany. Wyzszy poziom realnego zadtuzenia byt efektem realizacji inwestycji
za pomoca pozabudzetowych form finansowania, niezaleznie od zdolnosci jednostek
do generowania odpowiednich $rodkéw przeznaczonych na obstuge dtugu. W kon-
sekwencji wzrastajgce zadtuzenie posrednie oraz finansowanie pozabudzetowe zde-
terminowaty koniecznos$¢ zmian w metodologii oraz ocenie i monitorowaniu sytuacji
finansowej jednostek samorzadu terytorialnego. Mianowicie wraz z nowelizacja ufp’®,
poczawszy od 1 stycznia 2019 r., zostat istotnie ograniczony dostep do tychze instru-
mentéw w gospodarce finansowej jednostki samorzadu terytorialnego’. Na mocy
nowych regulacji wprowadzono wymog uwzgledniania w obliczaniu IWZ zobowia-
zan wywotujacych skutki ekonomiczne podobne do umowy pozyczki lub kredytu,
w szczegdlnosci papieréw wartosciowych, ktérych zbywalnos$¢ jest ograniczona,
umow sprzedazy, dla ktérych cena jest ptatna w ratach umoéw leasingu zawartych
z producentem lub finansujacym, w ktérych ryzyko i korzysci z tytutu wtasnosci sg
przeniesione na samorzad, jak réwniez umoéw nienazwanych, o terminie ptatnosci
przekraczajacym jeden rok, a zwigzanych z finansowaniem ustug, dostaw, robét bu-
dowlanych. Zmiany w metodologii obliczania IWZ, polegajagce na wprowadzeniu
komponentu odnoszacego sie do diugu wynikajacego z niestandardowych instru-
mentéw finansowych, z pewnoscia sprzyjaja wzmocnieniu wiarygodnosci finansowej
oraz transparentnosci w obszarze skonsolidowanego dtugu samorzadu.

Reasumujac, nalezy podkresli¢, ze dostepne na rynku niestandardowe instrumen-
ty dtuzne wzmacniaty czasowo potencjat rozwojowy jednostek samorzadu terytorial-
nego, jednakze niosty za sobg potencjalne problemy mogace negatywnie wptywac
na sytuacje finansowa jednostki, w tym ograniczac jej zdolnos¢ ptatnicza. Nadmierny
i niekontrolowany wzrost zadtuzenia, réwniez z tytutu niestandardowych instrumen-
téw finansowych, negatywnie oddziatuje na ptynnos¢ oraz stabilnos¢ finansowa. Po-

> M. Jastrzebska, Alternatywne sposoby finansowania jednostek samorzqdu terytorialnego, ,Fi-
nanse Komunalne” 2017, nr 12, s. 40.

76 Ustawa z dnia 14 grudnia 2018 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektdrych in-
nych ustaw (tekst jednolity), Dz. U. 2018, poz. 2500

77 Szerzej: T. Wotowiec, Modyfikacja indywidualnego wskaZnika zadtuzenia od 1 stycznia 2019 r.
a reguty limitacji zadtuzenia jednostek samorzqdu terytorialnego, ,Finanse Komunalne” 2020, nr 2,
s. 25-40.
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szerzenie analiz i ocen o niestandardowe instrumenty finansowe daje mozliwos$¢
ustalenia petnej skali dziatalnosci i zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego
i jej potencjatu do obstugi dtugu w kontekscie szacowania zdolnosci ptatniczej. Dzieki
temu mozliwe staje sie ukazanie potencjalnych problemoéw zwigzanych z obstugg za-
dtuzenia, jak tez rozpoznanie skali prawdopodobnych dodatkowych kosztéw w sytu-
acji ziszczenia sie scenariuszy kryzysowych.



Rozdziat 3

Mechanizmy kontroli
i reglamentacji zadtuzenia
jednostki samorzadu terytorialnego

3.1. Teoretyczne modele kontroli zadtuzenia
jednostki samorzadu terytorialnego

Mozliwos¢ wykorzystywania przez jednostki samorzadu terytorialnego instrumen-

tow finansowych wynika z wystepowania budzetéw o charakterze deficytowym.

W teorii, pomijajac alternatywne sposoby finansowania deficytu, wystepuje $cista za-

leznos¢ miedzy wysokoscig zadtuzenia a wielkosciag skumulowanych deficytéw jed-

nostki, co mozna skonkludowac nastepujaco:

* zréwnowazony budzet nie determinuje potrzeby zwiekszania poziomu zadtuze-
nia,

e budzet deficytowy oznacza konieczno$¢ zaplanowania odpowiedniego poziomu
wzrostu zadtuzenia.

Nalezy jednak podkresli¢, ze sukcesywne ograniczanie poziomu dtugu jest mozli-
we w przypadku zaplanowania w budzecie nadwyzki. Zmiany wielkosci zadtuzenia
odzwierciedlajag zmiany uzyskiwanego wyniku budzetu.

W teorii postuluje sie rézne instrumenty reglamentowania aktywnosci pozyczko-
wej podsektora samorzadowego. Szczegdlnie wazne w tym kontekscie sg ogranicze-
nia budzetowe, ktére stanowig réznego typu rozwiagzania instytucjonalne oraz
regulacje prawne reglamentujace, w zaleznosci od czasu zastosowania ograniczen
budzetowych, zakres oraz formy aktywnosci pozyczkowej i sposéb wykorzystywania
instrumentéw finansowych'. Ograniczenia budzetowe limitujg przede wszystkim: po-
ziom zadtuzenia, wielkos¢ srodkow, ktére mozna przeznaczyc¢ na obstuge dtugu, cele,
na ktére mozna wykorzystac srodki pozyczkowe, jak réwniez zasady i procedury zwia-
zane z zacigganiem dtugu za granica lub w walutach obcych?. W teorii literatury mowi
sie 0 pewnej typologii systemoéw ograniczen budzetowych naktadanych na jednostki

' M. Redo, K. Wéjtowicz, J.M. Ciak, Bezpieczeristwo finanséw publicznych, CeDeWu, Warszawa
2018, 5.92-94.

2 K. Wojtowicz, Uwarunkowania i pomiar stabilnosci fiskalnej jednostek samorzqdu terytorialne-
go, Wydawnictwo Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej, Lublin 2019, s. 125.
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samorzadu terytorialnego. Jesli pod uwage wzig¢ kryterium fazy procesu budzetowe-

go, dla ktérego ustanawiany jest limit, wéwczas mozna moéwic o regulacjach ex post

oraz ex ante. Limity ex ante wyznaczaja zasady aktywnosci pozyczkowej jednostek
samorzadu terytorialnego jeszcze na etapie planowania budzetu. Natomiast istotna
przestanka stosowania regulacji ex post jest ograniczona skutecznos¢ regut ex ante.

Mechanizmy regulacji ex post tworza: identyfikacja stanu braku wyptacalnosci jed-

nostki samorzadu terytorialnego, ustalenie zasad, w oparciu o ktére realizowany jest

proces postepowania sanacyjnego, by przywréci¢ stabilnos¢ fiskalng, jak réwniez
okreslenie zasad restrukturyzacji dtugu w drodze negocjacji oraz wspétpracy z wie-
rzycielami.

W oparciu natomiast o kryterium skali autonomii finansowej, pismiennictwo?
poswiecone analizie poszczegdlnych rodzajéw ograniczenia dtugu jednostek samo-
rzadu terytorialnego (w tym propozycja réwniez w zbiorze opracowan Miedzynaro-
dowego Funduszu Walutowego* oraz raportéw ekspertéw Steering Committee on
Local and Regional Authotities) wyréznia cztery tzw. modele ograniczen®:

* Model bezposredniego sterowania (administrative control) — polega na tym, ze za-
kres i sposob korzystania przez jednostki samorzadu terytorialnego ze srodkéw
pozyczkowych jest wyznaczany przez rzad centralny, co jest jednoznaczne z tzw.
centralizacja wszelkich operacji majacych charakter pozyczkowy. W praktyce
oznacza to arbitralno$¢ decyzji, podejmowanie ich nie na szczeblu lokalnym, lecz
centralnym. Bezposrednia kontrola wtadz centralnych moze przyjmowac rézne
oblicza, jak np. odgérne i arbitralne decyzje w zakresie ustalania limitéw tagcznego
poziomu zadtuzenia poszczegdlnych jednostek samorzadu terytorialnego, Scisty
monitoring oraz autoryzacja i zatwierdzanie operacji obarczonych ryzykiem kre-
dytowym, w tym takze ograniczenia administracyjne odnoszace sie do mozliwo-
$ci zadtuzania sie chociazby na rynkach zagranicznych. Skrajnym przypadkiem
bezposredniej kontroli jest zakaz zadtuzania sie jednostek samorzadu terytorial-
nego.

*  Model regut fiskalnych (fiscal rules based borrowing) - bazuje na ustalonych praw-
nie formalnych limitach, odnoszacych sie bezposrednio do globalnego poziomu
dtugu jednostki samorzadu terytorialnego, wielkosci srodkéw niezbednych do
obstugi dtugu, zakresu i skali wydatkéw, ktére maja by¢ sfinansowane zaréwno

3 Szerzej: M. Bitner, Prawne instrumenty ograniczania deficytu budzetowego i dtugu publicznego
jednostek samorzqdu terytorialnego, Wolters Kluwer, Warszawa 2016, s. 165-198; R.J. Singh, A. Plekha-
nov, How should subnational government borrowing be regulated? Some cross-country empirical
evidence, ,IMF Staff Papers” 2007, t. 53, nr 3, s. 430-432; J. Martinez-Vazques, V. Vulovic, How well do
subnational borrowing regulations work, ,ADBI Working Paper Series” 2016, no 563, s. 11-17.

4 T.Ter-Minassian, J. Craig, Control of subnational government borrowing, [w:] Fiscal federalism in
theory and practice, T. Ter-Minassian (red.), International Monetary Fund, Washington D.C. 1997,
s. 158.

5 K.S. Cichocki, Zarzqdzanie finansami i dtugiem samorzqdu terytorialnego w perspektywie wielo-
letniej, Instytut Badan Systemowych, Polska Akademia Nauk, Warszawa 2013, s. 20-22.
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srodkami pochodzacymi ze zwrotnego finansowania, jak i dostepnych na rynku

form zadtuzenia, w szczegdlnosci obejmujacych dtug krajowy, jak i dtug denomi-

nowany walutg obca. Limity réwniez moga dotyczy¢ zamknietego katalogu ce-
6w, na ktére moga by¢ pozyskiwane srodki finansowe. Celem modelu regut fi-
skalnych jestdyscyplinujace oddziatywanie najednostkisamorzadu terytorialnego

w obszarze nie tylko ponoszonych wydatkéw publicznych, ale réwniez finanso-

wania deficytéow budzetowych oraz zaciggania zobowigzan finansowych.

*  Model kooperacyjny (cooperative approach) — polega na zdefiniowaniu limitéw
finansowania poszczegdlnych jednostek samorzadu terytorialnego z ogdlnych
srodkéw pozyczkowych przeznaczonych dla catego podsektora samorzadowego
w drodze negocjacji miedzy przedstawicielami rzadéw a samorzadowcami, co
oznacza, ze w tym podejsciu istotne znaczenie przypisuje sie obopdélnemu dialo-
gowi. Istota modelu kooperacyjnego sprowadza sie do aktywnego uczestnictwa
poszczegdlnych pozioméw wiradzy publicznej w procesie definiowania parame-
tréw oraz formutowania celdw polityki fiskalnej, takze w kontekscie ponoszenia
odpowiedzialnosci za ich realizacje.

e Model dyscypliny rynkowej (market discipline) — jego istota sprowadza sie do wy-
eliminowania wzajemnych formalnoprawnych ograniczert odnoszacych sie do
kwestii emisji nowego zadtuzenia przez jednostki samorzadu terytorialnego,
pozostawiajac te indywidualng kwestie do rozstrzygniecia miedzy samorzadem
a potencjalng instytucja finansujaca. Model ten uznaje, ze sektor finansowy ma
narzedzia i procedury do tego, aby oceni¢ obiektywnie wiarygodnos¢ kredytowa
jednostek samorzadu terytorialnego, oraz dostosowuje finansowanie, tj. wielkos¢,
okres, parametry cenowe, warunki dodatkowe, do indywidualnych potrzeb sa-
morzadu. W tym ujeciu wazne jest, aby pozyczkodawcy nie finansowali podmio-
téw publicznych zagrozonych niewyptacalnoscia, gdyz prowadzi to do pokusy
naduzycia (moral hazard). Owa pokusa z jednej strony moze istotnie zmniejszy¢
aspiracje pozyczkodawcoéw do rzetelnej oceny stanu finanséw i wiarygodnosci
kredytowej jednostek samorzadowych, a z drugiej zmniejszy¢ motywacje jedno-
stek do utrzymania zdolnosci do obstugi dtugu. Aby model dyscypliny rynkowej
byt skuteczny i efektywnie oddziatywat na decyzje w zakresie zadtuzenia jedno-
stek samorzadu terytorialnego, musi spetnia¢ dwa postulaty®. Pierwszy z nich po-
lega na tym, ze rynek powinien by¢ wolny i otwarty na podmioty publiczne, z za-
strzezeniem, ze zaden podmiot nie powinien mie¢ uprzywilejowanego do niego
dostepu. Drugi postulat polega na tym, ze wiadze publiczne powinny reagowac
na sygnaty ptynace z rynku.

Z powyzszego wynika, ze model dyscypliny rynkowej wyrdznia sie najwiekszym
zakresem autonomii jednostek samorzadu terytorialnego. Natomiast model bezpo-
$redniego sterowania zakfada najmniejszy zakres autonomii. Przywilej korzystania
jednak z instrumentéw finansowych niesie ze sobg pewne ryzyka. Im wyzsze sg moz-

¢ Szerzej: T.D. Lane, Market discipline, ,IMF Staff Papers” 1993, t. 40, s. 53-88.
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liwosci oraz wieksza dostepnosc instrumentéw finansowych i swoboda ksztattowania
ich tresci merytorycznej, tym wiecej wystepuje rodzajéw ryzyka ponoszonego przez
jednostke samorzadu terytorialnego, w tym przede wszystkim ryzyka zdolnosci do
terminowej obstugi zadtuzenia. Ryzyka te nalezy postrzegac i analizowa¢ z perspek-
tywy zadan publicznych realizowanych przez jednostke. Zaktdcenia oraz niedostatki
zasoboéw pienieznych generuja ryzyko nie tylko dla wierzycieli (podmiotéw trzecich),
ale réwniez dla interesdw spotecznosci lokalnej. Mozliwos¢ absorbowania zadtuzenia
podlega ograniczeniom, a celem takich dziatan jest ochrona jednostek samorzadu
terytorialnego przed niewyptacalnosciy’.

Model bezposredniego sterowania, wyrdzniajacy sie najmniejszym zakresem au-
tonomii jednostek samorzadu terytorialnego, zaktada, ze jednostki nie posiadaja ja-
kiejkolwiek samodzielnosci w obszarze decyzyjnym odnoszacym sie do poziomu oraz
kierunkéw aktywnosci pozyczkowej, co przeczy zasadzie decentralizacji terytorialnej.
W modelu nastepuje wywieranie przez szczebel centralny bezposredniego wptywu
na poziom zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego za pomoca ustalania rocz-
nych/okresowych limitéw zadtuzenia lub jego wybranych sktadnikow, udzielanie zgo-
dy na emisje nowego dtugu lub centralizacje wszelkich operacji wywotujacych skutki
ekonomiczne tozsame z umowa kredytowa dla catego sektora publicznego z mozli-
woscig udostepniania podsektorowi samorzadowemu pozyczonych srodkéw na okres-
lone cele. Model bezposredniego sterowania jest modelem arbitralnym, nie zawsze
korzystnym. Odgoérne decyzje (czesto polityczne) w zakresie poziomu zadtuzenia
i mozliwosci finansowania zadan nie zawsze sg spdjne z lokalna polityka rozwoju.
Z drugiej strony, cho¢ model jest bardzo restrykcyjny, ma réwniez walory. Z pewno-
$cia mocna jego strong jest zachowanie przez wtadze centralne wptywu na stabilno$¢
makroekonomiczng oraz bezpieczenstwo finanséw publicznych.

Zaletg natomiast modelu kooperacyjnego jest to, ze limity finansowania ze $rod-
kéw dtuznych dla wszystkich jednostek w podsektorze samorzadowym ustalane sa
w drodze obustronnych negocjacji. Kolejng wazna cechg modelu jest uprzedni udziat
przedstawicieli sSrodowiska samorzadowego w ustalaniu celéw makroekonomicznych
oraz definiowaniu waznych parametréw fiskalnych warunkujacych realizacje tak wy-
znaczonych celéw. Jako istotng wade tego modelu mozna wymieni¢ oddziatywanie
poszczegdlnych grup interesu lobbujacych realizacje wtasnych, niekoniecznie zasad-
nych celéw, szczegdlnie w okresach przedwyborczych. Ponadto w oparciu o zatoze-
nia modelu niezwykle wazne jest, aby wtadze szczebla centralnego byty w stanie
nadzorowac oraz egzekwowac realizacje ustalonych porozumien.

Odmiennie niz w pozostatych, w modelu dyscypliny rynkowej nie wystepuja limi-
ty odnoszace sie bezposrednio do poziomu zadtuzenia jednostek samorzadu teryto-
rialnego. W tym podejsciu zaktada sie, ze podazowa strona rynku dysponuje od-
powiednim zapleczem pozwalajagcym oceni¢ kondycje finansowa poszczegélnych

7 P.Swianiewicz, Finanse samorzqdowe. Koncepcje, realizacja, polityki lokalne, Municipium, War-
szawa 2011, s.133.
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jednostek, a tym samym dostosowac do niej rentownos¢ oferowanych instrumentéw
finansowych. Odpowiednie doswiadczenie oraz procedury i polityki pozwalaja kapi-
tatodawcom zdiagnozowac wihasciwe sygnaty ostrzegawcze i ograniczenia, ktére po-
tencjalnie mogtyby ich sktoni¢ do zachowan zgodnych z realizacjg wiasnej strategii,
jak np. utrzymanie wysokiej jakosci portfela kredytowego oraz wyptacalnosci w dtu-
gim okresie przy braku realizacji gwattownej polityki operacyjnej i finansowej. Nie-
watpliwa zaletg tego ujecia jest wspotwystepowanie wzajemnych interakcji miedzy
zachowaniem jednostki wystepujacej w roli dtuznika a sytuacjg na rynkach finanso-
wych. W szczegdlnosci ta zaleznos¢ widoczna jest w ocenie ryzyka kredytowego.
Wzrost ryzyka kredytowego przektada sie na wzrost marz kredytowych, ktére bezpo-
Srednio wptywaja na wyzsze koszty obstugi dtugu, oraz istotnie zwiekszaja ryzyko
niewyptacalnosci. Wzajemnos¢ tych interakgcji przejawia sie tym, ze wierzyciele nie
beda sktonni oferowac jednostkom srodkéw pozyczkowych, przez co wyklucza je
z rynku finansowania dtuznego. Niewatpliwa zaletg tego modelu jest to, ze decyzja
o poziomie diugu i mozliwosciach jego emisji zapada na rynku finansowym. Kazdora-
zowo jest dostosowana do indywidualnego profilu dtuznika, czego nie zapewniajg
poprzednie podejscia. Wadami tego modelu moga by¢ niska jakos¢ dyscypliny rynko-
wej, brak przewidywalnosci rynku finansowego, asymetria informacji, ktéra w zmien-
nym otoczeniu moze generowac dodatkowe ryzyka finansowe.

W praktyce jednak niezwykle trudno jest spetni¢ wymagania warunkujace prawi-
dtowe funkcjonowanie modelu dyscypliny rynkowej. Determinuje je zjawisko asyme-
trii informacji powodujace, ze zakres informacji o stanie finanséw jednostek samorzadu
terytorialnego przekazywanej instytucjom finansowym jest niewystarczajacy lub
przekazywany z op6znieniem. Wyrazem tego w polskich warunkach jest istnienie dtu-
gu ukrytego w spétkach komunalnych oraz wykorzystywanie niestandardowych in-
strumentéw finansowych. Ponadto model dyscypliny rynkowej mégtby funkcjonowacd
tylko wtedy, kiedy nie istniataby mozliwos¢ uzyskiwania przez stabe finansowo jed-
nostki samorzadu terytorialnego pomocy od szczebla centralnego. Uwzglednienie
rozwigzan, zgodnie z ktérymi jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce w sytuacji
realizacji programu naprawczego moga uzyska¢ wsparcie finansowe w postaci pozy-
czek z budzetu panstwa, powoduje, ze model dyscypliny rynkowej moze odgrywac
niewielka role. Kolejnym czynnikiem niesprzyjajacym modelowi dyscypliny rynkowej
jest nieadekwatnos¢ dochodéw wiasnych jednostek samorzadu terytorialnego. Od-
nosi sie on szczegodlnie do tych jednostek, ktére znaczaco odbiegaja od oczekiwane-
go przezspotecznosclokalng zakresuijakosci swiadczenia ustug orazdodbr publicznych.
Woéwczas, w sytuacji niedostosowania do potrzeb, skala transferéw z budzetu pan-
stwa moze stanowic¢ kluczowy czynnik skfaniajacy do generowania deficytu i wzrostu
zadtuzenia. Wobec tego wystepowanie tych przestanek w petni uzasadnia potrzebe
wprowadzenia regut fiskalnych dla jednostek samorzadu terytorialnego. Aczkolwiek
mozna wskaza¢ na pewng zalezno$¢ wystepujaca miedzy modelem dyscypliny rynko-
wej a modelem regut fiskalnych, tj. im wyzszy jest poziom dyscypliny rynkowej (gtéw-
nie dzieki presji wywieranej przez instytucje finansujace dostarczajace finansowania),
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tym mniejsza powinna by¢ koniecznos¢ naktadania dodatkowych ograniczen na jed-
nostki samorzadu terytorialnego przez wtadze centralne.

Podejscie bazujace na regutach fiskalnych jest wykorzystywane szczegélnie przez
wiadze centralne w celu wzmocnienia dyscypliny finansowej jednostek samorzadu
terytorialnego poprzez ograniczanie ich sktonnosci do generowania nadmiernych
wydatkéw, deficytow oraz zwiekszania zadtuzenia. Stosowanie regut fiskalnych wyni-
ka z tego, ze brak dyscypliny finansowej na szczeblu lokalnym prowadzi do negatyw-
nych efektéw zewnetrznych dla catego sektora finanséw publicznych. Ograniczenia
w modelu regut fiskalnych odnoszg sie bezposrednio lub posrednio do wysokosci lub
rodzaju dopuszczalnego deficytu. W teorii literatury spotyka sie poglad, ze okreslone
minimum regulacyjne stanowi warunek konieczny zapobiegania utraty ptynnosci
badz niewyptacalnosci jednostek samorzadu terytorialnego. T. Ter-Minassian® wyrazi-
ta poglad, ze zastosowanie regut fiskalnych na poziomie samorzadowym moze wyni-
kac z przekonania o nieskutecznosci dyscypliny rynkowej. Prawne regulacje ustalone
w tym podejsciu w sposéb klarowny definiujg zakres swobody jednostki samorzadu
terytorialnego w ksztattowaniu poziomu zadtuzenia oraz tresci ekonomicznej instru-
mentéw finansowych, jak rowniez skutki przekroczenia tego zakresu, co jest niewat-
pliwie zaleta. Ponadto prawnie zdefiniowany zakres swobody jednostki w obszarze
korzystania z instrumentéw finansowych umozliwia wieloletnie planowanie finanso-
we. Warto zauwazy¢, ze reguty fiskalne wynikajace z przepiséw prawa funkcjonuja
niezaleznie od mechanizmoéw rynkowych, przez co moga by¢ postrzegane jako na-
rzedzia wczesnego ostrzegania. Réwnie wazna cecha tego podejscia jest uzaleznienie
finansowania jednostek od regulacji prawnych, co moze ograniczy¢, badz nawet wy-
kluczy¢, jakakolwiek arbitralng ingerencje wtadz w tej materii. Silng strona tego podejs-
Cia jest réwniez przejrzystos¢ oraz skutecznos¢ w kontekscie utrzymania dtugotermi-
nowej stabilnosci fiskalnej oraz sprawiedliwosci miedzypokoleniowej. Jednakze mo-
del moze generowac rézne rodzaje ryzyka, ktore istotnie ograniczaja oddziatywanie
regut fiskalnych, jak np. pozyskiwanie finansowania poza budzetem za posrednic-
twem podmiotéw trzecich (finansowanie spétek komunalnych), brak stabilnosci
i przejrzystosci klasyfikacji wydatkéw oraz dochodéw jako biezacych i majatkowych.
Ograniczenie tych rodzajoéw ryzyka wymusza ustalenie precyzyjnej definicji deficytu
oraz dtugu, w tym réwniez odpowiedniego systemu budzetowania oraz rachunkowo-
$ci budzetowej umozliwiajacej pozyskiwanie informacji na wszystkich etapach proce-
dury dokonywania wydatkéw i pozyskiwania dochodow.

Zaprezentowane teoretyczne modele ograniczania zadtuzenia jednostek samo-
rzadu terytorialnego nie rozstrzygaja jednak jednoznacznie o mozliwosci indywidual-
nej obstugi zadtuzenia przez samorzad. W literaturze wskazuje sie trzy gtéwne
modele finansowania jednostek samorzadu terytorialnego uwzgledniajagcego mozli-
wos¢ jego limitowania oraz zdolnos¢ do jego obstugi przez jednostke samorzadu te-

8 T. Ter-Minassian, Fiscal rules for subnational governments: can they promote fiscal discipline?,
,OECD Journal on Budgeting”2007, vol. 6, no. 3,s. 1-11.



3. Mechanizmy kontroli i reglamentacji zadtuzenia jednostki samorzadu... 151

rytorialnego. Na podstawie wytycznych zawartych we wzorcowych modelach klu-
czowym mechanizmem w ograniczaniu poziomu zadtuzania samorzadéw winna by¢
racjonalna ocena odnoszaca sie do zdolnosci obstugi istniejacego zadtuzenia, bazuja-
ca na rzeczywistych przeptywach operacyjnych uwzgledniajacych dochody biezace
skorygowane o wydatki biezace, bez uwzgledniania dochodéw i wydatkéw zwigza-
nych bezposrednio z obstuga zadtuzenia.

K. Kluza® powotuje sie na nastepujace modele (szerzej oméwione w tabeli 3.1):

* model restrykcyjny (liquidity financing model) - umozliwiajacy jedynie tymczaso-
we finansowanie zewnetrzne, zapewniajace zachowanie ptynnosci finansowej
jednostek samorzadu terytorialnego,

* model finansowania zabezpieczonego (hedge financing model) - dopuszcza emi-
sje dtugu dla jednostek samorzadu terytorialnego na takim poziomie, ktéry ak-
ceptuja instytucje finansowe jako profesjonalne podmioty sektora komercyjnego
w oparciu o ustalone umowne warunki finansowe,

* model finansowania spekulacyjnego, tzw. model liberalny (speculative financing
model) - dopuszcza ustawienie wysokich granic zadtuzania sie dla jednostki sa-
morzadu terytorialnego ze wzgledu na to, Ze nie sg to podmioty konkurujace na
wolnym rynku, a zatem nie sg narazone na wystepowanie ryzyk typowych dla
tradycyjnej dziatalnosci gospodarczej, natomiast posiadajg narzucona ustawowo
oraz stabilng baze dochodowa.

Zaprezentowane modele, odnoszgace sie do mozliwosci absorbowania poziomu
dtugu, nie bazuja na kategoriach ekonomicznych jednorazowych, jak np. dochody lub
wydatki majatkowe, ani tez nie odwotuja sie bezposrednio do arbitralnie narzucone-
go wskaznika zadtuzenia. Powyzszy wniosek, w opinii autorki, winien mie¢ potwier-
dzenie w praktyce gospodarczej. Wsréd omoéwionych modeli finansowania jednostek
samorzadu terytorialnego najbardziej zasadny ekonomicznie i gwarantujacy zacho-
wanie bezpieczenstwa gospodarki finansowej jest model finansowania zabezpieczo-
nego. Finansowanie zabezpieczone polega na tym, ze dtuznik jest zdolny obstugiwac
dtug, tj. kapitat, odsetki oraz dodatkowe koszty, z posiadanych aktywéw. Wartoscio-
wym zatozeniem tego modelu jest uzaleznienie poziomu zadtuzenia od zdolnosci do
jego obstugi mierzone relacjg przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej do
rocznego poziomu obstugi diugu, tj. rat kapitatowych, odsetek oraz pozostatych
kosztow. Model ten moze w praktyce zosta¢ zmodyfikowany poprzez akceptacje nie-
petnego pokrycia przeptywami z dziatalnosci operacyjnej odsetek i innych kosztéw
finansowych oraz sptat rat kapitatu. Moga temu towarzyszy¢ réwniez analizy wrazli-
wosci realizowane w oparciu o rézne scenariusze.

° K. Kluza, W poszukiwaniu optymalnej konstrukcji limitu zadtuzenia dla jednostek samorzqdu te-
rytorialnego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpie-
czenia nr 1(85), Szczecin 2017, 5. 633-645.
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Tabela 3.1. Modele finansowania jednostek samorzadu terytorialnego a reguty limitujace

zadtuzenie
Model finansowania Model finansowania Model finansowania
Regula plynnosciowego zabezpieczonego spekulacyjnego
(liquidity financing (hedge financing (speculative financing
model) model) model)
1 2 3 4

Dopuszczalny
poziom
finansowania

Dopuszcza sie tylko emi-
sje dtugu, ktérego celem
jest wytacznie utrzymanie
biezacej ptynnosci.

Dopuszcza sie tylko taki
poziom finansowania, dla
ktérego przeptywy ope-
racyjne (cash flow opera-
cyjny) pokrywaja w min.
100% obstuge kapitatu,
odsetek i pozostatych
kosztow finansowych.

Dopuszczalny jest taki
poziom finansowania, dla
ktérego przeptywy ope-
racyjne (cash flow ope-
racyjny) pokrywajg tylko
obstuge odsetek oraz po-
zostatych kosztéw finan-
sowych.

Zatozenia
modelu

- powszechny zakaz fi-
nansowania dziatalno-
$ci samorzadoéw diu-
giem,

- akceptowalna moz-
liwos¢  finansowania
dtugiem przejsciowego
deficytu, powstatego
wskutek niedopasowa-
nia w czasie wzajem-
nych strumieni uzy-
skiwanych dochodow
i realizowanych wydat-
kéw biezacych,

+ koniecznos$¢ catkowitej
sptaty dtugu najpoz-
niej do ostatniego dnia
roku obrachunkowego

+ maksymalny  poziom
finansowania zalezny
od wysokosci realizo-
wanej nadwyzki ope-
racyjnej, ktéra winna
zaspokaja¢ obstuge rat
kapitatowych, odsetko-
wych oraz pozostatych
kosztéw  zwigzanych
z przyznanym finanso-
waniem

+ maksymalny  poziom
finansowania zalezny
réwniez od realizowa-
nych przeptywéw ope-
racyjnych, ktére winny
by¢ wystarczajace na
obstuge odsetek oraz
pozostatych  kosztow
zwigzanych z pozyska-
niem finansowania,

- model zakfada spfate
kapitatu poprzez zrolo-
wanie zadtuzenia

Okres
finansowania

krétkoterminowy

krotkoterminowy oraz dtugoterminowy

Dopuszczalne
odstepstwa
od zatozen
modelu

« mozliwy maksymalny
$rednioterminowy
okres finansowania,
nieprzekraczajacy 3 lat,
co pozwoli elastycznie
zarzadzac¢ wydatkami
samorzadowymi,

«+ odstepstwo od klu-
czowej zasady modelu
winno zosta¢ powigza-
ne z klauzula finanso-
wa limitujaca poziom
zadtuzenia

+ mozliwe odstepstwa od zatozert modelu jako
bardziej liberalne lub konserwatywne,

+ odstepstwo liberalne - przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej winny w catosci pozwoli¢ na obstuge
czesci odsetkowej zadtuzenia oraz pozostatych
kosztéw zwigzanych z obstuga diugu, natomiast
w odniesieniu do czesci kapitatowej tylko okreslo-

nej czesci,

odstepstwo konserwatywne - przeptywy z dziatal-

nosci operacyjnej winny by¢ kilkakrotnie wyzsze
niz przypadajace do sptaty w danym roku obra-
chunkowym odsetki, pozostate koszty finansowe

oraz kapitat,
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1 2 3 | 4

+ przy wyliczeniach przeptywéw z dziatalnosci ope-
racyjnej, pozwalajacych obstuzy¢ dtug, uwzglednia
sie poziom zadtuzenia netto, tj. ogélny poziom
dtugu pomniejszony o papiery wartosciowe, go-

towke oraz depozyty
Horyzont - biezacy rok obrachun- |« biezacy rok obrachunkowy dla dtugu nieprzekra-
czasowy, kowy dla finansowania czajacego okresu 12 miesiecy,
w ktérym nieprzekraczajacego + poprzedni rok obrachunkowy dla finansowania
ocenie okresu 12 miesiecy, przekraczajacego okres 12 miesiecy,
podlega + poprzedni rok obra- - prognoza finansowa obejmujaca przynajmniej
zdolnos¢ chunkowy dla finanso- 3 kolejne lata obrachunkowe w oparciu o przedto-
kredytowa wania przekraczajace- zona wieloletnig prognoze finansowg

go okres 12 miesiecy
Pozostate ograniczenie katalogu zadan dedykowanych dla samorzadéw,

mozliwe + ustalenie maksymalnego okresu finansowania,

modyfikacje wykorzystywanie analiz wrazliwosci, analiz scenariuszy w szacowaniu zdolno-
$ci do obstugi dtugu, obejmujgce zmiane poziomu stép procentowych, ograni-
czenie bazy dochodowej, wzrost wydatkow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie K. Kluza, W poszukiwaniu optymalnej konstrukgji limitu
zadtuzenia dla jednostek samorzqdu terytorialnego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szcze-
cinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia nr 1(85), Szczecin 2017, s. 633-645.

Bardziej liberalny jest model finansowania spekulacyjnego, ktéry uzaleznia wyso-
kos¢ dtugu od generowanych przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej pokrywajacych
obstuge odsetek oraz pozostatych kosztéw. W finansowaniu spekulacyjnym dituznik
jest zdolny sptacac tylko odsetki, natomiast jego przeptywy operacyjne nie w petni
pokrywaja sptate kapitatu, w zwigzku z tym dtug musi by¢ refinansowany. Dla modeli
finansowania zabezpieczonego oraz spekulacyjnego wazne sg potencjalne odstep-
stwa konserwatywne, ktérych intencja jest ograniczenie ryzyka finansowego. Ponad-
to rownie waznym aspektem jest ustalenie zdolnosci kredytowej za kilka lat obra-
chunkowych.

Najbardziej niekorzystny wydaje sie model finansowania ptynnosciowego, ponie-
waz dopuszcza emisje dtugu tylko w celu utrzymania ptynnosci. W modelu tym nie
przewiduje sie finansowania projektéw inwestycyjnych, co potencjalnie ogranicza
rozwdj lokalny. Akceptacja finansowania ptynnosciowego wskazuje, ze projekty inwe-
stycyjne mogtyby by¢ finansowane dtugiem krétkoterminowym, co generuje wyso-
kie ryzyko finansowe. Istotng wada jest rowniez oparcie oceny zdolnosci kredytowe;j
na biezacym oraz poprzednim roku budzetowym, bez uwzgledniania wieloletniej
prognozy finansowej.
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3.2. Model regut fiskalnych w Polsce

Problematyka dtugu oraz deficytu publicznego stanowi przedmiot zainteresowan re-
prezentantéw nauk prawnych oraz ekonomicznych. Rezultaty prowadzonych przez
nich badan pozwalajg rozpoznac i zrozumieé znaczenie wptywu rozwigzan legislacyj-
nych na wielkos¢ oraz strukture dtugu publicznego, w tym takze na koszty jego obstu-
gi i ryzyko z tym zwigzane.

W3réd bezposrednich instrumentéw ograniczania dtugu oraz deficytu publiczne-
go kluczowa role odgrywaja reguty fiskalne. Stanowig one staty element otoczenia
instytucjonalnego polityki fiskalnej na podstawie zaréwno prawa miedzynarodowe-
go, jak i krajowego o randze konstytucyjnej i ustawowej, ktére, wtasciwie ksztattujac
poziom deficytu, wydatkow, bezposrednio lub posrednio wptywaja na ograniczanie
dtugu publicznego i redukcje jego skutkow'™. Zasadniczg przestankg wdrazania regut
fiskalnych jest sktonno$¢ do generowania deficytéw. Zjawisko to zwykle uzasadniane
jest tendencja do przerzucania dyscypliny fiskalnej na przysztosc. Reguty fiskalne sta-
nowig ograniczenie natozone na polityke budzetowa jednostki samorzadu terytorial-
nego. Stad tez maja charakter prewencyjny, a ich istota sprowadza sie do trwatego
ograniczenia uznaniowosci w realizacji polityki fiskalnej. Dzieki temu stuzg utrzyma-
niu dyscypliny finanséw publicznych. Stanowig bodziec kontrolny przed nieodpo-
wiedzialna ekspansja fiskalng panstwa, szczegdlnie wydatkowa, ktéra mogtaby do-
prowadzi¢ do wysokiej nieréwnowagi miedzy zobowigzaniami wymagalnymi pan-
stwa a zrodtami ich finansowania'. Ponadto zabezpieczajg spoteczenstwo przed
nadmiernymi kosztami obstugi zaciaggnietych zobowigzan finansowych, a dtugotermi-
nowo zapobiegaja zjawisku przerzucania koniecznosci obstugi dtugu publicznego na
przyszte pokolenia'. W teorii literatury podkresla sie, ze finanse publiczne sg szcze-
go6lnie narazone na niekorzystne zmiany wynikajace z wasko i krétkoterminowo rozu-
mianego interesu politycznego®. Wobec tego celem regut fiskalnych jest ochrona
finanséw publicznych przed wystapieniem negatywnych czynnikéw politycznych,

10 C. Hulbert, C. Vammalle, Monitoring sub-central governments debts: practices and challenges in
OECD countries, RIFDE-GEN+, 2016, s. 18; B. Gootjes, J. de Haan, Do fiscal rules need budget transpa-
rency to be effective?,,,European Journal of Political Economy” 2022, no 75, s. 2; C. Nerlich, W. Heinrich
Reuter, Fiscal rules, fiscal space and procyclical fiscal policy, ,ECB Working Paper Series” 2015, s. 1-31.

"' S. Owsiak, Dylematy interpretacyjne przy ocenie sytuacji finansowej paristwa, [w:] Determinanty
rozwoju Polski. Finanse publiczne. S. Owsiak (red.), PTE, Warszawa 2015, s. 87; A. Afonso, J.T. Jalles,
Fiscal rules and government financing costs, ,Fiscal Studies” 2019, no 40(1), s. 71-90; PN. Sawadogo,
Can fiscal rules improve financial market access for developing countries?,,,Journal of Macroeconomics”
2020, no 65, s. 1-33.

12 C. Mathieu, H. Sterdyniak, Do we need fiscal rules? [w:] The euro area in crisis, C. Mathieu,
H. Sterdyniak (red.), OFCE, 2013, s. 201.

13 J. Ciak, J. Gluchowski, O potrzebie powotania rady fiskalnej w Polsce, [w:] O nowy fad finansowy
w Polsce. Rekomendacje dla animatordw Zycia gospodarczego, J. Ostaszewski (red.), Wydawnictwo
SGH, Warszawa 2015, s. 454.
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ktére moga polegac na nadmiernej sktonnosci politykéw do realizowania ponadnor-
matywnej polityki wydatkowej panstwa, powodujacej wzrost deficytu i dlugu pub-
licznego. Z uwagi na to, ze reguty fiskalne zawieraja regulacje, ktére wptywaja na
ostateczny ksztatt polityki fiskalnej, mozna je takze uzna¢ za akt samoograniczenia sie
wiadz panstwowych™.

Istota reguty fiskalnej moze by¢ wyjasniana w ujeciu szerokim oraz waskim'. Re-
guty fiskalne w rozumieniu szerokim stanowig zespdt norm wptywajacych na osta-
teczny ksztatt polityki fiskalnej. Jednoczesnie oznaczaja rozwigzania instytucjonalne
bedace ograniczeniami realizowanymi na kazdym z etapéw procesu budzetowego,
czyli przygotowania, uchwalania oraz wykonania budzetu. W tym ujeciu reguty fiskal-
ne pozwalajg na antycykliczne zarzadzanie finansami publicznymi. Zapewniaja stabil-
nosc finansowa. Jednoczes$nie pozytywnie wptywajg na wzrost wiarygodnosci rzadu,
a poprzez wzrost przewidywalnosci polityki finansowej wspieraja dtugoterminowy
wzrost gospodarczy'®. Natomiast rozumienie regut fiskalnych w ujeciu waskim ozna-
cza ilosciowe ograniczenia polityki fiskalnej o wzglednie stabilnym charakterze, maja-
ce wyraz we wskaznikach budzetowych, odnoszace sie gtéwnie do poziomu deficytu
budzetowego, dtugu publicznego, poziomu zaciagganego dtugu, poziomu wydatkéw
lub dochodéw publicznych®.

Reguty fiskalne moga miec takze charakter proceduralny lub numeryczny. Zgod-
nie z definicja zaproponowang przez G. Kopitsa oraz S. Symansky’ego przez nume-
ryczng regute fiskalng nalezy rozumie¢ permanentne ograniczenie nakfadane na
polityke fiskalng, ktére przyjmuje postac zdefiniowanych wskaznikéw ekonometrycz-
nych, majacych swoj wyraz w poszczegélnych pozycjach budzetowych'. Numerycz-
ne reguty fiskalne (numerical fiscal rules) przyjmuja posta¢ wyrazonych liczbowo celéw
lub wielkosci prezentowanych w relacji do PKB wzglednie w wartos$ciach bezwzgled-

* J.M. Poterba, Do budget rules work?, ,NBER Working Papers from National Bureau of Economic
Research’, Working Paper 5550, Cambridge 1996, s. 9; M. Onofrei, T. Toader, A.F. Vatamanu, F. Oprea,
Impact of governments’ fiscal behaviors on public finance sustainability: a comparative study, ,Sustain-
ability” 2021, no 13(7), s. 1-16.

15 K. Wéjtowicz, Problem konstrukcji optymalnej reguty fiskalnej w warunkach kryzysu finansowe-
go, Zeszyty Naukowe, PTE nr 10, Krakéw 2011, s. 138.

® A. Corbacho, T. Ter-Minassian, Public financial management requirements for effective imple-
mentation of fiscal rules, [w:] The International handbook of public financial management, R. Allen,
R. Hemming, B. Potter (red.), London 2013, s. 38.

7 G. Kopits, S. Symansky, Fiscal policy rules, ,IMF Occasional Paper” 162, IMF 1998, s. 3;
A. Mozdzierz, Nieréwnowaga finanséw publicznych, PWE, Warszawa 2009, s. 68; Fiscal rules, Inde-
pendent Institutions and Mediumterm Budgetary Frameworks, www.ec.europa.eu, s. 4 (dostep:
18.04.2022).

8 ). Ayso-i-Casals, S. Deroose, E. Flores, L. Moulin, Policy instruments for sound fiscal policies.
Fiscal rules and institutions, ,Finance and Capital Markets Series”, Brussels 2009, s. 7.

% G. Kopits, S. Symansky, wyd. cyt., s. 2.
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nych?. W odniesieniu do podsektora samorzadowego definiuje sie je jako lokalne re-

guty fiskalne?'.

Numeryczne reguty fiskalne dotyczg nastepujacych obszaréw?

e regut salda budzetowego (budget balance rules) — przybierajg posta¢ permanent-
nego ograniczenia akceptowalnego poziomu deficytu w relacji do PKB, doprowa-
dzajac do stanu wzglednej rownowagi budzetowej?;

* regutzadtuzenia (debt rules) — wyznaczaja limit relacji dtugu do PKB lub do docho-
déw budzetowych czy zdolnosci do jego obstugi. Konstrukcja tej kategorii regut
bazuje na zatozeniu, ze nakladane ograniczenia znajduja odzwierciedlenie w wy-
znaczanych ilosciowo poziomach deficytu lub dtugu publicznego?;

* regut wydatkowych (expenditure rules) — przyjmuja postac ustalonych progowo
wartosci wzrostu wydatkéw publicznych w catosci lub dla niektorych wydatkéw
publicznych w rozbiciu na poszczegélne ich rodzaje. Reguty wydatkowe ustana-
wiaja limity wydatkéw, wyznaczajgc ich wysokos¢, tempo wzrostu badz takze re-
lacje do PKB;

e regut dochodowych (revenue rules) — wyznaczajg putapy przyrostu wybranych ka-
tegorii dochodéw lub ustanawiaja limity, ktérych celem jest zapobieganie zjawi-
sku ustalania ponadnormatywnych obciazen podatkowych.

Reguty proceduralne (qualitative fiscal rules) natomiast okreslaja uprawnienia,
kompetencje i wzajemne zaleznosci uczestnikéw procedury budzetowej. Intencja re-
gut proceduralnych jest promowanie przejrzystosci, efektywnosci oraz odpowiedzial-
nosci za stan finanséw publicznych. Reguty te wykorzystuje sie do odpowiedniego
pozycjonowania kompetencji konstytucyjnych organéw wtadzy publicznej w sposéb
pozwalajacy na wtasciwa realizacje polityki publiczne;j.

W teorii literatury funkcjonuje wiele typologii regut fiskalnych?*. Reguty te moga
by¢ klasyfikowane wedtug kryterium zasiegu terytorialnego. W oparciu o to kryte-
rium wyroéznia sie reguty fiskalne ponadnarodowe oraz krajowe. Uwzgledniajac kryte-
rium zrodla prawa dotyczacego regut fiskalnych, wyszczegdlnia sie reguty kon-
stytucyjne, ustawowe badz wynikajace ze strategii lub programoéw przyjmowanych
przez wiadze publiczne. Ze wzgledu na kryterium podmiotowe reguty fiskalne doty-

2 R. Mroczkowski, Numeryczne regufy wydatkowe jako instrumenty wzmacniajqce stabilnos¢
fiskalng, [w:] Instytucje prawnofinansowe w warunkach kryzysu gospodarczego, W. Miemiec, K. Sawic-
ka (red.), Wolters Kluwer, Warszawa 2014, s. 322.

21 M. Poniatowicz, Reguty fiskalne jako instrument stabilizacji finansowej w sektorze samorzqdo-
wym, [w:] Stabilnos¢ systemu finansowego - instytucje, instrumenty, uwarunkowania, A. Alinska,
B. Pietrzak (red.), CeDeWu, Warszawa 2012, s. 309-322.

22 M. Guerguil, Fiscal rules and small states: a brief overview, IMF 2009.

2 K. Marchewka-Bartkowiak, Reguty fiskalne w warunkach kryzysu finanséw publicznych,,,Ekono-
mia i Prawo”2012, nr 3, s. 50.

24 M. Postuta, Reguty fiskalne na swiecie i w Polsce,,Master of Business Administration”2011, nr 5,
s.43.

% E. Lotko, U. K. Zawadzka-Pak, Prawnofinansowe instrumenty ograniczania deficytu i dtugu pub-
licznego w Polsce na tle doswiadczeri europejskich, Temida 2, Biatystok 2018, s. 70-73.
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cza catego sektora finanséw publicznych, sektora publicznego lub sektora general
government badz tylko odnosza sie do szczebla centralnego, samorzadowego lub
ubezpieczen spotecznych. Stosujac kryterium czasu, wyréznia sie reguty fiskalne obli-
czane w okresie jednego roku budzetowego lub w okresie dtuzszym, najczesciej
w czasie trwania catego cyklu gospodarczego.

Skutecznos¢ regut fiskalnych zalezy od ich konstrukgji oraz wiarygodnosci. Mozna
bowiem wskaza¢, na podstawie przegladu literatury krajowej oraz zagranicznej®, kil-
ka postulatow w zakresie konstrukcji gwarantujacej owa skutecznos¢, a mianowicie:

* nadanie regule odpowiedniej rangi prawnej poprzez usankcjonowanie we wtasci-
wym akcie prawnym,

e rzetelne okreslenie wskazZnika budzetowego, do ktérego odnosi sie reguta,

» zdefiniowanie sankgji za naruszenie reguty oraz wskazanie organu upowaznione-
go do nakfadania sankgji,

» wlasciwe okresélenie podstawowych zatozen reguty,

e spojnosc reguty z celami polityki fiskalnej panstwa,

» zdefiniowanie okresu obowigzywania reguty lub wskazanie sytuacji, w ktérej re-
guta moze zostac zawieszona,

* okreslenie monitoringu dla realizacji ustalonych regut, opartego na wiarygod-
nych danych i dokonywanego przez niezalezny organ.

Reguty fiskalne w Polsce zostaty zawarte w Konstytucji RP oraz w ustawie o finan-
sach publicznych, przy czym szczegdlne znaczenie przypisuje sie ustawie o finansach
publicznych, ktéra wdraza ograniczenia stabilizujace, odnoszace sie do regut zadtuze-
nia, wydatkowych oraz salda budzetowego®. W Konstytucji RP ustanowiono regute
zadtuzenia, ktéra ma na celu zabezpieczenie panstwa przed nadmiernym oraz nie-
bezpiecznym dla jego struktur i gospodarki zadtuzeniem?®. W $wietle tresci zapisu
Konstytucji ograniczenie jednoznacznie oznacza zakaz nadmiernego obciazania fi-
nansowego panstwa w postaci wzrostu poziomu panstwowego dtugu publicznego
ponad granice 60% PKB.

% K. Marchewka-Bartkowiak, Reguty fiskalne, ,Analizy BAS” 2010, nr 7, s. 3; S. Franek, Reguty fi-
skalne w przemianach instytucjonalnych finanséw publicznych, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia nr 39, Szczecin 2010, s. 67-68; B. Anderson,
J.J. Minarik, Design choices for fiscal policy rules, [w:] Fiscal policy: current issues and challenges, Re-
search Department Public Finance Workshop, Banca d’ltalia 2007, s. 512-518; G.M. Milesi-Ferretti,
Good, bad or ugly? On the effects of fiscal rules with creative accounting, ,Journal of Public Economics”
2004, vol. 88, Issues 1-2, s. 377-394; S. Landon, C. Smith, Does the design of a fiscal rule matter for wel-
fare?,,Economic Modelling” 2017, vol. 63, s. 226-237.

2 M. Dylewski, Reguta limitowanej nieréwnowagi samorzqdu wojewddztwa, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia, nr 1(79), Szczecin 2016,
s.631-642.

28 7. Ofiarski, Paristwowy dtug publiczny, [w:] System prawa finansowego. Tom Il. Prawo finansowe
sektora finanséw publicznych, E. Ruskowski (red.), Oficyna a Wolters Kluwer Business, Warszawa 2010,
s. 143.
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Na szczeblu samorzadowym ustawa zawiera ograniczenia jakosciowe i ilosciowe
regulujgce mozliwosc¢ zaciggania zobowigzan. Ograniczenia iloSciowe odnoszg sie do
maksymalnego poziomu zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego oraz kosz-
tow jego obstugi. W literaturze przedmiotu pierwotnie wskazywano na wady stoso-
wania ograniczen ilosciowych. Limity ilosciowe, jak zaznaczyta M. Jastrzebska, nie
byty sprawiedliwym rozwigzaniem ze wzgledu na to, ze kazda jednostke samorzadu
terytorialnego obowiagzywat jednakowy limit w zakresie zaciggania dtugu i jego ob-
stugi, niezaleznie od jej sytuacji finansowej?*. Ograniczenia jakosciowe odnosza sie do
celu i zwykle majg ceche postulatu. Nie stanowig dla jednostki samorzadu terytorial-
nego istotnej bariery w procesie emisji nowego zadtuzenia. Te ograniczenia maja cha-
rakter mikroekonomiczny, poniewaz dotycza okreslonego podmiotu i odnoszg sie
wytacznie do dtugu i kosztéw jego obstugi przez jednostki samorzadu terytorialnego.
Nie dotycza zobowigzan zaciggnietych przez inne podmioty samorzadowego pod-
sektora finanséw publicznych. Obok ograniczen mikroekonomicznych, duze znacze-
nie przypisuje sie ograniczeniom makroekonomicznym, uzalezniajgcym mozliwosci
pozyczkowe jednostki od stanu finanséw panstwa®. Zatozeniem ustawowych limi-
tow zadtuzenia jest zahamowanie nadmiernego zadtuzania sie jednostek, wywotuja-
cego zwykle trwate i negatywne konsekwencje dla gospodarki lokalnej. Negatywna
bowiem konsekwencja nadmiernego zadtuzenia jest nie tyle utrata zdolnosci do wy-
konywania narzuconych ustawg zadan na dotychczasowym poziomie ilo$ciowo-jakos-
ciowym?', ile utrata ptynnosci i wyptacalnosci, obnizenie wiarygodnosci i zdolnosci
kredytowej, a przez to réwniez drastyczny wzrost kosztow obstugi zadtuzenia®2. A to
0znacza, ze ograniczenia maja na celu utrzymanie deficytu budzetowego oraz pozio-
mu dtugu jednostek samorzadu terytorialnego w bezpiecznych ramach.

W polskim porzadku prawnym ustawodawca, obok wskazania celéw, obwarowat
mozliwos¢ korzystania przez jednostki samorzadu terytorialnego z instrumentéw fi-
nansowych réwniez innymi zapisami. Zdefiniowane w ustawie obostrzenia, ktére
podczas ostatniej dekady ulegaty modyfikacjom, determinuja nie tylko poziom i skale
zadtuzenia, ale réwniez jego strukture oraz koszt. Obwarowania w obszarze zadtuze-
nia wptywajg bezposrednio na mozliwosci wykorzystywania finansowania lub wspét-
finansowania zadan publicznych ze Zrédet zwrotnych, jak tez wyznaczaja ramy
aplikowania o srodki finansowe o charakterze dtuznym. Nalezy zauwazy¢, ze wzrost

2 M. Jastrzebska, Ograniczenia zadtuzenia jednostek..., s. 9.

30 S. Kanduta, J. Kotlinska, Limity zaciqgania zobowiqzari przez jednostki samorzqdu terytorialne-
go w Polsce — stan obecny i obecne proponowane kierunki zmian, [w:] Gospodarka lokalna i regionalna
w teorii i praktyce, R. Brol (red.), Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
nr 3(1203), Wroctaw 2008, s. 497.

31 P. Swianiewicz, Finanse lokalne — teoria i praktyka, Municipium, Warszawa 2004, s. 133.

32 M. Poniatowicz, M. Jastrzebska, Zadtuzenie jednostek samorzqdu terytorialnego i jego determi-
nanty, ,Studia BAS” 2021, nr 4, s. 150.
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poziomu zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego wynika z intensywnej ak-
tywnosci inwestycyjnej, ale réwniez z ograniczonej stabilnosci oraz wydajnosci do-
chodoéw, jak tez z naktadania nan kolejnych zadan®.

Do panstwowego dtugu publicznego zalicza sie dtug podsektora samorzadowe-
go, co wigze sie z koniecznoscig natozenia ograniczen zadtuzania sie takze na jednost-
ki samorzadu terytorialnego. Przeglad regulacji ilosciowo-jakosciowych zwigzanych
z mozliwoscia zaciggania dtugu prezentuje tabela 3.2.

Funkcjonujace w Polsce reguty fiskalne wyrdzniaja sie wysokiej rangi umocowa-
niem prawnym. Jednoczesnie maja szeroki zakres przedmiotowy. W ramach stosowa-
nych ograniczen zadtuzania sie regulacje prawne dotycza m.in. celu zaciggania
zadtuzenia, limitéw poziomu zadtuzenia, spetnienia kryteridw niezbednych do zacia-
gania zadtuzenia, kontroli nad dtugiem emitowanym przez samorzad, regulowania
przypadkéw w sytuacji utraty ptynnosci. Wskazane reguty oddziatujace na poziom
dtugu jednostki samorzadu terytorialnego zasadniczo maja sprzyjac racjonalnemu
zacigganiu finansowania oraz ustalaniu warunkéw, jakie powinny spetniac instrumen-
ty finansowe*4. Reguty fiskalne uwzgledniajg przy tym decentralizacje wtadzy. Ich
konstrukcja opiera sie zwykle na zdefiniowanych algorytmach matematycznych, ba-
zujacych na kluczowych agregatach fiskalnych. Pod rozwage nalezy jednak poddac
skutecznos¢ regut fiskalnych. Przestrzeganie regut fiskalnych moze polegac na wyko-
rzystywaniu luk w funkcjonujgcych regulacjach, na co wskazuja takie zjawiska, jak kre-
atywna rachunkowos¢, wypychanie dtugu poza jednostki samorzadu terytorialnego,
wykorzystywanie bezzwrotnych zrédet przychoddéw oraz inne praktyki, dzieki kto-
rym oczekiwane poziomy miernikow dochodéw, wydatkéw, dtugu pozostang spet-
nione. Takie dziatania nie wptywaja na poprawe stanu finanséw. Dtugoterminowo
negatywnie oddziatujg na finanse. Mozna nawet zaryzykowac stwierdzenie, ze do-
tychczas reguty fiskalne nie stanowity wystarczajagcego bodzca dyscyplinujacego,
o czym bedzie mowa w kolejnych czesciach pracy. Wielokrotnie dokonywane zmiany
w polskim prawodawstwie potwierdzaja, ze reguty fiskalne, choc¢ ich intencja i cel sg
zasadne, maja charakter gtéwnie informacyjny. Dostarczajg bowiem wiedzy o wyste-
powaniu lub braku dyscypliny fiskalnej. Co istotne z punktu widzenia celu niniejszej
pracy, reguty fiskalne nie stwarzajg przestrzeni do jednoznacznego okreslenia dtugo-
terminowej zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego, jak rowniez nie
pozwalaja oceni¢ w ujeciu dynamicznym dziatalnosci jednostki na pfaszczyznach
operacyjnej, finansowej oraz majatkowej.

3 M. Poniatowicz, J. Salachna, D. Perto, Efektywne zarzqdzanie dfugiem w jednostce samorzqdu
terytorialnego, Wolters Kluwer, Warszawa 2010, s. 68.

3 J. Przybylska, S. Kanduta, Wptyw nowej konstrukcji wskaznika zadtuzenia na mozliwosci zacig-
gania zobowiqzan przez jednostki samorzqdu terytorialnego (na przyktadzie gmin wchodzgcych
w sktad powiatu poznarniskiego), [w:] Dylematy i wyzwania finanséw publicznych, T. Juja (red.), Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu nr 141, Poznan 2010, s. 349.
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3.3. Ewolucja regut fiskalnych oraz ich znaczenie
dla gospodarki finansowej jednostki

Decyzje w zakresie zadtuzania sie w podsektorze samorzadowym winny dokonywac
sie w sposob rozwazny i racjonalny. Mozliwo$¢ emisji dtugu definiuja regulacje praw-
ne, o czym byta mowa we wczesniejszych czesciach pracy.

W okresie poprzedzajacym wprowadzenie obecnie obowigzujacych regut fiskal-
nych w jednostkach samorzadu terytorialnego, tj. do korica 2013 r., instrumentami
ograniczania zadtuzenia byty dwie numeryczne reguty fiskalne uregulowane posta-
nowieniami art. 169 oraz 170 ustawy o finansach publicznych z 2005 r.** Reguty odno-
sity sie do wielkosci rocznych sptat zadtuzenia oraz do ogdlnego poziomu zadtuzenia.

Postanowienia art. 169 tejze ustawy zawieraty wytyczne w obszarze rocznego po-
ziomu sptat jednostki samorzadu terytorialnego wynikajacego z zaciggnietych instru-
mentéw finansowych, obliczanego w relacji do planowanych dochodéw budze-
towych. Roczny poziom ptatnosci z tytutu zaciggnietych instrumentéw finansowych
obejmowat w szczegdlnosci:

* planowane w danym roku budzetowym spfaty rat kapitatowych od kredytéw
i pozyczek zaciggnietych w celu sfinansowania planowanego deficytu budzeto-
wego,

» refinansowanie zadtuzenia, tj. planowane w danym roku budzetowym ptatnosci
kapitatu od kredytow i pozyczek zaciagnietych w celu sptaty wczesniejszych zo-
bowiagzan z tytutu emisji papieréw wartosciowych oraz zaciggnietych kredytow
i pozyczek,

e ptatnosci w danym roku budzetowym odsetek od powyzszych zobowigzan oraz
ptatnosci odsetek od planowanych do zaciggniecia kredytow i pozyczek krétko-
terminowych zaciagganych w celu sfinansowania przejsciowego deficytu budzeto-
wego jednostki samorzadu terytorialnego,

e ptatnosci z tytutu wykupu w danym roku budzetowym papieréw wartosciowych
wyemitowanych w celu sfinansowania deficytu lub refinansowania wczeéniej za-
ciagnietych zobowiazan wraz z naleznymi odsetkami oraz dyskontem,

* kwoty potencjalnych ptatnosci wynikajace z udzielonych przez jednostke samo-
rzadu terytorialnego poreczen oraz gwarancji.

Z formuty rocznego poziomu sptat oraz potencjalnych sptat zobowigzan jednost-
ki samorzadu terytorialnego zostaty wytaczone kwoty wynikajace z tytutu:

* wyemitowanych papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek zaciggnietych
w zwigzku ze $rodkami okreslonymi w umowie zawartej z podmiotem dysponu-
jacym funduszami strukturalnymi lub Funduszem Spdéjnosci Unii Europejskiej,

* poreczen i gwarancji udzielonych samorzadowym osobom prawnym, o ile reali-
zowaty zadania jednostki samorzadu terytorialnego, wykorzystujac w tym celu

3 Ustawa z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych, Dz. U. 2005, nr 249, poz. 2104
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$rodki pochodzace z funduszy strukturalnych lub Funduszu Spéjnosci Unii Euro-

pejskiej.

taczna kwota ptatnosci z tytutu zaciggnietych instrumentéw finansowych w da-
nym roku budzetowym nie mogta przekroczy¢ 15% planowanych na dany rok budze-
towy dochoddéw ogdtem jednostki samorzadu terytorialnego. W szczegélnym przy-
padku, kiedy relacja panstwowego dtugu publicznego do produktu krajowego brutto
przekraczata 55%, woéwczas taczna kwota sptaty zobowigzan nie mogta przekroczy¢
12% planowanych dochodéw jednostki samorzadu terytorialnego, chyba ze obciagze-
nia te w catosci wynikaty ze zobowiagzan zaciggnietych przed data ogtoszenia tej relacji.

Natomiast druga regufa fiskalna, zawarta w art. 170 ustawy, nakazywata, by tgczny
poziom zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego na koniec roku budzetowego
nie przekraczat 60% wykonanych dochodéw ogétem tej jednostki w danym roku bud-
zetowym oraz by w trakcie trwania roku budzetowego taczny poziom zadtuzenia na
koniec kwartatu nie przekraczat 60% planowanych w danym roku budzetowym do-
chodoéw tej jednostki. Z formuty facznego poziomu zadtuzenia ustawodawca wyta-
czyt wyemitowane papiery wartosciowe, kredyty, pozyczki zaciggane w zwigzku ze
Srodkami okreslonymi w umowie zawartej z podmiotem dysponujacym bezzwrotny-
mi srodkami z budzetu Unii Europejskiej lub srodkami z pomocy panstw cztonkow-
skich EFTA, do czasu zakonczenia programu, projektu lub zadania realizowanych ze
srodkéw pomocowych oraz otrzymania refundacji poniesionych wydatkéw. W sytu-
acji, gdy okreslone w umowie zawartej z podmiotem dysponujgcym srodki pomoco-
we nie zostaty przekazane lub gdy po ich przekazaniu zostat orzeczony ich zwrot,
jednostka samorzadu terytorialnego nie mogta emitowac nowych papieréw warto-
sciowych, zaciggac kredytow i pozyczek, udziela¢ poreczen oraz gwarancji do czasu
obnizenia zadtuzenia ponizej 60%.

Obowigzujace do konca 2013 r. reguty fiskalne byty jednakowe dla kazdej jednost-
ki samorzadu terytorialnego. W pismiennictwie, zarbwno ze strony przedstawicieli
doktryny, jak i praktyki, dos¢ krytycznie odnoszono sie do konstrukcji tych limitow,
uzasadniajac, ze przestrzeganie tylko tych ustawowych progdéw nie gwarantuje do-
brej kondydji finansowej*. Wskazywano, ze te regulacje wyrézniaty sie nadmierng
unifikacjg wtasnie poprzez brak powigzania z indywidualng kondycja finansowa jed-
nostki samorzadu terytorialnego, co ostatecznie mogto prowadzi¢ do zaciggania zo-

3¢ Szerzej: W. Gonet, Pomoc nadmiernie zadtuzonym jednostkom samorzqdu terytorialnego,
,Finanse Komunalne” 2006, nr 5, s. 12-21, P. Swianiewicz, Finanse lokalne..., s. 183; M. Jastrzebska,
Finanse jednostek samorzqdu terytorialnego, Wolters Kluwer Business, Warszawa 2012, s. 196; M. Po-
niatowicz, J.M. Salachna, Determinanty efektywnosci zadtuzenia jednostek samorzqdu terytorialnego
w Polsce, [w:] Gospodarka finansowa jednostki samorzqdu terytorialnego. Zagadnienia wybrane, L. Pa-
trzatek (red.), Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej, Poznarn 2010, s. 229-230; M. Poniatowicz, Oce-
na mechanizméw kontroli i reglamentacji deficytu oraz dtugu podsektora samorzqdowego w Polsce,
,Finanse Komunalne” 2013, nr 1-2, s. 107.



3. Mechanizmy kontroli i reglamentacji zadtuzenia jednostki samorzadu... 167

bowigzan przekraczajacych mozliwosci ich spfaty®’. Podnoszono kwestig, ze w takiej
sytuacji limity nie mogty by¢ odpowiednia miarg stuzaca do kontroli oraz ogranicza-
nia poziomu dtugu, poniewaz dotyczyty w takim samym stopniu wszystkich jedno-
stek samorzadu terytorialnego, a przez to uniemozliwiaty dokonanie rzetelnej oceny
stanu ich finansow?®, Przede wszystkim pomijaty istote i znaczenie potencjatu docho-
dowego oraz struktury dochodéw, bedacych podstawowym zrédiem sptaty dtugu.

Do niescistosci obu regut odniedli sie réwniez autorzy Raportu Fitch Ratings®?, kto-
rzy wskazali, ze istotne zmniejszenie dochodéw ogdtem jednostki samorzadu teryto-
rialnego w kolejnych latach, przy poréwnywalnym poziomie dtugu i kosztach jego
obstugi, moze spowodowac, ze zarédwno poziom zadtuzenia, jak i obstugi dtugu
w relacji do dochodéw przekroczy ustawowe progi.

Zmiana ustawodawstwa w tym obszarze od 2014 r. stanowita wiasciwie odpo-
wiedz na krytyke, ktérej byty poddane omawiane rozwigzania prawne. Efektem pod-
jetych prac byto zastgpienie limitéw, wynikajacych z art. 169 oraz 170 ustawy o fi-
nansach publicznych z 2005 r., nowymi, uwzgledniajacymi w swojej konstrukcji indy-
widualng zdolnos¢ kazdej jednostki do sptaty powstatych zobowigzan (tzw. indywi-
dualny wskaznik zadtuzenia okreslany jako IWZ). Jednocze$nie ustawodawca zo-
bowiazat jednostki do rownowazenia sekcji biezacej budzetu. Zmiany, w zamierzeniu
ustawodawcy, miaty stanowic instrument dyscyplinujacy te jednostki, dla ktérych wy-
sokie obcigzenie dochodoéw sptatami zobowigzan powinno nakazywac rozwage przy
planowaniu kolejnych®. Tres¢ tych regulacji zostata zawarta w ufp z 2009 .

Pierwsza z regut fiskalnych, obowiazujacych jednostki samorzadu terytorialnego
od roku 2011, jest reguta zrbwnowazonego budzetu (golden rule), wskazana w art. 242
ufp, ktéra, zgodnie z intencja ustawodawcy, ma stuzy¢ racjonalizacji gospodarki finan-
sowej jednostki samorzadu terytorialnego®. W literaturze przedmiotu przyjmuje sie,
ze budzet jednostki samorzadu terytorialnego winien by¢ zrébwnowazony*. Nalezy
przez to rozumie¢, ze wydatki powinny korespondowac z dochodami uzyskiwanymi
przez jednostki samorzadu terytorialnego, tj. dochodami wiasnymi, subwencjami, do-
tacjami z budzetu panstwa, a takze ze srodkami pozyskiwanymi z Unii Europejskiej.

Reguta zréwnowazonego budzetu stanowi, ze jednostka samorzadu terytorialne-
go nie moze uchwali¢ budzetu, w ktérym planowane wydatki biezace nie znajduja

37 K. Marchewka-Bartkowiak, M. Wisniewski, Indywidualny wskaznik zadtuzenia JST — ocena kry-
tyczna i propozycje zmian, ,Analizy BAS” 2012, nr 21(88), s. 2-3.

38 . Kluka, K. Kluza, Symulacja wptywu zmian ustawowych na dostepnos¢ finansowania dla JST.
Nowe formy finansowania zadari samorzgdowych, ,Finanse Komunalne”2012, nr 1-2, 5. 93.

3 Zdolnos¢ kredytowa to nie sztywne wskazniki zadtuzenia. Raport specjalny Fitch Ratings, 2006,
http.//www.fitchpolska.com.pl/reports/Polish_municipaliites2006-10-27pl. pdf?rep=6630 (dostep:
12.07.2020).

40 Uzasadnienie do projektu ustawy o finansach publicznych, druk sejmowy nr 1181 z dnia
20 pazdziernika 2008, s. 39, https://orka.sejm.gov.pl/Druki6ka.nsf/wgdruku/1181 (dostep: 28.11.2021).

41 Tamze.

42 A. Borodo, Polskie prawo finansowe: zarys ogélny, TNOiK, Torun 2010, s. 85.
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pokrycia w planowanych dochodach biezacych powiekszonych o przychody, tj.:
o nadwyzke budzetowa z lat ubiegtych oraz o sptaty udzielonych pozyczek w latach
ubiegtych lub srodkéw z lokat dokonanych w latach ubiegtych, jak réwniez niewyko-
rzystanych srodkéw pienieznych na rachunku biezagcym budzetu, wynikajacych z roz-
liczenia dochodoéw i wydatkéw nimi finansowanych na realizacje programu, projektu
lub zadania finansowanego z Unii Europejskiej. Jednostka nie moze réwniez uchwali¢
budzetu, w ktérym na koniec roku wykonane wydatki biezace przekraczaja wykona-
ne dochody biezace powiekszone o powyzsze przychody. Reguta rownowazenia bud-
zetu zakfada réwniez odstepstwo. Mianowicie dopuszcza sie sytuacje, kiedy wykona-
ne wydatki biezagce moga by¢ wyzsze od sumy dochodéw biezacych i nadwyzki bu-
dzetowej z lat ubiegtych, jesli kwota przewyzszajagcych dang sume wptywow
budzetowych wynika z wydatkéw biezacych realizowanych z udziatem srodkéw po-
mocowych, tj. finansowanych z budzetu Unii Europejskiej oraz pochodzacych z po-
mocy udzielonej przez panstwa EFTA. Odstepstwo to uwzglednia sytuacje, w ktorej
jednostki samorzadu terytorialnego poniosty wydatki na programy, projekty, zadania
finansowane z bezzwrotnych srodkéw pomocowych, ale nie zostaty one przekazane
w danym roku budzetowym jako refundacja, co w kontekscie mozliwosci pozyskiwa-
nia dodatkowych srodkéw finansowych przez samorzady nalezy ocenia¢ pozytywnie.
Jednoczesnie konstrukcja reguty powoduje, ze zasada réwnowazenia budzetu nie
obowiagzuje w trakcie wykonywania budzetu, poniewaz obowigzek przestrzegania za-
wartych w niej warunkéw odnosi sie do etapu planowania budzetu lub do jego wyko-
nania®. Wobec tego dopuszczalny jest przejsciowy deficyt czesci biezacej budzetu.
Na podstawie tej regulacji nastapito wiec rozdzielenie budzetu na czes¢ biezacay oraz
majatkowa. Celem tego podziatu jest ustalenie wyniku operacyjnego, ktéry pozwoli
oszacowac potencjalng zdolnos¢ jednostek samorzadu terytorialnego do sptaty zo-
bowigzan oraz do finansowania wydatkéw o charakterze majatkowym*4. Jest to jed-
noznaczne z tym, ze mozliwos$¢ wykorzystywania finansowania odnosi sie do czesci
majatkowej budzetu. Zaciagganie bowiem zobowigzan w celu sfinansowania wydat-
kow biezacych moze powodowac koniecznos¢ dalszego zadtuzenia sie w celu uregu-
lowania uprzednio zaciggnietego dtugu. Potrzeba wydzielenia czesci biezacej oraz
majatkowej wynika réwniez z ograniczenia ryzyka*:

4 J.M. Salachna, Nowe instytucje prawne zarzqdzania dtugiem w samorzqdzie terytorialnym - za-
fozenia a realia zastosowania, [w:] Prawo europejskie — 5 lat doswiadczeri w polskim prawie finanso-
wym, H. Litwiriczuk (red.), Oficyna Prawa Polskiego, Warszawa 2010, s. 210.

4 J.M. Salachna, Komentarz do art. 242 ustawy o finansach publicznych, [w:] Finanse publiczne.
Komentarz praktyczny, E. Ruskowski, J.M. Salachna (red.), Osrodek Doradztwa i Szkolenia Kadr,
Gdansk 2014, s. 1104.

4 B. Guziejewska, Ograniczenia w zacigganiu dfugu przez samorzqd terytorialny — aspekty teore-
tyczne a rozwiqgzania w praktyce, [w:] Podsektor samorzqdowy w sektorze finansow publicznych w wa-
runkach akcesji Polski do Unii Europejskiej, L. Patrzatek (red.), Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej,
Poznan-Wroctaw 2006, s. 228-229.
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* tzw. iluzji podatkowej (fiscal illisions), czyli sytuacji, kiedy popyt na ustugi $wiad-
czone przez samorzad moégtby byc¢ potencjalnie wyzszy niz wysoko$¢ danin pu-
blicznych przekazywanych na rzecz samorzadéw. Podkresli¢ nalezy, ze podatni-
cy/wyborcy pozytywniej oceniaja mozliwosc¢ finansowania przez samorzad zadan
dtugiem niz z wykorzystaniem podatkéw lokalnych. Wobec tego wiadze samorza-
dowe, chcac pozyskac elektorat, chetniej zastepuja podatki lokalne nowym dtu-
giem (substitution of taxes for debt) jako instrumentem finansowania samorzado-
wych zadan publicznych?;

* wystgpienia efektu wypychania inwestycji prywatnych z rynku lokalnego (crow-
ding out effect) — dtug powinien sprzyja¢ efektywnemu wydatkowaniu srodkéw
oraz promowaniu rozwoju. W ekonomii efekt wypychania jest pojeciem wykorzy-
stywanym do opisania sytuacji zmniejszenia wydatkéw prywatnych przy wzro-
$cie wydatkéw publicznych, tj. wystepowania zjawiska ograniczania inwestycji
prywatnych, ktére zostato wywotane poprzez ekspansje fiskalng®.

Drugi z mechanizmoéw dopuszczalnego poziomu zadtuzenia, obowigzujacy od
2014 r.,, opiera sie na regulacjach zawartych w art. 243 ufp. Na jego podstawie ocenia
sie mozliwos¢ sptaty instrumentow finansowych juz istniejacych oraz planowanych
do zaciagniecia w kolejnych latach. W teorii literatury podkresla sie, ze wdrozenie in-
dywidualnego wskaznika zadtuzenia stanowi przejaw dokonujacej sie finansjalizacji
jednostek samorzadu terytorialnego, ktéra sprowadza sie do narzucenia nowych re-
gut w dziataniu samorzadéw*, Istota tego zjawiska polega na przyjeciu okreslonych
regut fiskalnych oraz ustaleniu limitu zadtuzenia*. Celem wdrozenia indywidualnego
wskaznika zadtuzenia byto przyzwolenie dla jednostek samorzadu terytorialnego wy-
rézniajacych sie znacznym potencjatem rozwojowym na realizacje bezpiecznej i dtu-
goterminowej strategii rozwoju*. Zaktadano w tym réwniez szczegdélng ostroznos$¢
w kontekscie korzystania z instrumentéw finansowych przez te jednostki, ktérych
dochody byty juz w znacznym stopniu obcigzone sptatami dotychczasowych zobo-
wigzan.

W pierwotnym ksztatcie w okresie 2014-2018 indywidualny wskaznik zadtuzenia
stanowit, ze wartosc¢ sptaty zobowigzan wraz z kosztami ich obstugi w relacji do do-
choddéw ogdétem nie mogt przekroczyé sredniej arytmetycznej z trzech lat poprzedza-

4 H.S. Banzhaf, W.E. Oates, On fiscal illusion in local public finance: re-examining ricardian equi-
valence and the renter effect,,National Tax Journal” 2013, t. 66, nr 3,s.511-512.

4 A. Gawel, Efekt wypierania wydatkéw prywatnych przez wydatki publiczne poprzez rynek kredy-
towy jako zaburzenie skutecznosci polityki fiskalnej w stabilizacji cyklu koniunkturalnego na przyktadzie
Polski,,Bank i Kredyt” 2004, nr 7, s. 15.

4 ). Bartkowski, Finansjalizacja i samorzqd terytorialny, [w:] Finansjalizacja - wptyw na gospodar-
ke i spoteczeristwo, A. Gemzik-Salwach, K. Opolski (red.), CeDeWu, Warszawa 2016, s. 57-58.

4 K. Cwielag, Indywidualny wskaznik zadtuzenia jako narzedzie wzmocnienia bezpieczeristwa fi-
nansowego jednostek samorzqdu terytorialnego — préba analizy i oceny wprowadzonych zmian, [w:]
Gospodarka i spoteczeristwo w dobie finansjalizacji, A. Gemzik-Salwach, K. Opolski (red.), CeDeWu,
Warszawa 2020, s. 88.

0 D.A. Hataburda, Finanse samorzqdu terytorialnego, WSE, Biatystok 2010, s. 119.
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jacych rok budzetowy relacji sumy dochodéw biezacych i dochodéw ze sprzedazy
mienia, pomniejszonej o wydatki biezace, do dochodéw ogdtem. W tym rozumieniu
indywidualny wskaznik zadtuzenia odzwierciedlat zdolnos¢ poszczegdlnych jedno-
stek samorzadu terytorialnego do regulowania zobowigzan. Nalezy podkresli¢, ze
konsekwencja tej regulacji byt zakaz uchwalania budzetu, ktérego realizacja mogtaby
spowodowac w danym roku lub w latach nastepnych niedotrzymanie warunkéw
sptaty zobowiazan ustalonych w oparciu o obliczony indywidualny wskaznik zadtuze-
nia, wynikajacego ze wzoru:

R+0 <1>< Db, ,+5m, ,—Wb, , N Db, ,+5m,,—Whb,, N Db,,,+Sm, ,—Whb, ,
D n - 3 Dn—l Dn—Z Dn—3 '
gdzie:
R - planowana na rok budzetowy taczna kwota z tytutu:

« spfaty rat kredytow i pozyczek oraz wykupdw papieréw wartosciowych
przeznaczonych na finansowanie planowanego deficytu budzetu,

« sptaty wczesniej zaciagnietych zobowiagzan z tytutu kredytéw, pozyczek,
emisji papierow wartosciowych rozumianych jako refinansowanie dtugu,

+ sptaty zobowigzan zaciaggnietych w celu wyprzedzajacego finansowania
dziatan finansowanych ze srodkéw pochodzacych z budzetu Unii Euro-
pejskiej,

« spfat rat kredytow i pozyczek oraz wykupdéw papieréw wartosciowych
przeznaczonych na finansowanie przedsiewzie¢ inwestycyjnych zawar-
tych w wieloletniej prognozie finansowe;j.

Do zobowiagzan majacych wptyw na relacje zaliczono takze kwoty potencjalnych
sptat udzielonych przez jednostke samorzadu terytorialnego poreczen oraz gwaran-
¢ji, ktore nie stanowity roszczerh wymagalnych, jak réwniez przypadajgce do sptaty
w tym samym roku budzetowym kwoty zobowigzan zwiazku wspéttworzonego
przez dang jednostke samorzadu terytorialnego.

O - planowane na rok budzetowy odsetki od kredytéw i pozyczek zaciggnietych
na pokrycie wystepujacego w ciggu roku przejsciowego deficytu budzetu,
finansowania planowanego deficytu budzetu, sptaty wczesniej zaciagnie-
tych zobowigzan, wyprzedzajagcego finansowania dziatan finansowanych ze
Srodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej oraz finansowania przed-
siewziec¢ inwestycyjnych, a takze odsetki i dyskonto od papieréw wartoscio-
wych emitowanych na te cele oraz sptaty kwot wynikajacych z udzielonych
poreczenh i gwarancji;

D - dochody ogétem budzetu w danym roku budzetowym;

Db - dochody biezace;

Sm - dochody ze sprzedazy majatku;

Wb -  wydatki biezace;

n - rok budzetowy, na ktéry ustalana jest relacja:
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n-1 - rok poprzedzajacy rok budzetowy, na ktéry ustalana jest relacja,
n—-2 - rok poprzedzajacy rok budzetowy o dwa lata,
n-3 - rok poprzedzajacy rok budzetowy o trzy lata.

Katalog sptaty zobowigzan nie zawierat ptatnosci z tytutu rat kapitatu kredytow,
pozyczek oraz wykupu papieréw wartosciowych na pokrycie wystepujacego w ciggu
roku przejsciowego deficytu budzetowego jednostki samorzadu terytorialnego
z uwagi na to, ze zobowigzania te maja charakter krétkoterminowy i, zgodnie z art. 89
ufp, podlegaja sptacie badz wykupowi w tym samym roku, w ktérym zostaty zaciag-
niete lub wyemitowane.

Nalezy rowniez zaznaczy¢, ze ustawodawca okreslit katalog zobowiazan, ktére nie
miaty wptywu na omawiang relacje. Wytaczenia odnosity sie do instrumentéw finan-
sowych zwigzanych z absorpcja srodkéw europejskich przeznaczonych na realizacje
projektow objetych dofinansowaniem z tych srodkéw. Zgodnie z ta idea, na podsta-
wie art. 243 ust. 3 ufp, w terminie nie dtuzszym niz 90 dni po zakonczeniu realizacji
programu, projektu lub zadania oraz otrzymaniu refundacji do sptat zobowiazan nie
zaliczano kwot wynikajacych z tytutu:

e spflat rat kredytéw, pozyczek, papieréw wartosciowych zaciagnietych/wyemito-
wanych w zwigzku z umowa zawartg na realizacje programu, projektu lub zadania
finansowanego z podmiotem dysponujacym srodkami pochodzacymi z budzetu
Unii Europejskiej lub na realizacje pomocy finansowej udzielonej przez panstwa
EFTA wraz z odsetkami,

e poreczen i gwarancji udzielonych samorzadowym osobom prawnym realizuja-
cym zadania jednostki samorzadu terytorialnego w ramach programéw finanso-
wanych z udziatem $rodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej lub po-
mocy finansowej udzielonej przez panstwa EFTA.

Przekroczenie omawianej relacji, zarbwno na etapie planowania budzetu, jak
i jego wykonywania, rodzito skutki prawne. Na etapie planowania, w sytuacji przed-
stawienia regionalnej izbie obrachunkowej projektu uchwaty budzetowej, izba posia-
data kompetencje, by wyda¢ negatywng opinie o projekcie takiej uchwaty oraz
wezwac jednostke do opracowania i uchwalenia programu postepowania napraw-
czego. W przypadku uchwalenia budzetu, w ktérym przekroczono relacje indywidu-
alnego wskaznika zadtuzenia, w kompetencjach izby byto stwierdzenie naruszenia
prawa oraz wezwanie jednostki do usuniecia nieprawidtowosci. W razie braku takich
zmian izba regionalna posiadata uprawnienia, by uniewazni¢ w catosci lub w czesci
uchwate budzetowa. Natomiast na etapie wykonywania budzetu skutkowato to bez-
posrednio zakazem zaciggania zobowigzan®'.

Obliczenie indywidualnego wskaznika zadtuzenia wymagato uwzglednienia da-
nych za trzy ostatnie lata poprzedzajace rok budzetowy, ktérego dotyczyt wskaznik.

51 J.M. Salachna, Komentarz do art. 243 ustawy o finansach publicznych, [w:] Finanse publiczne.
Komentarz praktyczny, E. Ruskowski, J.M. Salachna (red.), Osrodek Doradztwa i Szkolenia Kadr,
Gdansk 2014,5.1118.
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Dla roku poprzedzajacego rok budzetowy zaktadano wielkosci planowane, wykazane
w sprawozdaniu za trzy kwartaty z wykonania budzetu jednostki samorzadu teryto-
rialnego, natomiast dla poprzednich dwdch lat przyjmowano wartosci zrealizowane,
wynikajace ze sprawozdan z wykonania budzetu w poszczegdlnych latach.

W zwigzku z tym wartos¢ relacji zalezata od wielkosci dochodéw uzyskiwanych
przez jednostke samorzadu terytorialnego, w tym réwniez od dochodéw uzyskiwa-
nych ze sprzedazy majatku, a wyrézniajacych sie incydentalnym charakterem, oraz od
rozmiaru wydatkéw ponoszonych na dziatalnos$¢ biezaca. Mozliwos¢ zaciggania dtu-
gu zatem zostata uzalezniona od ksztattowania sie wyniku operacyjnego budzetu
oraz od efektywnosci zarzagdzania majatkiem komunalnym, a tym samym od mozli-
wosci generowania z tego tytutu dochodéw budzetowych®2. Taka metodologia wyli-
czania maksymalnego poziomu sptaty zobowigzan prowadzita do:

* wzmocnienia rangi i znaczenia wielkosci nadwyzki operacyjnej,

o efektywnego zarzadzania dtugiem, jego wielkoscia, struktura, kosztami i pono-
szonym ryzykiem finansowym,

* doskonalenia metod planowania finansowego krétko- i dtugoterminowego,

e wyeliminowania mechanizmu finansowania dziatalnosci biezacej kapitatem ob-
cym.

Obok mocnych stron omawianej relacji wskazywano réwniez na stabosci i manka-
menty obnizajace jej skutecznos¢ jako mechanizmu wzmacniajagcego bezpieczen-
stwo finansowe jednostki samorzadu terytorialnego. Krytyka, szeroko omoéwiona
w literaturze przedmiotu®3, bazowata nie tyle na zdecydowanie wyzszej restrykcyjno-
$ci wskaznika, ile na wielu niedcistosciach merytorycznych. Watpliwosci wzbudzata
sama konstrukcja wskaznika wykorzystujacego dane historyczne, nieodzwierciedlaja-

52 K. Marchewka-Bartkowiak, Nowe reguty ograniczajqce zadtuzenie sektora finansow publicz-
nych, [w:] Poréwnanie wazniejszych regulacji projektowanej i obecnie ustawy o finansach publicznych
(przed pierwszym czytaniem), Z. Szpringer (red.), ,Studia BAS” 2009, nr 4, s. 22.

53 Szerzej: J.M. Salachna, Nowe formy prawne ograniczania dtugu oraz zadtuzenia samorzqdu te-
rytorialnego — préba oceny, [w:] Ekonomiczne i prawne uwarunkowania i bariery redukgji deficytu i dtu-
gu publicznego, J. Szotno-Koguc, A. Pomorska (red.), Lex a Wolters Kluwer Business, Warszawa 2017,
s. 527; K. Wéjtowicz, Indywidualny wskaznik zadtuzenia (IWZ) a bezpieczeristwo finansowe jednostek
samorzqdu terytorialnego (JST), [w:] Globalna i lokalna ekonomia rozwoju - szanse i zagrozenia,
K. Raczkowski, J. Klepacki (red.), Przedsiebiorczos$c i zarzadzanie, t. XVIII, z. 9, cz. 1, Wydawnictwo SAN,
£6dZ72017,s.209-212; R.P. Krawczyk, Problem skutecznosci rozwigzan prawnych zapobiegajqcych nad-
miernemu zadtuzaniu sie samorzqdu terytorialnego, ,Finanse Komunalne” 2016, nr 12, s. 12; P. Klimek,
Prawnofinansowe przestanki dfugu publicznego w gminie — matym miescie, [w:] Ekonomiczne i prawne
uwarunkowania i bariery redukcji deficytu i dtugu publicznego, J. Szotno-Koguc, A. Pomorska (red.), Lex
a Wolters Kluwer Business, Warszawa 2017, s. 570; M. Jastrzebska, Zadtuzenie jednostek samorzqdu
terytorialnego w parabankach. Przyczyny. Skutki. Przeciwdziatanie. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego. Ekonomiczne Problemy Ustug nr 125, Szczecin 2016, s. 188; M. Jastrzebska, Nad-
mierne zadtuzanie sie jednostek samorzqdu terytorialnego — przyczyny, skutki, przeciwdziatania, ,Finan-
se Komunalne” 2016, nr 6, s. 25; A. Kaminski, Realnos¢ parametréw finansowania i zadtuzenia
w wieloletniej prognozie finansowej, ,Finanse Komunalne” 2016, nr 11, s. 25; B. Filipiak, Indywidualny
wskaznik zadtuzenia jako determinanta oceny kondycji finansowej jednostek samorzqdu terytorialne-
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ce ani aktualnej, ani przysztej sytuacji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego.
Wobec tego obliczona relacja prezentowata informacje o przesztej sytuacji finansowej
samorzadu, a przez to byfa nieobiektywna i nieelastyczna z powodu braku odniesie-
nia sie do obecnych oraz prognozowanych zmian w koniunkturze gospodarczej, kto-
rej cyklicznos¢ jest naturalnym elementem gospodarki. Dodatkowg utomnoscig byt
nazbyt krétki okres obliczania wskaznika, bazujacy na trzyletnim odcinku czasowym.

Mankamentem byto takze wiaczenie w konstrukcje indywidualnego wskaznika
zadtuzenia dochodéw majatkowych, wyrézniajacych sie incydentalnym, niepowta-
rzalnym charakterem. Za dyskusyjne nalezy uznac to, ze powiekszanie nadwyzki ope-
racyjnej o zrealizowane dochody ze sprzedazy majatku miato na celu promowanie
aktywnych form zarzadzania majatkiem jednostek samorzadu terytorialnego. Po-
przez aktywna wyprzedaz majatku samorzady trwale tracity Zrédto systematycznych
wptywoéw zwigzanych z gospodarowaniem poszczegdlnymi jego sktadnikami. Wy-
przedawanie majatku byto rowniez niekorzystne ze wzgledu na mozliwos¢ hipote-
tycznego ustanawiania zabezpieczenia sptaty na majatku komunalnym. Dochody ze
sprzedazy majatku tylko doraznie i krotkoterminowo zwiekszaty potencjat obstugi
zadtuzenia jednostki samorzadu terytorialnego, ale nie stanowity statego zrédta spta-
ty zobowigzan.

Czynnikiem wskazujacym na niedoskonatos¢ dotychczasowych regulacji byt tak-
ze brak mozliwosci wczedniejszej sptaty zobowigzan powyzej maksymalnego indywi-
dualnego limitu, mimo posiadanych wtasnych srodkéw oraz dokonania restruktu-
ryzacji zadtuzenia. W efekcie jednostki samorzadu terytorialnego przeznaczaty srodki
na odsetki i prowizje od wydtuzonych w czasie zobowigzan zamiast na realizacje
zadan.

Istotne watpliwosci budzit katalog tytutéw dtuznych uwzglednianych w relacji.
Z powodu braku ujecia niestandardowych instrumentéw finansowych uznano, ze
IWZ dotyczyt tylko czesci dtugu jednostki samorzadu terytorialnego. Te niescistosci
regulacyjne stwarzaty warunki do wykazywania nizszego niz w rzeczywistosci faczne-
go poziomu dtugu, a tym samym generowaty ryzyko finansowe zwigzane chociazby
z utratg ptynnosci finansowej przez jednostke samorzadu terytorialnego.

Konstrukcja wskaznika sprzyjata réwniez wykorzystywaniu przez jednostki samo-
rzadu terytorialnego mechanizmu inzynierii finansowej, w ktérej poprzez swiadoma
manipulacje wielkosciami budzetowymi wptywaty one na wartosc relacji.

Warto réwniez podkresli¢, ze algorytm relacji wyrazajacej granice zadtuzania
dwukrotnie uwzgledniat wydatki zwigzane z obstuga dtugu, poniewaz obie strony
nieréwnosci szacowanej dla okresdlenia limitu dtugu odwotywaty sie do pfatnosci od-
setkowych. Lewa strona nieréwnosci stanowita relacje sumy zadtuzenia wraz z koszta-
mi jego obstugi do dochodéw ogdétem w danym roku. Natomiast prawa strona

go, ,Nierébwnosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy” 2018, nr 4, s. 79; M. Korolewska, K. Marchewka-
-Bartkowiak, Indywidualny wskaZnik zadtuzenia samorzqddw terytorialnych, ,Infos BAS” 2011, nr 21,
s. 3; K. Marchewka-Bartkowiak, M. Wisniewski, wyd. cyt., s. 2-3.
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nieréwnosci uwzgledniata koszty obstugi zadtuzenia w pozycji wydatkéw biezacych,

pomniejszajacych osiagniete dochody biezace i dochody ze sprzedazy mienia. Tak

ustalona relacja istotnie zmniejszata mozliwosci wykorzystywania zewnetrznych
zwrotnych zrédet finansowania.

Konstrukcja wskaznika uniemozliwiata zacigganie zadtuzenia tym jednostkom,
ktdre nie osiaggnety nadwyzki operacyjnej. To ograniczenie wprost sktaniato je do po-
staw polegajacych na hazardzie moralnym. Wéwczas jednostki samorzadu terytorial-
nego przesuwaty wydatki biezace zwigzane z obstuga dtugu na kolejne okresy z opcja
obstugi zadtuzenia w przysztosci. Jednoczesnie planowaty dtugoterminowe finanso-
wanie z opcjg wieloletnich karencji w spfacie kapitatu, co posrednio negatywnie
wptywato na efektywng rekonstrukcje dtugu oraz determinowato kumulacje statych
wydatkéw w przysztosci.

Ponadto indywidualny wskaznik zadtuzenia miat charakter procykliczny, tj. nie-
doszacowany w okresie ozywienia gospodarczego oraz przeszacowany w okresie
dekoniunktury. W jego konstrukcji pominieto mozliwos¢ wystapienia trwatego lub
przejsciowego spadku tempa wzrostu gospodarczego. Jest to szczegdlnie wazne
w sytuacji, kiedy w okresach historycznych odnotowywano wyzsze wptywy budzeto-
we z tytutu sprzyjajacej koniunktury gospodarczej bez uwzglednienia potencjalnego
uszczuplenia dochodéw w roku, na ktéry zaplanowano emisje nowego dtugu, lub
w latach nastepnych. A zatem wskaznik obliczony za okres, w ktérym dochody budze-
towe, obejmujgce rowniez jednorazowe wptywy ze sprzedazy sktadnikéw majatku,
byty wysokie, pozwalat pozyskac znacznie wyzszy poziom finansowania, niz umozli-
wiata to rzeczywista zdolnos¢ kredytowa.

Dostrzegajac mankamenty indywidualnego wskaznika zadtuzenia, jak réwniez
uwzgledniajac szeroka krytyke srodowiska naukowego, samorzadowego, organéw
kontrolnych i nadzorczych, ustawodawca dokonat modyfikacji obowigzujacej reguty.
W toku dalszych prac zostata opracowana nowa formuta wyliczania indywidualnego
wskaznika zadtuzenia. Zmiany zostaty wprowadzone do ustawy o finansach publicz-
nych w drodze jej nowelizacji**, dzieki ktérej zostaty wyeliminowane dotychczasowe
stabe strony relacji oraz wzmocnione podstawy bezpieczeristwa finansowego jed-
nostki samorzadu terytorialnego. W tym celu w nowej formule wyliczania indywidu-
alnego wskaznika zadtuzenia przyjeto nastepujace zatozenia:

* dochody biezace budzetu, do ktérych odnoszone sa: tagczna kwota sptat i wyku-
pow oraz kwota dochodéw biezacych pomniejszonych o wydatki biezace, podle-
gaja pomniejszeniu o dotacje i Srodki przeznaczone na cele biezace,

* dochody biezace budzetu pomniejszane o wydatki biezace podlegaja pomniej-
szeniu o dotacje i Srodki o charakterze biezagcym na realizacje programu, projektu
lub zadania finansowanego z udziatem srodkéw z budzetu Unii Europejskiej oraz
innych o podobnym charakterze,

5% Ustawa z dnia 14 grudnia 2018 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektérych in-
nych ustaw, Dz. U. 2018, poz. 2500
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* wydatki biezace budzetu podlegaja pomniejszeniu o:

wydatki biezace z tytutu sptaty rat zobowigzan zaliczanych do tytutu dtuzne-
go (tj. kredytow i pozyczek, jak réwniez innych zobowigzan, ktére wywotuja
podobne do nich skutki ekonomiczne),

wydatki biezace na obstuge diugu,

wydatki biezace na realizacje programu, projektu lub zadania finansowanego
z udziatem $rodkéw z budzetu Unii Europejskiej oraz innych o podobnym
charakterze,

» dlaroku poprzedzajacego rok budzetowy, na ktéry ustalana jest relacja, przyjmu-
je sie planowane wartosci wykazane w sprawozdaniu za trzy kwartaty z wykona-
nia budzetu jednostki samorzadu terytorialnego, a po sporzadzeniu sprawozdan
rocznych — wartos$ci wykonane za ten rok, z zastrzezeniem, ze do obliczenia relacji
dla poprzednich szesciu lat przyjmuje sie wartosci wykonane wynikajace ze spra-
wozdan rocznych,

a konstrukcje wskaznika obstugi dtugu wyrazono wzorem:

gdzie:
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planowana na rok budzetowy tagczna kwota z tytutu sptaty rat zobowigzan za-
liczanych do tytutu dtuznego (tj. kredytéw, pozyczek, jak réwniez innych zobo-
wigzan, ktére wywotujg podobne do nich skutki ekonomiczne) oraz wykupoéw
papierow wartosciowych, z wytgczeniem kwot sptat kredytéw i pozyczek, wy-
kupow papieréw wartosciowych zaciggnietych lub emitowanych na pokrycie
wystepujacego w ciggu roku przejsciowego deficytu budzetu jednostki samo-
rzadu terytorialnego oraz zobowigzan kroétkoterminowych, jedli podlegaja
sptacie lub wykupowi w tym samym roku, w ktérym zostaty zaciggniete lub
wyemitowane;

planowane na rok budzetowy wydatki biezace na obstuge dtugu, w tym od-
setki od zobowiazan zaliczanych do tytutu dtuznego (tj. kredytéw, pozyczek,
jak réwniez innych zobowiazan wywotujacych podobne do nich skutki ekono-
miczne), odsetki i dyskonto od papieréw wartosciowych oraz sptaty kwot wy-
nikajacych z udzielonych poreczen i gwarancji;

planowane na rok, na ktéry ustalana jest relacja, dochody biezace budzetu,
pomniejszone o dotacje i Srodki przeznaczone na cele biezace;

dochody biezace w roku poprzedzajagcym o n lat rok, na ktéry ustalana jest
relacja, pomniejszone o dotacje i srodki o charakterze biezagcym na realizacje
programu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem $rodkéw z budze-
tu Unii Europejskiej oraz innych o podobnym charakterze;

dochody biezace w roku poprzedzajacym o n lat rok, na ktéry ustalana jest
relacja, pomniejszone o dotacje i Srodki przeznaczone na cele biezace;
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Wbei — wydatki biezace w roku poprzedzajacym o n lat rok, na ktéry ustalana jest re-
lacja, pomniejszone o wydatki biezace z tytutu spfaty rat zobowiazan zalicza-
nych do tytutu dtuznego (tj. kredytow, pozyczek oraz innych zobowigzan
wywotujacych podobne do nich skutki ekonomiczne), wydatki biezgce na ob-
stuge dtugu oraz wydatki biezgce na realizacje programu, projektu lub zadania
finansowanego z udziatem srodkéw z budzetu Unii Europejskiej oraz innych
o podobnym charakterze.

W rezultacie, na mocy art. 243 ust. 1 ufp, organ stanowiacy nie moze uchwali¢
budzetu, ktérego realizacja spowoduje, ze w roku budzetowym oraz w kazdym na-
stepnym roku po roku budzetowym relacja facznej kwoty przypadajacych w danym
roku budzetowym:

* spfat rat kredytéw oraz pozyczek z tytutu:

— finansowania planowanego deficytu budzetu jednostki samorzadu terytorial-

nego,

— wczesniej zaciggnietych zobowiagzan z tytutu emisji papieréw wartosciowych,

zaciagnietych pozyczek oraz kredytéw,

— wyprzedzajacego finansowania dziatarn finansowanych ze srodkéw pocho-

dzacych z budzetu Unii Europejskiej,

— finansowania wydatkéw na inwestycje i zakupéw inwestycyjnych ujetych

w wieloletniej prognozie finansowej

wraz z naleznymi w danym roku wydatkami biezgcymi na obstuge tych zobowia-

zan, w tym odsetkami od kredytéw i pozyczek,

*  wykupdw papieréw wartosciowych emitowanych w celu:

— finansowania planowanego deficytu budzetu jednostki samorzadu terytorial-

nego,

— splaty wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu emisji papieréw warto-

Sciowych, zaciagnietych pozyczek oraz kredytow,

— wyprzedzajacego finansowania dziatan finansowanych ze srodkéw pocho-

dzacych z budzetu Unii Europejskiej,

— finansowania wydatkoéw na inwestycje i zakupy inwestycyjne ujete w wielo-

letniej prognozie finansowej

wraz z naleznymi w danym roku wydatkami biezagcymi na obstuge zobowigzan

wynikajacych z papieréw wartosciowych emitowanych na te cele, w tym odsetka-

mi i dyskontem od tych papieréw,

» spfat rat zobowiazan zaliczanych do tytutu dtuznego (tj. kredytow i pozyczek, jak
réwniez innych zobowigzan wywotujacych podobne do nich skutki ekonomicz-
ne), innych niz okreslone powyzej, z wytgczeniem rat zobowiazan krétkotermino-
wych (jezeli podlegaja sptacie lub wykupowi w tym samym roku, w ktérym zosta-
ty zaciagniete lub wyemitowane)
wraz z naleznymi w danym roku wydatkami biezacymi na obstuge zobowigzan
zaliczanych do tytutu diuznego (tj. kredytéw i pozyczek, jak rowniez innych zobo-
wigzan wywotujacych podobne do nich skutki ekonomiczne), innych niz okreslo-
ne powyzej,
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* potencjalnych ptatnosci wynikajacych z udzielonych poreczen i gwarangji

w stosunku do planowanych dochodéw biezacych budzetu przekroczy srednia aryt-

metyczng z obliczonych dla ostatnich siedmiu lat relacji jej dochodéw biezacych, po-

mniejszonych o wydatki biezace, w stosunku do dochodéw biezacych budzetu.

Ograniczenia te nie maja zastosowania w kilku przypadkach wyszczegdlnionych
przez ustawodawce, a mianowicie do:

* spfat rat kredytow i pozyczek zaciggnietych w zwigzku z umowa zawartga na reali-
zacje programu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem srodkéw z bud-
zetu Unii Europejskiej oraz innych zadan o podobnym charakterze (wraz z nalez-
nymi odsetkami),

*  wykupdw papieréw wartosciowych emitowanych w zwigzku zumowa zawartg na
realizacje programu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem srodkéw
z budzetu Unii Europejskiej oraz innych o podobnym charakterze (wraz z nalezny-
mi odsetkami i dyskontem),

* poreczen i gwarancji udzielonych samorzagdowym osobom prawnym, realizuja-
cym zadania jednostki samorzadu terytorialnego w ramach programéw finanso-
wanych z udziatem srodkéw z budzetu Unii Europejskiej, oraz innych o podob-
nym charakterze, w terminie nie dtuzszym niz 90 dni po zakonczeniu programu,
projektu lub zadania i otrzymaniu refundacji z tych srodkéw. Termin ten nie ma
jednak zastosowania do odsetek i dyskonta od zobowigzan zaciagnietych na
wktad krajowy (tj. zaciagnietych kredytow i pozyczek lub wyemitowanych papie-
réw wartosciowych w zwigzku z umowa zawartg na realizacje programu, projektu
lub zadania finansowanego z udziatem srodkéw z budzetu Unii Europejskiej oraz
innych o podobnym charakterze).

Ograniczenia wynikajace z konstrukgji indywidualnego wskaznika zadtuzenia nie
znajduja réwniez zastosowania do wykupéw papieréw wartosciowych, sptat rat kre-
dytéw i pozyczek wraz z naleznymi odsetkami i dyskontem, emitowanych lub zaciag-
nietych w zwigzku z umowa zawarta na realizacje programu, projektu lub zadania fi-
nansowanego w co najmniej 50% ze srodkéw z budzetu Unii Europejskiej oraz innych
zadan o podobnym charakterze - w czesci odpowiadajacej wydatkom na wktad kra-
jowy finansowanych tymi zobowigzaniami. W przypadku programu, projektu lub za-
dania przynoszacego dochéd poziom finansowania ze srodkéw budzetu Unii
Europejskiej oraz innych o podobnym charakterze ustala sie po odliczeniu zdyskonto-
wanego dochodu obliczanego zgodnie z przepisami Unii Europejskiej dotyczacymi
takiego programu, projektu lub zadania. Kwote wydatkéw na wktad krajowy ustala sie
w wysokosci, jaka wynikataby, gdyby poziom finansowania ze srodkéw Unii Europej-
skiej oraz innych o podobnym charakterze byt obliczony bez uwzglednienia zdyskon-
towanego dochodu.

Nalezy réwniez zauwazy¢, ze wprowadzone przez ustawodawce zmiany w obsza-
rze ograniczania mozliwosci zadtuzania sie jednostek samorzadu terytorialnego
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zostaty podzielone na trzy grupy® i dotyczyty: racjonalizacji procesu zadtuzania sie
jednostek samorzadu terytorialnego i zwiekszania przestrzeni do dokonywania wy-
datkéw, uelastycznienia gospodarki finansowej oraz kontroli poziomu zadtuzenia.

W ramach racjonalizacji procesu zadtuzania sie jednostek samorzadu terytorial-
nego ustalono, ze ograniczen w sptacie zobowigzan nie stosuje sie do restrukturyzacji
oraz wczesniejszej sptaty zobowigzan finansowych jednostek samorzadu terytorial-
nego. Wydaje sie to zasadne, albowiem jednostki samorzadu terytorialnego moga
dysponowac innymi srodkami finansowymi, pochodzacymi z innych Zrédet, jak np. ze
zwréconych pozyczek, ktére mogtoby zosta¢ przeznaczone na sptate zadtuzenia.
W odniesieniu do restrukturyzacji jednostki samorzadu terytorialnego, ktére w prze-
sztosci zaciagnety dtug na mniej korzystnych warunkach, mogty go zamieni¢ na bar-
dziej korzystne instrumenty finansowe, co stanowi istotng zalete z ekonomicznego
punktu widzenia. Wczesniejsza sptata dtugu mogta nastapi¢ tylko pod warunkiem
posiadania wolnych srodkéw rozumianych jako nadwyzka srodkéw pienieznych na
rachunku biezacym budzetu jednostki samorzadu terytorialnego, a wynikajacych
zrozliczen wyemitowanych papierow wartosciowych, kredytéw i pozyczek z lat ubieg-
tych. Ograniczenia w sptacie rowniez nie znajdowaty zastosowania w sytuacji, kiedy
jednostka samorzadu terytorialnego w danym roku budzetowym posiadata inne
srodki o bezzwrotnym charakterze, pod warunkiem Ze nie zaciggata nowego dtugu
na sfinansowanie deficytu budzetowego. Te rozwigzania z zatozenia miaty pozwoli¢
na zmniejszenie wysokosci dtugu publicznego oraz kosztéw jego obstugi. Natomiast
nalezy zauwazy¢, ze szacunek kosztow restrukturyzacji dokonuje sie ex ante, co jest
takze przedmiotem opinii regionalnej izby obrachunkowej. Dylemat powstaje wow-
czas, kiedy wydtuzeniu ulegnie okres finansowania, gdyz do tego najczesciej sprowa-
dza sie proces restrukturyzacji zadtuzenia (zmniejszenie wysokosci rat kredytowych
oraz wydtuzenie okresu finansowania). Wéwczas nie ma mozliwosci ograniczenia
kosztéw obstugi dtugu, poniewaz dtuzszy okres finansowania determinuje wyzszy
poziom naliczanych odsetek umownych. Watpliwa moze by¢ réwniez rzetelnos¢ opi-
nii regionalnej izby obrachunkowej potwierdzajacej nizsze koszty restrukturyzacji za-
dtuzenia z uwagi na to, ze koszt nowego dtugu mozna oszacowac ex post, najwczesniej
po rozstrzygnieciu przetargu.

Zmiany w obszarze uelastyczniania gospodarki finansowej jednostki samorzadu
terytorialnego polegaty na umocowaniu, poza organem stanowigcym, réwniez i or-
ganu wykonawczego do dokonywania niezbednych korekt w budzecie i wieloletniej
prognozie finansowej jednostki w zwigzku z realizacjg projektéw finansowanych
z udziatem Srodkdéw europejskich. Wprowadzono réwniez zasade, ze zarzad jednostki
samorzadu terytorialnego moze zosta¢ upowazniony przez organ stanowigcy do
zmian limitéw zobowigzan oraz wydatkéw na realizacje przedsiewzie¢ finansowa-

55 Uzasadnienie do projektu ustawy o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektérych
innych ustaw, druk sejmowy nr 2787, https://www.sejm.gov.pl/sejm8.nsf/druk.xsp?nr=2787 (do-
step: 28.11.2021).
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nych z udziatem srodkéw europejskich albo srodkéw pochodzacych z innych zrédet
zagranicznych niepodlegajacych zwrotowi w zwigzku ze zmianami w realizacji tych
przedsiewzie¢, o ile zmiany te nie pogorsza wyniku budzetu dla kazdego roku objete-
go prognoza.

Zmiany w obszarze kontroli zadtuzenia polegaty przede wszystkim na wiaczeniu
niestandardowych instrumentéw finansowych do indywidualnego wskaznika zadtu-
zenia. Pierwotnie nie podlegaty one w ogéle ograniczeniom ustawowym w zakresie
ich przeznaczenia oraz uwzgledniania w limicie sptaty zobowigzan przypadajacych
na dany rok. Niestandardowe zobowigzania byty sptacane ze srodkéw pienieznych
ewidencjonowanych jako wydatki. Nowa regufa zostata wzmocniona réwniez ko-
niecznoscig pozyskania przez jednostki samorzadu terytorialnego stosownej opinii
regionalnej izby obrachunkowej o mozliwosci sptaty zadtuzenia dla innych niz kredy-
ty i pozyczki instrumentéw finansowych. Modyfikacja ta faktycznie byta podyktowa-
na zasadnymi obawami, ze brak jakichkolwiek limitow moze sprzyja¢ dalszemu
szybkiemu przyrostowi zadtuzenia podsektora samorzadowego z racji wykorzysty-
wania tychze instrumentéws?s. Dzieki temu wzmocniony zostat proces biezagcego mo-
nitoringu przez izbe, ograniczono tez mozliwos¢ obchodzenia przez jednostki re-
gulacji prawnych poprzez stosowanie konstrukcji prawnych pozwalajacych pozyski-
wac srodki finansowe w formach, z ktérych wynikaja zobowigzania dtuzne. Noweliza-
cja regulacji prawnych wprowadzita takze zasade wyfgczenia wolnych $rodkéw,
tj. nadwyzki srodkéw pienieznych na rachunku biezagcym budzetu jednostki, wynika-
jacej z rozliczen wyemitowanych papierow wartosciowych, kredytéw i pozyczek z lat
ubiegtych, z reguty dotyczacej zrbwnowazenia budzetu. Celem tego zabiegu byto
ograniczenie nadmiernej emisji zadtuzenia w jednostkach samorzadu terytorialnego.
W ten sposéb uporzadkowano mozliwosci zaciggania dtugu. Ta zmiana miata na celu
ograniczenie przypadkéw emisji nadmiernego dtugu przez niektére jednostki oraz
angazowania $rodkéw pozyskanych z tytutéw dtuznych w celu finansowania wydat-
kow biezacych.

Pozostate zmiany w zakresie ograniczenia mozliwosci zadtuzania jednostek sa-
morzadu terytorialnego miaty charakter doprecyzowujacy. Ustalono bowiem, ze limi-
tem sptaty zadtuzenia objete sg nie tylko odsetki od zobowigzan dtuznych, ale
wszystkie wydatki na obstuge dtugu, w tym w szczegdlnosci optaty i prowizje ptaco-
ne przez samorzad w zwiazku z udzieleniem kredytu lub pozyczki. Wydtuzono réw-
niez do siedmiu lat okres, z ktérego oblicza sie $rednig arytmetyczng. Dzieki temu
mozliwe stato sie ograniczenie incydentalnych zdarzen mogacych wywierac istotny
wptyw na mozliwosci jednostki samorzadu terytorialnego w zakresie sptaty zadtuze-
nia. Jednoczesnie z prawej strony nieréwnosci wytaczono wydatki biezace na obstuge
dtugu, obejmujace réwniez umowy wywotujgce skutki ekonomiczne podobne do po-

56 P.Walczak, Wskaznik sptaty zobowiqzari — art. 243 ufp, [w:] Zadtuzenie jednostek samorzqdu te-
rytorialnego. Wyzwania w obliczu nowej perspektywy finansowej UE, P. Walczak (red.), C.H. Beck, War-
szawa 2014, s. 56-57.
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zyczki lub kredytu. Wytaczenie wydatkéw biezacych zwigzanych z niestandardowymi
instrumentami finansowymi z prawej strony nieréwnosci jest spdjne z uwzglednie-
niem zobowigzan wywotujacych skutki ekonomiczne podobne do umowy pozyczki
lub kredytu po lewej stronie nieréwnosci. Z konstrukcji indywidualnego wskaznika
zadtuzenia wylaczone zostaty réwniez dochody ze sprzedazy majatku, jako element
poprawiajacy doraznie sytuacje jednostki, ktéry zachecat do wyprzedazy majatku sa-
morzadowego jedynie w celu poprawy relacji. Kolejne wazne zmiany majace wptyw
na obliczenie relacji polegaty na tym, ze w mianowniku obu stron nieréwnosci docho-
dy ogdtem zostaty zastgpione dochodami biezacymi pomniejszonymi o dotacje oraz
srodki przeznaczone na biezace cele. Z licznika prawej strony nieréwnosci zostaty wy-
taczone takze kwoty dochodéw i wydatkéw biezacych zwigzanych z realizacja pro-
gramu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem $rodkéw pochodzacych
z budzetu Unii Europejskiej i niepodlegajacych zwrotowi srodkéw pochodzacych
z pomocy udzielanej przez panstwa cztonkowskie EFTA. Modyfikacje te nalezy oceni¢
pozytywnie, poniewaz kwoty srodkéw finansowych, w zwiazku z réznym okresem
ponoszenia wydatkéw biezacych na realizacje tychze projektéw oraz pozyskiwania
dofinansowania na ten cel, w rzeczywistosci mogty prowadzi¢ do niewtasciwej oceny
potencjatu jednostki samorzadu terytorialnego do sptaty zadtuzenia. Ustawodawca
doprecyzowat réwniez, ze po zakonczeniu roku budzetowego do wyliczenia relagji
nalezy uwzglednia¢ wielkosci wykonane, a nie planowane, co wynikato z potrzeby
prezentacji w uchwale w sprawie wieloletniej prognozy finansowej rzeczywistej sytu-
acji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego.

Nalezy podkredli¢, ze ustawodawca, chcagc umozliwi¢ samorzadom dostosowa-
nie sie i przygotowanie do nowej metodologii obliczania wielkosci indywidualnego
wskaznika zadtuzenia, wyznaczyt harmonogram wprowadzania zmian obejmujacy
okres 2019-2026, w tym w szczegdlnosci:

o dla2019r.

— wprowadzenie mozliwosci restrukturyzacji dtugu i wczesniejszej sptaty zadtu-

zenia,

— obowiazek pozyskania opinii regionalnej izby obrachunkowej w sprawie za-
ciggania innych instrumentéw finansowych,

— objecie limitem niestandardowych instrumentéw finansowych (lewa strona
nieréwnosci) z jednoczesnym wytgczeniem wydatkéw na sptate kapitatu od
niestandardowych instrumentéw finansowych (prawa strona nieréwnosci),

— objecie limitem wszystkich kosztéw obstugi dtugu (lewa strona nieréwnosci),

e dla2020r.

— zastgpienie w mianowniku relacji dochodéw ogétem dochodami biezacymi
pomniejszonymi o biezace srodki pozyskane z budzetu Unii Europejskiej,

— wylaczenie kwot dochodéw i wydatkéw o charakterze biezacym zwigzanych
z realizacjg programu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem $rod-
kéow pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej odpowiednio z dochodéw
i wydatkéw (licznik prawej strony nieréwnosci),
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= dla2022r.

— wylaczenie wolnych srodkéw z zasady réwnowazenia wydatkéw biezacych

dochodami biezacymi,
e dla2026r.

— zastgpienie Sredniej arytmetycznej srednig wazong z jednoczesnym wydtuze-
niem okresu, na podstawie ktérego obliczona jest srednia nadwyzka opera-
cyjna do siedmiu lat,

—  wylaczenie wszystkich wydatkéw biezacych na obstuge dtugu z prawej strony
nieréwnosci,

— wylaczenie dochodéw majatkowych z prawej strony nieréwnosci.

Wiele z tych zmian weszto juz w zycie. Obecnie regulacje przejsciowe stanowia, ze
jednostka samorzadu terytorialnego, okreslajac relacje sptaty zobowiazan wynikajaca
z konstrukgji indywidualnego wskaznika zadtuzenia w okresie 2020-2025, ustala facz-
na kwote przypadajacych w danym roku budzetowym spfat i wykupéw zgodnie
znowym brzmieniem art. 243 ust. 1 ufp. Nakazuje on w szczegdlnosci uwzglednienie
wszystkich wydatkéw zwigzanych z obstuga dtugu oraz uwzglednienie w tej relagji
zobowiazan, ktére wywotuja skutki ekonomiczne podobne do umowy pozyczki lub
kredytu, jesli zostaty zaciggniete od dnia wejscia w zycie nowych regulacji. Ponadto
w okresie 2020-2025 dopuszczalny limit sptaty zobowigzan oblicza sie jako $rednig
arytmetyczna z ostatnich trzech lat relacji dochodéw biezacych jednostki samorzadu
terytorialnego powiekszonych o dochody ze sprzedazy majatku oraz pomniejszo-
nych o wydatki biezgce, w stosunku do dochodéw biezacych budzetu. Jednak przy
wyznaczaniu limitu zadtuzenia jednostki od 2020 r. w wydatkach biezacych z ostat-
nich trzech lat wytacza sie wydatki biezace z tytutu sptaty rat zobowiazan zaliczanych
do tytutu dtuznego (tj. kredytow i pozyczek, jak rowniez innych zobowiagzan, ktére
wywotuja podobne do nich skutki ekonomiczne), jezeli zobowigzania te byty zacia-
gniete od dnia wejscia w zycie nowych regulacji. Réwnoczesnie z mianownika relacji
po obu stronach nieréwnosci zostaty wytaczone kwoty dotacji i srodki celowe na cele
biezace. W tym samym czasie z dochodéw biezacych i wydatkéw biezacych (licznik
prawej strony nierownosci) zostaty wylaczone dotacje i srodki biezace na realizacje
programu, projektu lub zadania finansowanego z udziatem srodkéw pochodzacych
z budzetu Unii Europejskiej i niepodlegajace zwrotowi $rodki z pomocy udzielanej
przez panstwa cztonkowskie EFTA, jak rowniez wydatki biezace z tego tytutu. W od-
niesieniu do niestandardowych instrumentéw finansowych, okreslajac relacje sptaty
zobowiazan, jednostki samorzadu terytorialnego bedg je uwzglednia¢ w zaleznosci
od terminu zaciggniecia zobowiazan, a ich sptata ujmowana bedzie po prawej lub po
lewej stronie nierbwnosci. A zatem zobowigzania zaciggniete przed wejsciem w zycie
nowych reguladji, tj. przed 1.01.2019 1., nie podlegaja bezposredniemu limitowaniu do
konca okresu ich sptaty, co oznacza, ze sptaty nie sg uwzgledniane po lewej stronie
nieréwnosci, a wykazywane sg w wydatkach po prawej stronie nieréwnosci. Nato-
miast nowe zobowigzania, powstate po 1.01.2019r., s wliczane do limitu, co wigze sie
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z uwzglednieniem ich sptaty po lewej stronie nieréwnosci, bez wykazywania wydat-
kéw po prawej stronie nieréwnosci.

Poczawszy od 2026 r., jednostki samorzadu terytorialnego, ustalajac relacje spfaty
zobowiazan wynikajacych z indywidualnego wskaznika zadtuzenia, zobowiazane sa
stosowac¢ docelowg regulacje ustalong w art. 243 ufp, w brzmieniu zdefiniowanym
nowelizacja ustawy, z zastrzezeniem, ze w zaleznosci od terminu zaciggniecia zobo-
wigzan niestandardowych instrumentéw finansowych ich sptata bedzie ujmowana
po prawej lub po lewej stronie nieréwnosci.

Kryzys pandemiczny istotnie uwypuklit niedoskonatos¢ regut fiskalnych oraz
niestabilnos¢ regulacji prawnych. W zwigzku z wystapieniem swiatowej pandemii
COVID-19 w podsektorze samorzadowym w Polsce nastapity istotne zmiany w zakre-
sie omowionych regut fiskalnych. Zmiany te miaty charakter tymczasowy, obejmujacy
wytacznie rok 2020 oraz wieloletni, wptywajgce na kolejne lata. W samym roku 2020
zostato wydanych ponad 20 aktéw prawnych i dokumentéw w postaci ustaw, rozpo-
rzadzen, obwieszczen i komunikatéw, regulujacych gospodarke finansowg jednostek
samorzadu terytorialnego, dodatkowo zmienianych w tym samym roku. Zliberalizo-
wane w 2020 r. analizowane reguty fiskalne zostaty wprowadzone w celu uelastycz-
nienia gospodarki finansowej jednostki samorzadu terytorialnego oraz zwiekszenia
przestrzeni fiskalnej w zakresie zwalczania negatywnych skutkéw $wiatowego kryzy-
su pandemicznego.

Regulacje covidowe odnosity sie do kwestii reguty zrbwnowazonego budzetu
oraz reguty zadtuzenia®. Ustawa zwana covidowa>® dopuszczata mozliwos¢ niezacho-
wania reguty zrbwnowazenia czesci biezacej budzetu jednostki samorzadu terytorial-
nego. W tym rozumieniu jednostka samorzadu terytorialnego na etapie planowania
oraz wykonania budzetu w 2020 r. mogta przekroczy¢ relacje dotyczaca réwnowaze-
nia dochodoéw i wydatkéw biezacych o kwote ubytku w dochodach tej jednostki
w wyniku wystapienia negatywnych skutkéw pandemii COVID-19. Ubytek w docho-
dach odnosit sie do podatku dochodowego od oséb fizycznych, podatku dochodo-
wego od 0séb prawnych, podatkéw lokalnych: od nieruchomosci, rolnego, lesnego,
od $rodkéw transportowych, podatku od czynnosci cywilnoprawnych, podatku od
0s06b fizycznych optacanego w formie karty podatkowej, a takze optat lokalnych: skar-
bowej, eksploatacyjnej, miejscowej i uzdrowiskowej, bedac skutkiem wystgpienia
COVID-19 w odniesieniu do planu sprzed pandemii. W ramach zasady réwnowazenia
budzetu ustawodawca dopuscit takze przekroczenie relacji o wydatki ponoszone
w celu realizacji zadan zwigzanych z przeciwdziataniem COVID-19.

57 Strategia zarzqdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2021-2024, Ministerstwo
Finanséw, Warszawa, wrzesien 2020, s. 35.

38 Ustawa z dnia 2 marca 2020r. o szczegdlnych rozwiqzaniach zwiqzanych z zapobieganiem, prze-
ciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzy-
sowych, Dz. U. 2020, poz. 374
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Zmiany covidowych regulacji prawnych odnosity sie rowniez do reguty zadtuze-
nia. Z relacji indywidualnego wskaznika zadtuzenia zostaty wytagczone, tylko do wyso-
kosci ubytkéw, sptaty zobowigzan z tytutu kredytéw, pozyczek i emisji obligacji
zaciagnietych przez jednostke samorzadu terytorialnego w zwigzku z ubytkiem do-
choddéw, bedacych nastepstwem pandemii COVID-19. Zmiana ta ma charakter dtugo-
terminowy, co oznacza, ze sptata tych zobowiazan zostata wytaczona z relacji w catym
okresie finansowania. Podobnie przy ustalaniu na rok 2021 oraz nastepne lata relagji
ograniczajacej wysokos¢ sptaty zadtuzenia z wydatkéw biezacych zostaty wytaczone
wydatki biezace poniesione w 2020 r. w celu realizacji zadan zwigzanych z przeciw-
dziataniem COVID-19.

Kolejna zmiana dotyczyta wprowadzenia wytgcznie w 2020 r. mechanizmu jedno-
rocznego limitu zadtuzenia. Zgodnie z ta zasada na koniec 2020 r. zadtuzenie danej
jednostki nie mogto przekroczy¢ 80% wykonanych dochoddéw, w trakcie za$ tego
roku budzetowego na koniec kwartatu nie mogto przekroczy¢ 80% planowanych do-
chodoéw tej jednostki. Ustawodawca w tym samym roku wylgczyt takze wydatki na
obstuge dtugu z wydatkéw biezacych jednostki samorzadu terytorialnego przy usta-
laniu relacji ograniczajacej wysokosc¢ spfaty dtugu danej jednostki. Rozwigzania doty-
czace regut fiskalnych zostaty podtrzymane na rok 2021%°.

Omoéwione reguty fiskalne obowiazujace jednostki samorzadu terytorialnego
oraz ich ewolucja ukazuja, jak na przestrzeni lat zmienito sie podejscie do zasady
zrébwnowazenia budzetu i mozliwosci obstugi zadtuzenia. Teoretyczne rozwazania za-
prezentowane w niniejszym punkcie umozliwiajg sformutowanie wielu wnioskéw.

Po pierwsze, analiza regulacji prawnych pozwala stwierdzi¢, ze po okresie tworze-
nia bezpiecznych i efektywnych regut fiskalnych, na podstawie nowelizacji z 2018 r.
ustawy o finansach publicznych, zostaty one w 2020 r. istotnie zliberalizowane. Zmia-
ny obowiazujgce od 2019 r. w zakresie przyjecia dodatkowych ograniczer odnosza-
cych sie do mozliwosci zaciggania zobowigzan przez jednostki samorzadu tery-
torialnego oraz wzmocnienia efektywnosci reguty mierzonej indywidualnym wskaz-
nikiem zadtuzenia pozytywnie wptywaty na wzrost bezpieczenstwa finansowego
w kontekscie mozliwego zadtuzania sie przez jednostki, jak réwniez wzmacniaty ich
stabilnos$¢ finansowa.

Po drugie, obecna formuta obliczania indywidualnego wskaznika zadtuzenia
istotnie rézni sie od pierwotnej wersji. Wedle zasadniczego zamystu ustawodawcy
modyfikacja i ewolucja indywidualnego wskaznika zadtuzenia miaty bazowac na kon-
cepcji nadwyzki operacyjnej. Jednakze dokonana analiza wskazuje, ze dotychczaso-
wa relacja nie jest catkowicie spdjna z przyjeta metodologia opierajaca sie wytacznie
na nadwyzce operacyjnej. W okresie 2020-2025 w relacji nadal ujmowane sa dochody
ze sprzedazy majatku, ktore za sprawa wydzielenia budzetu majatkowego i biezace-
go nie wigza sie bezposrednio z nadwyzka operacyjna. Dyskusje moze takze wywoty-

0 Ustawa z dnia 19 listopada 2020 r. o szczegdlnych rozwiqgzaniach stuzqcych realizacji ustawy
budzetowej na rok 2021, Dz. U. 2020, poz. 2400
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wac sytuacja, w ktérej osiggniete dochody ze sprzedazy majatku w przesztosci
determinujg mozliwos¢ emisji nowego dtugu w przysztosci. Aczkolwiek warto pod-
kresli¢, ze zrealizowane dochody ze sprzedazy majatku istotnie moga zmniejszy¢ po-
trzeby pozyczkowe jednostki samorzadu terytorialnego poprzez wzrost zasobu
srodkow pienieznych, a nie odwrotnie. Gdyby jednak zatozy¢, ze celem uzyskiwanych
dochoddéw majatkowych jest obstuga dtugu, to wydatkowanie tychze $rodkéw po-
winno podlegac¢ scistej kontroli z punktu widzenia celu wydatkowania. W tym przy-
padku nie bytoby mozliwe finansowanie innych obszaréw poza obstuga dtugu.
Obecny ksztatt IWZ sprzyja takze potencjalnej pokusie naduzycia ze wzgledu na to,
ze wyprzedaz majatku jest ostatecznoscia dla tych jednostek, ktoérych kondycja finan-
sowa nie jest zadowalajgca. Wéwczas poprzez wyprzedaz majatku moga wykorzysty-
wac te szanse w celu poprawy zdolnosci kredytowej. Nalezy takze zaakcentowac,
ze wyprzedaz majatku czesto sprowadza sie do realizacji sprzedazy wymuszonej,
zwitaszcza w okresie dekoniunktury, po relatywnie mato korzystnych cenach.

Kolejna watpliwos¢ w konstrukgji IWZ wzbudzajg wytgczenia zwigzane z realizacja
projektow wspétfinansowanych ze srodkéw Unii Europejskiej. Z jednej strony to wyta-
czenie sprzyja realizacji szerokiego spektrum projektéw inwestycyjnych. Jednak
z drugiej strony, uwzgledniajac kwestie bezpieczenstwa finansowego jednostek sa-
morzadu terytorialnego, problem jest bardzo dyskusyjny i wieloptaszczyznowy. Re-
fundacja naktadéw finansowych obejmuje jedynie kapitat, a nie poniesione przez
samorzady koszty odsetkowe od finansowania pomostowego. Refundacji i rozlicze-
niu podlega tylko kwota przyznanego finansowania ze srodkéw unijnych, cho¢ i tu
istnieje ryzyko braku rozliczenia projektu.

Po trzecie, liberalna reguta fiskalna negatywnie wptywa na ptynnos¢ finansowg
w dtugim okresie, w tym réwniez poteguje efekt iluzji podatkowej. Budzet powinien
by¢ tak skonstruowany, aby mozliwe byto pokrywanie wydatkéw biezacych z docho-
dow biezacych. Zezwolenie na wystapienie deficytu operacyjnego stanowczo prze-
czy zasadzie zachowania bezpieczenstwa finansowego. Zwtaszcza w okresie kryzysu
powinno sie dazy¢ do zwiekszenia dyscypliny fiskalnej na poziomie samorzadowym®°,
W tym kontekscie szczegdlnie niebezpieczna okazuje sie wtasnie iluzja podatkowa,
ktéra polega na stabo rozpoznawalnych i niekontrolowanych przez spoteczenstwo
skutkach miedzypokoleniowej redystrybucji dochodéw w zwigzku z dynamicznym
wzrostem dtugu spowodowanym biezaca dziatalnoscia. W czasie pandemii sprzyjaty
temu stan zagrozenia, niepewne perspektywy oraz chaos w spoteczenstwie.

Po czwarte, liberalizacja regut fiskalnych istotnie zwiekszyta ryzyko finansowe
oraz naruszyta istote dyscypliny rynkowej przy zacigganiu dtugu w srodowisku ni-
skich stép procentowych. Podkresli¢ nalezy, ze w czasie pandemii modyfikacja IWZ
dopuszczata emisje dtugu w celu zwalczania negatywnych skutkéw COVID-19. Wyta-
czenie spfaty tego dtugu z IWZ wcale nie ogranicza ryzyka finansowego, dtug ten

0 K. Owsiak, Wfadze samorzqdowe wobec presji na wydatki zwiqzane z kryzysem pandemicznym,
,Finanse Publiczne’, PAN, Warszawa 2021, s. 70.
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bowiem nalezy sptaci¢. Z IWZ nie wynika jednoznacznie, czy jednostka jest w stanie
wygenerowac srodki na obstuge tego dtugu.

Po piate, aby reguty fiskalne mogty by¢ skuteczne, powinny mie¢ charakter trwa-
ty. Dokonana analiza potwierdza, ze nader czesto wprowadzane zmiany nie rozwigzu-
ja problemoéw dotyczacych finanséw jednostek samorzadu terytorialnego. Przede
wszystkim nie wskazujg na ptaszczyzny dziatalnosci jednostek samorzadu terytorial-
nego oraz nie obrazujg potencjalnej zdolnosci pfatnicze;.



Rozdziat 4

Zasady oceny ryzyka finansowego
i zdolnosci ptatniczej jednostki
samorzgdu terytorialnego

4.1. Ryzyko finansowe w dziatalnosci jednostek
samorzadu terytorialnego

Literatura z dziedziny ekonomii wskazuje istote ryzyka jako jedna z kluczowych kate-
gorii ekonomicznych, ktora jest na tyle ztozona, ze nie mozna jednoznacznie podac
uniwersalnej jej definicji. Jak twierdzi M. Jastrzebska, indywidualng interpretacje defi-
nicji ryzyka podaje sie w zaleznosci od potrzeb dyscypliny naukowej oraz branzy'.
Ryzyko wystepuje we wszystkich rodzajach dziatalnosci i na kazdym ich etapie.
Jest to termin wieloznaczny, ktéry taczy sie z oceng przysztosci, identyfikacja rodza-
jow ryzyka, ich pomiarem oraz podejmowaniem decyzji w zakresie unikania lub ogra-
niczania negatywnych skutkéw jego wystapienia. Klasyczna koncepcja ryzyka jako
niepewnosci mierzalnej? dowodzi, ze ryzyko oznacza mozliwo$¢ odchylenia od sta-
néw oczekiwanych, ktére mozna przewidzie¢ i zmierzy¢ za pomoca rachunku praw-
dopodobienstwa. Ryzyko mozna interpretowac réwniez jako mozliwos$¢ wystapienia
odchylenia od wartosci oczekiwanej w wyniku zaistnienia zdarzen o charakterze ze-
wnetrznym lub wewnetrznym badz tez jako iloczyn prawdopodobienstwa wystapie-
nia zdarzenia powodujgcego odchylenie oraz skutkéw, jakie generujed. Ryzyko
okreslane jest rowniez jako prawdopodobienstwo, ze dane zdarzenie wystapi i nieko-
rzystnie wptynie na osiggniecie danego celu®. Natomiast niepewnos¢ sensu stricto to
brak mozliwosci podjecia racjonalnej decyzji wobec niewystarczajacej wiedzy o przy-

' M. Jastrzebska, Zarzqdzanie ryzykiem w dziatalnosci jednostek samorzqdu terytorialnego i jego
zwiqzki z kontrolq zarzqdczq oraz audytem wewnetrznym, ,Finanse Komunalne” 2010, nr 7-8, s. 5.

2 K. Bareja, K. Klimczak, Neoklasyczne ramy analizy atrybutéw ryzyka, [w:] Ryzyko w rachunkowo-
$ci, A. Karmanska (red.), Difin, Warszawa 2008, s. 32.

3 Miedzynarodowe standardy profesjonalnej praktyki zawodowej audytu wewnetrznego, zatqcz-
nik do komunikatu nr 8 Ministra Finansdw z dnia 20 kwietnia 2010 r. w sprawie standarddw audytu we-
wnetrznego w jednostkach sektora finansow publicznych, Dz. Urz. Min. Fin.z 2010, nr 5, poz. 24

4 Glosariusz terminéw dotyczqcy audytu w administracji publicznej, Warszawa, lipiec 2005, s. 35,
www.mf.gov.pl (dostep: 8.03.2012).
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sztych wydarzeniach, poniewaz niepewnosci nie mozna przewidziec®. Ryzyko jest sta-
nem Swiata, a niepewnos¢ jest stanem umystu. Ryzyko utozsamia sie z przedmiotem
lub podmiotem objetym ochrona. Pojecie ryzyka nalezy rozumie¢ jako mozliwos¢
wystapienia zdarzen, zarowno pozytywnych, jak i negatywnych, ktére moga wpty-
wac na realizacje zamierzonych celéw. Wobec tego ryzykiem jest szansa wystgpienia
sytuacji, w ktorej stopien realizacji celéw mierzony jest szansa odniesienia korzysci
lub poniesieniem straty. W tym przypadku jest ono mierzone w kategoriach prawdo-
podobienstwa wystapienia zdarzenia oraz jego oddziatywania i mozliwych skutkéw®.
Natomiast Ministerstwo Finanséw wskazuje, ze ryzyko jest prawdopodobienstwem
wystgpienia dowolnego zdarzenia, dziatania lub zaniechania dziatan, czego skutkiem
moze by¢ uszczerbek w majatku lub wizerunku danego podmiotu, ktéry moze unie-
mozliwi¢ osiagniecie wyznaczonych celéw i zadar’. Ryzyko moze réwniez oznaczac
sytuacje, w ktérej nie mozna w petni przewidzie¢ przysztych warunkéw gospodaro-
wania, natomiast znany jest rozktad ich prawdopodobienstwa. Moze ono wystapi¢
rowniez wtedy, kiedy jeden z czynnikéw nie jest rozpoznany, istnieje za$ prawdopo-
dobienstwo jego ziszczenia sie®.
W zwiazku z tym, aby zachowa¢ bezpieczenstwo funkcjonowania i realizacji za-
dan, konieczne jest rozpatrywanie ryzyka jako®:
e szansy wystapienia straty,
* mozliwosci wystagpienia straty,
e stanu, w ktérym istnieje mozliwos¢ straty,
e dyspersji rezultatéw rzeczywistych i oczekiwanych,
e prawdopodobienstwa uzyskania wyniku innego niz oczekiwany,
°*  niepewnosci,
e niebezpieczenstwa,
e przedmiotu ubezpieczenia.
Ryzyku mozna zapobiega¢, wykorzystujac w tym celu'®:
e unikanie ryzyka polegajace na braku realizacji okre$lonych zadan,
e ograniczenie jego wielkosci (prawdopodobienistwa wystapienia negatywnych
skutkéw — szacowanie zrodet ryzyka i definiowanie czynnikéw tagodzacych ryzyko),
* tagodzenie jego negatywnych efektow,

> M. Gawart, E. Jezierska, Podejscie do identyfikowania cech ryzyka wedtug nurtu ofensywnego,
[w:] Ryzyko w rachunkowosci, A. Karmanska (red.), Difin, Warszawa 2008, s. 41.

5 K.Winiarska, Audyt wewnetrzny, Difin, Warszawa 2008, s. 152.

7 Podrecznik audytu wewnetrznego w administracji publicznej, Ministerstwo Finanséw, Warsza-
wa 2003, s. 21.

& T.Wascinski, P. Krasinski, Ryzyko w dziatalnosci przedsiebiorstwa — elementy systematyki i iden-
tyfikacji, [w:] Zarzqdzanie ryzykiem w dziatalnosci organizacji, J. Monkiewicz, . Gasiorkiewicz (red.),
C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 34.

9 A.Sliwinski, Ryzyko ubezpieczeniowe. Taryfy - budowa i optymalizacja, Poltext, Warszawa 2002,
s. 19.

1% W. Ronka-Chmielowiec, Ubezpieczenia — rynek i ryzyko, PWE, Warszawa 2002, s. 73.
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* przenoszenie (transferowanie) alternatywnie zabezpieczanie sie, np. poprzez
ubezpieczenia.

Uwzgledniajac powyzsze, ryzyko zwykle interpretuje sie jako zdarzenie negatyw-
ne, tj.: ze stratami, z niebezpieczenstwem, z dodatkowymi kosztami powstajacymi na
skutek wystapienia zdarzenia, podejmowania dziatan lub zaniechania dziatan, ktére
utrudniajg osiagniecie zatozonego celu i realizacje zadan.

Natomiast skuteczne zarzadzanie ryzykiem wymaga podejscia procesowego, po-
dejmowania dziatan w sposéb systematyczny oraz zaplanowany. W przeciwienstwie
do sektora przedsiebiorstw, zarzadzanie ryzykiem w sektorze publicznym wciaz sta-
nowi duze wyzwanie, ale bardzo pozadane'. Umiejetnos¢ zarzadzania ryzykiem po-
zwala w sposdb odpowiedzialny i racjonalny zarzadza¢ gospodarka finansowg sa-
morzadu oraz diagnozowac pojawiajace sie sygnaty ostrzegawcze np. w oparciu
o zagregowane dane makroekonomiczne i ich wptyw na indywidualng gospodarke
finansowa, dane finansowe majace swoje zréodto w sprawozdawczosci budzetowej
i finansowe;j.

Pojecie ryzyka i zrozumienie jego istoty ma kluczowe znaczenie zaréwno dla teo-
rii, jak i dla praktyki zarzadzania w jednostkach samorzadu terytorialnego. Wiagze sie
przede wszystkim z zachowaniem bezpieczenstwa funkcjonowania, realizacji zadan
powierzonych samorzagdom oraz poszukiwaniem metod ograniczania ryzyka.

Jednostki samorzadu terytorialnego, podobnie jak inne podmioty sfery spotecz-
nej i gospodarczej, funkcjonuja w warunkach ryzyka i niepewnosci. R6znica odnosi
sie do tego, ze dysponujg one oraz zarzadzaja srodkami publicznymi, za pomoca kté-
rych realizujg zdefiniowane zadania biezace i inwestycyjne'. Ryzyko w jednostkach
samorzadu terytorialnego moze dotyczy¢ realizowanego zadania, decyzji podjetych
lub zaniechanych lub catego podmiotu™. W ujeciu stricte ekonomicznym ryzyko od-
nosi sie do sytuacji, w ktérej potencjalnie moze wystapi¢ niebezpieczenstwo niezre-
alizowania oczekiwanego rezultatu podejmowanych dziatai™. Wobec tego definicja
ta wpisuje sie w dziatalno$¢ jednostek samorzadu terytorialnego z uwagi na to, ze
polega na nieustannym procesie podejmowania decyzji. Rozstrzygniecia te dotycza
horyzontu krétko-, srednio- oraz dtugoterminowego i obejmuja rézne aspekty funk-
cjonowania samorzadu. Decyzje te dotycza:

" A. Kumpiatowska, Skuteczne zarzqdzanie ryzykiem a kontrola zarzqdcza w sektorze publicznym,
C.H. Beck, Warszawa 2011, s. 3.

12 K. Byjoch, J. Sulimierski, J.P. Tarno, Samorzqd terytorialny po reformie ustrojowej paristwa, Wy-
dawnictwa Prawnicze PWN, Warszawa 2000, s. 15-16.

3 M. Poniatowicz, Transfer ryzyka jako instrument zarzqdzania ryzykiem w jednostkach samorzq-
du terytorialnego, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy Ustug
nr 620, Szczecin 2010, s. 326.

% B. Filipiak, M. Niewegtowska, Kompleksowy program ubezpieczenia odpowiedzialnosci gminy
szansq na tagodzenie skutkéw ryzyk w dziatalnosci samorzqdu, [w:] Il Forum Samorzgdowe. Samorzqd
terytorialny w zintegrowanej Europie, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 401, Szcze-
cin 2005, s. 190-199.

> T.T. Kaczmarek, Ryzyko i zarzqdzanie ryzykiem, Difin, Warszawa 2008, s. 152.
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» szeroko rozumianej dziatalnosci inwestycyjnej obejmujacej strukture, rodzaj i cha-
rakter komunalnych aktywéw rzeczowych,

» dziafalnosci finansowej, ktorej efektem jest charakter, struktura oraz rodzaj zrodet
finansowania dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego,

e dziatalnosci operacyjnej odnoszacej sie bezposrednio do podejmowanych inicja-
tyw w sferze biezacej.

Czestokro¢ wtasnie w procesie decyzyjnym wystepuja bariery i ograniczenia,
ktére uniemozliwiajg podjecie decyzji trafnych, racjonalnych, zasadnych z punktu wi-
dzenia ekonomicznego'®. Jako podstawowe bariery wymienia sie: niewystarczajacy
zakres informacji, brak wiasciwych zasobéw organizacyjnych oraz ekonomiczno-
-technicznych niezbednych w procesie decyzyjnym, bariery tkwigce w czynniku ludz-
kim i awersji do podejmowania decyzji. Nalezy podkresli¢, iz szczegdlnie istotne sa te
decyzje, ktére dotyczg obszaru finanséw, zwtaszcza w sferze zaciggania zadtuzenia,
rodza bowiem konsekwencje ekonomiczne. Moga one potwierdza¢ efektywnosc
i gospodarnos¢ oraz budowac zaufanie i wiarygodnos¢ wobec instytucji finansowych
lub przeciwnie. Dlatego konieczne jest uwzglednianie ryzyka w ich dziatalnosci, gdyz
ryzyko jest nierozerwalng czescia zycia spotecznego'’. Negatywne skutki, w postaci
generowanego ryzyka na ptaszczyznie inwestycyjnej, operacyjnej i finansowej, po-
wodujg, ze samorzad potencjalnie moze nieoptymalnie realizowac¢ powierzone mu
zadania. W konsekwencji charakter i skala ryzyka w dziatalnosci jednostki samorzadu
terytorialnego wynikaja ze specyfiki sektora finanséw publicznych oraz specyfiki tych
jednostek jako podmiotéw podsektora samorzadowego. Ryzyko moze miec wiele
zrédet, jednak ich specyfika i nasilenie zalezy od wielu czynnikéw i okolicznosci. Zré-
dta te moga mie¢ charakter podmiotowy, fizyczny oraz prawny, definiowane czesto
jako faktory (czynniki) ryzyka'®. Ryzyko powstaje w réznych obszarach dziatalnosci
jednostek samorzadu terytorialnego, gdyz jest zwigzane z pozyskiwaniem $rodkéw
finansowych zaréwno na zabezpieczenie ptynnosci danej jednostki, jak i na realizacje
zadan biezacych i inwestycyjnych. Ryzyko jest specyficzne. Prezentuje nature wspot-
czesnych proceséw zachodzacych zarbwno wewnatrz jednostki samorzadu teryto-
rialnego, w jej otoczeniu, jak i w relacjach z podmiotami w nim wystepujacymi.
Ponadto odzwierciedla specyfike wspodtczesnych wiezi spoteczno-gospodarczych.
B. Filipiak™ podkresla, ze jednostki samorzadowe dysponujg publicznymi zasobami
pieniadza, natomiast spoteczenstwo w sposdb szczegdlny traktuje zagadnienia za-
rzadzania srodkami publicznymi. W zwigzku z tym nalezy ze szczegélng starannoscia
odnosic sie do problemu ryzyka oraz uzna¢, ze dziatalno$¢ zwigzana z realizacjg samo-

16 S.P. Robbins, D.A. DeCenzo, Podstawy zarzqdzania, PWE, Warszawa 2002, s. 182.

7' P. Pluskota, Rola i zadania JST w sferze zaspokajania potrzeb spotecznych, [w:] Bankowo-finan-
sowa obstuga jednostek samorzqdu terytorialnego, B. Filipiak, S. Flejterski (red.), CeDeWu, Warszawa
2008, s. 19.

'8 T. Czerwinska, Towarzystwa ubezpieczeniowe na rynku kapitatowym w Polsce, Wydawnictwo
Uniwersytetu Gdanskiego, Gdarsk 2003, s. 50.

1 M. Dylewski, B. Filipiak, Ryzyko w dziatalnosci jednostek samorzqdu terytorialnego w nowych
uwarunkowaniach prawnych, ,Rocznik Bezpieczerstwa Miedzynarodowego”2012/2013, s. 29.
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rzadowych zadan publicznych wigze sie wiasnie z kategorig ryzyka. Ze wzgledu na

specyfike realizowanej dziatalnosci konieczne jest rozpoznanie charakterystycznych

czynnikoéw ryzyka w dziatalnosci samorzadowej, a w $lad za tym dokonanie wtasciwe-
go wyboru metod zarzadzania ryzykiem, w tym takze ograniczania jego skutkow.

Z punktu widzenia jednostki samorzadu terytorialnego i prowadzonej przez nig
gospodarki finansowej, polegajacej na zarzadzaniu publicznymi srodkami, kluczowe
jest rozréznienie miedzy negatywnym a neutralnym podejsciem do ryzyka, a miano-
wicie?:

* podejscie negatywne, przez ktére nalezy rozumie¢ negatywne odchylenie od
oczekiwanego rezultatu, tj. zagrozenie oznaczajace mozliwos¢ nieosiggniecia ocze-
kiwanego efektu,

* podejscie neutralne, przez ktére nalezy rozumie¢ mozliwos¢ dowolnego (nieko-
niecznie ujemnego) odchylenia od oczekiwanego rezultatu, tj. mozliwos¢ osiag-
niecia efektu réznigcego sie od oczekiwanego.

W tym znaczeniu na uwage zastuguje interpretacja M. Jastrzebskiej?!, wedtug kté-
rej ,w ujeciu ekonomicznym ryzyko oznacza taka sytuacje, w ktérej co najmniej jeden
z elementéw sktadajacych sie na nig jest nieznany, ale mozna okredli¢ prawdopodo-
bienstwo jego wystapienia”.

W kontekscie badan prowadzonych w ramach niniejszej monografii bardzo inte-
resujaca definicje ryzyka, wtasciwg dla jednostek samorzadu terytorialnego, zapro-
ponowata D. Dziawgo??, twierdzac, ze jest to ,stan, w ktérym rezultat osiggniety
w przysztosci jest nieznany, ale mozna zidentyfikowac jego przyszte alternatywy przy
zatozeniu, ze szanse mozliwych alternatyw sg znane”.

Natomiast resortowe opracowanie przygotowane przez Ministerstwo Finanséw??
identyfikuje ryzyko w jednostkach samorzadu terytorialnego ,jako prawdopodobien-
stwo wystapienia zdarzenia, ktére bedzie miato negatywny wptyw na realizacje zato-
zonych celow”.

Studia literatury przedmiotu pozwalaja na dokonanie podziatu ryzyka na trzy za-
sadnicze kategorie, ktére, z uwagi na uniwersalnos¢, moga znalez¢ zastosowanie
w jednostkach samorzadu terytorialnego?*. S to nastepujace rodzaje ryzyka:

e wlasciwe, oparte na zasadzie prawa wielkich liczb,

» subiektywne, wyrazajace sie poprzez istniejgca niedoskonatos¢ cztowieka, ktéra
moze sie przejawiac subiektywizmem w procesie szacowania prawdopodobien-
stwa wystapienia okre$lonego zjawiska,

20 K. Jajuga, Pojecie ryzyka i zarzqdzanie ryzykiem, [w:] Zarzqdzanie ryzykiem, K. Jajuga (red.), Wy-
dawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 20009, s. 13.

' M Jastrzebska, M. Janowicz-Lomott, K. tyskawa, Zarzgdzanie ryzykiem w dziatalnosci jedno-
stek samorzqdu terytorialnego ze szczegéInym uwzglednieniem ryzyka katastroficznego, Wolters Klu-
wer, Warszawa 2014, s. 30.

22 | eksykon finansdw, J. Gluchowski (red.), PWE, Warszawa 2001, s. 266.

3 Zarzqdzanie ryzykiem. Informacje ogdlne, Ministerstwo Finansow, Warszawa 2011, s. 2.

24 W. Tarczynski, M. Mojsiewicz, Zarzqdzanie ryzykiem. Podstawowe zafozenia, PWE, Warszawa
2001, s.59.
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* obiektywne, bedace forma niepewnosci polegajacej na braku mozliwosci przewi-
dzenia rozwoju poszczegolnych zdarzen.

Uwzgledniajac powyzsze, mozna zatem wyrdznic trzy postawy behawioralne wo-
bec ryzyka, ktére moga reprezentowac samorzady w kontekscie podejmowania de-
cyzji w warunkach ryzyka?®:

e wrazliwos¢ na ryzyko, asertywnos¢ wobec ryzyka - polega na unikaniu go, wiaze
sie z podejmowaniem dziatan zmierzajacych do kontroli i redukgji ryzyka,

» skfonnos¢ do ryzyka traktowana jako natég podejmowania ryzyka — polega na
poszukiwaniu przez jednostke ryzykownych sytuacji; taka postawa spotykana jest
w marginalnym stopniu,

* neutralno$¢ wobec ryzyka, obojetnos¢ na ryzyko - jednostki samorzadu teryto-
rialnego, podejmujac decyzje, nie uwzgledniaja wystepujacego ryzyka, wéwczas
podejmowane decyzje polegaja na pasywnej niewrazliwosci na ryzyko, gdyz pod-
miot moze by¢ nieSwiadomy jego istnienia lub aktywnej obojetnosci, gdy wyste-
puje swiadomos¢ istnienia ryzyka, ale nie wptywa to na dziatanie i postawe jed-
nostki samorzadu terytorialnego.

Wskazane typy postaw wobec ryzyka maja kluczowe znaczenie, wptywaja bo-
wiem zaréwno na wielko$¢, jak i na jakos¢ swiadczonych ustug publicznych.

Majac na uwadze dotychczasowe rozwazania, nalezy zaakcentowac, iz dla insty-
tucji finansujacych kluczowy jest podziat ryzyka na finansowe i niefinansowe?®, ma-
jace swe zrodto w czynnikach wynikajacych z dziatalnosci jednostek samorzadu tery-
torialnego, jak réwniez z otoczenia zewnetrznego. Ryzyko niefinansowe wynika
z prawnych, politycznych oraz srodowiskowych i spotecznych uwarunkowan dziatal-
nosci jednostek samorzadowych, na ktére wptywa takze mozliwos¢ pojawienia sie
nieprzewidzianych zdarzen losowych. Natomiast ryzyko finansowe w jednostkach sa-
morzadu terytorialnego zwigzane jest z podejmowaniem decyzji odnoszacych sie do
struktury i montazu finansowego dla realizacji zadan. Wobec tego ryzyko finansowe
w podsektorze samorzadowym nalezy analizowac przez pryzmat dostepu do rynkéw
finansowych i zewnetrznego finansowania, uwzgledniajac jednoczesnie koszty jego
obstugi oraz wewnetrzny model zarzadzania biezaca ptynnoscia i strukturg portfela
dtuznego?. Oznacza to, ze ryzyko finansowe powinno byc¢ réwniez rozwazane w kon-
tekscie mozliwych do przewidzenia zdarzen losowych oraz innych potencjalnych oko-
licznosci, skutkujacych mozliwoscia poniesienia uszczerbku w zasobach majatkowych
i pienieznych jednostki samorzadu terytorialnego?.

2 E. Kubinska, £. Markiewicz, Pomiar ryzyka jako wyzwanie dla wspétczesnych finanséw, ,Annales
Universitatis Mariae Curie-Sktodowska, Sectio H. Oeconomia” 2012, nr 1, s. 75-83.

% T.A. Galbarczyk, Zarzqdzanie ryzykiem banku w procesach kredytowania jednostek samorzqdu
terytorialnego, [w:] Analiza zdolnosci kredytowej gmin w wojewddztwie lubelskim, J. Wectawski, M. Ki-
cia (red.), Wydawnictwo Uniwersytetu M. Curie-Sktodowskiej, Lublin 2007, s. 115.

2 A. Czudec, R. Kata, Zadtuzenie a sytuacja ekonomiczna i ryzyko finansowe jednostek samorzqdu
terytorialnego, ,Finanse Komunalne” 2013, nr 5, s. 15.

2 D. Korenik, S. Korenik, Stosunki samorzqdowo-bankowe a rozwdj spoteczno-ekonomiczny
w przestrzeni, CeDeWu, Warszawa 2007, s. 68.
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Ze wzgledu na wiodacy temat niniejszej pracy rozwazania w kontekscie ryzyka
w jednostkach samorzadu terytorialnego zostang ograniczone do ryzyka zwigzanego
ze sferg gospodarki finansowej oraz polityki zarzadzania diugiem, szeroko rozumia-
nego jako ryzyko finansowe. Jest ono zwigzane z procesem nieustannego podejmo-
wania decyzji finansowych odnoszacych sie bezposrednio do sposobu i zakresu
finansowania dziatalnosci samorzadowej. Oddziatuje przede wszystkim na stabilnos¢
i bezpieczenstwo finanséw jednostek samorzadu terytorialnego, a przez to determi-
nuje ich standing finansowy. Kreuje zdolno$¢ do wywigzywania sie ze zobowiazan.
Negatywne konsekwencje ryzyka finansowego odnosza sie zaréwno do krotkiej, jak
i dtugiej perspektywy czasowej. Problematyka wystepowania tego rodzaju ryzyka
jest szczegdlnie widoczna w zakresie dysponowania srodkami publicznymi, dedyko-
wanymi na realizacje zadan biezacych oraz inwestycyjnych, wptywa ono réwniez na
polityke zaciggania dtugu samorzadowego. Na uwage zastuguje stwierdzenie M. Ko-
sek-Wojnar®®, wedtug ktérej w dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego, poza
ryzykiem ekonomicznym, wystepuje rowniez ryzyko finansowe, rozumiane jako ryzy-
ko wynikajace ze sposobu finansowania zadan samorzadu, wobec czego ryzyko fi-
nansowe wigze sie z przeptywem $rodkéw pienieznych gromadzonych i wydat-
kowanych w budzecie jednostek samorzadu terytorialnego w postaci dochodéw
i przychodow oraz wydatkéw i rozchodow.

W obszarze zadan biezacych identyfikacja i szacowanie ryzyka sa zwykle fatwiej-
sze. Natomiast w przypadku zadan inwestycyjnych, jesli weZmie sie pod uwage dtugi
horyzont czasowy, problematyka identyfikowania i szacowania ryzyka nabiera szcze-
golnego znaczenia ze wzgledu na potencjalne negatywne skutki w okresach przy-
sztych. Oznacza to, ze ryzyko finansowe w jednostkach samorzadu terytorialnego
polega na wystapieniu sytuacji, kiedy nie jest mozliwe zrealizowanie przez samorzady
wyznaczonych celéw finansowych. Identyfikacja kluczowych obszaréw ryzyka po-
winna zatem obejmowac przyczyne oddziatywania i wptyw na cel, czyli skutek, ktéry
moze wystgpic¢®. Klasyfikacja czynnikéw ryzyka przedstawiana w literaturze przed-
miotu jest rownie szeroka, jak jego zakres pojeciowy. Warto podkresli¢, ze jednostka
samorzadu terytorialnego, realizujac zadania oraz cele uzytecznosci publicznej, nie-
ustannie jest narazona na wystepujace czynniki ryzyka3"

1) wewnetrznego, jak np.: jakos¢ zarzadzania i kultura organizacji, polityka ka-
drowa, kwalifikacje i kompetencje personelu, wewnetrzne regulacje oraz kontrola
i audyt wewnetrzny, jako$¢ informacji, na podstawie ktérych podejmowane sg decy-
zje, czynniki zwigzane z wizerunkiem jednostki samorzadu terytorialnego, czynniki

2 M. Kosek-Wojnar, K. Suréwka, Podstawy finanséw samorzqdu terytorialnego, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 12.

%0 Poréwnaj Pomarariczowa ksiega. Zarzqdzanie ryzykiem — zasady i koncepcje (2004), s. 15-16,
www.mf.gov.pl (dostep: 29.05.2012).

31 Komunikat nr 6 Ministra Finanséw z dnia 6 grudnia 2012 r. w sprawie szczegétowych wytycznych
dla sektora finanséw publicznych w zakresie planowania i zarzqdzania ryzykiem, Dz. Urz. MF. z 2012,
poz. 56, s.55.
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zwigzane z uzywanymi w jednostce systemami informatycznymi oraz ochrong da-
nych w nich zawartych,

2) zewnetrznego, jak np.. zmiany warunkéw na rynku finansowym, inflacja,
nowe dostepne na rynku instrumenty finansowe, zmiennos¢ kurséw walut, czynniki
srodowiska prawnego zwigzane ze zmiennoscia regulacji prawnych i niejednolitym
orzecznictwem, czynniki zwigzane ze zmianami politycznymi.

Obok czynnikéw ekonomicznych, bazujacych na wzroscie zadtuzenia, réwnie
wazne sg pozostate czynniki ryzyka, w tym przede wszystkim obowiazujace reguty
fiskalne dotyczace zasady rownowazenia budzetu operacyjnego. Nadto nalezy za-
uwazyc, ze konstrukcja indywidualnego wskaznika zadtuzenia ma na celu zapobiega-
nie nadmiernemu zadtuzeniu. Jednakze, jak postuluje K. Suréwka®, wcigz istnieje
realne zagrozenie, ze w wielu samorzadach maksymalny poziom sptfaty zadtuzenia
moze zostac przekroczony, co nosi znamiona naruszenia zasad obowigzujacego pra-
wa. W praktyce samorzady, realizujac swoja polityke gospodarowania zasobami pie-
nieznymi, rzadko sktaniaja sie do ograniczania poziomu wydatkéw, a wykorzystuja
polityke emisji dtugu, obciazajac nim przyszte pokolenia. Istnieje rowniez zagrozenie,
ze presja na utrzymanie dotychczasowej polityki rozwoju przy obowigzujacych algo-
rytmach ograniczajacych zadtuzenie moze finalnie sktania¢ do wyprzedazy majatku
komunalnego. Ostatecznie, w perspektywie dtugoterminowej, wptynie to negatyw-
nie na poziom potencjatu dochodowego samorzaddéw oraz ich zdolno$¢ do kreowa-
nia rozwoju terytorialnego.

Wsréd czynnikéw strukturalnych determinujacych ryzyko finansowe w jednost-
kach samorzadu terytorialnego czesto wykorzystywane w przesztosci byto zjawisko
przesuwania dtugu oraz zadan do podlegtych samorzadom podmiotéw. Zjawisko to
jest definiowane jako debudzetyzacja. Z perspektywy instytucji finansujacych dziata-
nia te traktowane byty jako proces prewencyjny, zapobiegajacy hipotetycznym kon-
sekwencjom utraty swobody w kreowaniu gospodarki finansowej, jak réwniez
niedotrzymaniu dopuszczalnego limitu sptaty zadtuzenia ze wszystkimi tego konse-
kwencjami. Miato to szczegdlne znaczenie podczas aplikowania o srodki unijne, wy-
magajace wniesienia odpowiedniego poziomu wktadu wtasnego oraz korzystania
z finansowania pomostowego. Ryzyko finansowe w obszarze strukturalnym to réw-
niez niekorzystne tendencje w zakresie relacji dochodéw i wydatkéw. Negatywnie
wptywa na nig szeroki katalog zadan naktadanych na samorzady, w slad za ktérym nie
podaza strumien finansowy. Warto zauwazyc¢, ze spowolnienie gospodarcze réwniez
ogranicza strumien dochodéw podatkowych, co miato miejsce w czasie pandemii
CoviID-19.

Uwzgledniajac te czynniki, mozna stwierdzi¢, ze ryzyko finansowe determinuje
sposéb i zakres finansowania zadan publicznych wraz z towarzyszacymi im przepty-
wami pienieznymi dotyczacymi dochoddéw i wydatkéw, przychoddéw i rozchodow.

32 K. Suréwka, Kryzys finansowy samorzqdu terytorialnego w Polsce po roku 2007 — mit czy rzeczy-
wistos¢, [w:] O nowy model dziatalnosci regulacyjnej paristwa w sferze finanséw. Ksiega jubileuszowa
prof. zw. dr. hab. Stanistawa Owsiaka, PWE, Warszawa 2011, s. 206.
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Zasadniczym Zrodtem powstawania tego rodzaju ryzyka moze by¢ btedny sposéb

zarzadzania finansami jednostki samorzadu terytorialnego®. W zwigzku z tym w pro-

cesie zarzadzania ryzykiem w jednostkach samorzadu terytorialnego nalezy je rozpo-
znac¢ i mozliwie skutecznie ograniczy¢ lub, jesli to mozliwe, wyeliminowac**.

Z obserwacji autorki wynika, ze banki s zainteresowane pozyskiwaniem i nawia-
zywaniem dtugoterminowych relacji biznesowych, ale ze strategicznymi, o niskim ry-
zyku finansowym, jednostkami samorzadu terytorialnego oraz oferowaniem sze-
rokiego wachlarza produktéw i ustug w ramach tzw. cross-sellingu. Banki samodziel-
nie dokonuja wtasciwej selekcji bazy targetowej samorzadéw oraz wskazuja na klu-
czowe czynniki ograniczajace ryzyko wspodtpracy w obszarze finansowania pod-
sektora samorzadowego, co prezentuje tabela 4.1.

M. Wisniewski** wskazuje na nastepujace filary ryzyka finansowego, ktére moze
wystapi¢ w jednostkach samorzadu terytorialnego:

* Ryzyko finansowe w obszarze dochodéw - wynikajace z btednej estymacji do-
chodéw i ich kluczowych Zrédet, niepewnosci co do ich uzyskania podyktowanej
stanowionym prawem, mato efektywnym systemem pozyskiwania dochodéw
wiasnych, jak réwniez niewydajnym systemem redystrybucji pionowej i poziomej
srodkéw. Wsrdd istotnych czynnikow ryzyka®s nalezy wymienic rowniez pogarsza-
jaca sie koniunkture gospodarcza, niekorzystne trendy sytuacji demograficznej,
niewtasciwa polityke inwestycyjna.

* Ryzyko finansowe w obszarze wydatkéw — determinowane btedami w szacowa-
niu poziomu srodkéw niezbednych na realizacje zadan publicznych oraz poten-
cjalnym zagrozeniem zmian dla stanowionego prawa. Wéréd czynnikéw ryzyka
wymienia sie niewtasciwa polityke kreowania zadtuzenia i jego obstugi, jak réw-
niez niewfasciwie przygotowany montaz finansowania inwestycji polegajacy na
niedoszacowaniu wydatkéw inwestycyjnych, co moze skutkowac realizacja wyz-
szych niz planowane poziomy wydatkéw. Ponadto realizacja btednych decyzji in-
westycyjnych moze réwniez prowadzi¢ w przysztosci do wzrostu poziomu wydat-
kow biezgcych poprzez koniecznos¢ utrzymywania tzw. btednych decyz;ji.

* Ryzyko finansowe w obszarze polityki zarzadzania deficytem i dtugiem (przycho-
dy i rozchody) - wynikajace z niewtasciwego oszacowania poziomu deficytu i dtu-
gu oraz doboru wtasciwych sposobdw ich finansowania. W konsekwencji moze
ono prowadzi¢ do nadmiernego poziomu zadtuzenia.

3 M. Jastrzebska, M. Janowicz-Lomott, K. Lyskawa, wyd. cyt., s. 34.

34 Zobacz Standard dla zarzqdzania ryzykiem, FERMA (Federation of European Management
Associations), s. 3, www. ferma-asso.org (dostep: 29.05.2012).

3 M. Wisniewski, Klasyfikacja i kwantyfikacja ryzyka portfelowego w zarzqdzaniu dtugiem samo-
rzqdowym w Polsce, ,Finanse” Czasopismo Komitetu Nauk o Finansach nr 1(9), PAN, Warszawa 2016,
s. 159.

% M. Miszczuk, Identyfikacja czynnikéw réznicujqcych potencjat finansowy gmin, [w:] Gospodarka
lokalna w teorii i praktyce, E. Sobczak (red.), Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu,
Wroctaw 2001, s. 72.
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Tabela 4.1. Czynniki ograniczajace ryzyko instytucji finansujacych w aspekcie wspotpracy
z samorzadami w obszarze produktéw o charakterze kredytowym

Czynniki
ograniczajace Oddziatywanie czynnika ograniczajacego ryzyko
ryzyko
1 2

Wzrost Pozytywne perspektywy gospodarcze kraju, wspotistniejace srodowisko ni-

gospodarczy skich stop procentowych oraz relatywnie wysoka dostepnos¢ finansowania

i jego prognozy | korzystnie wptywaja na koszty obstugi dtugu. Jednoczesnie malejacy poziom
bezrobocia implikuje wyzsze mozliwosci realizowania bazy dochodowej, jak
np. udziat w podatku dochodowym od oséb fizycznych.

Weryfikacja Czynnikiem ograniczajacym ryzyko jest dobra jakos¢ planowania, ktéra po-

jakosci twierdzaja: trafnos¢ i zgodnos¢ prognoz z pdzniejsza realizacjg, udokumen-

planowania towane sukcesy zarzadcze, jak np. wzrost wptywéw z podatku dochodowego
od oséb prawnych, rosnaca aktywno$¢ inwestoréw na terenie jednostki lub
realizacja znaczacych inwestycji stanowigcych o atrakcyjnosci inwestycyjnej
jednostki.

Kontrola Regionalne izby obrachunkowe realizujg nadzér w obszarze gospodarki finan-

regionalnych sowej jednostek samorzadu terytorialnego. Do zadan RIO nalezy wydawanie

izb opinii o mozliwosci sptaty dtugu, o przedktadanych projektach uchwat budze-

obrachunkowych | towych, gromadzenie informacji o przebiegu wykonania budzetéw kroczaco
w okresach $rédrocznych, wydawanie opinii o sprawozdaniach z wykonania
budzetu wraz z informacjami o stanie mienia. Pozytywne opinie RIO stanowig
istotny czynnik ograniczajacy ryzyko finansowania jednostek samorzadu tery-
torialnego.

Weryfikacja Banki wskazuja, ze duze znaczenie maja realizacja i weryfikacja zrealizowanych

projektow projektéw inwestycyjnych. Oznacza to, ze wiele samorzadéw dokonuje szcze-

inwestycyjnych | gdétowej oceny planowanego efektu ekonomicznego inwestycji oraz wymo-
gow cigzacych na jednostce po zakonczeniu realizacji projektu.

Ocena Istotnym czynnikiem ograniczajacym ryzyko finansowania jest ocena przebie-

dotychczasowej |gu dotychczasowej wspétpracy. Jesli dotychczasowa ocena jest pozytywna,

wspotpracy wowczas istnieje potencjat do podejmowania wspétpracy w obszarze finanso-

samorzadow wania w przysztosci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

e Ryzyko finansowe w obszarze zarzadzania srodkami pienieznymi polegajace na
powstaniu realnego zagrozenia utraty ptynnosci, niedopasowaniu cash flow
z uwagi na wielkos¢ oraz termin przeptywu powyzszych strumieni.

* Ryzyko w obszarze zarzadzania majatkiem - podyktowane niewtasciwym, obar-
czonym btedami, sposobem zarzadzania majatkiem komunalnym.

Powyzsze dowodzi, ze ryzyko finansowe jest naturalng konsekwencjg realizacji
zadan publicznych finansowanych ze srodkéw publicznych oraz zewnetrznych zrédet
finansowania. Odnosi sie do mozliwosci pozyskiwania finansowania oraz towarzysza-
cych procedur przetargowych, zdefiniowanych w specyfikacji istotnych warunkéw
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zamowienia, wyboru instrumentéw finasowania i ekonomicznych skutkéw ich wyko-
rzystania. Finanse sg kluczowym obszarem dla zarzadzajacych jednostkami samorza-
du terytorialnego z uwagi na szerokie spektrum realizowanych zadan publicznych,
ktére absorbujg znaczne srodki finansowe. Co istotne, to podsektor samorzadowy
jest jednym z gtéwnych segmentéw klienta korporacyjnego dla sektora bankowego.
A z drugiej strony sektor bankowy jest strategicznym partnerem finansowym dla sa-
morzadoéw z uwagi na szeroki katalog swiadczonych ustug obarczonych ryzykiem fi-
nansowym. W kontekscie finansowania jednostek samorzadu terytorialnego istnieje
wiele rodzajéw ryzyka finansowego, ktére ponosi kapitatodawca (instytucja finansu-
jaca), budujac portfel instrumentéw finansowych dedykowanych do tej grupy kapita-
tobiorcow. Wysokie ryzyko finansowe kapitatodawcy obejmujace: ryzyko kredytowe,
ryzyko stopy procentowej, ryzyko inflacji, ryzyko zmian kursu walutowego, ryzyko
ptynnosci, ryzyko reinwestowania czy tez ryzyko wykupu przed terminem, moze zo-
sta¢ wywofane przez rosnace ryzyko finansowe w jednostkach samorzadu terytorial-
nego w obszarze dochodéw, wydatkéw, zarzadzania srodkami pienieznymi, dtugiem
i deficytem oraz majatkiem. Ryzyko to polega m.in. na mozliwosci niesptacenia przez
jednostki samorzadu terytorialnego okreslonego rodzaju finansowania lub potencjalne-
go problemu z pozyskaniem finansowania na zrolowanie zadtuzenia (por. tabela 4.2)%".
Jednoczesnie te same rodzaje ryzyka finansowego majg tak samo istotny wptyw na
sytuacje finansowa kapitatobiorcy, tj. jednostki samorzadu terytorialnego. Wobec
tego nalezy uzna¢, ze przywotane rodzaje ryzyka finansowego w jednakowym stop-
niu dotycza kapitatodawcow i kapitatobiorcéw. Dla kredytobiorcow bowiem moze to
by¢ symptomem pogarszajacej sie kondycji finansowej i odnosic sie do potencjalnych
trudnosci zwigzanych z zabezpieczeniem odpowiedniego poziomu srodkéw, aby do-
kona¢ catkowitej sptaty wczesniej zaciggnietych zobowigzan®®. Natomiast dla kapita-
todawcoéw moze oznaczaé koniecznos¢ utworzenia rezerw na ekspozycje stracona.
Rolowanie zadtuzenia, tj. zastepowanie dotychczasowego zadtuzenia nowym
wolumenem kredytowym, potencjalnie moze réwniez powodowaé wzrost kosztéw
obstugi zadtuzenia, jak tez inne niekorzystne warunki umowne nowego finansowa-
nia. Koniecznosc¢ rolowania zadtuzenia jest tym mniejsza, im dtuzszy jest okres finan-
sowania. A zatem ryzyko refinansowania maleje wraz z wydtuzaniem sie okresu
zapadalnosci instrumentéw finansowych. W odniesieniu natomiast do ryzyka rolowa-
nia zadtuzenia do koszéw jego obstugi mozna wskazac na zalezno$¢ nastepujaca: im
krétszy jest okres finansowania, tym nizsze sg koszty obstugi, ale jednoczesnie wzra-
sta ryzyko rolowania zadtuzenia. Natomiast dtugi okres finansowania determinuje
wyzsze koszty obstugi dtugu i jednoczesénie niweluje ryzyko rolowania zadtuzenia.

3 A.Czudec, R. Kata, wyd. cyt,, s. 15.
38 B. Nawrocki, Model szacowania optymalnego poziomu zadtuzenia oraz maksymalnych wydat-
kéw inwestycyjnych, ,Finanse Komunalne” 2016, nr 1-2, s. 27.
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Co do zasady, banki nie wykazuja inicjatywy, by podejmowac sie finansowania
tych jednostek samorzadowych, ktére sg, lub moga by¢, objete postepowaniem na-
prawczym?®, u ktérych nastgpito wypowiedzenie finansowania przez inny bank, nie
zostata wygenerowana nadwyzka operacyjna, lub nie byly w stanie samodzielnie
uchwali¢ budzetu, a budzet zostat uchwalony przez regionalng izbe obrachunkowa.
Wtasciwe rozpoznanie potrzeb, a takze analiza potencjatu samorzadu stwarzajg dla
banku mozliwos¢ akwizycji klienta o stabilnej sytuacji finansowej oraz mozliwos$¢
wdrazania niestandardowych produktéw i ustug bankowych. Nalezy jednak podkres-
li¢, iz obecnie zauwazalny jest spadek zainteresowania bankéw udziatem w przetar-
gach na udzielenie finansowania z ofertag cenowa ponizej oczekiwan rynku. Spo-
wodowane jest to miedzy innymi wzrostem kosztu pozyskania pienigdza na rynku
oraz dokonujacym sie modyfikacjom obecnych polityk kredytowych bankéw, jak tez
dziejacej sie konsolidacji sektora bankowego. Ponadto zmiany makroekonomiczne
determinujg modyfikacje podejscia bankéw w aspekcie ,apetytu na ryzyko”, przy jed-
noczesnej presji na optymalizacje zwrotu na kapitale. W tym znaczeniu materializacja
ryzyka finansowego, oméwiona w tabeli 4.3, w przypadku kredytowanego samorza-
du prowadzi do wystgpienia tzw. przestanki utraty wartosci ekspozycji kredytowej, na
ktéra nalezy utworzy¢ rezerwe.

Tabela 4.3. Symptomy materializacji ryzyka finansowego w Swietle samorzadowej ekspozycji
kredytowej

- stwierdzona przez kredytodawce utrata zdolnosci do biezacej obstugi
dtugu (utrata ptynnosci),
« pogorszenie jakosci ekspozycji kredytowej,
i;e‘;‘;f:::xvv:;’ « obnizenie ratingu kredytowego na skutek utraty wyptacalnosci oraz
zdolnosci kredytowej,
« brak perspektyw na pozyskanie finansowania alternatywnego,
+ ograniczone mozliwosci rolowania zadtuzenia
- utrata pozytywnego wizerunku i wiarygodnosci jako dtuznika,
-+ potrzeba ograniczenia wydatkéw ze wzgledu na niekorzystna sytuacje
ekonomiczno-finansowa,
e T . E:zlc;yrpy,ozliwoéci wspoitfinansowania projektéw inwestycyjnych poprzez
RIESVieRioey - ograniczenie dostepnosci do funduszy unijnych z powodu braku doste-
pu do finansowania pomostowego,
-+ zmniejszenie poziomu ustug publicznych oraz potencjalne pogorszenie
jakosci tych ustug

Zrédto: opracowanie wiasne.

3 Szerzej: J.M. Salachna, Postepowanie naprawczej jednostki samorzqdu terytorialnego — wybra-
ne problemy interpretacyjne, ,Prawo Budzetowe Panistwa i Samorzadu” 2014, nr 1(2), s. 9-21.
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W praktyce negatywne skutki wystgpienia ryzyka finansowego istotnie moga
wptywac na skutecznos¢ i efektywnos¢ realizacji zadan powierzonych samorzadom.
Ze wzgledu na to niezwykle wazne sg kontrola i zarzadzanie dtugiem w jednostkach
samorzadu terytorialnego, jak réwniez zarzadzanie ryzykiem finansowym. Te obszary
s wypadkowa realizowanej gospodarki finansowej i sg ze sobg scisle powigzane. Za-
leznos¢ ta jest dwustronna. Wzrost samorzagdowego diugu determinuje wzrost ryzy-
ka finansowego w dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego. Natomiast
wyzsze ryzyko finansowe powoduje, ze koszty pozyskania finansowania rosna. Wpty-
wa na to bezposrednio stopa zwrotu z kapitatu z uwagi na dodatkowga premie ban-
kéw z tytutu wyzszego ryzyka. Przy wysokim poziomie ryzyka finansowego ka-
pitatodawcy moga tez odmowic finansowania. Poruszony watek ryzyka finansowego
wystepujacego w podsektorze samorzadowym wymaga wypracowania odpowied-
nich procedur w bankach, ktére pozwola na skuteczna ocene potencjalnych zagrozen
w obszarze finansowania. Procedury moga sie okazac¢ bardziej miarodajne i pomocne,
jesli banki dostosuja je do finansowych oraz prawnych aspektéw dziatalnosci realizo-
wanej przez jednostki samorzadu terytorialnego.

4.2. Procedury i kryteria oceny ryzyka finansowego
jednostki samorzadu terytorialnego
z perspektywy instytucji finansowych

Ocena potencjatu finansowego jednostek samorzadu terytorialnego stanowi element
procesu zarzadzania ryzykiem finansowym w banku, ktéry postrzega sie jako poje-
dyncze zagadnienie oraz jako element catego portfela kredytowego. Statym elemen-
tem procesu kredytowego jest wieloptaszczyznowa analiza obecnego oraz przysztych
prognozowanych budzetéw jednostek pod katem mozliwosci petnego i terminowe-
go wywigzywania sie z obowigzkéw dtuznika. Obowigzujace normy prawa definiuja
minimalne wymagania w kontekscie samego procesu kredytowania. Jednakze kazdy

z bankéw, w oparciu o wiasna polityke kredytowa, przyjmuje swoje wewnetrzne pro-

cedury kredytowania stosowane wobec poszczegdlnych grup kredytobiorcéw, w tym

najczesciej osobne w stosunku do jednostek samorzadu terytorialnego. W zwiazku

z tym dziatania banku odnoszace sie do oceny ryzyka i wiarygodnosci kredytowej

jednostki samorzadu terytorialnego mozna podzieli¢ na nastepujace:

e dziatania banku dotyczace procesu udzielania kredytu — uwarunkowanie przy-
znania finansowania od posiadania przez kredytobiorce zdolnosci kredytowe;j,

* dziafania banku dotyczace powszechnie obowiazujacych norm prawa w obszarze
regulacji ostroznosciowych — okreslajagce minimalna wielko$¢ kapitatéw wiasnych
banku w relacji do podejmowanego ryzyka, w tym ryzyka kredytowego, takze
zwigzanego z wyznaczaniem wag ryzyka dla naleznosci od jednostek samorzadu
terytorialnego.
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Ocena ryzyka kredytowego zwigzanego z finansowaniem jednostki samorzado-
wej podmiotu jest uwarunkowana nie tylko jego cechami indywidualnymi, ale takze
specyfika sektora gospodarki, ktory reprezentuje®. Wskazane w tabeli 4.4 rodzaje ry-
zyka w wielu przypadkach sg zbiezne z ryzykiem finansowania pozostatych klientéw
instytucjonalnych banku. Mocna strona, a zarazem zaletg jednostek samorzadowych,
jest jednak to, ze w niektoérych przypadkach poziom poszczegdlnego ryzyka bedzie
Znaczaco ograniczany przez kontrole sprawowang nad samorzadami przez organy
nadzorcze oraz regionalne izby obrachunkowe. Analiza i szacowanie skali potencjal-
nego ryzyka finansowego i jego wymiernych skutkéw stanowia jeden z podstawo-
wych elementéw w procesie kredytowym.

Biorac pod uwage, ze w jednostkach samorzadu terytorialnego mamy do czynie-
nia z dysponowaniem zasobami publicznymi, banki zaktadaja ostroznosciowe podej-
$cie i prowadza szerokg analize ryzyka. Z perspektywy bankéw komercyjnych ocena
ryzyka wymaga nalezytej wiedzy i doswiadczenia dotyczacego finansowych, ekono-
micznych i prawnych aspektéw dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego, dla-
tego tez w procesie oceny ryzyka nalezy bra¢ pod uwage charakterystyczne dla tego
sektora czynniki, ktorym przypisuje sie wtasciwg range. Czynniki te maja jednak bar-
dzo zréznicowany charakter, a ich waga takze nie jest jednakowa. Badanie kazdego
czynnika z osobna i okreslanie jego znaczenia na tle ogétu czynnikéw jest czynnoscia
pracochtonng, dtugotrwaty i dyskusyjna ze wzgledu chociazby na ich jakosciowy cha-
rakter. Niemniej jednak oceny ryzyka nalezy dokonywac na bazie danych historycz-
nych charakteryzujacych sytuacje finansowa samorzadu, zwigzanych z analiza
poziomu wykonania budzetéw, gospodarowania gotéwka jako zasadniczym czynni-
kiem utrzymania ptynnosci jednostek, analiza sposobu zarzadzania deficytem budze-
towym i dtugiem w wyznaczaniu wielkosci i struktury finansowania, jak tez analiza po-
ziomu efektywnosci majatku. Istotng role odgrywaja rowniez informacje o charakte-
rze jakosciowym, prezentujace strukture lokalnej gospodarki, potencjat wytwoérczy,
dostep do surowcédw, poziom wyksztatcenia lokalnej spotecznosci oraz trendy demo-
graficzne. Ta grupa czynnikdw determinuje przyszte mozliwosci generowania docho-
doéw wiasnych, a w zwiagzku z tym takze wptywa na poziom nadwyzki operacyjne;j.
Opisane w tabeli 4.5 kategorie ryzyka i kluczowe jego determinanty definiujg warun-
ki, w ktorych jednostki samorzadu terytorialnego funkcjonuja i podejmujag decyzje,
ale ktérych tez samodzielnie nie moga zmieniac. Czynniki te okreslaja zatem poten-
cjat samorzadéw, ktéry stanowi ich przewage lub do ktérego muszg sie dostosowac.

40 M. Wisniewski, Ocena zdolnosci kredytowej jednostek samorzqdu terytorialnego w Polsce, ,Stu-
dia BAS”"2011, nr 4(28), s. 156.
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Pomimo wskazanych istotnych obszaréw ryzyka banki tworzg systemy oceny
zdolnosci kredytowej jednostek samorzadu terytorialnego oparte na wtasnych do-
$wiadczeniach. Systemy te bardziej charakteryzujg sie podejsciem eksperckim niz uni-
wersalny system wynikajacy bezposrednio z estymacji przeprowadzonych na bazie
danych historycznych. W szczegélnosci banki w ocenie kredytowej koncentruja sie na
istotnych czynnikach mogacych dowodzi¢ o zdolnosci samorzadéw do obstugi dtugu
w dtugiej perspektywie czasowej. Najwazniejszym jednak ogniwem rzetelnosci kre-
dytowej jest ocena kondycji finansowej jednostki w oparciu o mierniki finansowe,
uznawana jako miara obiektywna i wymierna. Natomiast ocena charakterystyk jako-
sciowych: spotecznych, politycznych, geograficznych stanowi dopetnienie procesu
analizy ryzyka.

Jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce realizuja zadania publiczne, niejed-
nokrotnie nie dysponujac wystarczajaca pulg srodkéw finansowych. Jako podmiot
publiczny, na bazie stanowionego prawa, posiadajag one osobowos¢ prawng oraz
moga korzysta¢ ze zwrotnych zrédet finansowania. Oznacza to, ze przy ograniczo-
nych dochodach oraz wykonywaniu zadan publicznych na oczekiwanym poziomie
aktywnie wykorzystuja przywilej zadtuzania sie. Proces pozyskiwania srodkéw zwrot-
nych przez jednostki samorzadowe wiaze sie z ich wystepowaniem jako strony popy-
towej rynku finansowego. W zwigzku z tym instytucje finansujace, jako strona po-
dazowa, dokonujg analizy ryzyka pod katem zdolnosci tych jednostek do terminowej
sptaty zacigganego diugu wraz z naleznymi odsetkami. W procesie oceny ryzyka fi-
nansowego banki wykorzystuja informacje dotyczace ich sytuacji finansowej oraz
spotecznej. Ponadto uwzgledniaja pozostate czynniki specyficzne dla podsektora sa-
morzadowego. Koncepcja oceny i analizy ryzyka pozwala ustali¢, ktére czynniki
i w jakim wymiarze, wystepujace w otoczeniu samorzadu, moga uniemozliwi¢ obstu-
ge zadtuzenia w przysztosci. Niemniej jednak nalezy podkresli¢, ze ryzyko finansowe
wynika z czynnikéw wewnetrznych, takich jak: poziom realizowanych wydatkéw,
np. poprzez inwestycje, poziom zadtuzenia, umiejetnos¢ zarzadzania ptynnoscia, oraz
zewnetrznych, jak np. zmiana poziomu stép procentowych czy polityka kredytowa
banku. Ponadto sektor samorzadowy stanowig jednostki o zréznicowanej zamozno-
$ci oraz o duzej rozpietosci budzetdéw, dlatego tez problem oceny ich zdolnosci do
sptaty dtugu wydaje sie niezwykle istotny. Wptywa to na przyszta sytuacje finansowa
samorzadu oraz na jego zdolno$¢ do obstugi zobowiazan. Potencjalne negatywne
skutki moga dotyczy¢ perspektywy krétko- i dlugoterminowe;j.
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4.3. Koncepcja prezentacji rachunku przeptywow
pienieznych w analizie finansowej
jednostki samorzadu terytorialnego

W toku przeprowadzonych badan ustalono, ze jednostki samorzadu terytorialnego
stosuja regulacje zawarte w ustawie o rachunkowosci oraz regulacje zawarte w aktach
wykonawczych. Wobec tego rachunkowosc jednostek samorzadu terytorialnego,
ujeta w sprawozdaniu budzetowym wedtug podziatek klasyfikacji budzetowej, obej-
muje procesy gromadzenia i wydatkowania srodkéw pienieznych budzetu oraz wynik
tych proceséw w postaci efektu wykonania budzetu. Wynik ten moze by¢ dodatni,
gdy dochody przewyzszaja wydatki - woéwczas jest to nadwyzka budzetowa, albo
ujemny w sytuacji odwrotnej, wéwczas jest to deficyt budzetu. Sprawozdanie budze-
towe, o ile zostanie zrealizowana nadwyzka budzetowa, wskazuje kwote nadwyzki,
ktéra moze zostac przeznaczona na sptate dtugu jednostki samorzadu terytorialnego.

Sprawozdanie budzetowe dotyczy planowanego oraz wykonanego budzetu jednost-

ki samorzadu terytorialnego. Uwzglednia wptywy i wydatki srodkéw pienieznych do

i zbudzetu jednostki samorzadu terytorialnego* (por. tabela 4.6).

Przedstawiona metodologia prezentacji kategorii budzetowych pozwala analizo-
wac strukture gromadzonych dochodéw i realizowanych wydatkéw w okresach histo-
rycznych oraz planowanych i ocenia¢ zmiane dynamiki poszczegdlnych kategorii
w czasie. Analiza dochodéw oraz wydatkéw opiera sie na czesci biezacej i majatkowej
z dalszg analityka. Podstawowym celem wytgczania czesci biezacej i majgtkowej jest
ustalenie wyniku operacyjnego. Réznica miedzy dochodami biezagcymi a wydatkami
biezacymi stanowi nadwyzke operacyjng. Nadwyzka operacyjna, w tym rozumieniu,
co do zasady pozwala ustali¢, jaka jest zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego
do zapewnienia $rodkéw pienieznych na spfate zobowiagzan oraz do finansowania
wydatkéw o charakterze inwestycyjnym. Praktyka gospodarcza potwierdza, ze insty-
tucje finansowe chetniej udzielajg finansowania tym jednostkom, ktére osiggaty nad-
wyzke operacyjng na zadowalajagcym poziomie nie tylko w okresach historycznych,
ale prognozuja ja na wysokim poziomie w catym okresie analizy finansowej. Analiza
polega gtéwnie na ocenie:

» stabilnosci historycznej nadwyzki operacyjnej — ocenie podlegaja w szczegdlno-
$ci zdarzenia jednorazowe, ktére w istotny sposéb zwiekszyty lub obnizyty war-
tos¢ nadwyzki operacyjnej, jak np. wyptaty dywidend ze spotek zaleznych,

* potencjatu do wzrostu nadwyzki operacyjnej w przysztosci,

e rentownosci nadwyzki operacyjnej w okresach historycznych, ktéra pozwala
ustali¢, jaka jest tendencja jej rozwoju oraz czy planowana rentownos¢ nadwyzki
operacyjnej jest uzasadniona.

41 K. Winiarska, M. Kaczurak-Kozak, Rachunkowos¢ budzetowa, Wolters Kluwer Polska, Warszawa
2013,s.11.
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Tabela 4.6. Wybrane elementy wieloletniej prognozy finansowej jednostki samorzadu

terytorialnego

Pozycja WPF

1. Dochody ogétem

[ 1.1. Dochody biezace

1.1.1 dochody z tytutu udziatu we wptywach z podatku dochodowego od
0s0b fizycznych

1.1.2 dochody z tytutu udziatu we wptywach z podatku dochodowego od
0s6b prawnych

1.1.3 dochody biezace z tytutu subwencji ogélnej otrzymanej z budzetu
panstwa

1.1.4 dotacje biezace, tj. dochody o charakterze celowym, ktére jednostka
samorzadu terytorialnego otrzymuje od podmiotéw zewnetrznych

1.1.5 pozostate dochody biezace

| 1.2. Dochody majatkowe
1.2.1 dochody z tytutu sprzedazy majatku
1.2.2 dochody z tytutu dotacji oraz Srodkéw przeznaczonych na inwestycje

2. Wydatki ogétem

[ 2.1. Wydatki biezace

2.1.1 wydatki biezace na wynagrodzenia i sktadki od nich naliczane
2.1.2 wyptaty z tytutu poreczen i gwarancji udzielonych przez jednostke sa-
morzadu terytorialnego
2.1.3 wydatki na obstuge dtugu jednostki samorzadu terytorialnego
| 2.2. Wydatki majatkowe
2.2.1 | wydatki na inwestycje i zakupy inwestycyjne

3. Wynik budzetu

3.1

kwota prognozowanej nadwyzki budzetu przeznaczona na sptate kredytow,
pozyczek i wykup papieréw wartosciowych

4.Przychody budzetu

4.1 przychody z tytutu kredytéw, pozyczek, emisji papieréw wartosciowych

42 nadwyzka budzetowa z lat ubiegtych, tj. srodki pieniezne znajdujace sie na
rachunku budzetu pochodzace z nadwyzek poprzednich budzetéw tacznie
z niewykorzystanymi srodkami, o ktérych mowa w art. 217 ust. 2 pkt 8 ufp

43 wolne srodki, tj. kwota, o ktérej mowa w art. 217 ust. 2 pkt 6 ufp, czyli nadwyz-
ka srodkéw pienieznych na rachunku biezagcym budzetu jednostki samorzadu
terytorialnego, wynikajaca z rozliczeh wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych, kredytéw i pozyczek z lat ubiegtych

4.4 przychody z tytutu sptaty udzielonych pozyczek w latach ubiegtych

4.5 inne przychody niezwigzane z zaciggnieciem dtugu, w szczegélnosci przycho-

dy pochodzace z prywatyzacji majatku jednostki samorzadu terytorialnego

5.Rozchody budzetu

5.1 sptaty rat kapitatowych kredytéw i pozyczek oraz wykup papieréw wartoscio-
wych
5.2 inne rozchody niezwigzane ze sptata dtugu

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie zatgcznika w sprawie metodologii sporzadzania wielolet-
niej prognozy finansowej, Ministerstwo Finanséw, 2020.
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Sprawozdanie budzetowe dostarcza rowniez informacji o dostepnych srodkach
finansowych, przez ktére nalezy rozumiec:

o $rodki pieniezne znajdujace sie na rachunku budzetu pochodzace z nadwyzek
poprzednich budzetéw tacznie z niewykorzystanymi srodkami, o ktérych mowa
w art. 217 ust. 2 pkt 8 ufp,

* kwote wolnych srodkéw, o ktérych mowa w art. 217 ust. 2 pkt 6 ufp, tj. nadwyzke
srodkéw pienieznych na rachunku biezacym budzetu jednostki samorzadu tery-
torialnego, wynikajaca z rozliczeh wyemitowanych papieréw wartosciowych, kre-
dytéw i pozyczek z lat ubiegtych,

e przychody z tytutu sptaty udzielonych pozyczek w latach ubiegtych,

e inne przychody niezwigzane z zaciaggnieciem dtugu, w szczegdlnosci przychody
pochodzace z prywatyzacji majatku jednostki samorzadu terytorialnego, ktére
moga stanowic¢ zrédto finansowania rozchodéw budzetowych.

(Na potrzeby niniejszej monografii srodki pieniezne znajdujace sie na rachunku
budzetu pochodzace z nadwyzek poprzednich budzetéw oraz kwota wolnych $rod-
kow na rachunku biezagcym budzetu jednostki samorzadu terytorialnego beda stano-
wic stan srodkéw z lat ubiegtych). Dostepne srodki finansowe bedga stanowic element
algorytmu majatkowej zdolnosci ptatniczej. Analiza wielko$ci nominalnej dostepnych
srodkéw finansowych w relacji do poziomu rozchodéw pozwala ustali¢, czy jednostka
samorzadu terytorialnego dysponuje wystarczajagcymi Zrédtami finansowania roz-
chodéw. Jednostka samorzadu terytorialnego ma niewystarczajace zrédta finanso-
wania, jesli poziom rozchodéw w danym roku budzetowym przekracza dostepne
$rodki finansowe.

Podsumowujac, specyfika prezentacji polskich rozwigzan dotyczacych sprawo-
zdan budzetowych pozwala na:

* przedstawienie danych odnoszacych sie do przebiegu wykonania budzetu jed-
nostki samorzadu terytorialnego, ktéry jest podstawa ich gospodarki finansowej,

* prezentacje realizacji dochodéw i wydatkéw budzetowych w oparciu o klasyfika-
cje budzetowa,

* prezentacje poziomu zrealizowanych dochodéw i poniesionych wydatkéw jed-
nostki samorzadu terytorialnego w podziale na biezace i majatkowe, ale nie-
uwzgledniajgcego rodzaju prowadzonej dziatalnosci oraz ich cyklicznosci.
Dlatego zakres informacyjny dostarczany przez sprawozdawczos¢ budzetowaq

jest niewystarczajacy do prawidtowej oceny stanu finanséw jednostki samorzadu te-

rytorialnego. W zwigzku z tym wydaje sie, ze sprawozdawczos¢ finansowa, w oparciu

o rachunek przeptywodw pienieznych, umozliwi rzetelng prezentacje stanu finansowe-

go badanej jednostki oraz ocene jej przeptywow.

W literaturze przedmiotu istnieje pojecie sustainable operating cash flows*, przez
ktére nalezy rozumiec tzw. zrébwnowazone przeptywy pieniezne z dziatalnosci opera-

42 Ch.W. Mulford, E.E. Comiskey, Creative cash flow reporting. Uncovering sustainable financial
performance, John Wiley & Sons, Inc., New Jersey, 2005, s. 209-239.
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cyjnej, czyli systematyczne, regularne, powtarzajace sie przeptywy pieniezne, bedace
wynikiem operacji gospodarczych majacych odnawialny charakter. Sg to strumienie
pieniezne zwigzane z dziatalnosciag operacyjng podmiotu. Jednoczesnie wystepuja
przeptywy o odmiennym charakterze, tj. nonrecurring operating cash flows — niepo-
wtarzajgce sie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej*. Obejmuja one takie
strumienie pieniezne, ktére nie wystepuja z okreslona regularnoscia lub wystepuja

z okre$long regularnoscia, ale w réznej wysokosci, lub strumienie, ktére nie maja

zwigzku z podstawowa dziatalnoscig operacyjng podmiotu.

Na podstawie przywotanej definicji przeptywow pienieznych mozna stwierdzi¢,
ze strumienie pieniezne powtarzalne oraz niepowtarzalne wystepuja w jednostkach
samorzadu terytorialnego. Dochody biezace mozna uznac za stabilne, poniewaz
gwarantuja cykliczne oraz przewidywalne wptywy do budzetu samorzadowego oraz
nie wygasajag po uptywie krétkiego okresu. Natomiast dochody majatkowe, zazwy-
czaj nieregularne, maja charakter incydentalny oraz w znacznym stopniu nieprzewi-
dywalny, moga wiec by¢ zrédtem zasilenia finansowego budzetu samorzagdowego
w dtugim horyzoncie czasowym. W takim rozumieniu podziat przeptywoéw powta-
rzalnych i niepowtarzalnych mozna zaprezentowa¢ nastepujaco:

I.  Zréwnowazone przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej:

* wlasny potencjat dochodowy, ktéry stanowi sume uzyskiwanych wptywoéw,
uznawanych za stabilne, tj. udziat w podatku dochodowym oséb prawnych i fi-
zycznych, podatek od nieruchomosci, od srodkéw transportowych, od czynnosci
cywilnoprawnych. Niedostateczny poziom potencjatu dochodowego ogranicza
mozliwosci rozwojowe spotecznosci lokalnych. Wyodrebnienie tej kategorii po-
zwala poréwnywac jednostki samorzadu terytorialnego wedtug kryterium zasob-
nosci i samodzielnosci finansowej, poniewaz:

— jako konstrukcja uwzgledniajaca jedynie podstawowe Zrodta wptywéw po-

datkowych charakteryzuje sie wyjatkowa prostota,

— uwzglednia powtarzalne zrédta dochodéw wtasnych, ktére w praktyce moz-
na zaklasyfikowac jako stabilne,

— skala dochodéw wtasnych poszczegdlnych jednostek samorzadu terytorial-
nego jest efektem przyjetej przez nie strategii w obszarze organizacji realizo-
wanych zadan;

* subwencja ogdlna rozumiana jako transfer z budzetu panstwa;

» dotacje celowe na realizacje zadan biezacych, jak np. dotacje celowe przeznaczo-
ne na realizacje zadan biezacych z zakresu administracji rzadowej oraz innych za-
dan zleconych jednostce samorzadu terytorialnego ustawami oraz na zadania
biezace realizowane przez nig na podstawie porozumien z organami administra-
¢ji rzadowej, dotacje celowe z budzetu panstwa na realizacje wtasnych zadan bie-
zacych samorzadu oraz dotacje celowe na zadania biezgce realizowane na pod-
stawie porozumien miedzy jednostkami samorzadu terytorialnego;

4 Tamze.
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» stabilne dochody biezace z majatku obejmujace przede wszystkim takie katego-
rie, jak dochody z najmu i dzierzawy majatku jednostek samorzadu terytorialnego
oraz innych uméw o podobnym charakterze, dochody z optat za zarzad, uzytko-
wanie i uzytkowanie wieczyste nieruchomosci, odsetki od pozyczek udzielonych
przez jednostke samorzadu terytorialnego oraz pozostate odsetki;

* pozostate dochody biezace, wirdd ktdrych wyrdznia sie optaty lokalne i pozosta-
te dochody podatkowe oraz grzywny, mandaty i inne kary pieniezne, otrzymane
spadki, zapisy i darowizny w postaci pienieznej oraz pozostate dochody;

* wydatki biezace.

Il. Niepowtarzajace sie przeptywy pieniezne:

e dywidendy i kwoty uzyskane ze zbycia praw majatkowych;

*  wplywy z tytutu przeksztatcenia prawa uzytkowania wieczystego przystugujace-
go osobom fizycznym w prawo wtasnosci;

* wplywy ze sprzedazy sktadnikéw majatkowych;

* dotacje celowe otrzymane z budzetu panstwa, innych jednostek samorzadu lub
funduszy celowych na finansowanie i dofinansowanie kosztéw realizacji inwesty-
¢ji i zakupow inwestycyjnych (w tym na inwestycje i zakupy inwestycyjne z zakre-
su administracji rzadowej oraz innych zadan zleconych ustawami lub realizowane
na podstawie porozumien z organami administracji rzadowej);

» wydatki majatkowe.

Wyodrebnienie przeptywoéw pienieznych zréwnowazonych i niepowtarzajacych
sie umozliwia powigzanie dochodéw biezacych o stabilnym i cyklicznym charakterze
z wydatkami na zadania biezace. Taki podziat pozwala wskaza¢ réwniez te dochody
i wydatki, ktore tych cech nie posiadaja, tj. stanowia wptyw incydentalny i nie powin-
ny by¢ przeznaczane na biezaca konsumpcje. Dziatania te maja znamiona prewencji,
by nie finansowa¢ dochodami majatkowymi wydatkéw biezacych. Warto podkreslic,
ze analiza struktury przeptywédw pienieznych zréwnowazonych i niepowtarzajacych
sie rbwniez dostarcza informacje, z jakich zrédet jednostka samorzadu terytorialnego
gromadzita srodki finansowe w analizowanym okresie, jak zmieniat sie ich udziat
w dochodach ogdtem, na jakie cele byty przeznaczane zasoby pieniezne, jak zmieniat
sie ich udziat w wydatkach ogo6tem.

Powyzsza analiza stabilnych oraz incydentalnych Zrédet dochodéw i pono-
szonych wydatkéw pozwoli takze ustali¢ poziom nadwyzki operacyjnej bedacej za-
sadniczym zrodtem sptaty zacigganego zadtuzenia. Nadwyzka bowiem to kategoria
okreslajagca czes¢ dochodoéw biezacych, ktére pozostajg do dyspozycji jednostek sa-
morzadu terytorialnego po dokonaniu obligatoryjnych wydatkéw biezacych wraz
z kosztami obstugi dtugu. Srodki pozostate do dyspozycji w ramach nadwyzki moga
zostac przeznaczone na finansowanie zadan inwestycyjnych lub na sptate uprzednio
zaciggnietych zobowigzan finansowych. Istota procesu zarzadzania finansami sa-
morzadowymi jest podejmowanie decyzji finansowych obejmujacych zaréwno dzia-
talnos¢ biezaca, jak i inwestycyjna. Dokonujace sie w jednostkach samorzadu teryto-
rialnego procesy zarzadcze oraz decyzyjne opieraja sie na informagji, dlatego tez
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szczegolnie istotna jest dynamiczna analiza finansowa, ktéra pozwoli uzyskac nie-
zbedne informacje w réznych przekrojach oraz w ,horyzoncie czasowym”. Tym sa-
mym, z uwagi na zawartos¢ merytoryczng uzyskanych wynikéw, mozliwa bedzie
ocena podejmowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego decyzji i ich wptyw
na sytuacje finansowo-majatkowa. Do tego celu stuzy analiza przeptywéw pieniez-
nych historycznych i prognozowanych w ukfadzie operacyjnym, finansowym i inwe-
stycyjnym. Whnioski ptynace z przeprowadzonej analizy rachunku przeptywoéw
pienieznych, obejmujace m.in. efektywnos¢ gospodarowania zasobami pieniadza,
zdolnos$¢ do terminowej obstugi diugu wraz z poziomem zadtuzenia, moga stanowi¢
baze dla weryfikacji podejmowanych decyzji oraz realizowanej polityki budzetowe;j.

Wobec tego poczynione w tym obszarze rozwazania prowadza do wniosku, ze
informacje zaczerpniete ze sprawozdania budzetowego sg pomocne w ocenie stanu
finanséw jednostki samorzadu terytorialnego na dany moment. Natomiast nie od-
zwierciedlajg w petni mozliwosci regulowania zobowiazan finansowych przez jed-
nostke samorzadu terytorialnego. Wcigz nie docenia sie wagi zasobu informacyjnego,
jaki winny prezentowac sprawozdania budzetowe. W tym niewiele uwagi poswieca
sie systemowi informacyjnemu w zakresie rachunku przeptywéw pienieznych i uzy-
tecznosci informacji przez to sprawozdanie generowanych oraz metodom pomiaru
zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego. Tym samym uwidacznia sie
wyrazna luka badawcza, ktéra autorka pracy stara sie wypetnic.

Potrzeba poszerzenia sprawozdawczosci finansowej jednostek samorzadu tery-
torialnego o rachunek przeptywéw pienieznych, potwierdzona réwniez krytyczna
oceng obecnych rozwigzan, stata sie asumptem do opracowania autorskiej koncepg;ji
rachunku przeptywoéw pienieznych jednostek samorzadu terytorialnego. W ramach
przeprowadzonych badan ustalono, ze potrzeba opracowania modelu rachunku
przeptywoéw pienieznych wynika takze z niedostosowania zasobu informacyjnego
sprawozdan budzetowych do potrzeb informacyjnych, co moze negatywnie wpty-
wac na racjonalno$¢ podejmowanych decyzji krétko- i dtugoterminowych. W opinii
autorki wykorzystanie danych zaczerpnietych z rachunku przeptywéw pienieznych
pozwoli na rzetelng i petna ocene zdolnosci pfatniczej jednostki samorzadu teryto-
rialnego.

Model w teorii nauki jest definiowany jako istotny czynnik poznania rzeczywisto-
$ci*. Model pozwala na wtasciwa synteze rozproszonej informacji, jak réwniez dostar-
cza informacji nowej, wczesniej nieznanej. Pozwala jednoczesnie na uwzglednienie
w analizie znacznie wiekszej liczby sprzezen oraz zaleznosci przyczynowo-skutko-
wych®. Model to réwniez prezentacja pewnego systemu, wykorzystywany jest do

“ M. Kleiber, Modelowanie i symulacja komputerowa — metoda czy naturalny trend rozwoju nauki,
,Nauka” 1999, nr 4, s. 29.

4 K. Barteczko, A.F. Bocian, Modele i symulacje makroekonomiczne, Wydawnictwo Uniwersytetu
w Biatymstoku, Biatystok 2000, s. 31.
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opisu, wyjasnienia i przewidywania zachowania sie tego systemu*¢. Model stanowi
tez sposdb prezentacji systemu lub procesu, w ktérym eksponuje sie zasadnicze ce-
chy danego procesu lub systemu?. Jest to rowniez kazdy wiekszy zbiér danych zgro-
madzonych w celu dalszego ich przetwarzania i przechowywania“®,

Odnoszac przywotane definicje do przedmiotu badan niniejszej monografii, moz-
na stwierdzi¢, ze przedmiotem modelowania rachunku przeptywoéw pienieznych jest
stan majatkowy, finansowy oraz efektywnos¢ dziatan podejmowanych przez jednost-
ki samorzadu terytorialnego. Zastosowanie odpowiedniego modelu rachunku prze-
ptywoéw pienieznych pozwoli uzyska¢ syntetyczna ocene stanu finanséw jednostki
samorzadu terytorialnego oraz ustali¢ jej zdolnos¢ ptatnicza. Wobec tego mozna
uzna¢, ze modelem jest sprawozdanie finansowe, tj. rachunek przeptywédw pieniez-
nych. Model ten zawiera wyselekcjonowane, wybrane informacje finansowe, ktére
odzwierciedlg wiasnie stan majatkowy, finansowy oraz efektywno$¢ podejmowanych
dziatan. W takim rozumieniu model rachunku przeptywéw pienieznych moze stano-
wi¢ uzupetnienie sprawozdan budzetowych, podnoszac wartos¢ i uzytecznos¢ infor-
macyjng przez to, ze pozwoli oceni¢ kasowy efekt zmian w majatku jednostki
samorzadu terytorialnego, jej struktury finansowej, zaréowno w aspekcie ptynnosci,
jak i zachowania dtugoterminowej ciggtosci Swiadczenia ustug.

Na potrzeby autorskiej koncepcji - modelu prezentacji przeptywéw pienieznych
w jednostkach samorzadu terytorialnego - przyjeto zatozenia takie, jak:

1. Autorska koncepcja rachunku przeptywoéw pienieznych dedykowana dla jed-
nostek samorzadu terytorialnego, obejmujaca strukture prezentacji przeptywéw pie-
nieznych, opracowana na podstawie rezultatéw badan literatury, w tym Krajowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

2. Autorska koncepcja rachunku przeptywéw pienieznych dedykowana dla jed-
nostek samorzadu terytorialnego ma charakter ogélny. Moze zosta¢ wykorzystana
przez jednostki samorzadu terytorialnego kazdego szczebla.

3. Baze informacji na potrzeby opracowania autorskiej koncepcji rachunku
przeptywow pienieznych stanowita wieloletnia prognoza finansowa. W ramach autor-
skiej koncepcji rachunku przeptywéw pienieznych przez przeptywy pieniezne rozu-
mie sie wplywy i wydatki srodkéw pienieznych w jednostce samorzadu terytorialne-
go, jakie wystapia lub wystapity w analizowanym okresie.

4. Informacje o przeptywach pienieznych sg prezentowane z wykorzystaniem
bezposredniej metody budowy rachunku przeptywoéw pienieznych.

4 R.tukaszewicz, Dynamika systemdéw zarzqdzania, PWE, Warszawa 1975, s. 65.

47 D. Strahl, Modele zarzqdzania bankiem (model Triada), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
we Wroctawiu, Wroctaw 1996, s. 7.

4 A. Zaleski, Rachunkowos¢ i jef model danych, [w:] Modele ewidencyjne, T. Peche (red.), Wydaw-
nictwo Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki, Warszawa 1987, s. 181.
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5. W autorskiej koncepcji rachunku przeptywéw pienieznych zachowano do-
tychczasowa klasyfikacje przeptywéw pienieznych, wedtug trzech rodzajéw dziatal-
nosci, tj. operacyjnej, inwestycyjnej oraz finansowej.

6. Rachunek przeptywéw pienieznych opiera sie na metodzie kasowej, co po-
woduje, ze informacje w nim prezentowane bazujg wytacznie na operacjach obejmu-
jacych realne wptywy i wydatki srodkéw pienieznych.

Celem opracowanej koncepcji rachunku przeptywéw pienieznych, zaprezento-
wanej w tabeli 4.7, jest z jednej strony wskazanie zakresu prezentacji informacji
o przeptywach pienieznych z podziatem na dziatalnos¢ operacyjng, finansowg i inwe-
stycyjna, a z drugiej strony opracowanie bazy, na podstawie ktérej mozna stworzyc
miernik zdolnosci ptatniczej.

Tabela 4.7. Wzorcowa struktura rachunku przeptywow pienieznych jednostki samorzadu
terytorialnego

Lp. | Pozycja WPF Wyszczegélnienie
1 2 3
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Dochody operacyjne:
1.1.1 « dochody z tytutu udziatu we wptywach z podatku dochodowego od
0s0b fizycznych,
1.1.2 « dochody z tytutu udziatu we wptywach z podatku dochodowego od
| 0s6b prawnych,
1.1.3 - dochody biezace z tytutu subwencji ogélnej otrzymanej z budzetu pan-
stwa,
1.1.4 - dotacje celowe z budzetu panstwa na zadania biezace,
1.1.5 + pozostate dochody biezace
I Wydatki operacyjne:
2.1.1 wydatki biezagce na wynagrodzenia i sktadki od nich naliczane
lll | Cash flow | stopnia: Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy:
1.2.1 » dochody ze sprzedazy majatku,
vV [1.22 - dotacje oraz srodki przeznaczone na inwestycje,
1.2-1.2.1-1.2.2 |+ inne dochody majatkowe, w tym dochody z tytutu przeksztatcenia prawa
uzytkowania wieczystego w prawo wtasnosci
v Wydatki:
2.2 wydatki majatkowe
Vi Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (IV-V)
Cash flow Il stopnia: ll1+VI
Przeptywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy, w tym:
4.1 « przychody z tytutu kredytéw, pozyczek, emisji papieréw wartosciowych
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1 2 3

4.2 - $rodki pieniezne znajdujgce sie na rachunku budzetu pochodzace
z nadwyzek poprzednich budzetéw, facznie z niewykorzystanymi
srodkami pienieznymi na rachunku biezacym budzetu,

43 « wolne $rodki, tj. nadwyzka srodkéw pienieznych na rachunku bieza-
cym budzetu jednostki samorzadu terytorialnego, wynikajaca z rozli-
Vil czen wyemitowanych papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek
z lat ubiegtych,
44 « przychody z tytutu sptaty pozyczek udzielonych w latach ubiegtych,
4.5 « inne przychody niezwigzane z zaciggnieciem dtugu, w szczegdlnosci

przychody pochodzace z prywatyzacji majatku jednostki samorzadu te-
rytorialnego
Wydatki, w tym:

5.1 - splaty rat kapitatowych kredytéw i pozyczek oraz wykup papieréw war-
tosciowych,
5.2 + inne rozchody niezwiagzane ze spfata dtugu,

vill 2.1.2 « wyptaty z tytutu poreczen i gwarancji udzielonych przez jednostke sa-
morzadu terytorialnego, przypadajace do sptaty w danym roku budze-
towym,

213 - wydatki na obstuge dtugu, tj. sptata rat odsetkowych od kredytéw, pozy-
czek, dyskonto papieréw wartosciowych,
10.7 - wydatki budzetowe zmniejszajace dtug

IX | Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (VII-VIII)
Cash flow lll stopnia, tj. przeplywy pieniezne netto razem: lll+VI+IX

Zrédto: opracowanie wiasne.

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej (okreslane w literaturze jako cash flow opera-
cyjny) stanowig réznice miedzy dochodami operacyjnymi a wydatkami operacyjnymi.
Dochody operacyjne stanowig dochody ogétem pomniejszone o:

a) dochody ze sprzedazy majatku, obejmujgce réwniez wptywy z przeksztatce-
nia praw wieczystego uzytkowania w prawo wtasnosci,

b) dotacje na cele inwestycyjne.

Wydatki operacyjne to wydatki biezace z wytaczeniem:

a) obstugi dtugu obejmujacej odsetki i dyskonta,

b) wymagalnych ptatnosci z tytutu udzielonych poreczen i gwarangji,

¢) wydatkéw zmniejszajacych dtug.

Analiza przeptywdw pienieznych na poziomie operacyjnym pozwala ustali¢ zdol-
nos¢ jednostki samorzadu terytorialnego do generowania dodatniego salda w czesci
operacyjnej budzetu, a w tym wartosc i strukture uzyskiwanych dochodéw oraz reali-
zowanych wydatkéw operacyjnych. Analiza na poziomie operacyjnym dostarcza row-
niezinformacji o corocznej dynamice w obszarze dochodéw i wydatkéw operacyjnych.
Nalezy podkresli¢, ze coroczny wzrost dynamiki wydatkéw operacyjnych powinien
by¢ wolniejszy niz dynamika dochodéw operacyjnych. Takie ujecie przeptywow pie-
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nieznych z dziatalnosci operacyjnej daje mozliwos¢, by ustali¢ faktyczny wymiar nad-
wyzki $rodkéw pienieznych, ktéra warunkuje nie tylko sfinansowanie wydatkéw
biezacych dochodami biezacymi, ale réwniez zabezpiecza niezbedne $rodki na dzia-
talnos¢ inwestycyjng i finansowa, w tym na sptate istniejagcych zobowigzan. Saldo
operacyjne powinno by¢ dodatnie. Nadwyzka srodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej powinna by¢ w pierwszej kolejnosci przekazywana na obstuge dtugu.

Informacja na temat przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej pozwala
oceni¢, czy wypracowane przez jednostke samorzadu terytorialnego srodki pieniez-
ne byty wystarczajace na pokrycie kosztéw biezgcej dziatalnosci, obstuge zadtuzenia,
a takze inwestycje bez pozyskiwania innych zrédet finansowania. To pozwala twier-
dzi¢, ze saldo operacyjne, jako kategoria ekonomiczna, moze stanowi¢ jedng z istot-
nych miar kondycji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego. Jednostka sa-
morzadu terytorialnego moze sie wyréznia¢ dobrag kondycja finansowa, jesli uzyska
poziom nadwyzki operacyjnej w takim wymiarze, ktéry pokryje koszty obstugi zadtu-
Zenia oraz zapewni zrédto finansowania wydatkéw majatkowych. Jednoczesnie wy-
soki poziom salda operacyjnego moze potwierdza¢ efektywnos¢ zarzadzania
budzetem. Tym samym saldo operacyjne jednostki samorzadu terytorialnego mozna
poréwnac¢ do przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej prezentowanej
w sektorze przedsiebiorstw.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej (cash flow inwestycyjny) stanowi suma do-
tacji na inwestycje oraz dochodéw ze sprzedazy majatku i innych dochodéw majatko-
wych pomniejszona o wydatki majatkowe, na ktére sktadaja sie wydatki inwestycyjne
oraz wydatki np. na zakup oraz objecie akcji lub wniesienie wktadéw do spétek prawa
handlowego. Dochody ze sprzedazy majatku oraz inne dochody majatkowe charakte-
ryzuja sie brakiem powtarzalnosci, wobec tego nie stanowia statego Zrédta wptywow.
Podstawowym zrédtem finansowania zadan inwestycyjnych s dotacje inwestycyjne.
Analiza czesci inwestycyjnej rachunku przeptywoéw pienieznych dostarcza informacji o:
e strukturze wptywdéw w ramach dziatalnosci inwestycyjnej,

* poziomie dotacji inwestycyjnych w relacji wydatkéw majatkowych — rekomendo-
wanym rozwigzaniem jest wysoki udziat dotacji inwestycyjnych. Poziom dotacji
na inwestycje nalezy rozpatrywa¢ w kontekscie poziomu wydatkéw inwestycyj-
nych. Zwykle wysoki poziom dotacji inwestycyjnych oznacza wieksze wydatki in-
westycyjne. Ponadto ukazuje jednoczesnie aktywnos¢ wiadz samorzadowych
w pozyskiwaniu bezzwrotnych zrédet finansowania tych wydatkow.

Jednym z elementéw, na ktére wiadze samorzadowe maja ograniczony wptyw, s
dochody uzyskiwane z przeksztatcenia prawa uzytkowania wieczystego w prawo
wiasnosci. Stabilny udziat tej kategorii dochodéw, wynikajacy z racjonalnej polityki
samorzadu w zakresie gospodarowania mieniem komunalnym, nalezy oceni¢ pozy-
tywnie. Pozwala to na ograniczanie zapotrzebowania na finansowanie wydatkéw in-
westycyjnych pochodzacych ze zrédet zwrotnych. Z drugiej strony pozycja ta moze
tez wskazywac, ze nastepuje sukcesywna likwidacja majatku samorzadowego, kté-
rym analizowana jednostka nie jest w stanie juz efektywnie gospodarowac. Nato-
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miast negatywnie ocenia sie sytuacje, w ktérej wysoki udziat tej kategorii dochodéw
jest skutkiem realizowanej przez samorzad polityki polegajacej na wyprzedawaniu
wiasnych zasobow majatkowych w celu pozyskiwania srodkéw na realizacje zadan
inwestycyjnych. Takie dziatania moga powodowac likwidacje poprzez sprzedaz atrak-
cyjnych aktywoéw oraz istotnego obnizenia aktywoéw trwatych samorzadu. W praktyce
dochody ze sprzedazy majatku oraz pozostate dochody majatkowe nalezy rozpatry-
wac jako pozycje niepowtarzalne i incydentalne, ktére nie stanowia statego Zréd-
ta wptywow.

Saldo z dziatalnosci inwestycyjnej moze by¢ dodatnie lub ujemne. Ujemne saldo
z dziatalnosci inwestycyjnej jest pokrywane przez przeptywy z dziatalnosci operacyj-
nej i finansowej. Natomiast dodatnie saldo, zrealizowane na dziatalnosci inwestycyj-
nej, wskazuje, ze dochody ze sprzedazy majatku wraz z dotacjami na inwestycje sa
wyzsze niz wydatki inwestycyjne. Moze to by¢ wynikiem p6zniejszego rozliczenia do-
tacji na inwestycje, szczegolnie jesli wptyw z dotacji przeznaczonych na inwestycje
nastapit w kolejnym roku budzetowym lub tez wynika z wysokich wptywoéw ze sprze-
dazy mienia. Reasumujac, nadwyzka inwestycyjna informuje o tym, jaka czes¢ srod-
kow bedzie mogta by¢ przeznaczona wytacznie na inwestycje, po uregulowaniu
wszelkich zobowigzan zwigzanych z obstuga zadtuzenia.

Kolejnym etapem rachunku przeptywéw pienieznych jest analiza przeptywow
pienieznych z dziatalnosci finansowej (cash flow finansowy), pozwalajaca na ustalenie
poziomu srodkéw pienieznych, ktére, po pokryciu wydatkéw biezacych, kosztéw ob-
stugi zadtuzenia oraz pozostatych rozchodéw, moga zostac przeznaczone na pokrycie
wydatkéw majatkowych. Przeptywy z dziatalnosci finansowej stanowi suma skumulo-
wanego stanu $rodkéw z lat ubiegtych, salda przychodéw i rozchodéw niezwigzanych
z zaciggnieciem dtugu oraz nowego zadtuzenia, pomniejszona o obstuge dtugu.
W szczegdlnosci w czesci finansowej przeptywow pienieznych wydatki dotycza:

» dtugu bezposredniego obejmujgcego raty kapitatowo-odsetkowe oraz dyskonta,
w tym te, ktére dotycza projektow i inwestycji, wspotfinansowane z udziatem
srodkéw z Unii Europejskiej,

* platnosci z tytutu dtugu posredniego, ktére obcigzaja budzety samorzadowe,

* dtugu sptacanego wydatkami.

Analiza czesci finansowej rachunku przeptywoéw pienieznych prezentuje informa-
cje o kosztach ponoszonych w zwigzku z obstuga dtugu oraz o rodzajach wykorzysty-
wanych instrumentéw finansowych w podziale na dtug bezposredni, posredni oraz
dtug sptacany wydatkami.

W zaproponowanej formie sfery finansowej rachunku przeptywédw pienieznych
analiza rat kapitatowo-odsetkowych pozwala ustali¢:

* czy wysokos¢ planowanych rat i odsetek nie przekracza historycznie zrealizowa-
nych poziomoéw nadwyzek operacyjnych. Ujete w wieloletniej prognozie finanso-
wej raty kapitatowo-odsetkowe sa danymi pewnymi, planowane nadwyzki opera-
cyjne za$ sg danymi estymowanymi, a przyszte okresy udowodnig ich realnos¢;

* poziom rat kapitatowo-odsetkowych oraz dtugu sptacanego wydatkami;
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* czy w przysztych ratach kapitatowo-odsetkowych uwzglednione jest dofinanso-
wanie ze srodkéw Unii Europejskiej;

e czy dlugoterminowo suma rat kapitatowo-odsetkowych przekracza sredniag nad-
wyzke operacyjng z ostatnich lat. Jesli wystgpi takie zagrozenie, to moze to ozna-
czac potencjalne ryzyko probleméw ptynnosciowych jednostki samorzadu tery-
torialnego w przysztosci.

Ponadto cze$¢ finansowa rachunku przeptywoéw pienieznych ukazuje zrédto fi-
nansowania sie jednostki samorzadu terytorialnego, ktére stanowi skumulowany
stan srodkéw pienieznych z lat poprzednich lub srodki pochodzace z zaciggnietych
kredytéw na finansowanie inwestycji przy jednoczesnym braku petnej realizacji tych
inwestycji. Rezultat dziatalnosci finansowej zalezy réwniez od salda innych przycho-
doéw i rozchodéw niezwigzanych z zaciggnieciem dtugu. Moga to by¢ np. rozliczenia
pozyczek udzielanych innym podmiotom z sektora finanséw publicznych lub przy-
chody zwigzane z prywatyzacjg. Cze$¢ finansowa rachunku przeptywéw pienieznych
prezentuje réwniez poziom nowo zaciggnietego dtugu. Wobec tego nalezy podkre-
$li¢, ze im wyzszy jest poziom dostepnych srodkéw oraz ich udziat w finansowaniu
wydatkéw majatkowych, tym nizsze bedzie zapotrzebowanie na instrumenty finan-
sowe. Naturalnie, na poziom wolnych srodkéw wynikajacych z przeptywoéw finanso-
wych ma wptyw strategia badanej jednostki w kontekscie zarzadzania dtugiem.
Zaleza one wéwczas od:

» okresu finansowania i okresu zapadalnosci zobowigzan - dtugi okres finansowa-
nia determinuje dtugoterminowy harmonogram obstugi zaangazowania. To z ko-
lei wigze sie z wyzszymi ptatnosciami odsetkowymi, ale z nizsza wysokoscia pfa-
conych rat kapitatowych. W konsekwencji w poczatkowym okresie finansowania
powstaje zdecydowanie nizszy taczny poziom kosztéw obstugi dtugu;

» karencji w sptacie finansowania, o ile istniejacy (odnosi sie tylko do kapitatu) okres
karencji kapitatu powoduje, ze w kosztach obstugi dtugu nie nastepuje rozchéd
zwigzany ze sptata kapitatu. Dziatania te pozwalaja na generowanie wyzszych
wiasnych srodkéw na realizacje wydatkéw majatkowych;

* poziomu stdp procentowych;

* mozliwosci rolowania zadtuzenia lub wczesniejszej jego sptaty — samorzady decy-
duja sie na dokonanie catkowitej sptaty funkcjonujacego zaangazowania kredy-
towego z uwagi na mozliwos¢ zrolowania zadtuzenia i pozyskania go na lepszych
parametrach.

Saldo dziatalnosci finansowej moze by¢ dodatnie lub ujemne. Jesli zatozymy, ze
w jednostce samorzadu terytorialnego nie jest zaciggniety nowy dtug, to woéwczas
ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej swiadcza o tym, ze jednostki sg w fazie
sptaty dotychczasowego zadtuzenia, a saldo z dziatalnosci operacyjnej jest wystar-
czajace do obstugi dtugu. Natomiast dodatnie saldo dziatalnosci finansowej ozna-
Cza, ze:

e jednostka samorzadu terytorialnego zacigga nowy dtug, co jest uzasadnione
w okresach realizacji wieloletnich projektéw inwestycyjnych,
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* jednostka samorzadu terytorialnego moze posiadac srodki z lat poprzednich, jak
np. zaciagniety oraz niewykorzystany kredyt z poprzedniego roku. Taka sytuacja
hipotetycznie moze sie pojawi¢, kiedy nastapi przesuniecie terminu pfatnosci
z tytutu niezakoriczonych w terminie inwestycji, a jednostka samorzadu teryto-
rialnego przygotowata juz srodki na ten cel.

Nalezy podkredli¢, ze saldo z innych przychoddéw i rozchoddéw, niezwigzanych
z zaciggnieciem dtugu, nie ma istotnego wptywu na wynik dziatalnosci finansowej,
poniewaz samorzady zazwyczaj pozyczajg sobie wzajemnie stosunkowo niewielkie
wolumeny $rodkéw finansowych w relacji do swojego budzetu. Sytuacja moze by¢
jednak odmienna, kiedy samorzad osigga przychody z prywatyzacji majatku. Woéw-
czas ta pozycja moze wywierac znaczacy wptyw na poziom innych przychodéw nie-
zwigzanych z zaciggnieciem dtugu.

Konkludujac poczynione powyzej rozwazania, nalezy jednoznacznie podkresli¢,
ze wnioskowanie o kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego na pod-
stawie nadwyzki operacyjnej jest dalece niewystarczajace, poniewaz kategoria ta nie
obejmuje rozrachunkéw dziatalnosci finansowej oraz majatkowej. Rzeczywisty wynik
jednostek samorzadu terytorialnego na koniec roku budzetowego zalezy od sald
operacyjnego, finansowego oraz inwestycyjnego. Ustala sie go jako réznice miedzy
otrzymanymi a wydatkowanymi srodkami pienieznymi na koniec okresu. Uzyskane
w ten sposéb saldo jest traktowane jako wynik réwnoznaczny ze stanem srodkéw
pienieznych. Co do zasady, saldo powinno by¢ na poziomie co najmniej zerowym.
Wielkos¢ ujemna wskazuje na niewystarczajace zrédta finansowania.

Na podstawie zaprezentowanych rozwazan nalezy podkresli¢, ze rachunek prze-
ptywéw pienieznych wskazuje nie tylko na fakt wygenerowania gotéwki, ale i na miej-
sce jej powstawania. To potwierdza, ze w rachunkowosci niezwykle trudno jest
znalez¢ bardziej obiektywna miare ekonomiczng niz srodki pieniezne. Ponadto moz-
liwos¢ wykorzystania rachunku przeptywéw pienieznych w sprawozdawczosci finan-
sowej jednostek samorzadu terytorialnego pozwala planowac obieg $rodkéw
pienieznych w okreslonych przedziatach czasowych tak, aby zapewni¢ utrzymanie
ptynnosci finansowej, w tym szczegoélnie zdolnosci ptatniczej, zaplanowac zrodta fi-
nansowania oraz zsynchronizowa¢ harmonogram ptatnosci i zapadalnosci instru-
mentéw finansowych. W tym miejscu nalezy zaakcentowag, ze rachunek przeptywoéw
pienieznych moze stanowi¢ uzupetnienie sprawozdan budzetowych, dostarczajac
wartosciowych pod wzgledem zawartosci informacji finansowych. Poréwnanie wy-
branych elementéw sprawozdania budzetowego oraz rachunku przeptywéw pieniez-
nych prezentuje tabela 4.8.
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Tabela 4.8. Wybrane elementy sprawozdania budzetowego i rachunku przeptywdw pienieznych

Rodzaj . . Mozliwos¢ wnioskowania na podstawie
. Zawarte informacje . . .
sprawozdania informacji zawartych w sprawozdaniu
Sprawozdanie |Prezentacja struktury + ocena wyniku budzetu jednostki samorzadu teryto-
budzetowe i wielkosci poszcze- rialnego w ujeciu bezwzglednym,
golnych sktadnikéow + ocena wptywu wyniku budzetu na dalszy rozwdj
dochodéw, wydatkow, jednostki samorzadu terytorialnego,
przychodoéw, rozchodoéw |+ ocena wptywu poszczegdlnych obszaréw dziatal-
nosci jednostki samorzadu terytorialnego na wynik
budzetu i jego zmiany,
» ocena wydatkéw w poszczegdlnych obszarach dzia-
falnosci jednostki samorzadu terytorialnego,
- ocena zapotrzebowania na finansowanie,
- ocena skali zaplanowanych rozchodéw
Prezentacja analizy « ocena dynamiki zmian poszczegdlnych kategorii
wskaznikowej dochodéw oraz wydatkéw,
- ocena wskaznikowa na tle pozostatych jednostek
samorzadu terytorialnego
Rachunek Prezentacja struktury + ocena, ktéry z poszczegdlnych obszaréw dziatalnos-
przeptywéw i wielkosci poszcze- ci generuje gotéwke, a ktéry ja pochfania,
pienieznych golnych przeptywéw + ocena relacji pomiedzy poziomem strumieni ope-
pienieznych racyjnych a strumieniami pienieznymi finansowymi
i inwestycyjnymi — rozumiana jako mozliwos¢ po-
krycia gotéwka operacyjng pozostatych wydatkéw
Prezentacja wydajnosci |+ ocena relacji salda operacyjnego do innych katego-
gotowkowej i wystar- rii ekonomicznych,
czalnosci gotéwkowej - ocena zdolnosci salda operacyjnego (cash flow ope-
racyjny) do sptaty zobowiazan,
+ ocena zapotrzebowania na zewnetrzne zrédfa fi-
nansowania

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie A. Spoz, Mozliwosci i uwarunkowania wykorzystania spra-
wozdania finansowego do oceny wiarygodnosci przedsiebiorstwa (kontrahenta), [w:] Audyt ze-
wnetrzny sprawozdania finansowego a wiarygodnos¢ przedsiebiorstwa, H. Zukowska, W. Janik
(red.), Wydawnictwo KUL, Lublin 2012, s. 39.

Na podstawie dokonanego poréwnania wybranych elementéw sprawozdania
budzetowego oraz rachunku przeptywoéw pienieznych mozna wnioskowac¢, ze in-
formacje o przeptywach pienieznych majg komplementarny charakter w stosunku
do informacji generowanych przez sprawozdanie budzetowe. Informacje zawarte
w sprawozdaniu budzetowym oraz rachunku przeptywdw pienieznych prowadza do
konkluzji, ze mankamenty w zakresie cech jakosciowych sprawozdania budzetowego
moga by¢ niwelowane przez zakres informacyjny generowany przez rachunek prze-
ptywoéw pienieznych. Prezentowanie danych i wnioskowanie nie tylko na podstawie
sprawozdania budzetowego, ale i rachunku przeptywoéw pienieznych moze zwiek-
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szy¢ wartos¢ poznawczg informacji przezen generowanych. Jednoczesnie pozwala
dokonac oceny kasowego efektu zmian struktury finansowej badanej jednostki row-
niez w aspekcie dtugoterminowej zdolnosci ptatniczej. Wobec tego ocena stanu fi-
nanséw jednostki samorzadu terytorialnego, oparta na sprawozdaniu budzetowym
oraz rachunku przeptywéw pienieznych, przyczyni sie istotnie do rzetelnej prezenta-
¢ji sytuacji majatkowej, finansowej oraz efektywnosci dziatania, nadajac informacjom
finansowym cechy kompletnosci, obiektywnosci oraz spéjnosci.

4.4. Pomiar zdolnosci ptatniczej z wykorzystaniem
rachunku przeptywoéw pienieznych

Na gruncie poczynionych rozwazan oraz przegladu literatury nalezy zauwazy¢, ze
w obecnych realiach gospodarczych szczegdlnie istotne znaczenie dla podmiotéw
gospodarujacych maja srodki pieniezne, zdolno$¢ do ich generowania oraz staty do
nich dostep. Brak srodkéw pienieznych krétkoterminowo negatywnie wptywa na
zdolnos$¢ do terminowego regulowania zobowigzan. Jest to symptom utraty ptynnos-
ci finansowej. Utrzymanie ptynnosci finansowej diugoterminowo warunkuje mozli-
wos¢ dalszego funkcjonowania podmiotu i Swiadczenia przezen ustug. Oznacza to,
ze gtéwna przyczyng prowadzacy do upadtosci podmiotu gospodarujacego, w tym
do zaprzestania swiadczenia ustug, jest utrata zdolnosci do terminowego regulowa-
nia zobowigzan, a nie pojawienie sie strat z prowadzonej dziatalnosci. Podmiot niewy-
ptacalny® to taki, ktéry trwale utracit zdolnos¢ do sptaty zobowigzan bez mozliwosci
poprawy tej sytuacji. W literaturze mozna odnalez¢ rézne interpretacje ptynnosci fi-
nansowej, czego konsekwencjg jest brak ogodlnie przyjetej i zaakceptowanej definicji.
Podkresla sie natomiast, ze priorytetowym kierunkiem diagnozy finansowej badane-
go podmiotu jest jego ptynnos¢ finansowa, ktéra w bezposredni sposéb decyduje
o jego kondycji finansowej. Utrzymywanie ptynnosci finansowej jest warunkiem ko-
niecznym sprawnego funkcjonowania podmiotu gospodarujacego, a jej utrata wska-
zuje na brak mozliwosci sptacania zobowigzan. Moze ona mie¢ charakter tymczasowy,
ale moze réwniez prowadzi¢ do niewyptacalnosci rozumianej jako utrata zdolnosci do
regulowania wszystkich zobowigzan niezaleznie od terminu ich wymagalnosci. Ptyn-
nos¢ finansowa moze by¢ definiowana jako®:
* Stan srodkéw pienieznych - taka interpretacja sugeruje, ze sam fakt posiadania
srodkéw pienieznych jest tozsamy z posiadaniem ptynnosci finansowej. Jest to
ujecie zbyt waskie, poniewaz posiadanie srodkéw pienieznych nie gwarantuje

9 A. Kusak, Plynnos¢ finansowa. Analiza i sterowanie, Wydawnictwo Naukowe Wydziatu Zarza-
dzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2004, s. 12.

0 T. Maslanka, Plynnos¢ finansowa determinantq zdolnosci kontynuacji przedsiebiorstwa, CeDe-
Wu, Warszawa 2019, s. 24.



222 E. Gubernat, Ocena zdolnosci pfatniczej jednostki samorzadu terytorialnego...

zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan. Ponadto ilo$¢ posiadanych
srodkéw pienieznych moze by¢ niewystarczajagca do sptaty wymagalnych w da-
nym momencie zobowigzan podmiotu. Oznacza to, ze sam fakt generowania
srodkéw pienieznych jest korzystny, jednakze nie jest gwarantem utrzymania
rownowagi finansowej. Wobec tego nalezy wyrazi¢ opinieg, ze zarzadzanie ptynno-
$cig, pomimo naturalnego potaczenia z zarzagdzaniem srodkami pienieznymi, nie
jest z nim tozsame.

e Zdolnos¢ do zamiany sktadnikéw aktywow na srodki pieniezne - ta interpretacja
odwotuje sie do mozliwosci uzupetniania przez podmiot gospodarujacy brakuja-
cych srodkéw pienieznych poprzez uptynnienie aktywow, tj. zamiane ich na go-
towke. W literaturze przedmiotu takie dziatanie okreslane jest jako ptynnos¢ ma-
jatkowa rozumiana jako zdolno$¢ do spieniezenia danych aktywéw bez do-
datkowych kosztow®'. W tym znaczeniu przez ptynnos¢ nalezy rozumiec zasoby
aktywow, ktére mozna uaktywnic¢ bez dodatkowych strat czasowych oraz finan-
sowych w celu realizacji transakcji wynikajacych z codziennej dziatalnosci, nie-
przewidzianych zdarzenh, w tym z pojawiajacych sie nieoczekiwanie atrakcyjnych
mozliwosci osiggniecia korzysci®2.

e Stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych jednostki
gospodarczej - w tym ujeciu definicja ptynnosci finansowej odnosi sie do ptynno-
$ci relatywnej, czyli wzajemnej zaleznosci miedzy aktywami obrotowymi a zobo-
wigzaniami krétkoterminowymi. W ocenie ptynnosci relatywnej wykorzystuje sie
wskaznik ptynnosci biezacej lub wskaznik ptynnosci szybkiej.

e Zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowiazan krétkoterminowych - ta
interpretacja w petni charakteryzuje ptynnos¢ finansowg jednostki gospodaruja-
cej. Odnosi sie do ptynnosci w ujeciu dynamicznym, majacej odzwierciedlenie
w przeptywach pienieznych podmiotu gospodarujgcego. Oznacza to, ze prawi-
dtowa ocena ptynnosci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego wymaga
wykorzystania informacji pochodzacych ze sprawozdan budzetowych oraz row-
noczesnie rachunku przeptywéw pienieznych. Plynnos¢ finansowa oznacza bo-
wiem zdolnos¢ podmiotu do wywigzania sie w kazdym czasie z wymagalnych
zobowigzan*3. Aby regulowanie tych zobowigzan, obejmujacych takze nieplano-
wane dodatkowe wydatki, byto mozliwe, podmiot gospodarujacy musi posiadac
zdolnos¢ do generowania przeptywéw pienieznych w odpowiedniej wysokosci®.

51 D. Wedzki, Strategie ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa. Przeptywy pieniezne a wartos¢ dla
wiascicieli, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2002, s. 33.

52 G. Michalski, Plynnos¢ finansowa w matych i srednich przedsiebiorstwach, Wydawnictwo Na-
ukowe PWN, Warszawa 2005, s. 38.

53 S. Behringer, Cash-flow und Unternehmensbeurteilung. Berechnungen und Anwendungsfelder
fiir die Finanzanalyse, Erich Schmidt Verlag, Berlin 2010, s. 135.

34 Zdolnos¢ do wywigzywania sie ze zobowiazan krétkoterminowych nie jest tozsama z utrzy-
mywaniem przez badany podmiot srodkéw pienieznych w wysokosci réwnowaznej zobowiaza-
niom. Posiadanie ptynnosci oznacza takie zarzadzanie wptywami i wydatkami, aby wptywy byty
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W teorii literatury W. Gos>® wskazuje na trzy aspekty ptynnosci:

* plynnosc ptatnicza rozumiang jako aktualny zaséb srodkéw pienieznych pozwala-
jacych na kazdorazowe regulowanie wszelkich zobowigzan,

e plynnos¢ strukturalng odzwierciedlajgcg mozliwos¢ uptynnienia sktadnikéw ma-
jatkowych,

* plynnosc potencjalng (definiowang rowniez jako utajona), ktéra polega na mozli-
wosci uzyskania krétkoterminowego finansowania na pokrycie zobowigzan.
Dokonany przeglad mozliwych interpretacji pojecia ptynnosci finansowej wska-

zuje na jego wieloaspektowy zakres merytoryczny. W swietle przedstawionych docie-

kan mozna sformutowac nastepujace wnioski:

* Podejscie dynamiczne®® pozwala oceni¢ ptynnos¢ finansowg podmiotu gospoda-
rujacego poprzez wykorzystanie informacji wynikajacych z rachunku przepty-
wow pienieznych. Podejscie dynamiczne ma charakter synergiczny i moze byc¢
wykorzystywane réwnolegle do oceny stopnia ptynnosci finansowe;j.

* Nalezy przypisa¢ duze znaczenie zasobowi informacyjnemu rachunku przepty-
wow pienieznych w ocenie ptynnosci finansowej podmiotu gospodarujacego.

e W krétkim horyzoncie czasowym utrzymanie ptynnosci finansowej stanowi cel
dziatania podmiotu gospodarujacego.

* Plynnosc¢ finansowa nie jest tozsama jedynie z dodatnim stanem srodkéw pie-
nieznych.

* Dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej nie $wiadczg jedno-
znacznie o dobrej sytuacji finansowej podmiotu gospodarujacego.

Na potrzeby niniejszej rozprawy uznano za zasadne przyjecie, ze ptynnos¢ finan-
sowa oznacza zdolno$¢ do terminowego regulowania zobowigzan krétkotermino-
wych. Jednoczednie nalezy zaakcentowaé, ze utrata ptynnosci finansowej jest re-
latywnie rzadko wynikiem jednorazowego zdarzenia®. Problemy z ptynnoscia finan-
sowg zwykle narastajg w kilku okresach, dlatego elementem analizy sytuacji finanso-
wej podmiotu gospodarujacego powinien by¢ proces ksztattowania sie przeptywoéw
pienieznych. Pionowa i pozioma analiza rachunku przeptywéw pienieznych moze by¢
uzyteczna w ocenie oraz w sterowaniu ptynnoscia finansowa. Oznacza to, ze wyko-
rzystanie rachunku przeptywéw pienieznych moze wzbogaci¢ mierniki analityczne
w ramach analizy finansowej. Szczegdlnie zaleca sie dokonywanie analizy finansowej
w oparciu o mierniki finansowe bazujace na rachunku przeptywéw pienieznych, ktére

w stanie rownowazy¢ wydatki, potencjalne za$ zachwiania rytmicznosci wptywéw i wydatkéw byty
kompensowane rezerwa $rodkéw pienieznych utrzymywanych w tym celu. Szerzej: T. Dudycz, Ana-
liza finansowa, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu, Wroctaw 1999, s. 39.

%5 W. Gos, Rachunek przeptywdw pienieznych w swietle krajowego standardu rachunkowosci, Di-
fin, Warszawa 2004, s. 28.

%6 M. Zaleska, Ocena ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstwa przez analityka bankowego, Ofi-
cyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2002, s. 64.

57 Analiza sprawozdawczosci finansowej przedsiebiorstwa, W. Skoczylas (red.), Stowarzyszenie
Ksiegowych w Polsce, Warszawa 2009, s. 190.
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ukazuja, w jakim stopniu przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej pokrywaja

poziom rocznej obstugi dtugu lub czy np. srodki z dziatalnosci finansowej pokrywaja

deficyt srodkéw z dziatalnosci inwestycyjnej. Jest to szczegdlnie istotne w okresie na-
rastajgcego poziomu zadtuzenia lub w okresie wzmozonych inwestycji.

Rodzaj strumieni przeptywéw pienieznych pozwala na ogoélng ocene sytuacji fi-
nansowej jednostki gospodarczej, ktéra powinna by¢ odpowiednio pogtebiona. Jej
forma moze by¢ wykorzystanie miernikow bazujacych wihasnie na rachunku przepty-
wow pienieznych, ktére pozwalaja na ocene ptynnosci podmiotu w ujeciu dynamicz-
nym. Prekursorami wykorzystania przeptywow pienieznych w analizie wskaznikowej
byli M. Gottlieb oraz W. Lewczynski*®. W analizie ptynnosci finansowej mierniki finan-
sowe bazujace na informacjach pochodzacych z rachunku przeptywoéw pienieznych
zostaty podzielone na trzy grupy®:

* wystarczalnosci gotéwkowej - informujg o relacji przeptywédw pienieznych z dzia-
talnosci operacyjnej do ré6znych wydatkéw oraz zobowigzan podmiotu gospoda-
rujacego®’,

* wydajnosci gotowkowej — informuja o relacji przeptywow pienieznych z dziatal-
nosci operacyjnej do wplywow z tej dziatalnosci, osigganych w danym okresie
wynikow finansowych badz z zaangazowanego majatku lub kapitatu®’,

* struktury przeptywoéw - stanowia rozwiniecie analizy wptywoéw i wydatkéw wcho-
dzacej w zakres wstepnej oceny rachunku przeptywdéw pienieznych.

Mierniki wystarczalnosci i wydajnosci gotéwkowej, bazujgce na rachunku przepty-
woéw pienieznych, wskazujg zatem, czy przyszte zasoby pieniezne jednostek gospo-
darczych beda wystarczajace w kontekscie przewidywanego na nie zapotrzebowania
i czy jednostka jest dostatecznie sprawna w kontekscie ksztattowania przeptywoéw
pienieznych, w poréwnaniu z innymi okresami badz innymi podmiotami.

Rosnace zapotrzebowanie na mierniki charakteryzujagce gospodarke pieniezna
jednostki samorzadu terytorialnego jest bezposrednia przestanka pogtebienia kon-
cepcji odpowiednich miernikéw opartych na danych wynikajacych z rachunku prze-
ptywoéw pienieznych. Wyrazem tego jest propozycja wykorzystania miernika zdolnosci
ptatniczej wyrazajacego wystarczalnos¢ gotéwkowa jednostki samorzadu terytorial-
nego. Mierniki finansowe, wielokro¢ wykorzystywane w standardowej analizie finan-
sowej dedykowanej dla sektora przedsiebiorstw, moga stanowic interesujaca oraz
wartosciowq alternatywe wzgledem ustawowych limitéw zadtuzenia stosowanych
w procesie oceny kondycji finansowej samorzadow.

8 M. Gottlieb, W. Lewczynski, Cash flows. Sprawozdanie z przeptywdw gotéwki, Instytut Przedsie-
biorczosci, Sopot 1993, s. 59-61.

9 T. Wasniewski, W. Skoczylas, Jak korzystac ze sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych,
»Rachunkowos$¢” 1999, nr 12.

% R. Kowalak, Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa w badaniu zagrozenia upadtosciq,
Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdarisk 2008, s. 114.

81 W, Gabrusewicz, Analiza finansowa w audycie sprawozdar finansowych, [w:] Audyt sprawo-
zdar finansowych, W. Gabrusewicz (red.), PWE, Warszawa 2010, s. 134.
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Omoéwiona w poprzednich czesciach pracy problematyka pomiaru kondycji fi-
nansowej jednostki samorzadu terytorialnego ma fundamentalny charakter. Wymu-
sza koniecznos$¢ zmiany podejscia do zarzadzania gospodarka finansowa w jednost-
kach samorzadu terytorialnego, a w szczegdlnosci do zarzadzania dtugiem, i do
szeroko rozumianej dtugoterminowej zdolnosci ptatniczej. Dynamiczne podejscie do
zarzadzania dtugiem wspoétczesnie stanowi wazny instrument polityki fiskalnej. Nie-
zwykle istotne bowiem jest wiasciwe zaplanowanie struktury zadtuzenia i jego obstu-
gi w czasie, obejmujace m.in. harmonogram pfatnosci, sposéb amortyzacji oraz opro-
centowanie. Ponadto doskonale wpisuje sie w koncepcje nowego zarzadzania
publicznego, tj. New Public Management, wedtug ktdrej w procesie zarzadzania samo-
rzadem prym wiedzie nieustanne doskonalenie wydajnosci podmiotéw publicz-
nych®. Jest to jednoczesnie koncepcja, ktora bazuje na zatozeniu pewnych podo-
bienstw w funkcjonowaniu podmiotéw sektora publicznego do funkcjonowania
sektora prywatnego oraz eksponuje znaczenie efektywnosci w sektorze publicznym.
Podstawowe postulaty koncepcji, szczegdlnie uzasadnione w warunkach lokalnego
stresu finansowego, zaktadaja orientacje na wyniki, wdrozenie rynkowych mechani-
zmoéw konkurencji do podsektora samorzadowego, formute podejscia do perspekty-
wicznego i wieloletniego zarzadzania finansami®:.

Zaproponowane przez autorke mierniki finansowe charakteryzujace zdolnos$¢
ptatnicza wpisuja sie w nurt zachowania bezpieczenstwa finansowego jednostek sa-
morzadu terytorialnego. Pozwalaja ustali¢ skale ich wiarygodnosci finansowej, jak
réwniez przestrzen do rozwoju potencjatu inwestycyjnego poprzez mozliwa prze-
strzen do wzrostu poziomu zadtuzenia. Wielokrotnie zasadniczym problemem oka-
zuje sie rozstrzygniecie kwestii, ile dtugu samorzady sa w stanie absorbowa¢, aby
mogty go terminowo obstuzy¢. Wobec tego kluczowym zatozeniem konstrukcji mier-
nika zdolnosci ptatniczej jest to, aby sprzyjat on samorzadom w realizacji dtugofalo-
wej strategii rozwoju, gwarantujac realizacje inwestycji finansowanych produktywnym
dtugiem.

Ocena samej zdolnosci ptatniczej odgrywa niezwykle wazna role w finansach jed-
nostki samorzadu terytorialnego, szczegdlnie w dobie spowolnienia gospodarczego
lub kryzysu finansowego. Natomiast nie jest poddawana analizie w dostepnej litera-
turze naukowej. Ponadto nie wystepuje wiele szczegétowych wskazéwek ani tez ba-

62 P.Keehley, N.N. Abercrombie, Benchmarking in the public and nonprofit sector. Best practises for
achieving performance breakthroughs, John Wiley & Sons, San Francisco 2008, s. 85; V. Lapuente,
S.Van de Walle, The effects of new public management on the quality of public services, ,Governance —
An International Journal of Policy, Administration, and Institutions” 2020, no 33, s. 461-475, https://
doi.org/10.1111/gove.12502

83 L. Mustela, L.D. Mihit, O.R. Lobont, How should we measure public sector performance, ,Post-
modern Openings”, 2021, vol. 12, Issue 1, Sup1, s. 71-89; |. Reinholde, Role of performance indicators
in policy development, Proceedings of the 2015 International Conference ,Economic Science for rural
development” 2015, no 38, s. 50-51; W. Van Dooren, G. Bouckaert, J. Halligan, Performance manage-
ment in the public sector, Routledge, London 2015, s. 24-28.
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dan empirycznych dostepnych dla lokalnych wtodarzy odpowiedzialnych za za-
rzadzanie finansami, aby mogty wspomagac ich w podejmowaniu $wiadomych i od-
powiedzialnych decyzji odnoszacych sie do istoty zdolnosci ptatniczej. Jak zaznaczo-
no wczesniej, zdolno$¢ ptatnicza stanowi jeden z kluczowych elementéw kondycji
finansowej danej jednostki. Nadmierna emisja zadtuzenia, ktéra nie pozwolitaby na
zabezpieczenie wtasciwych srodkéw na jego obstuge, powoduje bowiem nie tylko
wzrost kosztéw finansowania, ale réwniez presje na inne czesci budzetu samo-
rzagdowego, przede wszystkim jednak wptywa na obnizenie ratingu kredytowego
oraz determinuje dodatkowy monitoring przez organy nadzorujace i utrate niezalez-
Nosci.

Wobec tego celem niniejszego punktu jest prezentacja koncepcji zdolnosci ptat-
niczej, ktéra pozwoli ustali¢, przy jakim poziomie zadtuzenia samorzady sa w stanie
go obstuzy¢ z biezacych przeptywdw pienieznych. Sama konstrukcja miernika jest
przejrzysta i odwotuje sie do generowanych w jednostkach samorzadowych realnych,
dynamicznych przeptywédw strumieni pienieznych z posiadanych aktywéw. W ten
sposéb, obok funkcjonujacych regut fiskalnych, mozna wykaza¢, na ile bezpieczny
jest poziom dtugu i czy jego skala potencjalnie moze zaktdci¢ terminowg obstuge.
Taka hybryda zasad finansowych moze w rzeczywistosci spetniac kryteria optymaliza-
¢ji regut fiskalnych. Tym samym koncepcja miernika zdolnosci ptatniczej moze stano-
wic¢ tzw. system wczesnego ostrzegania z uwagi na to, ze jest jednym z elementéw
oceny sytuacji finansowej danego podmiotu. Celem miernika zdolnosci ptatniczej jest
ukazanie pogarszajacej sie sytuacji finansowej badanego podmiotu, w tym w szcze-
golnosci wychwycenie elementéw wptywajacych na utrate zdolnosci pfatniczej. Wo-
bec tego miernik zdolnosci ptatniczej jest wstepnym narzedziem analitycznym
w procesie monitorowania kondycji finansowej podmiotu. Jednoczesnie bazuje na
warunku stabilnosci fiskalnej. Okresla zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego
do regulowania zobowigzan finansowych przypadajacych do zaptaty w danym okre-
sie z wygenerowanej w tym okresie nadwyzki pienieznej. Zobowigzania finansowe
przypadajace do zaptaty w danym okresie obejmuja dtug bezposredni, dtug posredni
oraz dtug sptacany wydatkami wraz z kosztami odsetkowymi. A zatem miernik wska-
zuje na nadwyzke lub niedobér srodkéw pienieznych wytworzonych w tym samym
okresie, na ktéry przypada spfata zadtuzenia. Relacje te mozna wyrazi¢ nastepujgcym
wzorem:

CFO
p,=———,
(R+0O)pw
gdzie:
VA zdolnos$¢ pfatnicza;
CFO - przeptywy z dziatalnosci operacyjnej rozumiane jako réznica miedzy do-

chodami operacyjnymi a wydatkami operacyjnymi;
(R+O)pw — roczna obstuga dtugu po wytgczeniach, ktérg ustala sie nastepujaco:
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(R+O)pw = Rk + Ok +W+W _+W, - Wup — Wfp - Ofp — R” — Oﬂ,

gdzie:

R,—  planowane sptaty rat kapitatowych kredytow i pozyczek oraz wykup papie-
réow wartosciowych (poz. 5.1 WPF);

O,- planowane wydatki na obstuge dtugu jednostki samorzadu terytorialnego

(poz. 2.1.3 WPF);

W - planowane wydatki budzetowe zmniejszajace dtug (poz. 10.7 WPF);

W - planowana sptata zobowigzan na SP ZOZ, tj. wydatki biezace na pokrycie
ujemnego wyniku finansowego samodzielnego publicznego zakfadu opieki
zdrowotnej oraz wydatki na spfate zobowiazan przejmowanych w zwigzku
z likwidacja lub przeksztatceniem samodzielnego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej (poz. 10.2 + 10.3 WPF);

W - planowana sptata zobowigzan zwigzku wspottworzonego przez jednostke sa-
morzadu terytorialnego przypadajacych do sptaty w danym roku budzeto-
wym (poz. 10.4 WPF);

W - potencjalne wypfaty z tytutu poreczen i gwarancji udzielonych przez jednost-
ke samorzadu terytorialnego, przypadajace do sptaty w danym roku budzeto-
wym (poz. 2.1.2 WPF);

Wfp - pfatnosci kapitatu finansowania pomostowego realizowanych projektéw
z udziatem srodkoéw z UE (poz. 5.1.1.1. WPF);

O,- pfatnosci rat odsetkowych finansowania pomostowego realizowanych pro-
jektow z udziatem srodkéw z UE (poz. 2.1.3.1 WPF);

R, -  spfaty rat kapitatowych, refinansowanie starego dtugu nowym, tariszym dtu-
giem (poz. 5.1.1.3 WPF);

O -  spflaty rat odsetkowych, refinansowanie starego dtugu nowym, tarnszym dtu-

giem (poz. 2.1.3.1 WPF).

Z tego wynika, ze zaproponowany miernik zdolnosci pfatniczej nie uwzglednia:

* finansowania pomostowego, poniewaz ma ono zapewnione zrédto sptaty,

» spflat rat odsetkowych z tytutu refinansowania starego dtugu nowym, tanszym
dtugiem,

e potencjalnych pfatnosci z tytutu udzielonych poreczen oraz gwarangji, gdyz nie
ma pewnosci, ze wystapi koniecznos¢ zaptaty zobowigzania.

Zaproponowany miernik zdolnosci ptatniczej, liczony na bazie wielkosci wynika-
jacych zrachunku przeptywéw pienieznych, prezentuje rzeczywiste mozliwosci danej
jednostki samorzadu terytorialnego w zakresie sptaty zobowiazan finansowych. Dtug
przypadajacy do sptaty obejmuje sptate nie tylko zobowigzan krétkoterminowych,
ale réwniez biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego. W zwigzku z tym miernik
zdolnosci pfatniczej, w oparciu o pojemnos¢ informacyjna, jest znacznie szerszy niz
miernik relatywnej ptynnosci finansowej. Wskazuje on, czy jednostka samorzadu te-
rytorialnego jest w stanie pokry¢ zobowigzania przypadajace do sptaty w danym
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okresie za pomoca posiadanych srodkéw pienieznych. Prezentuje zatem ogdlny ob-

raz zabezpieczenia roszczen wierzycieli.

Miernik zdolnosci ptatniczej powinien przyjmowac wartosci powyzej jednosci.
Jest to jednoznaczne z tym, ze jednostka samorzadu terytorialnego jest w stanie sa-
modzielnie pokry¢ wydatki zwigzane z obstuga zadtuzenia. Wartos¢ miernika ponizej
jednosci swiadczy o niedoborze srodkéw finansowych koniecznych do obstugi dtugu.
Oznacza to jednoczesnie, ze jednostka samorzadu terytorialnego nie bedzie w stanie
pokry¢ przypadajacego w danym okresie do sptaty dtugu bez korzystania ze zrédet
zewnetrznych, co przetozy sie na przyrost kolejnego finansowania. Taka sytuacja jed-
noznacznie wskazuje na polityke finansowa, ktérej kontynuacja moze istotnie zabu-
rzac stabilnos¢ fiskalng jednostki samorzadu terytorialnego. Jednoczesnie sygnalizuje
o potencjalnej niezdolnosci samorzadu do petnej sptaty diugu. Z punktu widzenia
zarzadzania finansami lub w okresie realizowanych inwestycji stanowi to ryzykowna
perspektywe. Nawet krotki okres braku generowania gotéwki niezbednej do minimal-
nego poziomu obstugi dtugu moze oznaczac turbulencje w zakresie utrzymania ptyn-
nosci. Oznacza to jednoczesnie, ze rozmiary samorzadowego dtugu publicznego oraz
koniecznos¢ jego obstugi w danym roku zdecydowanie uniemozliwig zachowanie
zdolnosci ptatniczej oraz uniemozliwig tym samym zachowanie warunku stabilnosci.

Odwotujac sie do zaprezentowanego wzoru zdolnosci ptatniczej, nalezy stwier-
dzi¢, ze:

* miernik moze by¢ miarodajnym odzwierciedleniem kondycji finansowej oraz uzy-
tecznym punktem odniesienia do pomiaru zdolnosci jednostki samorzadu teryto-
rialnego do sptaty zadtuzenia gotéwka,

* miernik zdolnosci ptatniczej moze stuzy¢ jako podstawowa miara oceny efektyw-
nosci i skutecznosci dziatan jednostek samorzadu terytorialnego,

* poprzez mozliwo$¢ poréwnywania do rezultatéw osigganych przez inne samo-
rzady, miernik zdolnosci ptatniczej wpisuje sie w koncepcje nowego zarzadzania
publicznego, a w szczegdlnosci odnosi sie do pomiaru wydajnosci zarzadzania
i mozliwosci poréwnywania uzyskanych wynikéw z innymi jednostkami®4,

* wartosc¢ informacyjna miernika zdolnosci ptatniczej wskazuje, ze jednostka samo-
rzadu terytorialnego wyréznia sie wyzszg wiarygodnoscia finansowg, jesli posia-
da wystarczajace $rodki na terminowe dokonywanie wymaganych pfatnosci.
Nalezy podkresli¢, ze miara ta, na wzér sektora przedsiebiorstw, moze miec zasto-

sowanie w praktyce, w szczegdélnosci:

* wanalizie finansowej — miernik zdolnosci ptatniczej bedacy elementem wczesne-
go ostrzegania moze dostarcza¢ informacji o stopniu trudnosci finansowych
w jednostce samorzadu terytorialnego,

* w polityce finansowej — miara moze by¢ szczegélnie istotna dla instytucji finanso-
wych wystepujacych w roli wierzycieli, ktére na podstawie miernika zdolnosci

% D. Ammons, Municipal benchmarks: assessing local performance and established community
standards, Routledge, London - New York 2012, s. 11.
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ptatniczej moga podejmowac decyzje o udzieleniu finansowania. W ten sposéb

instytucje finansowe moga ocenic ryzyko finansowe i mozliwo$¢ odzyskania po-

zyczonego kapitatu.

Zasadniczo kluczowga wartos¢ dodang w zakresie miernika zdolnosci pfatniczej
stanowi wiedza o potencjalnych wahaniach przeptywéw z dziatalnosci operacyjnej
oraz o wykorzystywanych przez jednostke samorzadu terytorialnego instrumentach
finansowych. Miernik zdolnosci ptatniczej pozwoli zaréwno wierzycielom, jak i jed-
nostkom samorzadu terytorialnego ocenic¢ przestrzen nie tylko do potencjalnego
ubytku dochodéw, ale i do wzrostu poziomu zadtuzenia. Brak wystarczajacej zdolno-
$ci ptatniczej moze znaczaco ostabia¢ mozliwosci jednostki samorzadu terytorialnego
do obstugi istniejgcego zadtuzenia. Tym samym umozliwia dawcom kapitatu podjecie
wiasciwej decyzji w zakresie finansowania. Mozna z tego wnioskowac, ze kluczowym
problemem jest wiec nie wartos¢ bezwzgledna poziomu dtugu, lecz zdolnos$¢ jedno-
stek samorzadu terytorialnego do obstugi zobowigzan finansowych, co w istotnym
stopniu zalezy od rozmiaréw budzetu oraz zasad gospodarki finansowe;j.

Reasumujac powyzsze, nalezy podkresli¢, ze zalety proponowanego miernika
stanowig prostota oraz intuicyjnos¢. Pozwala on na dokonywanie oceny sytuacji bie-
zacej poprzez mozliwos¢ odniesienia biezacej zdolnosci ptatniczej do zdolnosci histo-
rycznej. Pozostawia réwniez przestrzen do przygotowywania projekcji finansowych,
ktére wskaza na przyszte zagrozenia zwigzane z utratg zdolnosci do obstugi dtugu.
Ponadto, bazujac na zaproponowanym mierniku zdolnosci pfatniczej, jednostki sa-
morzadu terytorialnego moga wtasciwie zarzadza¢ dtugiem w przysztosci. Mozna za-
tem uzna¢, ze miernik zdolnosci ptatniczej moze by¢ przyczynkiem do poszukiwania
najlepszych rozwigzan w zakresie obstugi dtugu. Podmiot, zagrozony utrata zdolnosci
ptatniczej, charakteryzuje sie niedoborem srodkéw pienieznych z dziatalnosci opera-
cyjnej w stosunku do sptaty zobowigzan.

Uzupetnieniem wskaZnika zdolnosci ptatniczej moze by¢ tzw. majatkowa zdol-
nos¢ ptatnicza uwzgledniajaca zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego do spie-
niezenia aktywow.

me = Ll
(R+0)pw
Zp_~ -majatkowa zdolno$c¢ ptatnicza uwzgledniajaca zdarzenia jednorazowe;

SP - $rodki pieniezne generowane przez jednostke samorzadu terytorialnego.
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Poziom srodkéw pienieznych generowanych przez jednostke samorzadu teryto-
rialnego mozna zapisa¢ w nastepujacy sposob:

SP=CFO+D_+D, +D,,

gdzie:

CFO - przeptywy z dziatalnosci operacyjnej;

D, — dostepne srodki pieniezne jednostki samorzadu terytorialnego
(poz. 4.2+4.3+4.4+4.5 WPF);

D, - dochody ze sprzedazy majatku (poz. 1.2.1 WPF);

D - inne dochody majatkowe (poz. 1.2-1.2.1-1.2.2 WPF);

m

(R+ O)pw- analogicznie jak w mierniku zdolnosci ptatniczej.

Majatkowy miernik zdolnosci ptatniczej okresla zdolnos¢ jednostki samorzadu te-
rytorialnego do regulowania zobowigzan finansowych z wygenerowanej nadwyzki
pienieznej, powiekszonej o zdarzenia jednorazowe. Miernik wskazuje, jak srodki pie-
niezne, generowane przez jednostke samorzadu terytorialnego, tj. saldo operacyjne,
dochody ze sprzedazy mienia, pozostate dochody majatkowe oraz dostepne srodki
pieniezne, pokryja diug przypadajacy do sptaty w danym okresie. Uwzglednienie
w algorytmie majatkowej zdolnosci ptatniczej zdarzen jednorazowych pozytywnie
wptynie na zdolnos¢ do terminowej obstugi dtugu, jednakze ryzykiem towarzysza-
cym dodatkowym srodkom jest brak powtarzalnosci.

Interpretacja ekonomiczna majatkowego miernika zdolnosci pfatniczej jest ana-
logiczna do zaprezentowanej koncepcji miernika zdolnosci pfatniczej. Warto$¢ mier-
nika ponizej jednosci moze $wiadczy¢ o problemach jednostki samorzadu terytorial-
nego z terminowym regulowaniem zobowigzan z uwagi na zbyt niska wartos¢ ak-
tywow, niewystarczajaca do tego, aby uregulowac nimi wszystkie zobowiagzania przy-
padajace do sptaty w danym okresie. Niska wartos¢ majatkowej zdolnosci pfatniczej
moze by¢ réwniez skutkiem prowadzenia przez jednostke samorzadu terytorial-
nego agresywnej polityki rozwojowej. Gtdwna réznica w kwestii zatozen polega na
uwzglednianiu zdarzen jednorazowych. Majatkowy miernik zdolnosci ptatniczej wy-
korzystuje bowiem taczny poziom srodkéw pienieznych generowanych przez
jednostke samorzadu terytorialnego w ciggu roku budzetowego.

A zatem zaprezentowane rozwazania dostarczajg cenne informacje o poziomie
zdolnosci pfatniczej, ktére powinny znalez¢ zastosowanie w praktyce. Ich zaleta jest
to, ze pozwalajg na biezaca ocene ryzyka finansowego oraz koniecznos¢ modyfikacji
w strukturze budzetu poprzez odniesienie otrzymanej wartosci zdolnosci ptatniczej
do rocznego poziomu obstugi dtugu. Dzieki temu jednostki samorzadu terytorialne-
go, realizujac polityke fiskalng oraz aktywne strategie zarzadzania dtugiem, moga na
biezaco dokonywac zmian w poziomie wydatkéw oraz dochodéw w taki sposéb, aby
zachowac zdolnos$¢ ptatnicza. Rzeczywista zdolnos¢ ptatnicza jednostki samorzadu
terytorialnego jest determinowana przez terminy rozliczen wptywéw i wydatkow.
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Omowione mierniki zdolnosci ptatniczej oraz majatkowej zdolnosci pfatniczej
moga byc¢ zastosowane do oceny ekonomiczno-finansowej jednostek samorzadu te-
rytorialnego w zakresie zdolnosci biezgcego regulowania zobowigzan. Mozna je row-
niez traktowac jako barometr kondycji finansowej, przypisujac im jednoczesnie duza
site diagnostyczna. Mozna zatem twierdzi¢, ze mierniki zdolnosci ptatniczej wyréznia-
ja sie wieloma pozytywami, w tym:

* konkretyzujg wnioski ptyngce ze wstepnej analizy rachunku przeptywéw pieniez-
nych,

* pozwalajg wnioskowac o zdolnosci jednostek samorzadu terytorialnego w zakre-
sie obstugi zadtuzenia oraz mozliwosci finansowania wydatkéw inwestycyjnych,

» stanowia takze kryteria wyboru w systemie rachunku ekonomicznego,

» dostarczaja informacji o réznych aspektach ptynnosci finansowej,

* 53 waznym instrumentem oceny w obszarze gospodarowania srodkami pieniez-
nymi od strony zaréwno ich pozyskiwania, jak i wydatkowania,

* pozwalaja na ocene gotédwkowej efektywnosci prowadzonej przez jednostke sa-
morzadu terytorialnego.

Nalezy réwniez podkresli¢, ze mierniki te sg uzyteczne nie tylko dla jednostek sa-
morzadu terytorialnego, ale i dla wierzycieli, w tym instytucji finansujacych. Szczegél-
ne znaczenie tym miernikom moga nadawac instytucje finansujace, przyznajac im
wysoka range w procesie oceny ryzyka finansowego jednostki samorzadu terytorial-
nego. Jedyne ograniczenie, jakie wystepuje w tym obszarze, to fakt, ze obecnie jed-
nostki samorzadu terytorialnego nie sporzadzaja rachunku przeptywéw pienieznych,
a wnioskowanie na podstawie miernikdw zdolnosci ptatniczej ogranicza sie do doko-
nywania oceny w obszarze ptynnosci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego.

Powyzsze rozwazania prowadza do wniosku, ze efektywna ocena sytuacji finan-
sowej jednostki samorzadu terytorialnego, oparta na rachunku przeptywéw pieniez-
nych oraz miernikach zdolnosci pfatniczej, umozliwia zastosowanie odpowiedniej
strategii zarzadzania srodkami finansowymi. Pozwala to na prowadzenie wtasciwej
polityki finansowej. Rachunek przeptywoéw pienieznych dostarcza istotne informacje
o zrédtach posiadanych srodkéw pienieznych w poszczegdlnych okresach oraz o kie-
runkach ich wydatkowania. Natomiast mierniki zdolnosci ptatniczej, z punktu widze-
nia finansowych symptoméw ostrzegawczych, stanowig cenne zrédto informacji
w zakresie sterowania generowanymi przeptywami pienieznymi. To powoduje, ze
umozliwiajg dostosowanie polityki finansowej jednostki samorzadu terytorialnego
do zatozen diugoterminowej strategii rozwoju. Natomiast niewystarczajaca wiedza,
zaréwno na gruncie teorii, jak i praktyki, moze powodowac trudnosci w identyfikowa-
niu podstawowych przyczyn pogarszajacej sie kondycji finansowej jednostki samo-
rzadu terytorialnego.

Ta metodologia pomoze wskaza¢ podmioty o pozytywnym profilu ryzyka badz
podmioty, ktérych profil ryzyka moze ulec pogorszeniu w odniesieniu do grupy po-
réwnawczej. Sam natomiast proces oceny stanu finanséw jednostki samorzadu tery-
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torialnego zorientowany jest na rozpoznanie zmian kondycji finansowej, tj. przysztych
uprawdopodobnionych trendéw, bazujac na danych historycznych i biezacych.

Powyzsze oznacza, ze ocena stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego
nie powinna by¢ aplikowana szablonowo. W procesie oceny powinny by¢ uwzgled-
niane mierniki, ktére sg adekwatne oraz dobrze odzwierciedlajg stan finanséw ba-
danej jednostki.

Rozwazania przeprowadzone w pracy prowadza do wniosku, ze powstawanie de-
ficytu budzetowego oraz dtugu w podsektorze samorzadowym jest zjawiskiem nie-
uniknionym. Natomiast narastanie zobowigzan finansowych rodzi ryzyko zwigzane
nie tylko z zaptatg odsetek, ale takze dotyczace potencjalnej odmowy refinansowania
dtugu ze strony rynku finansowego. Sytuacja ta moze wystapi¢ wtedy, kiedy samorza-
dy nie sa w stanie zapewni¢ w kazdym czasie wystarczajacych srodkéw pienieznych
koniecznych do obstugi dtugu, co jest jednoznaczne z pojawieniem sie kryzysu zadtu-
zeniowego. Odpowiedzig na powyzszy problem jest koncepcja zdolnosci ptatniczej
bazujacej na przeptywach pienieznych, ktéra stuzy ograniczeniu negatywnych na-
stepstw finansowania deficytowego poprzez utrzymywanie dtugu na poziomie, ktéry
mozna bez zaktdcen obstuzyc.



Rozdziat 5

Dtugoterminowa symulacja
zdolnosci ptatniczej wybranych
miast na prawach powiatu

w Polsce

5.1. Analiza finansowania dtuznego
jednostek samorzadu terytorialnego
w latach 2007-2020

Finanse sa waznym obszarem dla zarzadzajacych jednostkami samorzadu terytorial-
nego ze wzgledu na szerokie spektrum realizowanych zadan publicznych, ktére ab-
sorbujg znaczne srodki finansowe. Co istotne, to podsektor samorzadowy jest jednym
z kluczowych segmentoéw klienta korporacyjnego dla sektora bankowego. A jedno-
cze$nie sektor bankowy jest strategicznym partnerem finansowym dla samorzadéw
z uwagi na szeroki katalog swiadczonych ustug obarczonych ryzykiem kredytowym.
Wzajemne relacje w obszarze finansowania moga by¢ ksztattowane przez przenikaja-
ce sie czynniki, wséréd ktorych, jako te najwazniejsze, wymienia sie: ocene obecnej
i przysztej kondycji finansowej samorzadéw, zainteresowanie bankéw finansowaniem
dla jednostek samorzadu terytorialnego wynikajace z przyjetej polityki banku, po-
ziom realizowanych inwestycji determinujacych koniecznos¢ wykorzystywania finan-
sowania zwrotnego oraz podaz finansowania wyznaczang przez parametry brzegowe
samego instrumentu i transakgji.

Dochody, wydatki, wynik oraz zadtuzenie jednostek samorzadu terytorialnego,
w ujeciu zagregowanym w latach 2007-2020, zostaty szczegdtowo zaprezentowane
w tabeli 5.1. Z przedstawionych danych wynika, ze w badanym okresie budzet samo-
rzagdowy systematycznie wzrastat. Dochody ogdétem wzrosty przeszto dwukrotnie,
osiggajac nominalny przyrost 167,82 mld zt. Podobnie podwojone zostaty wydatki
ogo6tem, dla ktérych nominalny przyrost stanowit kwote 166,93 mld zt. Warto wyjas-
ni¢, ze dynamiczny wzrost zaréowno dochodoéw, jak i wydatkow biezacych, jaki wysta-
pit w roku 2016, zwigzany byt z przeptywem s$rodkéw z tytutu realizowanych
programéw spotecznych. W strukturze dochodéw i wydatkéw dominuja pozycje
o charakterze biezacym. Znamiennym zjawiskiem wtasciwym dla podsektora samo-
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rzadowego jest deficyt budzetowy. Dodatni wynik ogétem zaobserwowano w 2007
roku oraz w latach 2015, 2016 i 2020. Pozostate obserwacje wskazuja na ujemny wynik
budzetu, a najnizszy poziom odnotowano w roku 2018. W tabeli zaprezentowano
réwniez saldo budzetu jednostek samorzadu terytorialnego z wyodrebnieniem czes-
Ci operacyjnej oraz majatkowej. W kazdym analizowanym roku saldo operacyjne byto
dodatnie, natomiast majatkowe zawsze ujemne. Pozwala to stwierdzi¢, ze statym ele-
mentem finanséw samorzadowych jest problem deficytu budzetowego, ktéry deter-
minuje kumulowanie sie poziomu zadtuzenia. Do roku 2014 dtug systematycznie
wzrastat, jednakze nie byty to wzrosty skokowe. W latach 2015-2017 poziom dtugu
pozostawat na stabilnym poziomie. Natomiast kolejne lata 2018-2020 to okres sred-
niorocznego przyrostu poziomu diugu o ok. 6 mld zt. Poczawszy od roku 2011, $redni
roczny poziom nowego dtugu waha sie miedzy 8 a 11 mid zt.

W niniejszym rozdziale, poza oszacowaniem dtugoterminowej zdolnosci ptatni-
czej, zostaty zaprezentowane dodatkowe mierniki finansowe oraz sposéb ich kalkula-
¢ji. Pozwalajg one na zidentyfikowanie i oszacowanie poziomu ryzyka finansowego
jednostek samorzadu terytorialnego. Konstrukgcja tychze miernikéw zostata zaczerp-
nieta z literatury prezentujacej metody oceny kondycji finansowej w sektorze przed-
siebiorstw oraz bazuje na dotychczasowym doswiadczeniu zawodowym autorki
w obszarze finansowania jednostek samorzadu terytorialnego. Zaproponowane
mierniki opieraja sie gtdwnie na przeptywach pienieznych z dziatalnosci operacyjnej,
zadtuzeniu poszczegdlnych jednostek samorzadu terytorialnego (tabela 5.2), co
w istocie moze stanowi¢ wartosciowa alternatywe w relacji do obecnych i historycz-
nych miernikéw ustawowych. Do oceny stanu finanséw jednostek samorzadu teryto-
rialnego zaproponowano: rentowno$¢ nadwyzki operacyjnej, wskaznik sptaty zadtu-
zenia, wskaznik zadtuzenia oraz wskaznik obstugi dtugu.

Tabela 5.2. Wybrane alternatywne mierniki finansowe wykorzystane w ocenie kondycji
finansowej jednostek samorzadu terytorialnego

Nazwa miernika Sposdb obliczenia miernika
Rentownos¢ przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej/dochody biezace
nadwyzki operacyjnej
Miernik sptaty zadtuzenie ogétem brutto - finansowanie pomostowe sptacane w 100%
zadtuzenia z dotacji/srodki pieniezne generowane przez jednostke samorzadu tery-
torialnego

Miernik zadtuzenia zadtuzenie ogdétem brutto - finansowanie pomostowe sptacane w 100%
z dotacji/dochody ogétem

Miernik obstugi obstuga dtugu - sptata rat kapitatowo-odsetkowych z finansowania po-
dtugu mostowego sptacanego w 100% z dotacji/dochody ogoétem - spfata rat
odsetkowych i kapitatowych z finansowania pomostowego sptacanego
w 100% z dotacji

Samodzielnos¢ dochody wtasne/dochody ogétem — dotacje na inwestycje
dochodowa

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rentownos¢ nadwyzki operacyjnej prezentuje gotéwkowa miare efektywnosci
dziatan podejmowanych przez jednostke samorzadu terytorialnego. Miernik ten
w swojej konstrukgji istotnie rézni sie od tradycyjnych miernikow rentownosci, ponie-
waz wykorzystuje inng kategorie ekonomiczng (przeptywy z dziatalnosci operacyj-
nej), ktéra odzwierciedla efekt podstawowej dziatalnosci jednostki samorzadu
terytorialnego. Rentownos¢ nadwyzki operacyjnej wpisuje sie w ekonomiczno-tech-
niczny wymiar oceny efektywnosci jednostek sektora finanséw publicznych'. Ren-
townos$¢ nadwyzki operacyjnej odzwierciedla relacje przeptywoéw z dziatalnosci
operacyjnej do uzyskiwanych przez jednostke samorzadu terytorialnego dochodéw
biezacych.

Miernik sptaty zadtuzenia, prezentowany w latach, niesie informacje o tym, w ja-
kim okresie zadtuzenie ogétem pomniejszone o finansowanie pomostowe sptacane
w 100% z dotacji moze zostac sptacone srodkami pienieznymi bedacymi do dyspozy-
cji jednostki samorzadu terytorialnego. Srodki pieniezne generowane przez jednost-
ke samorzadu terytorialnego obejmuja:

e saldo srodkéw z dziatalnosci operacyjnej,

e dochody ze sprzedazy majatku,

e $rodki pieniezne znajdujace sie na rachunku budzetu, pochodzace z nadwyzek
poprzednich budzetéw tacznie z niewykorzystanymi srodkami, o ktérych mowa
w art. 217 ust. 2 pkt 8 ufp,

* kwote wolnych srodkéw, o ktérych mowa w art. 217 ust. 2 pkt 6 ufp, tj. nadwyzke
$rodkoéw pienieznych na rachunku biezacym budzetu jednostki wynikajaca z roz-
liczen wyemitowanych papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek z lat ubieg-
tych,

* przychody z tytutu sptaty pozyczek udzielonych w latach ubiegtych,

* inne przychody niezwigzane z zaciggnieciem dtugu, w szczegdlnosci przychody
pochodzace z prywatyzacji majatku jednostki samorzadu terytorialnego,

e pozostate dochody majatkowe.

Miernik zadtuzenia oddaje istote ryzyka finansowego i informuje o tym, jaka czes¢
dochoddéw ogdtem stanowi zadtuzenie, z wytgczeniem finansowania pomostowego.
Miernik ten winien by¢ analizowany dla kazdej jednostki indywidualnie. Wysoki po-
ziom zadtuzenia nalezy zrelatywizowac do poziomu $rodkéw pienieznych generowa-
nych przez jednostke samorzadu terytorialnego oraz do poziomu obstugi dtugu.

Miernik obstugi dtugu odzwierciedla stosunek poziomu obstugi dtugu do docho-
dow ogotem, przy wytaczeniu sptaty rat kapitatowo-odsetkowych z finansowania po-
mostowego sptacanego w 100% z dotacji, zaréwno z licznika, jak i z mianownika.
Obstuga dtugu obejmuje ptatnosci z tytutu odsetek, kapitatu podstawowego kredy-
tow i pozyczek oraz wyemitowanych papieréw wartosciowych, opiewajacych na wie-

' Szerzej: T. Kafel, B. Ziebicki, Wymiary i kryteria efektywnosci organizacji pozarzqdowych. Orga-
nizacje komercyjne i niekomercyjne wobec wzmozonej konkurencji oraz wzrastajqcych wymagar kon-
sumentdw, A. Nalepka (red.) Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Biznesu - National Louis University
w Nowym Saczu, Nowy Sacz 2009.
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rzytelnosci pieniezne oraz wszelkie potencjalne ptatnosci wynikajace z gwarancji/
poreczen udzielonych przez jednostke samorzadu terytorialnego.

Samodzielno$¢ dochodowa wskazuje na udziat dochoddéw wtasnych jednostki sa-
morzadu terytorialnego w dochodach ogétem z wytaczeniem dotacji na inwestycje.
Jednostki samorzadu terytorialnego z r6znym natezeniem realizujg zadania inwesty-
cyjne, wobec tego wylaczenie z dochodéw ogdtem dotacji na inwestycje pozwoli na
poréwnywanie poszczegolnych jednostek.

W odniesieniu do powyzszych definicji miernikéw finansowych w dalszej czesci
zostang zaprezentowane wyniki badan ksztattowania sie tych miernikéw w okresie
2007-2020. W analizowanym okresie poziom nadwyzki operacyjnej, w zasadzie do
2014 r., nie miat istotnego znaczenia z uwagi na obowigzujace wéwczas reguty praw-
ne odnoszace poziom zadtuzenia samorzadéw do realizowanych dochodéw ogdtem.

Na rysunku 5.1 zostata zaprezentowana skala realizowanej nadwyzki operacyjnej
oraz rokroczna dynamika jej zmian.
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Rysunek 5.1. Ksztattowanie sie poziomu nadwyzki operacyjnej w okresie 2007-2020 (w mlin z})
oraz dynamiki zmian w relacji do poprzedniego roku (w %)

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Wykres na rysunku 5.1 informuje, ze o ile w okresie 2014-2017 nadwyzka operacyj-
na utrzymywata sie na stabilnym poziomie, o tyle okres 2018-2020 charakteryzuje sie
duza zmiennoscia. Wskazuje to juz na potencjalne problemy finansowe polegajace na
tym, ze jesli nadwyzka operacyjna w kolejnych latach nie bedzie wygenerowana na
zaktadanym poziomie, to wystapi koniecznos¢ przeznaczania jej tylko na obstuge za-
ciggnietych zobowiazan, bez mozliwosci finansowania nakfadéw inwestycyjnych,
a nawet wielko$¢ salda operacyjnego moze by¢ niewystarczajgca na pokrycie obstugi
tych zobowigzan.
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Analizowany okres pozwala réwniez odnies¢ sie do aspektu rentownosci nadwyz-
ki operacyjnej (rysunek 5.2). Spowolnienie gospodarcze, jakie wystapito w 2008 r.,
miato istotnie negatywny wptyw na jej rentownos¢ w catym podsektorze samorza-
dowym. O ile w latach 2007-2008 byta ona na poziomie 13,5%, to juz w roku 2010 wy-
nosita zaledwie 6,5%. Kolejne lata wyrdzniaty sie stopniowg poprawa. Nominalnemu
wzrostowi poziomu nadwyzki operacyjnej towarzyszyt wzrost rentownosci, osiggaja-
cy poziom powyzej 10% w okresie 2015-2016. Poczawszy od 2017 r., mozna uzna¢,
ze rentownos$¢ miernika istotnie sie waha, oscylujgc wokét 6-9%.

Graficzng zaleznos¢ miedzy osigganym poziomem nadwyzki operacyjnej a sal-
dem majatkowym w latach 2007-2020 oraz poziomem finansowej luki inwestycyjnej
przedstawia rysunek 5.3. Zmienne te sg prezentowane w wartosciach nominalnych,
aby mozliwe byto uzyskanie poréwnywalnosci w kazdym analizowanym roku. Dzieki
zestawieniu tych wielko$ci mozna zauwazyc¢, ze niedob6r srodkéw czesci majatkowej
budzetu wynika z realizowanych inwestycji. Finansowa luka inwestycyjna byta naj-
wyzsza w latach 2009-2011 oraz 2018. Wtasciwie rok 2018 byt rekordowy w zakresie
realizacji wydatkéw majatkowych i byt to najwyzszy przyrost od 2014 r. Wynikat on
z wykorzystywania przez samorzady $rodkéw z budzetu Unii Europejskiej na lata
2014-2020. Jednoczesnie w tym samym okresie systematycznie przyrastata nominal-
na wartos$¢ zadtuzenia podsektora samorzadowego.

Zaprezentowane wykresy (rysunek 5.3) wskazuja, ze zrealizowane poziomy nad-
wyzki operacyjnej mogty tylko w czesci stanowic Zrédto finansowania zadan inwesty-
cyjnych. Wysoki poziom luki finansowej, przy utrzymujgcym sie niedoborze srodkéw
finansowych, mogt ograniczac realizacje kolejnych inwestycji. Zapewnienie zatem
odpowiednich srodkéw na inwestycje prowadzito do znacznego wzrostu poziomu
zobowigzan finansowych badz do wyprzedazy majatku komunalnego, by mozna byto
pozyskac niezbedny kapitat. W tym znaczeniu niezwykle wazng role odgrywaty banki
jako podazowa strona rynku. Oferowaty one dtugie okresy finansowania oraz dosto-
sowywaty harmonogram spfat do mozliwosci finansowych samorzadu. Rozwigzanie
to mogtoby wydawac sie korzystne dla samorzadéw z uwagi na wieloletnie finanso-
wanie uwzgledniajace réwniez karencje w sptacie kapitatu. Jednakze wydtuzony
okres finansowania to wyzsze koszty obstugi dtugu, ktére w przysztosci beda ponosic¢
mieszkancy.

Odnoszac sie natomiast do poziomu tacznego finansowania (réznica miedzy
nowo zacigganym dtugiem a jego sptatg) zaprezentowanego w tabeli 5.3, nalezy za-
uwazy¢, ze w okresie 2007-2010 systematycznie przyrastat poziom finansowania.
W tym samym czasie nominalnie przyrastat dtug. W kolejnym etapie obejmujacym
lata 2011-2017 poziom finansowania zostat istotnie ograniczony. W tym czasie nastapit
takze spadek nominalnej wartosci nowego zadtuzenia, co mozna uzasadni¢ mniejsza
skalg realizowanych inwestycji. Nie bez znaczenia pozostawat réwniez indywidualny
wskaznik zadtuzenia, ktéry istotnie ograniczyt emisje nowego dtugu dla samorzadéw.
W nastepnych latach 2018-2020 kolejno wzrastat poziom finansowania oraz przyrastat
poziom nowego diugu.
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Rysunek 5.2. Nadwyzka operacyjna (w min zf) a jej rentownos¢ (w %) w okresie 2007-2020

Zrédto: obliczenia whasne.
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jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2007-2020 (w mln zt)

Zrédto: obliczenia whasne.
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Tabela 5.3. Nominalna zmiana poziomu dtugu (w mld z})

2007|2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Al 32|29 (116|148 | 97 | 25 |-13| 3,2 |-02]|-28|-006|130| 39 | 74

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
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Rysunek 5.4. Poziom finansowania a nominalna zmiana dtugu w relacji do roku poprzedniego
(w mln zh)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Specyfike warunkéw odnoszacych sie do kwestii samego finansowania samorza-
doéw mozna, zgodnie z prezentacjag na rysunku 5.4, podzieli¢ na kilka etapéw graficz-
nie przedstawionych na rysunku 5.5:

1. Etap obejmujacy lata 2007-2009, w ktérym dtug przyrést o 14,4 mid zt, to
okres reces;ji i kryzysu gospodarczego. To czas, w ktdrym banki znacznie ograniczyty
akwizycje kredytowa w segmencie jednostek samorzadu terytorialnego, a koszty po-
zyskiwania finansowania byty relatywnie wysokie.

2. Etap obejmujacy lata 2010-2011, ktéry charakteryzowat sie intensywnym
popytem na finansowanie zwrotne. W tym czasie zobowigzania finansowe wzrosty
0 25,3 mld zI, na co ztozyly sie odmienna niz dotychczas polityka bankéw i dostep-
nosc¢ finansowania, ale tez realizowane inwestycje.

3. Etap obejmujacy lata 2012-2014 to okres, w ktérym dtug pozostat na dotych-
czasowym stabilnym poziomie, co moze swiadczy¢ o zjawisku rolowania zadtuzenia.
Nowe regulacje w zakresie ustawowych limitéw zadtuzenia wymusity dokonywanie
tzw. miekkiej restrukturyzacji dtugu polegajacej m.in. na refinansowaniu dotychcza-
sowych zobowiazan finansowych instrumentami o relatywnie dtuzszym okresie spta-
ty, dopuszczajacymi takze dtugie okresy w karencji sptaty kapitatu oraz odsetek. Nie-
wielkie zmiany w poziomie zadtuzenia wynikaty rowniezzwyzszych marzkredytowych.
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4. Etap obejmujacy okres 2015-2017 wyrdzniata polityka redukcji poziomu za-
dtuzenia.

5. Etap obejmujacy lata 2018-2020 to kolejna faza dynamicznego przyrostu za-
dtuzenia wynikajaca z elastycznej dostepnosci finansowania, relatywnie niewielkiego
kosztu pozyskania finansowania z uwagi na srodowisko niskich stép procentowych.
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Rysunek 5.5. Poziom zadtuzenia podsektora samorzadowego w latach 2007-2020 (w mld z)
na tle ksztattowania sie stawki WIBOR 1M - etapy finansowania

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

W odniesieniu do poszczegdlnych etapéw finansowania podsektora samorzado-
wego bezwzglednie komentarza wymaga aspekt kosztu pienigdza, ktéry szczegdlnie
od 2015 r. byt niski. W tym czasie dokonywata sie konsolidacja sektora bankowego
oraz konsolidacja terytorialna, ktéra ostatecznie przetozyta sie na nadptynnos¢ sekto-
ra, tj. duza podaz pienigdza oraz mozliwos¢ uzyskania atrakcyjnych warunkéw finan-
sowania?. Od 2018 r. na rynku nastepowaty sukcesywne zmiany, banki bowiem,
wykorzystujac srodowisko niskich stép procentowych, wykazywaty sktonnos¢ do

2 W 2015 r. nastapito przejecie dwdch bankéw komercyjnych oraz czterech bankéw spotdziel-
czych (rozumiane jako konsolidacja terytorialna z uwagi na skale prowadzonej przez banki spét-
dzielcze dziatalnosci). W 2015 r. liczba podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ bankowa zostata
zredukowana z 631 (stan na koniec 2014 r.) do 626 (stan na koniec 2015 r.) — nastgpita konsolidacja
sektora bankowego; szerzej: Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
2016.
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zwiekszania marz kredytowych, kierujac sie rachunkiem ekonomicznym i maksymali-
zacja rentownosci kapitatow. W kolejnych latach nalezy sie spodziewa¢, ze od wielu
lat niskie stopy bazowe moga zosta¢ podniesione, co spowoduje wzrost kosztu pie-
nigdza dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Dtug jednostek samorzadu terytorialnego uwzgledniajacy poszczegdlne katego-
rie samorzadéw prezentuje rysunek 5.6. Najbardziej zadtuzone sa miasta na prawach
powiatu, czyli najwieksze podmioty podsektora samorzadowego. Kolejne sg gminy.
Pozostate jednostki, czyli powiaty i wojewddztwa, charakteryzowaty sie niewielkim
nominalnym poziomem zadtuzenia. Wystepujace réznice w poziomie zadtuzenia wy-
nikaja przede wszystkim z réznic potencjatu finansowo-gospodarczego, a takze kom-
plementarnosci zadan realizowanych przez poszczegdlne typy jednostek samo-
rzadowych.
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Rysunek 5.6. Dtug w zaleznosci od rodzaju jednostki samorzadu terytorialnego (w mlid zt)

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Podstawe dla dokonanych w pracy obliczer stanowi baza wieloletnich prognoz
finansowych jednostek samorzadu terytorialnego wedtug stanu na dzien 5 maja
2020 r., dostepna na stronach internetowych Ministerstwa Finanséw. Ponadto weryfi-
kacja okresoéw historycznych zostata dokonana w oparciu o petne roczne sprawozda-
nia budzetowe przygotowywane przez poszczegdlne jednostki.

Analizujac $rednie nominalne poziomy nadwyzki operacyjnej zestawione w ta-
beli 5.4, mozna zauwazy¢, ze wystepuje znaczne rozbicie miedzy poszczegdlnymi ka-
tegoriami zaréwno w ujeciu historycznych, jak i symulowanych trendéw w jej ksztat-
towaniu. Niska zdolno$¢ do generowania nadwyzki operacyjnej majg powiaty i gminy.
Natomiast najbardziej produktywne pod tym wzgledem sg wojewddztwa i miasta na
prawach powiatu. W analizowanym okresie 2021-2025 praktycznie wszystkie jednost-
ki, z wytaczeniem wojewddztw, wzmocnia poziom Sredniej nadwyzki operacyjnej,
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jednak tempo poprawy nie bedzie réwnomierne. Jako obserwacja nietypowa szcze-
go6lnie wyréznia sie rok 2020, w ktérym kazda z typow jednostek doswiadczyta spad-
ku nadwyzki operacyjnej. Najwieksze, przeszto 60-procentowe spadki wystgpity
w gminach miejskich, miastach na prawach powiatu, gminach miejsko-wiejskich.

Tabela 5.4. Nominalny poziom nadwyzki operacyjnej poszczegdlnych typow jednostek
samorzadu terytorialnego w latach 2018-2025 (w tys. zt)

Gmina Gmina Gmina
Rok | Wojewoddztwo MNP Powiat . . miejsko- . .

miejska .. wiejska

-wiejska

2018 145 841,99 49 637,33 6 183,83 7 065,89 4416,04 2437,14
2019 208 637,50 50 102,08 7 826,02 6 244,99 4 749,46 2 675,63
2020 145 504,66 19 580,89 298491 1432,75 1813,99 1113,72
2021 140 693,28 45010,79 577418 5963,44 4 198,06 2 306,00
2022 137 037,38 53 639,52 5765,11 6 865,78 4 395,80 2 336,27
2023 132 974,47 57 509,72 5873,17 7 034,75 4472,90 2 301,50
2024 137 285,01 61903,74 5929,68 7 222,84 4 670,00 2 363,86
2025 136 640,80 68 087,22 6142,14 7 613,00 4700,71 2400,11

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

W ujeciu zagregowanym w tabeli 5.5 zostaty zaprezentowane wybrane mierniki
kondycji finansowej w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek samorzadu te-
rytorialnego, ktére pozwalaja stworzy¢ kompleksowy i syntetyczny obraz kondycji fi-
nansowej oraz jej zréznicowania. Szczegdlnie uzyteczna i wartosciowa jest analiza
poréwnawcza uzyskanych wynikéw pomiedzy kolejnymi latami. Pozwala bowiem
zweryfikowa¢, czy kondycja finansowa na bazie wskazanych miernikow poszczegél-
nych kategorii jednostek samorzadu terytorialnego wykazuje pozytywne zmiany, czy
tez sukcesywnie bedzie ulega¢ pogorszeniu z perspektywy zdolnosci do sptaty zobo-
wigzan dtuznych oraz w jakim stopniu. Najbardziej zadtuzone sa miasta na prawach
powiatu, dla ktérych mediana zadtuzenia w roku 2025 bedzie sie utrzymywac na po-
ziomie 38%. Okres analizy dla tej grupy podmiotéw jest niejednorodny, poziom za-
dtuzenia bowiem wzrasta w latach 2020-2023, maleje za$, poczawszy od 2024 r.,
w ktorym wiele jednostek planuje dokonywanie systematycznej redukgji dtugu. Nato-
miast wojewodztwa charakteryzujag sie najszybszym tempem przyrostu mediany,
osiagajac planowany poziom 48% w roku 2025. | jest to zarazem jedyna kategoria
podmiotéw, ktére w badanym okresie wyréznia przyrost miernika zadtuzenia. Nato-
miast dla pozostatych jednostek w tym okresie znamienna jest istotna redukcja sred-
niego poziomu dtugu. Pod tym wzgledem najbardziej wyrdzniajg sie powiaty oraz
gminy miejsko-wiejskie i wiejskie - spadek odpowiednio o 12 i 9 punktéw procento-
wych. Ponadto nalezy podkresli¢, ze w przypadku tego miernika nie dokonuje sie wy-
razisty proces wyréwnywania jego poziomu miedzy danymi kategoriami samorzadéw.
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Zréznicowanie poszczegolnych typow jednostek samorzadu terytorialnego pod
wzgledem wskaznika rentownosci nadwyzki operacyjnej w catym analizowanym
okresie jest duze. Wojewodztwa charakteryzujg sie najwyzszym poziomem rentow-
nosci nadwyzki operacyjnej (20%). Natomiast relatywnie najmniej zréznicowane
w tym obszarze byty pozostate kategorie, dla ktérych poziom rentownosci, mimo
znacznego nominalnego zréznicowania, oscyluje miedzy 6 a 8%, zatem mozna uzna¢,
ze jest on poréwnywalny. Srednio na koniec 2018 r. rentowno$¢ wyniosta miedzy
8 a9,6%. Dla pozostatych typow jednostek wskaznik ten byt najwyzszy w latach 2018-
-2019, a najnizszy w roku 2020.

Odnoszac sie do mozliwosci obstugi dtugu mierzonego indywidualnym wskazni-
kiem zadtuzenia w poszczegdlnych kategoriach samorzadu, wyraznie mozna do-
strzec, ze najwieksze problemy z jego obstuga moga mie¢ miasta na prawach powiatu
oraz gminy miejskie. Zdecydowanie w relatywnie najlepszej sytuacji, wedtug zapre-
zentowanych obliczen, znajduja sie wojewddztwa. Miasta na prawach powiatu, ktére
wedtug symulacji utrzymaja ten wskaznik na poziomie 5,8% w roku 2021, w 2025 r.
beda juz na poziomie 4,2%. Réwnie silnie oczekuje sie, ze w analizowanym okresie
spadnie wskaznik w powiatach - z 6,5 do 4,2% oraz gminach miejskich — redukcja z 6,4
do 4,0%. Natomiast w gminach miejsko-wiejskich oraz wiejskich wskaznik ten w kolej-
nych latach 2022-2024 utrzymuje sie na niskim poziomie, jednak globalna zmiana
w catym okresie jest niewielka i wynosi 7,9% dla gmin wiejskich i 6,9% dla gmin miej-
skich wobec roku 2025, tj. odpowiednio 6,2% i 6%. Tendencja spadkowa wystapi row-
niez w wojewoddztwach, ktére z poziomu 22,3% przesung sie na 14,3%, jednakze
w relacji do pozostatych jednostek jest on blisko trzykrotnie wyzszy.

Tymczasem z perspektywy miernika zdolnosci ptatniczej, nieuwzgledniajacej ob-
serwacji nietypowych i zdarzen jednorazowych, oczekuje sie, ze owa zdolnos$¢ bedzie
male¢ w latach 2020-2025.

Najwyzszy poziom zdolnosci ptatniczej oraz majatkowej zdolnosci ptatniczej jest
typowy dla wojewddztw, powiatow oraz gmin miejskich i wiejskich. Zdolnos¢ pfatni-
cza wojewoddztw w catym analizowanym okresie pozostaje na wysokim poziomie.
Przecietna wysokos¢ miernika ksztattowata sie na poziomie powyzej 3,5 w kazdym
z analizowanych lat, co nalezy oceni¢ bardzo korzystnie, potwierdza to bowiem silng
zdolnos¢ tych podmiotéw do terminowej obstugi zadtuzenia. Zdolno$¢ ptatnicza po-
wiatow oraz gmin miejskich i wiejskich w kazdym analizowanym roku ksztattowata sie
korzystnie, przyjmujac dolng wartos¢ na poziomie 2,57, cho¢ nie tak dobrze jak w wo-
jewoddztwach. Zas zdolnos¢ ptatnicza dla gmin miejsko-wiejskich w okresie 2018-2025
bedzie przecietnie gorsza i choc¢ srednia warto$¢ miernika ksztattuje sie na poziomie 2,
to i tak nalezy uznac to za symptom dobrej zdolnosci ptatniczej. Natomiast miasta na
prawach powiatu wyrézniaja sie najstabszymi wynikami w zakresie zdolnosci ptatni-
czej. Poczawszy od 2020 r., nastepuje trwate jej ograniczenie, co moze by¢ sygnatem
niekorzystnego profilu ryzyka tychze jednostek.

Ze wzgledu na generowanie dodatkowych srodkéw zupetnie inaczej wyglada po-
ziom majatkowej zdolnosci ptatniczej, bioragc pod uwage takze zdarzenia incydental-
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ne i jednorazowe. Najsilniejsza poprawa w tym ujeciu w analizowanym okresie jest
charakterystyczna dla wojewddztw. Ich szacowana majatkowa zdolno$¢ pfatnicza
w 2025 r. bedzie na poziomie 5,93. Jednoczesnie silnie pozytywnym trendem wyrdz-
nia sie symulowana zdolnos¢ ptatnicza dla powiatéw, gmin miejskich i gmin wiejskich,
dla ktérych przecietny miernik w 2025 r. przekracza poziom odpowiednio: 5,18 oraz
5,39i4,68. W efekcie tych pozytywnych trendéw zdolno$¢ ptatnicza bedzie znacznie
lepsza niz w sytuacji nieuwzgledniania zdarzen jednorazowych.

Opracowane dane wskazuja, ze najstabsza kondycje finansowa, z perspektywy
réwniez i majatkowej zdolnosci ptatniczej, sposrdd wszystkich samorzadéw wykazuja
miasta na prawach powiatu. Od 2018 do 2020 r. miernik ten poprawit sie tylko nie-
znacznie, wskazujac na osiggniecie maksymalnego poziomu 3,66 w 2021 r. Natomiast
przez kolejne lata majatkowa zdolnos¢ ptatnicza bedzie nadal sie systematycznie ob-
niza¢, osiggajac poziom 2,74 w 2025 .

Analiza wartosci sredniej zdolnosci ptatniczej potwierdza, ze w najlepszej sytuacji
sg wojewodztwa, niskie zas wartosci dla miast na prawach powiatu moga juz sygnali-
zowac potencjalne problemy z terminowg obstuga dtugu w przysztosci.

Opracowane w tabeli 5.5 zbiorcze dane ilustruja, ze ocena kondycji finansowej
jednostek samorzadu terytorialnego w znacznym stopniu zalezy od tego, ktory mier-
nik jest uwzgledniany i jaka przypisuje mu sie wage. Przecietne mierniki zdolnosci
ptatniczej, oparte na przeptywach pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w relacji do
rocznego poziomu sptaty diugu uwzgledniajacego ustawowe wytaczenia, odnoto-
waty systematyczny spadek, poczawszy od 2021 r. W tym samym czasie mierniki ba-
zujace na rozwigzaniach ustawowych pozostawaty w miare stabilne. Jednakze sciéle
zdefiniowane ograniczenia ustawowe nie oddaja pelnego obrazu hipotetycznych
zmian w zakresie mozliwosci finansowych samorzadéw w przysztosci. Wszak ocena
stanu finanséw implikuje konieczno$¢ przeprowadzenia dodatkowych analiz dla po-
szczegolnych kategorii jednostek samorzadu terytorialnego.

Przeprowadzona analiza ksztattowania sie nadwyzki operacyjnej w ujeciu prze-
ptywéw pienieznych oraz zdolnosci sptaty zadtuzenia dostarcza interesujacych ob-
serwacji dla poszczegdlnych typéw podmiotéw. Z jednej strony potwierdza, ze
wojewddztwa jako jedyna grupa istotnie beda zwiekszac¢ swoje zadtuzenie do rela-
tywnie wysokiego poziomu, zachowujac przy tym bardzo wysoka zdolno$¢ do obstu-
gi dtugu. Z drugiej strony miasta na prawach powiatu reprezentuja najstabsza
kondycje finansowg ze wzgledu na relatywnie wysoki poziom zadtuzenia i niskie po-
ziomy miernika zdolnosci pfatniczej. Stanowi to na przysztos¢ potencjalng przestanke
utraty wartosci ekspozycji kredytowej przejawiajaca sie w utracie wyptacalnosci. Po-
zostate miary finansowe wskazuja, ze miasta na prawach powiatu wyrdzniaja sie dos¢
wysokim ryzykiem na tle pozostatych typéw samorzaddw. Natomiast gminy oraz po-
wiaty sg kategorig o dobrej kondycji finansowej zaréwno historycznie, jak i w okre-
sach prognozowanych. Charakteryzuja sie relatywnie niskim poziomem zadtuzenia,
jak i wystarczajaca zdolnoscig ptatnicza konieczng do obstugi dtugu, przez co ich sy-
tuacje mozna okresli¢ jako bezpieczna.
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5.2. Ocena zdolnosci ptatniczej z wykorzystaniem
rachunku przeptywow pienieznych
i innych miernikéw finansowych
na podstawie wyselekcjonowanej préby
miast na prawach powiatu

Aspekt wykorzystywania instrumentéw dtuznych zostat uregulowany prawnie,
o czym byta mowa w poprzednich czesciach pracy. Regulacje te definiujg prawne li-
mity zadtuzenia, dotyczace celu i kwoty dtugu oraz sposéb ewidencji zobowigzan
dtuznych. Z punktu widzenia obszaru badawczego niniejszej rozprawy wazne jest,
aby zrozumiec te ograniczenia, poniewaz majg one bezposredni wptyw na sposob
i zakres dokonywania oceny stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego. Do-
tychczas poczynione rozwazania pozwalaja lepiej zrozumie¢ istote dtugu jednostek
samorzadu terytorialnego i daja solidne podstawy do zbadania kwestii ich zdolnosci
ptatniczej. Czesto definiowane parametry oceny stanu finanséw samorzadowych sta-
nowity nie tyle konkretny miernik, ale zdecydowanie cel, ktéry nalezato utrzymac lub
osiagnac docelowy poziom. Zwykle mierniki odnoszace sie do oceny stanu finanséw
samorzadowych bazowaty na podejsciu dotyczacym putapu zadtuzenia. Za najwiek-
szg utomnosc i stabos¢ takich miernikéw nalezy uznac to, ze z jednej strony miaty one
monitorowac aspekt zaciggania i obstugi zobowiazan finansowych, a z drugiej strony
w swoim algorytmie nie uwzgledniaty rzeczywistych przeptywdw pienieznych i byty
ustalane arbitralnie. Analiza poziomu dtugu i mozliwosci jego obstugi opierata sie bo-
wiem na identyfikacji zmiennosci poziomu dochodéw i zadtuzenia, ktére w praktyce
stanowity alternatywna, a nawet zastepcza miare bezpieczenstwa finansowego. Taka
argumentacja pozwala sadzi¢, ze dotychczasowa ocena stanu finanséw samorzado-
wych nie byta wobec tego kompletna, lecz raczej wycinkowa, poniewaz mierniki od-
noszace sie do diugu dostarczaty informacje niepetna. Aby jednak ukaza¢ sedno
tkwigce w ocenie stanu finanséw samorzadowych, rozszerzono zakres prowadzonych
badan o miernik zdolnosci ptatniczej dla wybranej docelowej grupy badawczej. Dzie-
ki temu najpierw zostat dokonany wybér docelowej grupy, dla ktérej obliczono war-
tosci przecietne. Kolejnym etapem prowadzonych badan byto obliczenie wtasciwych
miar finansowych i odniesienie ich do wynikéw uzyskiwanych przez poréwnywane
jednostki na podstawie dobranej proby. W tym miejscu warto réwniez podkresli¢,
ze mierniki bazujace na putapie zadtuzenia mozna réwniez zestawi¢ i poréwnac z war-
toscig przecietna dla badanej proby. W ten sposéb obliczone mierniki moga mie¢ zna-
czenie tylko wéwczas, kiedy mozna je poréwnac z normami grupy poréwnawczej po-
przez odniesienie chociazby do mediany. Empiryczna weryfikacja préby zostata
oparta na miastach na prawach powiatu, poniewaz wyrézniaja sie:

* najwyzszym nominalnym oraz wzglednym poziomem mediany w zakresie puta-

pu zadtuzenia,
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* jednymiz wyzszych nominalnych pozioméw median w zakresie nadwyzki opera-
cyjnej,
* najnizszym poziomem zdolnosci pfatnicze;j.

Ponadto, mimo liczebnosci obejmujacej tylko 66 podmiotéw, skupiajg one ponad
30% ludnosci kraju, reprezentuja ponad 35% dochodéw, jak réwniez ponoszg odpo-
wiedzialnos¢ za 47% zadtuzenia podsektora samorzagdowego na koniec 2020 r. Sred-
nie nominalne zadtuzenie tej grupy podmiotéw na koniec 2020 r. wynosito bowiem
38,4 mld zt przy medianie dtugu ok. 1 mld zt. Wskazana argumentacja skfania do re-
fleksji, ze w sytuacji kryzysu podmioty te moga generowac ryzyko nie tylko dla catego
podsektora samorzadowego, ale rowniez ryzyko systemowe dla sektora finansowe-
go. Te warunki uzasadniajg dobor proby badawczej liczacej 16 podmiotéw — miast
wojewddzkich, ktére w grupie miast na prawach powiatu odgrywaja istotna role.

Zamystem autorki byto zweryfikowanie, na bazie analizy poréwnawczej, czy
wsrod badanych jednostek wystepuje i, jesli tak, to czy jest to jednolita ogdlna ten-
dencja w ksztattowaniu sie zdolnosci ptatniczej w okresie 2018-2025. Jesli jednak
trend nie jest jednolity dla wszystkich badanych jednostek, to przyjeta metodologia
ma na celu zidentyfikowa¢, ktére miasta moga miec problemy w obstudze sptaty za-
ciggnietych zobowigzan finansowych w przysztosci z uwagi na niewystarczajaca zdol-
no$¢ pfatnicza. Analiza zostata przeprowadzona dla okresu obejmujacego lata
2018-2025, czyli okresu funkcjonowania ostatnich trzech petnych lat obrachunko-
wych, w tym rok covidowy, intensyfikacje programéw inwestycyjnych wynikajacych
z perspektywy 2014-2020 oraz zmiany dotychczas funkcjonujacych limitéw zadtuze-
nia dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Z uwagi na to, ze grupa ta jest niejednorodna i rézni sie istotnie z punktu widzenia
bazy ekonomicznej, zostata ona podzielona na kilka podgrup. Kryterium podziatu
byty zaplanowane na rok 2021 dochody biezace. W ten sposéb mozna byto wyodreb-
ni¢ pie¢ podgrup badawczych zaprezentowanych w tabeli 5.6.

Prezentacja rachunku przeptywoéw pienieznych opisuje rzeczywiste przeptywy
pieniezne w jednostkach samorzadu terytorialnego, ktére sg spdjne z interpretacja
podstawowych zmiennych rachunku przeptywoéw w sektorze przedsiebiorstw. Prze-
ptywy te obrazuja wzajemne powigzania zmiennych budzetu, ich zaleznosci, a przede
wszystkim ukazuja istote poziomu zobowigzan i majatku jednostek. Podstawe opra-
cowania kompleksowego modelu przeptywdw strumieni pienieznych stanowiag dane
finansowe witasciwe dla kazdej badanej jednostki, dla ktérej indywidualnie dokonano
obliczen. Obejmujag one dane historyczne z okresu 2018-2020 oraz prognozy do roku
2025.

W zafgcznikach 1, 2 oraz 3 szczegétowo zaprezentowano poszczegdlne kroki ana-
lizy przeptywoéw pienieznych. Punktem wyjscia analizy na kazdej ptaszczyznie dzia-
tania jednostek samorzadu terytorialnego jest doktadne okres$lenie strumieni pieniez-
nych wraz ze wskazaniem szacowanych w kolejnych latach zmian w zakresie dzia-
talnosci operacyjnej (CFO - cash flow operacyjny) z przewidywanymi zmianami w za-
kresie dziatalnosci finansowej (CFF - cash flow finansowy) oraz inwestycyjnej (CFl —
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cash flow inwestycyjny), por. tabele 5.7-5.9. Zaprezentowana tu metodologia rachun-
ku przeptywoéw pienieznych bedzie stanowi¢ podstawe do obliczenia miernika zdol-
nosci ptatnicze;j.

Tabela 5.6. Wyselekcjonowana préba miast uszeregowana w grupy badawcze

Dochody Dochéd Dtug
Grupa MNP biezace Populacja | percapita | per capita
(w tys. zi) (w zh) (w zh)
1 2 3 4 5 6
Grupa l

dochody = 10 mid 2 Warszawa | 18869 040,72 | 1790658,00|10537,49 | 336525
Grupa Il Krakow 6045399,35 | 779115,00| 775932 | 537533
5 <dochody <10mldzl | Wroctaw 5081615,81 642 869,00 790459 | 5681,42
Grupallll tédz 4716272,15 | 679941,00| 6936,30 | 5728,07
4 <dochody <5mldzl |poznan 4142333,08 | 534813,00| 774539 | 425895
Gdansk 3570559,52 | 470907,00| 758230 | 313885
Grupa IV Szczecin 2779151,76 | 401907,00| 691491 | 6979,22
2<dochody <4mldzl |Lublin 236597325 | 339784,00| 6963,17 | 5153,86
Bydgoszcz| 2186644,69 | 348190,00| 628003 | 371723
Katowice | 2138703,83 | 292774,00| 730497 | 287885
Bialystok | 203582325 | 297554,00| 6841,86 | 3706,10
GrupaV Rzeszow 146598546 | 196208,00| 7471,59 | 510888
dochody <2mld zI Kielce 1372323,42 194852,00| 704290 | 5449,18
Olsztyn 125173238 | 171979,00| 727840 | 2457,75
Opole 104353057 | 12803500| 815035 | 404324

Gorzéw
Wikp. 792 326,53 123609,00| 6409,94 | 3056,86

Zrédto: obliczenia whasne.

Analiza przeptywoéw dziatalnosci operacyjnej wskazuje, ze najwyzszy nominalny
poziom cash flow operacyjnego na koniec 2018 r. zostat zrealizowany we Wroctawiu
(744 min zt), Poznaniu (531 min zt), Krakowie (388 min zt), todzi (388 min z}) oraz Gdan-
sku (363 min zb), czyli w Il'i lll grupie badanych miast. W tym samym roku Warszawa
zrealizowata nadwyzke na poziomie 2091 min zt. Najmniejszy poziom cash flow opera-
cyjnego wygenerowaty Olsztyn (49 min zt) oraz Kielce (48 mlIn zt). Natomiast w okresie
2020-2025 najwyzsze wzrosty poziomu cash flow operacyjnego oczekiwane sg w Kra-
kowie (448 min zt), Lublinie (165 mlIn z}), todzi (147 mIn zf) oraz Kielcach (125 min z),
czyli w jednostkach wiasciwych dla kazdej badanej grupy. Oczekuje sig, ze spadek wiel-
kosci cash flow operacyjnego wystapi z réznym natezeniem, ale najwyzsze ubytki beda
w Poznaniu (—211 min zt), Katowicach (=105 mln z) oraz we Wroctawiu (=71 min z4).
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Tabela 5.9. Ksztattowanie sie przeptywow pienieznych dla poszczegélnych grup miast
w okresie 2018-2025 (w tys. zt)

GrupaV Opole Gorzow Wielkopolski
CFO CFF CFI CFO CFF CFI
2018 72 069,88 78700,86 | —101459,57 61729,29 90 835,12 -49318,13
2019 65508,64 | 111 667,97 —98 532,51 48 628,06 133 216,55 -83 166,57
2020 79313,57 65 865,11 -38457,13 42 326,91 145 768,97 -46 717,01
2021 27 196,36 | 240628,96 | —267 825,33 22 397,89 230210,55 |-252608,45
2022 52447,04 | 29631,86 -82 078,91 24 419,35 25 199,96 -49619,32
2023 60 659,76 | —32 066,02 —-28 593,74 19808,96 | —16386,50 -3 42247
2024 70070,00 | —35621,50 —34 448,50 31175,16 —15978,65 —15196,52
2025 81420,30 | -46 822,11 —-34 598,19 32404,77 —16 954,64 —15450,14

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie zatacznikéw 1-3.

Jednoczesnie w analizie przeptywéw pienieznych zwracajg uwage ekspansywna
polityka inwestycyjna oraz sposdb zarzadzania potrzebami kapitatowymi, szczegél-
nie do roku 2022, kiedy wystepujg dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej.
Wszystkie badane jednostki z ogromnym natezeniem realizowaty inwestycje oraz
beda je kontynuowac. Pod tym wzgledem szczegdlnie wyrdznia sie Warszawa oraz
grupa badawcza Il i lll i Szczecin, jako reprezentant grupy IV. Potwierdza to dokonana
analiza cash flow inwestycyjnego. Realizacja skumulowanych inwestycji w tak krétkim
okresie wskazuje rowniez na utrzymujacy sie w kazdym analizowanym roku wysoki
poziom niedoboru srodkéw finansowych w obszarze dziatalnosci inwestycyjnej. Moze
to oznacza¢, ze nakfady inwestycyjne w zdecydowanym stopniu zostana sfinansowa-
ne poprzez nowy dtug. Potwierdzeniem tego jest analityczne zestawienie w tabeli 5.10
wiasnych Zzrédet finansowania dziatalnosci inwestycyjnej badanych miast po obstudze
dtugu rozumianego jako réznica miedzy srodkami pienieznymi generowanymi przez
badana jednostke a kosztem obstugi zadtuzenia obejmujacym:

e raty kapitatowe kredytéw i pozyczek oraz wykup papieréw wartosciowych,

e odsetki,

¢ wydatki budzetowe zmniejszajace dtug,

* wyptaty z tytutu poreczen i gwarancji udzielonych przez nie przypadajace do
sptaty w danym roku budzetowym.

Uzyskane wyniki potwierdzajg przeczucie, ze mimo zachowania zasady réwno-
wazenia czesci biezacej budzetu, to pogtebiona analiza pozwolita zidentyfikowac jed-
nostki, ktére nie tylko nie generujg wystarczajacych srodkéw na zadania inwestycyjne,
ale maja tez problem z obstugg dotychczasowych zobowigzan. Oznacza to, ze nowe
finansowanie zostanie przeznaczone, oprécz inwestycji, na sptate dotychczasowego
dtugu. W oparciu o pogtebiong analize mozna zaobserwowa¢, ze 7 sposréd 16 bada-
nych jednostek nie bedzie dysponowato w ogdle wolnymi srodkami, co nie wynika
z obserwadji chociazby pokrewnych miernikéw, jak np. dochéd per capita. W takiej
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Tabela 5.10. Wiasne zrédia finansowania dziatalnosci inwestycyjnej po obstudze dtugu (w tys. zt)

Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| |Warszawa |3726680|4 159667 (1687 1110|1027 184 |1 155461 |354 468 | 364 416 (582 147
I Krakéw 422160| 368713 | 240566| 160044 | 409148 (391626 | 344811 (514 293
Wroctaw 226309 217283| —11310 23802 | —50949| 87354 | 142661 (195836
todz 40244 | 184295 0 55406 42190| 44106 6082|-19017
Il | Poznanh 283376| 241673| 151154| 305068 | 151518| 33756 |—-28365|-28172
Gdansk 433851| 282297| 320779| 308994| 65140| 62105| 115778|189 031
Szczecin 470519| 340724| 210153| 341100| 147821119786 | 146 250|143 199
Lublin —-9043 49029| —22635| 14156 54027 | 57567| 60918| 62666
IV | Bydgoszcz 360912| 376672 | 286347 72288 | 114315|138569 | 147 215|140 589
Katowice 638905 | 644002| 548072| 275665| 97651| 23978| 59685| 10239
Biatystok 74 339 94649 | 44893| —42433 51719| 52359 | 62349| 74049
Rzeszow 87917 82564 | 51445| 138974 25642 8113 880| —6998
Kielce 43121 47 832 89728 41157 32423| 50813 | 51121| 49137
v Olsztyn 85139 57431 —-44221| —11095 8881| 72779| 48976| 46137
Opole 79 803 81172 75338| 81350 2078 | 8593| 14448| 14598
Gorzéw
Wikp. 92457| 128795| 100896 | 114669 17158| 3998| 15555| 15813
Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie zatacznikéw 1-3.
Tabela 5.11. Stopien pokrycia wydatkéw inwestycyjnych wiasnymi srodkami (w %)
Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| | Warszawa 254 245 114 53 47 14 25 43
I Krakéw 72 56 28 15 46 65 87 106
Wroctaw 42 50 0 3 0 22 33 37
Loédz 15 34 0 10 10 28 8 0
Il | Poznan 79 46 35 24 30 14 0 0
Gdansk 117 65 131 43 15 23 76 17
Szczecin 95 68 38 44 100 100 100 100
Lublin 0 30 0 0 25 74 100 100
IV | Bydgoszcz 158 103 115 24 124 117 116 116
Katowice 301 215 274 71 39 17 69 100
Biatystok 28 43 40 0 30 35 86 82
Rzeszéow 64 56 122 47 15 9 1 0
Kielce 34 43 137 33 29 51 93 100
V | Olsztyn 72 160 0 0 11 100 100 100
Opole 79 82 196 30 3 30 42 42
Gorzéw Wikp. 187 155 216 45 35 17 102 102

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie zatacznikéw 1-3.
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sytuacji znalazty sie Wroctaw (rok 2020 i 2022), £6dzZ i Rzeszéw (2025), Poznan (2024-
-2025), Lublin (2018-2021), Biatystok (2021), jak tez Olsztyn (2020-2021). To cenne spo-
strzezenie prowadzi do wniosku, ze optymalizacja rachunku przeptywoéw pienieznych
W ujeciu zagregowanym oraz analitycznym pozwala dostrzec potencjalne symptomy
pogarszajacej sie kondycji finansowej.

Inne negatywne zjawisko, jakie wychwycita na bazie tych obserwacji analiza po-
ziomu wiasnych zZrédet finansowania dziatalnosci inwestycyjnej po obstudze dtugu, to
rosngce rozwarstwienie stopnia pokrycia wydatkéw inwestycyjnych wtasnymi $rod-
kami. Zbiorcze dane ujete w tabeli 5.11 pozwalaja oceni¢ skale problemu oraz poten-
cjalny dalszy wzrost poziomu zadtuzenia.

W przypadku Warszawy, Gdanska, Bydgoszczy, Katowic oraz Gorzowa Wielkopol-
skiego w okresie 2018-2020 poziom pokrycia naktadow inwestycyjnych utrzymywat
sie na wysokim poziomie. Te jednostki charakteryzowaty sie wysokim poziomem
srodkéw pozostajacych do dyspozycji przy jednoczesnym stabilnym poziomie reali-
zowanych naktadéw inwestycyjnych. W tym samym okresie relatywnie niskie pozio-
my pokrycia niedoboru naktadéw inwestycyjnych srodkami wtasnymi byty typowe
w szczegdlnosci dla Lublina, Wroctawia, Lodzi, Biategostoku i Kielc. Niski stopien po-
krycia dla Wroctawia oraz todzi przy jednoczes$nie niekorzystnym trendzie niedoboru
srodkéw na dziatalnos¢ inwestycyjng moze by¢ pierwszym symptomem przeinwesto-
wania w relacji do mozliwosci finansowych. Niski stopien pokrycia wydatkéw inwesty-
cyjnych srodkami wtasnymi, ktéry utrzymuje sie w catym analizowanym okresie,
oznacza wzglednie wysokie ryzyko tychze jednostek na tle pozostatych. Natomiast
niski stopien pokrycia dla Lublina, Biategostoku oraz Kielc, przy rokrocznie malejagcym
zapotrzebowaniu na $rodki inwestycyjne, moze stanowi¢ dowod na to, ze te jednost-
ki sg szczegélnie narazone na problemy wynikajace z nieadekwatnej bazy dochodéw
w relacji do powierzonych zadan. Komentarza wymaga réwniez nietypowa obserwa-
Cja, jaka wystapita w 2020 r. dla Rzeszowa i Kielc. Osiggniety wysoki stopien pokrycia
wynikat ze zdecydowanego ograniczenia naktadéw inwestycyjnych, odpowiednio
dwu- i trzykrotnie, a nie z optymalizacji wyniku operacyjnego, ktéry w tych jednost-
kach ulegt redukgji o ponad potowe.

Dos¢ duze rozwarstwienie miernika nastapi w okresie 2022-2025. Analiza poszcze-
g6lnych jednostek pozwolita na zidentyfikowanie tych, ktére w okresie 2023-2025
osiagna ponad 100-procentowy stopien pokrycia. Szczegdlnie wyrdzniaja sie Szcze-
cin, Lublin, Bydgoszcz, Olsztyn oraz Gorzéw Wielkopolski, ktére dostosowaty skale
aktywnosci inwestycyjnej do mozliwosci finansowych. Optymalizacja ta polegata na
redukcji aktywnosci inwestycyjnej przecietnie pieciokrotnie w okresie 2021-2025.
Wiodaca jednostka w tym obszarze jest Gorzow Wielkopolski, w ktérym oczekuje sie
przeszto osiemnastokrotnej redukcji naktadéw inwestycyjnych. Zabieg ten, przy ma-
lejacych wiasnych zasobach finansowych, pozwala w petni pokry¢ zapotrzebowanie
na $rodki w dziatalnosci inwestycyjnej. Zdecydowanie negatywnie przedstawia sie
perspektywa stopnia pokrycia w Poznaniu. W catym analizowanym okresie miernik
ten wykazuje trend malejacy, co wynika nie tylko z kurczacych sie zasobéw wiasnych,
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ale z duzej skali realizowanych inwestycji. Natomiast jesli uwzgledni sie ograniczenie
naktadéw inwestycyjnych w latach 2024-2025 przy jednoczesnej planowanej amorty-
zacji dtugu, Poznan nie bedzie posiadat dodatkowych wolnych srodkéw, ktére mogty-
by hipotetycznie zostac przeznaczone na inwestycje. Rzeszéw zas wyrdznia sie matym
potencjatem inwestycyjnym, natomiast istotnym problemem okazuje sie nadal niska
baza dochodowa.

Poczynione dywagacje pozwalaja lepiej zrozumie¢ wzajemne relacje i powigzania
pomiedzy wielkoscig przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej a skalg finan-
sowania jednostek samorzadu terytorialnego. Istotnie zaznacza sie korelacja miedzy
poziomem wydatkéw majatkowych a skala nowego finansowania. W latach, kiedy sa
intensyfikowane nakfady w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej, jednoczesnie wspot-
wystepuje wzrost wartosci emitowanego dtugu. Natomiast w okresie, kiedy dziatal-
nosc¢ inwestycyjna jest ograniczana, jednocze$nie maleje zapotrzebowanie na finan-
sowanie. Z przeprowadzonej analizy wynika zatem, Ze realizacja inwestycji zalezy
przede wszystkim od dostepnosci zewnetrznych Zrédet finansowania. To z kolei po-
woduje zauwazalne istotne przyrosty zadtuzenia (por. tabela 5.12).

Tabela 5.12. Oczekiwany przyrost zadtuzenia w latach 2018-2025 (w tys. zt)

Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| | Warszawa X —673546| 175676 373331| 934175|1888879| 885239 | 384073
" Wroctaw X 521160 | 405532| 711727 | 331551 17 006 |—256 122 |-169 102
Krakéw X 50927 | 557 147| 505597 | 421990| 74275 -949| 23100
todz X 769452 | 219263 | 168861 69 033 |-209 538 |-302 662 |—292 633
Il | Poznan X 21420| 330685| 796123 | 199057 | —21522|-147382(-110911
Gdansk X 200185| 185002 | 364 102| 327233| 164245| -19225| —80725
Szczecin X 713296 | 540589 | 358811| —93787| —86767| —87 866 |—105 934
Lublin X 98852| 103357| 100038 | 22906|—-130371|-165653|—-159 643
IV | Bydgoszcz| x 70552| 64368| 169507 | —67594| —68938| —70682| —87 840
Katowice X 54174| 68669| 72794 96409| 68795| —32144| —65651
Biatystok X 124492 | 54194| 122989| 62000 40000| —52054| —39724
Rzeszow X 106 155| 60051| 107555| 119414 39005| 23326| 10433
Kielce X 126089 | 47455| 39234| 36401| -6271| —77872|-101019
v Olsztyn X 33884| 24384 77287 39894| —-17264| -16522| —21250
Opole X 67 841 36205| 135163| 43548| —17204| —19000| —29742
Gorzow
Wikp. X 33549| 49728| 138500 18028| —10500| —10505| —11657

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Tu prym wioda miasta z grup | i ll, jak np. Warszawa, Wroctaw, Poznan, ktére tez
realizowaty niewspotmiernie wysokie nakfady inwestycyjne. Zarazem w tej perspek-
tywie czasowej oczekuje sie, ze silnie wzrosnie poziom zobowigzan badanej préby, co
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syntetycznie zaprezentowano w zataczniku 4. W tym szczegdlnym czasie, obejmuja-
cym lata 2020-2022, silny wzrost poziomu zadtuzenia wynikat z niekorzystnej relacji
salda operacyjnego w rachunku przeptywoéw pienieznych, co byto bezposrednia kon-
sekwencjg wzrostu realizowanych przez badane jednostki skali inwestycji i stabnacej
dynamiki dochoddéw operacyjnych przy jednoczesnej rosnacej dynamice wydatkow
operacyjnych. Te czynniki w konsekwencji wyznaczaty zapotrzebowanie na instru-
menty dtuzne, by zapewni¢ odpowiednie zZrodfa finansowania. Z zaprezentowanej
tabeli 5.12 wynika réwniez, ze wybrane jednostki, jak Szczecin, Bydgoszcz czy Lublin,
beda w stanie realizowac naktady inwestycyjne w latach 2022-2025 przy jednoczesnej
redukgcji poziomu zadtuzenia lub przy niskim nominalnym wsparciu nowego finanso-
wania zewnetrznego, jak np. Katowice, Biatystok czy Rzeszéw.

Konkludujac rozwazania poczynione w obszarze analizy rachunku przeptywow
pienieznych dla badanej préby miast, mozna wskaza¢ kilka bardzo waznych wnio-
skow. Po pierwsze, systematyczne wzrosty sald dziatalnosci operacyjnej, ktére zapla-
nowano, poczawszy od roku 2022, pozwolg pokry¢ zapotrzebowanie na srodki w ob-
szarze dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej. Analiza przeptywéw sfery finansowej
i inwestycyjnej badanej préby pozwala wyrézni¢ dwa podokresy. Pierwszy z nich to
lata 2018-2022, kiedy przeptywy z dziatalnosci finansowej sg stale dodatnie. W tym
czasie odnotowano silny wzrost poziomu zobowigzan finansowych zdeterminowany
rosngcymi inwestycjami samorzadowymi. Natomiast etap drugi przypada na okres
2023-2025, kiedy badane jednostki zaktadaja redukowanie poziomu zadtuzenia przy
stabnacej dynamice planowanych inwestycji.

Po drugie, odnoszac sie do kwestii przyrostu dtugu przy jednoczesnej koncentra-
¢ji naktadéw inwestycyjnych, mozna wnioskowac, ze dtug ten bedzie miat cechy dtu-
gu produktywnego, co nalezy postrzegac jako przejaw dobrej praktyki zarzadzania
finansami. Innym waznym spostrzezeniem jest to, ze w okresie 2022-2025 w badanych
jednostkach saldo przeptywéw szacowane jest na poziomie 0. Wobec tego nalezy
uznad¢, ze zatozenia zawarte w wieloletniej prognozie finansowej nie uwzgledniaja
wystgpienia negatywnych, badz mniej korzystnych, warunkéw, ktére moga miec
miejsce w przysztosci, jak np. nizsze poziomy dochoddéw biezacych, rosngca dynami-
ka wydatkow biezacych, zmiany stop procentowych, co jest kluczowe przy stale nara-
stajagcym poziomie zadtuzenia. Problem ten dotyczy kazdej badanej jednostki. Moze
to wynikac z tego, ze wtasnie jednostki samorzadu terytorialnego opracowuja wielo-
letnie prognozy finansowe, uwzgledniajac oczekiwania tzw. perspektywy rzadowej,
ktora istotnie rézni sie od oczekiwan i celéw potencjalnych kredytodawcéw. Takie zja-
wisko nalezy uzna¢ za wysoce ryzykowne, poniewaz poziom dostepnosci instrumen-
téw finansowych zalezy od sit rynkowych, gdzie moze réwniez zawodzi¢ mechanizm
réwnowazenia popytu i podazy kapitatu. Negatywna bowiem ocena stanu finanséw
samorzadu przez instytucje finansowe moze prowadzi¢ do zjawiska racjonowania fi-
nansowania. Taki sygnat jawi sie juz przy pierwszej analizie przeptywdw pienieznych
nieuwzgledniajacych marginesu bezpieczenstwa. Na bazie tak przygotowanych bar-
dzo zachowawczych projekgji, niepozwalajacych jednoznacznie pozytywnie ocenic
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trendéw dziatalnosci operacyjnej, na rynku moze wystapic¢ zjawisko polegajace na
nadmiernym ograniczaniu dostepnosci finansowania (okreslane jako credit crunch?)
zaréwno od strony podazy, jak i od strony popytowej, zgtaszajacej zapotrzebowanie
na finansowanie. Urealniajac jednak przedstawione symulacje, wynikajace z wielolet-
niej prognozy finansowej, mozna zasygnalizowa¢, ze w przysztosci status jednostek
samorzadu terytorialnego, jako jednego z najbardziej istotnych i wiarygodnych klien-
tow banku, a korzystajacych z finansowania, moze istotnie ostabnaé. Zadecyduje
o tym sposob i zakres oceny kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego
dokonywanej przez sektor bankowy, a obejmujacy w szczegdlnosci analize planowa-
nych przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej i potencjalng aktywnos¢ inwestycyjna.
Ostabienie poziomu przeptywéw z dziatalnosci operacyjnej z jednoczesng bardzo ak-
tywna polityka inwestycyjna, jakie ma miejsce w okresie 2018-2025, moze istotnie
zmniejszy¢ akwizycje kredytowa bankéw skierowang do tego segmentu klientow.
W wielu badanych jednostkach, jak: Warszawa, Wroctaw, Katowice, Biatystok, Gdansk,
pogarszajaca sie struktura przeptywoéw pienieznych, szczegdlnie w okresie 2020-
-2022, na niekorzys¢ tych operacyjnych, przy niewspétmiernym wyniku w dziatalnosci
inwestycyjneji finansowej, moze powodowac, ze sektor bankowy uzna udzielenie po-
tencjalnego finansowania za wysoce ryzykowne. Podobnie wptyw na podaz pienia-
dza maja strategie bankéw. Scenariusz malejgcego zainteresowania bankéw pod-
sektorem samorzadowym moze sie zadzia¢ rowniez na skutek wystapienia czynni-
kéw zaleznych od strony popytu, jak i podazy instrumentéw finansowych. Jednoczes-
nie moga sie pojawic¢ ograniczenia w dostepnosci finansowania dla jednostek samo-
rzagdowych. Rodzi to wowczas ryzyko braku mozliwosci pozyskania finansowania,
ktére wtoérnie ograniczy dziatalnos¢ inwestycyjna. Zjawisko to moze sie szczegodlnie
nasili¢ i generowac ryzyko dla catego podsektora samorzadowego, gdy dynamice
wzrostu wydatkéw biezacych bedzie towarzyszy¢ jednoczesny wzrost stép procento-
wych. W takim ujeciu istotnie moze by¢ zagrozona systemowo zdolnos¢ do termino-
wej obstugi dtugu przez jednostki samorzadu terytorialnego. Bazujac na dostepnych
danych, nalezy wskaza¢, ze zjawisko to obecnie nie wystepuje, jednakze moga zostac
znacznie zaostrzone kryteria przyznawania finansowania.

Nalezy jeszcze raz podkresli¢, ze podstawowym Zrédtem finansowania dziatalno-
$ci rozwojowej samorzadoéw w oparciu o prognozy finansowe sg instrumenty finanso-
we, a powaznym problemem w niedalekiej przysztosci moga sie okazac zaostrzajace
sie zasady udzielania finansowania. Tym bardziej szczeg6lnego znaczenia nabiera ko-
niecznos¢ wyodrebnienia i rozwazenia dwéch wzajemnie przenikajacych sie, choc
réznych, perspektyw w kontekscie oceny zdolnosci do zadtuzania sie oraz szacowania
zdolnosci obstugi dtugu. Taka potrzeba wynika z odmiennego postrzegania zdolnosci
do obstugi dtugu przez samorzady i instytucje finansowe. Mianowicie, rozbieznos$¢
ta wystepuje, kiedy instytucje finansujace szacujg poziom ryzyka dtugu w oparciu
o zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego do terminowej sptaty zobowigzan,

3 https://dictionary.cambridge.org/pl/dictionary/english/credit-crunch (dostep: 20.05.2022).
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podczas gdy sami zainteresowani winni zrozumieg, ile dtugu moga wyemitowac oraz
obstuzyc¢ bez tworzenia jakichkolwiek ograniczen budzetowych.

Wazna sfere oceny stanu finanséw oraz jej niejednorodnosci stanowi miernik za-
dtuzenia, liczony jako poziom dtugu do dochodéw ogétem, ktéry byt takze wykorzy-
stywany do ustalania maksymalnego, uznawanego za ,bezpieczny”, poziomu
zadtuzenia. Wiele badanych jednostek w analizowanym okresie przekroczy uznawa-
ne za bezpieczne poziomy dtugu. Potwierdzenie tego zjawiska prezentuje tabela 5.13.
Miernik wskazuje, iz najwyzsze przyrosty nastapia w okresie 2020-2023, co stanowi
przecietny wzrost dla 66 miast na prawach powiatu z 37 do 45%. Nastepnie w okresie
2024-2025 oczekuje sie zatrzymania tego trendu i obnizenie przecietnego poziomu
zadtuzenia do 38% dla 66 miast na prawach powiatu. Najwyzsze poziomy wskaznika
utrzymywaty sie w latach 2020-2022, oscylujac miedzy 25,44 a 87,67%. Opracowana
tabela ilustruje rowniez, ze w prawie calym analizowanym okresie £6dz, Wroctaw,
Szczecin, Kielce wyrézniaty sie zadtuzeniem zdecydowanie powyzej mediany,
jak i wielkoscig 60%, wobec rekordowego poziomu, jaki osiagnety Wroctaw (73,84%
w 2022 r.), £6dz (77,82% w 2019 1.), Szczecin (85,10% w 2025 r.). Warto réwniez podkre-
$li¢, ze mimo istniejacych réznic w poziomie zadtuzenia pomiedzy poszczegdlinymi
grupami miast jednocze$nie wystepuje silne rozwarstwienie poziomu zadtuzenia we-
wnatrz samych grup poréwnawczych.

Szczegolnie w okresie 2020-2022 wystepuje silna dywersyfikacja poziomu zadtu-
Zenia miedzy poszczegélnymi miastami. Najwieksze zréznicowanie wystepuje w llI
grupie miast, tj. miedzy todzig a Gdanskiem, w IV grupie miast, tj. miedzy Katowicami
a Szczecinem, jak tez w grupie V — miedzy Olsztynem a Kielcami. Zaprezentowane
w tabeli 5.13 obliczenia wskazuja jednoznacznie na ciagta tendencje wykorzystywa-
nia dtugu jako standardu finansowania naktadéw inwestycyjnych przez wszystkie ba-
dane miasta.

Kolejna ptaszczyzng oceny stanu finanséw samorzadowych jest miernik obstugi
dtugu (tabela 5.14), ktéry w swoim algorytmie wytacza sptate rat kapitatowo-odsetko-
wych z finansowania pomostowego, spfacanego w 100% z dotacji. Miernik ten osigg-
nat swoje maksymalne poziomy w latach 2018-2020. W tym okresie szczegdlnie wy-
rézniaty sie: Wroctaw (12,51% w 2018), £6dz (8,53-6,95%) oraz Poznan (8,37-7,92%).
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Tabela 5.13. Zadtuzenie badanych miast w okresie 2018-2025 (w %)

Grupa 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

| Warszawa 26,81 21,51 3046 | 30,12 | 33,58 | 42,07 | 48,18 | 49,18

" Krakow 48,04 | 51,94 | 53,82 | 6560 | 6839 | 6898 | 63,41 | 60,12
Wroctaw 56,97 | 52,54 | 60,80 | 66,95 | 73,84 | 72,69 | 70,75 | 68,93

Loédz 67,15 | 77,82 | 7458 | 7465 | 7443 | 68,03 | 61,00 | 54,35

11l Poznan 30,54 | 27,66 | 3399 | 52,16 | 54,74 | 55,09 | 52,30 | 49,09
Gdanisk 2224 | 2564 | 2835 | 37,11 | 47,22 | 51,54 | 50,03 | 46,68

Szczecin 52,09 | 72,21 82,70 | 87,92 | 87,67 | 8945 | 8921 | 8510

Lublin 64,63 | 6562 | 6884 | 6439 | 6890 | 63,25 | 56,86 | 50,61

\% Bydgoszcz 46,93 | 44,69 | 47,26 | 52,43 | 52,80 | 50,77 | 46,86 | 42,14
Katowice 3305 | 3212 | 32,28 | 36,36 | 40,65 | 44,13 | 41,69 | 37,59

Biatystok 38,90 | 42,67 | 43,74 | 50,65 | 5582 | 57,55 | 53,81 | 51,71

Rzeszéw 4897 | 51,59 | 54,66 | 63,51 63,10 | 62,31 63,42 | 71,15

Kielce 66,58 | 6539 | 6744 | 71,36 | 73,02 | 73,83 | 66,58 | 59,86

Vv Olsztyn 23,91 24,54 | 2544 | 28,20 | 30,81 32,37 | 34,78 | 33,11
Opole 28,21 30,34 | 29,73 | 43,30 | 51,39 | 49,29 | 46,26 | 41,98

Gorzéw Wikp. | 20,64 | 23,34 | 26,20 | 38,05 | 46,65 | 46,71 | 43,88 | 41,57

Mediana
dla 66 podmiotéw 38,00 | 36,00 | 37,00 | 41,00 | 45,00 | 45,00 | 42,00 | 38,00
Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
Tabela 5.14. Obstuga dtugu badanej proby miast w okresie 2018-2025 (w %)

Grupa 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 | 2023 | 2024 | 2025

I Warszawa 4,47 4,72 3,97 3,75 2,92 2,03 2,51 3,38

I Krakéw 4,05 4,65 4,89 5,32 511 6,25 7,84 5,16
Wroctaw 12,51 5,94 5,07 6,34 6,79 6,90 7,80 7,76

Lédz 8,53 5,33 6,95 8,21 8,39 893 | 1036 | 10,70

11l Poznan 8,37 8,75 7,92 4,39 4,39 6,61 7,92 8,05
Gdanisk 3,53 3,18 1,98 1,89 2,27 2,68 3,17 4,00

Szczecin 2,99 3,01 3,78 3,66 4,49 4,46 4,51 5,05

Lublin 5,55 4,81 4,81 5,92 6,51 7,50 8,55 8,26

1\ Bydgoszcz 3,06 2,89 2,95 3,11 4,82 5,07 4,97 5,49
Katowice 2,35 2,49 2,26 3,00 2,87 3,16 3,45 3,91

Biatystok 4,50 3,33 4,50 3,21 4,93 4,92 4,89 4,64

Rzeszéw 1,05 1,10 0,71 3,73 2,42 3,80 4,11 5,38

Kielce 4,67 4,23 4,01 4,38 4,33 5,49 6,99 8,17

\ Olsztyn 4,39 3,25 1,23 1,07 1,50 2,18 2,34 2,70
Opole 2,57 2,35 1,99 2,97 4,07 4,72 4,90 5,66

Gorzéw Wikp. 2,97 2,84 4,39 0,42 2,46 1,99 1,87 1,94

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
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Na bazie pogtebionej analizy mozna wskaza¢, ze wartos$ci miernika obstugi dtugu
badanych miast sg na zadowalajagcym poziomie, co wynikato z utrzymujacego sie dtu-
goterminowo srodowiska niskich stop procentowych, a nie z dynamicznego zarza-
dzania budzetem poszczegdlnych miast oraz utrzymujacych sie na niskim poziomie
marz bankéw finansujacych. Niski koszt pozyskiwania instrumentéw finansowych
umozliwit badanym jednostkom dalsze zwiekszanie dtugu, co réwniez wynikato
z dysfunkgji indywidualnego wskaznika zadtuzenia. We wczesniejszych latach wysta-
pienie takiego zjawiska nie bytoby mozliwe. Utrzymujace sie srodowisko niskich stép
procentowych pozwolito zatem badanym podmiotom uzyskac¢ dodatkowg wymierna
ulge w obstudze dtugu, a jednoczesnie wskazuje na istotng ich ekspozycje oraz po-
datnos¢ na wystapienie ryzyka stopy procentowej, ktdre jest kluczowe z perspektywy
zachowania dtugoterminowej zdolnosci ptatniczej. Pomimo silnego wzrostu zadtuze-
nia badanych jednostek, zaprezentowanych szczegétowo w zataczniku 4, rokrocznie
koszty obstugi dtugu ponoszone przez poszczegdlne jednostki w ujeciu nominalnym
beda sie znacznie wahac (por. tabela 5.15).

Tabela 5.15. Zestawienie rocznego kosztu obstugi zadtuzenia w ujeciu nominalnym (w tys. zt)

Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| |Warszawa | 761537 | 854647 | 738263 | 741000 | 593 106 | 412919 | 507 360 | 695 026
Krakéw 214760 | 274965 | 315826| 339658 | 337920| 411106 | 529 153 | 352 686
Wroctaw 555251 | 290975 | 260492 | 339832 | 364 098 | 377 950 | 457 034 | 470 034
tédz 347 824 | 240 288 | 324 558 | 440 848 | 454 223 | 465 195 | 525442 | 554 314
Il | Poznan 309501 | 364 056 | 345362 | 191699 | 198 794 | 294 615 | 349 280 | 360 264
Gdanisk 115558 | 115166 | 77695| 75269| 86739| 102282| 123 685| 160 338
Szczecin 68339| 79303|111929| 116896 | 138829 | 130907 | 128 235| 144 216
Lublin 124359| 113383 | 115387 | 160896 | 167 509 | 194 851 | 222 213 | 215143
IV |Bydgoszcz | 64613| 68588| 70265| 76664 | 111946| 115601| 115318 | 130 208
Katowice 46070 54448 | 53805| 69448| 66248| 72100| 80823| 94668
Biatystok 92647| 72210 100771| 69984 | 102804 | 102890 | 104 826| 99333
Rzeszow 13946| 16137| 11616| 58925| 43032 70797| 76723| 90321

Kielce 54458 63083| 60747| 65194| 65182| 81264| 106472| 124532
v Olsztyn 52767 | 42464| 37219| 37313| 42655| 30003| 28854| 33204

Opole 25238 35048| 39681| 60311| 50368| 52066| 55621| 66822

Gorzéw

Wikp. 224321 23078| 40108 4201| 20858| 16386| 15978| 16954

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie zatacznika 2.

Dla badanej préby roczny nominalny poziom obstugi dtugu w okresie 2018-2020,
pomimo wzrostu zadtuzenia, stopniowo malat, tj. z tagcznego poziomu 2869,31 min zt
w 2018 . do poziomu 2703,73 min zt w 2020 r. Aczkolwiek i w tym okresie szczegdlnie
wyrézniaty sie: Warszawa, Krakéw, Poznan, Szczecin, ktére nie ograniczaty nominal-
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nego poziomu obstugi diugu. Nalezy jednoczesnie wskaza¢, ze badane jednostki
beda ponosic¢ najwyzsze nominalne koszty obstugi dtugu w okresie 2023-2025. Wow-
czas oczekiwany jest roczny poziom obstugi dtugu o wartosci 2930,94 min zt w 2023 r.
wobec 3608,43 min zt w 2025 r. Odraczanie amortyzacji dtugu jest jednak obarczone
dos¢ duzym ryzykiem. O ile bowiem pierwotny miernik obstugi dtugu w kazdym ana-
lizowanym okresie jest zadowalajacy, to dostarcza tylko wycinkowa i niepetnowarto-
$ciowg informacje o stanie finanséw. Nie wskazuje, czy badane jednostki beda mogty
wygospodarowac wolne $rodki pieniezne konieczne do terminowej obstugi dtugu,
ktoéry w realiach polskich opiera sie na zmiennej bazie oprocentowania. Ponadto, jesli
w przysztosci wystapi wspomniane juz wczesniej ryzyko wzrostu stop procentowych,
woéwczas taki stan moze sie wigza¢ z dlugoterminowa utrata zdolnosci do obstugi
zobowigzan finansowych. W zwiagzku z tym mozna uzna¢, ze z perspektywy ustawo-
wych miernikéw trudno jest wykazac, ze badane jednostki beda zdolne do wygene-
rowania $rodkéw niezbednych do obstugi diugu. Natomiast jako alarmujace zjawisko
nalezy postrzegac rosnacg liczbe jednostek, ktérych poziom zadtuzenia przekraczat
60% dochoddéw ogotem lub zblizaty sie do tego poziomu zadtuzenia. Pomimo osta-
bienia tempa wzrostu dtugu w latach 2022-2025 liczba ponadnormatywnie zadtuzo-
nych podmiotéw sie nie zmniejszy. Wskazuje to réwniez na niedoskonatos¢ miar
ustawowych, szczegdlnie nastepnego z kolei indywidualnego wskaznika zadtuzenia,
ktérego formuta mogta doprowadzi¢ do bardzo ryzykownego poziomu zobowiazan
finansowych w dtugiej perspektywie czasowe;.

Analizujac poziom indywidualnego wskaznika zadtuzenia (IWZ) w poszczegél-
nych jednostkach (por. tabela 5.16), mozna zauwazy¢, ze najwieksze ograniczenia
dotycza Warszawy (w latach 2021-2025), Poznania, Gdanska, Katowic, Kielc i Opola
(w okresie 2023-2025). W relatywnie lepszej sytuacji w tym samym okresie, wedle pre-
zentowanego miernika, znajda sie Szczecin, Bydgoszcz i Olsztyn. Ponadto mozna
réwniez zaznaczy¢, ze wysokie dopuszczalne limity sptaty sa witasciwe dla miast
o umiarkowanie wysokim poziomie zadtuzenia, jak Gdansk czy Poznan, ale tez w nie-
korzystnej sytuacji znajduje sie Szczecin jako podmiot o jednym z najwyzszych pozio-
mow zadtuzenia. Ponadto wstrzas, jaki nastapit w 2020 r., wykazuja Lublin, £6dZ oraz
Krakéw, dla ktérych indywidualny wskaznik zadtuzenia osiagnat dramatycznie niskie
wartosci, zachowujac niewielki margines bezpieczenstwa. Poczawszy od 2021 r., moz-
na zaobserwowac stopniowg poprawe tejze relacji. Aczkolwiek nalezy zauwazy¢, ze
Warszawa moze miec¢ trudnos$¢ z zachowaniem wymaganej relacji. Oczekiwana war-
tos¢ —1,55% (dla 2022 r.) oraz —1,11 (dla 2023 r.) okazuje sie najnizsza w catym analizo-
wanym okresie dla badanej préby. Natomiast Wroctaw, Krakéw i £6dz, jako jednostki
posiadajace zadtuzenie w niemalze catym analizowanym okresie przekraczajace 60%
dochodoéw ogoétem, wyrdzniaty sie zdolnoscia do zachowania indywidualnego wskaz-
nika zadtuzenia na poziomie zasadniczo nieodbiegajagcym od przecietnych wartosci,
charakterystycznych dla og6tu miast na prawach powiatu w Polsce.
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Tabela 5.16. Ksztalttowanie sie IWZ badanej proby miast w okresie 2018-2025 (w %)

Grupa 2018|2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

| Warszawa X X 3,22 1,16 | -1,55 | —-1,11 2,12 1,85
I Krakow X X 1,49 4,03 3,97 3,80 2,58 7,68
Wroctaw X X 513 6,22 4,07 308 | 3,17 | 4,07

Lédz X X 2,81 5,67 3,41 4,02 2,88 3,14

1] Poznan X X 3,13 | 10,24 7,72 2,66 1,66 1,36
Gdansk X X 6,66 | 11,77 6,18 3,02 2,25 2,05

Szczecin X X 4,61 6,95 5,55 6,19 8,84 8,34

Lublin X X 0,31 4,25 3,95 4,07 340 | 347

v Bydgoszcz X X 713 | 11,16 5,84 3,06 | 5,03 5,59
Katowice X X 4,97 8,81 5,46 2,41 2,53 2,77
Biatystok X X 1,22 5,91 0,60 044 | 248 | 4,99

Rzeszow X X 243 | 494 4,15 1,53 2,19 | 3,11

Kielce X X 0,11 4,36 1,27 089 | 097 3,05

\Y Olsztyn X X 1,57 4,79 1,79 1,38 5,74 717
Opole X X 2,91 | 10,56 7,52 6,14 2,49 2,51

Gorzéw Wikp. X X 4,4 | 12,04 6,71 4,69 | 3,67 2,70

Mediana dla 66 jednostek X X 3,30 | 5,80 4,10 3,10 3,3 | 4,20

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Tabela 5.17. Sptata zadtuzenia dla badanych miast w okresie 2018-2025 (w latach)

Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

| | Warszawa 0,75 0,76 2,19 2,74 3,87 11,00 11,13 7,91
" Krakéw 3,02 4,19 5,40 7,55 5,85 5,47 4,79 4,73
Wroctaw 2,59 3,94 8,04 6,51 8,59 6,73 5,54 4,92
Lédz 4,45 5,85 5,19 6,15 6,59 6,26 5,65 5,23

Il | Poznan 1,73 1,58 2,36 3,60 5,67 6,04 6,21 5,86
Gdansk 0,98 1,92 2,17 3,12 9,01 9,35 7,38 5,82
Szczecin 2,10 3,67 5,76 4,92 6,77 7,71 6,98 6,48
Lublin 10,44 7,73 14,79 7,33 6,79 5,81 4,81 4,50

IV | Bydgoszcz 2,10 2,25 2,95 7,46 5,30 4,61 4,18 3,78
Katowice 0,88 0,94 1,18 2,21 4,59 7,35 5,53 4,15
Biatystok 3,60 3,62 5,55 12,23 6,26 6,42 3,72 3,52
Rzeszow 0,00 0,00 3,21 4,59 11,37 10,66 11,00 11,56
Kielce 7,73 7,87 5,84 8,10 9,15 7,57 5,98 4,60

V | Olsztyn 1,61 2,40 10,42 8,27 5,74 3,58 4,89 4,68
Opole 2,22 2,58 1,44 3,33 8,45 7,39 6,32 5,25
Gorzéw Wikp. 0,03 0,03 0,04 0,00 0,02 0,02 0,02 0,02

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finansow.
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Ciekawych obserwacji dostarcza analiza przecietnego okresu catkowitej sptaty
dtugu z wytgczeniem finansowania sptacanego w 100% z dotacji srodkami pieniezny-
mi generowanymi przez badane jednostki. Jednoczes$nie zatozono, ze wypracowane
srodki pieniezne nie finansujg wydatkéw majatkowych. Tabela 5.17 prezentuje hipote-
tyczny horyzont czasowy niezbedny do catkowitej sptaty dtugu.

Zaprezentowane wyniki badan wskazuja, ze w badanym okresie 2018-2025 istot-
nie zmienia sie zdolno$¢ do sptaty dtugu z wypracowanych srodkéw pienieznych.
Wsréd analizowanych miast zauwazalne jest wysokie rozwarstwienie. Poznan, Gdansk,
Katowice posiadaty bardzo wysokie poziomy wygenerowanych srodkéw pienieznych,
a tym samym wykazywaty zdolnos¢ do spfaty dtugu w znacznie krétszym okresie.
Hipotetyczny okres catkowitej sptaty dtugu mozna uzna¢ za zadowalajacy w Olszty-
nie, Opolu, Gorzowie Wielkopolskim. Niska zdolnos¢ do petnej redukcji zobowiagzan
mozna zaobserwowac w Warszawie (okres 2023-2024), Rzeszowie (okres 2022-2025),
Lublinie (lata 2018-2020), co nalezy postrzegac jako sygnat ostrzegawczy dla poten-
cjalnych probleméw w przysztosci zwigzanych chociazby z utrzymaniem ptynnosci.

W okresie 2018-2021 najwiecej jednostek wykazywato zdolnos¢ do sptaty dtugu
w horyzoncie czasowym nieprzekraczajagcym pieciu lat. W tej grupie wyrézniaty sie
przede wszystkim Warszawa, Poznan, Gdansk, Katowice, Opole oraz Gorzéw Wielko-
polski. Kolejne lata wykazuja negatywne zmiany. Zmalata liczba badanych podmio-
tow zdolnych do szybkiej sptaty istniejacych zobowigzan. Wedtug zaprezentowanych
symulacji badane jednostki beda potrzebowaty do tego przecietnie ponad 7,6 roku.
Poprawa okresu sptaty jest zauwazalna dopiero od roku 2023. Niemniej jednak sg to
nadal dtugie okresy niezbedne do catkowitej sptaty dtugu, wynikaja bowiem z silnego
zadtuzenia w relacji do generowanych srodkéw pienieznych. Natomiast ostatni rok
symulacji 2025 mozna uznac za relatywnie bezpieczny z uwagi na to, ze wéwczas naj-
wiecej badanych jednostek wykaze istotng poprawe w realizacji terminu sptaty dtugu
oscylujagcym wokot pieciu lat.

Réwnie waznga ptaszczyzng oceny stanu finanséw badanej préby miast jest samo-
dzielnos¢ dochodowa, ktdra przedstawia tabela 5.18.

Zréznicowanie miernika miedzy poszczegdélnymi miastami jest widoczne. War-
szawa w catym okresie zachowywata wysoki poziom samodzielnosci dochodowej,
tj. przecietnie nie nizszy niz 70%. Kolejne jednostki o najwyzszej samodzielnosci do-
chodowej to Krakéw, Wroctaw, £6dz, Poznan, Gdansk. Tu przecietny poziom miernika
oscylowat wokét 61-69%. Istotne zréznicowanie wystepuje jednak w grupie IV. Naj-
wyzsze wartosci wéwczas sg typowe dla Szczecina oraz Katowic, tj. miedzy 60-63%.
Natomiast Lublin, Bydgoszcz oraz Biatystok posiadaja wysoki, lecz o ponad 15 p.p.
nizszy niz pozostate w tej grupie miast, poziom samodzielnosci dochodowej, szaco-
wany na 48-59%. Jednoczesnie niskg samodzielnoscia dochodowg wyrdzniaja sie
miasta grupy V, dla ktérych przecietny poziom szacowany jest miedzy 46 a 52%. War-
to rowniez zwréci¢ uwage na obserwacje nietypowe, jakie wystepujg w 2025 r. dla
Wroctawia, Szczecina, Lublina, Katowic, Biategostoku, Olsztyna oraz Gorzowa Wielko-
polskiego. Wskazujg one na bardzo wysokie poziomy miernika, ktére statystycznie
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Tabela 5.18. Ksztalttowanie sie samodzielnosci dochodowej badanej proby w okresie 2018-2025
(w %)

Grupa 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

| | Warszawa 78,05 74,28 | 69,71 | 71,87 | 72,25 | 72,67 | 73,19 | 73,33
I Krakéw 85,69 66,14 | 6422 | 64,74 | 65,73 | 6587 | 66,06 | 6583
Wroctaw 73,10 69,77 | 64,75 | 66,56 | 67,27 | 68,04 | 68,78 | 84,10
£édz 82,19 79,81 | 69,00 | 63,17 | 63,59 | 63,59 | 63,75 | 63,89

Il | Poznan 67,79 65,50 | 61,04 | 62,71 | 63,83 | 6447 | 6491 | 6561
Gdansk 68,89 66,49 | 61,99 | 6521 | 6594 | 66,28 | 66,58 | 66,97
Szczecin 63,20 61,07 | 56,92 | 59,87 | 60,10 | 59,76 | 60,03 | 79,60
Lublin 57,25 56,19 | 51,25 | 56,00 | 55,02 | 5445 | 54,19 | 77,66

IV | Bydgoszcz 61,03 58,25 | 53,73 | 56,28 | 57,43 | 57,91 | 5848 | 5891
Katowice 68,70 66,55 | 63,52 | 63,62 | 64,16 | 6451 | 6458 | 83,20
Biatystok 56,47 53,21 | 48,00 | 49,56 | 51,97 | 51,90 | 5449 | 80,26
Rzeszow 83,94 80,86 | 78,82 | 5041 | 51,95 | 52,28 | 52,28 | 52,19
Kielce 54,86 52,35 | 48,16 | 49,36 | 51,00 | 50,87 | 51,25 | 52,00

V |Olsztyn 57,65 54,44 | 50,61 | 51,43 | 52,15 | 51,92 | 51,14 | 76,45
Opole 63,06 60,13 | 59,83 | 5854 | 58,76 | 59,08 | 59,35 | 59,31
Gorzéw Wikp. 51,53 49,74 | 46,02 | 47,50 | 46,67 | 46,39 | 46,94 | 73,23

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finansow.

odbiegaja od pozioméw realizowanych w okresach poprzedzajacych. Co ciekawe,
kazda z tych jednostek nie zaprognozowata dla zadanego okresu jakichkolwiek dota-
gji inwestycyjnych. W zwiazku z tym, jesli w przysztosci wystapia, wéwczas zaburza
planowane obecnie poziomy samodzielnosci dochodowe;.

Konkludujac powyzsze wyliczenia, mozna dowies¢, ze wysokos¢ miernika zalezy
przede wszystkim od lokalizacji badanej jednostki, jej potencjatu majatkowego, jak
tez od polityki gromadzenia dochodéw. Wysoki udziat dochodéw wtasnych zwraca
uwage na ich stosunkowo dobra dywersyfikacje.

Analizujac poziom rentownosci nadwyzki operacyjnej przedstawionej w ta-
beli 5.19, nalezy zauwazy¢, ze jej przecietny poziom dla wszystkich miast na prawach
powiatu w latach 2018-2019 oscylowat srednio miedzy 7,8 a 8,3%. W roku 2020 odno-
towano spadek do poziomu 2,7%. Na podstawie przedstawionych prognoz mozna
réwniez zatozy¢, ze tendencja wzrostowa zostanie utrzymana w kolejnych latach,
0siagajac poziom 8,6% w 2025 r.

W odniesieniu do analizy rentownosci nadwyzki najwyzsze i stabilne wartosci
osiagaja Krakéw, Wroctaw, £6dz, Szczecin oraz Bydgoszcz, ktére, wytaczajac obserwa-
cje nietypowe z lat 2020-2021, oscyluja miedzy 7,6 a 12,3%. Oznacza to, ze wysokie
poziomy rentownosci uzyskuja jednostki o wysokim i skrajnie wysokim poziomie za-
dtuzenia. Natomiast z perspektywy lat 2018-2021 Poznan, Gdansk, Lublin, Katowice,
Biatystok, Rzeszéw charakteryzujg sie malejacym trendem rentownosci i odpowied-
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nio umiarkowanym poziomem zadtuzenia, z wyjatkiem Lublina i Kielc. Jednostki te
w wybranym horyzoncie czasowym osiggaty poziom rentownosci znacznie przekra-
czajacy mediane witasciwg dla wszystkich miast na prawach powiatu. Jednoczes$nie,
poczawszy od 2022 r., bedzie nastepowac sukcesywna poprawa i wzrost rentownosci.
Tendencja ta winna zosta¢ utrzymana w kolejnych latach, mozna tez uzna¢, ze miernik
bedzie pozostawac na bezpiecznym poziomie. Oczekuje sig, ze odmienne trendy wy-
stagpia w Lublinie i Kielcach, ktére w okresie 2018-2025 wykazuja potencjat do wzrostu
rentownosci nadwyzki operacyjnej odpowiednio dwu- i trzykrotnie. Ponadto nalezy
zauwazyc¢, ze w Warszawie oraz w Gorzowie wystapi pogorszenie w catym analizowa-
nym okresie poziomu rentownosci odpowiednio dwu- i trzykrotnie. Wyjasnieniem
takiego stanu, ktéry potencjalnie mogt znieksztatci¢ obraz rentownosci nadwyzki
operacyjnej, jest realizowana optymalizacja budzetéw badanych podmiotéw, pole-
gajaca m.in. na zwiekszeniu wydatkéw biezacych miedzy latami, co przetozyto sie
bezposrednio na wielko$¢ generowanej nadwyzki operacyjnej. Dane zaprezentowa-
ne w tabeli 5.19 ukazujg, ze najwiecej badanych jednostek charakteryzuje sie pozio-
mem rentownosci nadwyzki operacyjnej w przedziale 5-8%, a powyzej 10% byty to
juz tylko jednostkowe przypadki.

Tabela 5.19. Rentowno$¢ nadwyzki operacyjnej dla badanej préby (w %)

Grupa 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
I Warszawa 12,0 73 | =02 0,5 57 3,8 4,3 6,2
Krakow 7,6 7,6 8,1 74 11,2 11,8 | 126 | 123
! Wroctaw 18,0 9,9 3,6 6,6 6,0 85 10,5 11,3
Lédz 10,1 9,8 8,6 10,3 10,4 10,6 10,5 10,3
11 Poznan 14,9 13,2 10,4 6,5 74 74 7,1 72
Gdansk 12,2 9,9 7,1 1,7 39 4,0 59 8,0
Szczecin 11,7 10,0 4,4 84 10,0 9,2 10,0 | 104
Lublin 57 59 24 6,1 93 10,2 108 | 106
v Bydgoszcz 14,1 14,6 10,1 58 9,2 10,4 10,5 10,7
Katowice 11,3 10,6 7,6 2,8 4,0 4,3 4,8 4,5
Biatystok 9,0 6,0 4,5 13 7,0 7,0 7,6 79
Rzeszéw 8,9 74 4,4 2,2 4,6 51 5,0 5.2
Kielce 4,1 6,5 34 19 6,8 9,1 10,7 11,6
\Y Olsztyn 4,7 37 | -38 0,5 4,2 83 6,4 6,5
Opole 83 6,9 77 2,6 5,0 5,6 6,2 7,0
Gorzéw Wikp. 9,4 6,7 55 2,8 3,0 24 3,7 3,7
Mediana dla 66 podmiotéw 83 7,8 2,7 6,8 7,7 7,6 8,1 8,6

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
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Kolejna, niezwykle istotng ptaszczyzna oceny stanu finanséw jednostki samorza-
du terytorialnego jest miernik zdolnosci ptatniczej nieobejmujacy zdarzen jednorazo-
wych. Wyliczenia zdolnosci pfatniczej dla badanych jednostek prezentuje tabela 5.20.
Uzyskane wyniki pozwalaja wygenerowac informacje, jak wysoka i trwata jest zdol-
nos¢ ptatnicza badanych podmiotéw. Zaskakujacym spostrzezeniem jest to, ze zapre-
zentowany miernik wykazuje alarmujaco niskie wartosci dla czesci badanych
podmiotéw. Jednoczesnie wystepuje silne zréznicowanie zdolnosci ptatniczej zaréw-
no miedzy samymi jednostkami, jak i wsréd wyodrebnionych grup miast. To rozwar-
stwienie poziomu zdolnosci pfatniczej jest charakterystyczne dla catego analizo-
wanego okresu.

Tabela 5.20. Ksztattowanie sie zdoInosci pfatniczej badanej préby w okresie 2018-2025

Grupa 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

| Warszawa 2,70 1,67 0,52 1,50 1,93 2,84 2,23 1,62
" Krakow 2,17 1,43 1,22 1,42 1,42 1,14 0,87 1,34
Wroctaw 1,69 1,51 1,23 1,37 1,29 1,26 1,00 0,98

todz 6,12 1,54 1,23 0,63 0,61 0,60 0,52 0,49

1} Poznan 1,09 0,94 1,06 2,57 2,57 1,72 1,44 1,40
Gdansk 327 | 269 | 099 | 456 | 402 | 355| 285 | 239
Szczecin 2,96 1,99 1,86 1,76 1,48 1,57 1,61 1,43

Lublin 0,89 1,13 0,84 0,61 0,58 0,50 0,44 0,45

\Y Bydgoszcz 4,30 3,03 2,93 3,67 3,01 2,84 2,83 2,43
Katowice 4,55 1,74 2,67 3,03 2,94 2,70 2,41 2,06
Biatystok 1,66 0,84 0,94 1,73 1,41 1,40 1,36 1,43
Rzeszéw 1,22 0,78 1,29 1,49 2,04 1,24 1,15 0,97

Kielce 0,99 0,80 0,99 1,74 0,92 0,74 0,56 0,48

\Y Olsztyn -038 | 063 | 064 1,42 1,00 | 072 | 0,75 | 065
Opole 2,86 1,14 1,47 2,13 1,64 1,39 1,30 1,08
Gorzéw Wikp. 2,75 1,55 1,83 | 13,98 2,51 3,22 3,26 3,07
Mediana dla 66 podmiotéw 1,73 1,55 1,78 1,72 1,51 1,42 1,44 1,40

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.

Analiza wartosci miernika dowodzi, ze w latach 2018-2019 wystepowaty juz pierw-
sze symptomy zmniejszajacej sie zdolnosci ptatniczej. Niemalze kazda z jednostek od-
notowata tendencje spadkowa. Rok 2020 nalezat do nietypowych okreséw, podczas
ktorego 37% badanych jednostek nie osiggneto minimalnego progu. Kolejne lata
2021-2025 wskazujg, ze w kilku jednostkach oczekiwana jest poprawa, w innych nato-
miast wystapi niedobdr srodkéw do obstugi dtugu. Analizowany okres jest bez wat-
pienia najtrudniejszy z perspektywy utrzymania zdolnosci ptatniczej dla Lublina, Kielc
oraz Olsztyna (z wytaczeniem roku 2021). Lublin w catym analizowanym okresie wyka-
zuje nie tylko niewystarczajace srodki do obstugi dtugu, ale trwale zmniejszajaca sie
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zdolnos$¢ do jego obstugi, osiggajac minimum w latach 2024-2025. Podobne tenden-
cje wystepuja w pozostatych dwoch miastach. Niewielka poprawa zdolnosci ptatni-
czej wystapi w Krakowie, Wroctawiu, Opolu, Biatymstoku oraz Rzeszowie. Uzyskane
wartos$ci miernika pozwalaja obstuzy¢ na biezaco dtug, zachowujac jedynie margines
bezpieczenstwa. Ponadto analiza wskazuje, ze nie jest wykluczone, iz Wroctaw i Kra-
kéw nie osiagnag poziomu minimum odpowiednio w latach 2025 oraz 2024. Natomiast
typowe wartosci miernika, przekraczajace poziom 1, wystepujg w Szczecinie i Gorzo-
wie Wielkopolskim, zachowujac odpowiedni margines bezpieczenstwa. Warszawa
i Poznan uzyskujg wyniki, ktére mozna uznac za niezagrazajace zachowaniu zdolnosci
ptatniczej. O ile w badanej grupie wystepuja podmioty o stabej i umiarkowanej zdol-
nosci ptatniczej, o tyle Bydgoszcz, Gdansk i Katowice znacznie przekraczaty bezpiecz-
ne, oczekiwane poziomy miernika, tj. miedzy 2,06 a 4,55. Pozwala to uznac je za
podmioty o najlepszym profilu zdolnosci ptatniczej. Z analizy przedstawionych da-
nych wynika, ze najsilniej narazone na ryzyko utraty zdolnosci ptatniczej w catym ana-
lizowanym okresie sg £6dz, Lublin, Kielce oraz Olsztyn.

Powyzsze zatozenia i uzyskane wyniki prowadza do wniosku, ze struktura oraz
harmonogram sptat zobowigzan finansowych nie pozostajg catkowicie neutralne dla
zdolnosci ptatniczej, wobec tego niezbedne jest umiejetne zarzadzanie dtugiem.
Ignorowanie tego aspektu moze doprowadzi¢ do nadmiernego wzrostu relacji rocz-
nego poziomu obstugi dtugu do generowanego salda operacyjnego i sytuacji kryzy-
sowych, w ktérych jednostka nie bedzie w stanie podota¢ spfacie zaciggnietych
zobowiazan. Zaprezentowane wyniki badan majg istotne znaczenie w procesie oceny
stanu finansow, szczegdlnie w kontekscie wiarygodnosci jednostek samorzadowych
dla rynkéw finansowych. Jej utrata moze oznacza¢ brak mozliwosci pozyskiwania fi-
nansowania, a tym samym brak mozliwosci realizacji inwestycji komunalnych.

Analize zdolnosci pfatniczej w poszczegdlnych grupach prezentuja rysunki
5.7-5.10.

Wyliczenia te utwierdzaja w przekonaniu, ze dla czesci badanych jednostek
ogromnym wyzwaniem bedzie proces sptaty zobowigzan finansowych. Wnioskowa-
nie o zdolnosci ptatniczej, ktéra nie obejmuje zdarzen jednorazowych, powinno
uwzglednia¢ réwniez kontekst zasobnosci podmiotu oraz mozliwosci elastycznego
zarzadzania dtugiem i pozyskiwania dodatkowych srodkow.
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Rysunek 5.7. Ksztattowanie sie zdolnosci ptatniczej w | oraz Il grupie miast

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rysunek 5.8. Ksztattowanie sie zdolnosci ptatniczej w lll grupie miast

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rysunek 5.9. Ksztattowanie sie zdolnosci ptatniczej w IV grupie miast

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rysunek 5.10. Ksztattowanie sie zdolnosci ptatniczej w V grupie miast

Zrédto: opracowanie wiasne.

Jesli uwzglednimy dodatkowe $rodki pozostajace do dyspozycji jednostek samo-
rzadu terytorialnego (por. tabela 5.21), to majatkowa zdolnos¢ ptatnicza, zaprezento-
wana w tabeli 5.22, pozwala w petni na biezaco obstugiwac dtug.
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Tabela 5.21. Srodki pieniezne generowane przez badane jednostki (w tys. z})

Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| | Warszawa 6077 005|5115700 [2583741|2195566 1797823 | 804389 | 874563 |1279960
Krakow 845106 | 733712| 644108| 554991| 772617 | 829023 | 894480| 869011
I Wroctaw 981606 | 657428 | 391367| 561011| 474418 | 616325| 748465| 846891
tédz 615667 | 599432| 665907 | 632869| 601656| 599789 | 611357 | 604473
Il | Poznan 652796 | 728268 | 627609| 632612| 436803| 406180 | 371799 | 375055
Gdansk 744202 | 483097 | 513775| 474416| 200358| 210686 | 264259| 321500
Szczecin 567024 | 519050| 424624| 570059| 400538| 340522| 363213| 375084
Lublin 138782 | 200195| 111629 238842| 261310| 282978| 307412| 293138
IV | Bydgoszcz 471517 | 471049| 381105 173564 | 231662| 251277| 260148.| 264355
Katowice 736081 | 748415| 651919| 382036| 204839 | 137099 | 176626| 219295
Biatystok 222336| 255880 | 176661 90133| 186037 | 187559| 309919 316555
Rzeszow 292149 | 236652 | 278547| 218250 98675| 108911 | 107604 | 103323
Kielce 109877 | 123875| 175241| 131083 | 120036| 144218| 169533 | 198409
V | Olsztyn 178619 | 133835 33159 51110 80628 | 124537 87734 87 095
Opole 125231 | 133995| 265276| 155670 66 447 73 659 83070 94 420
Gorzéw Wikp. 135287 | 180372| 166298 | 142906 46 556 28 807 40113 41243
Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
Tabela 5.22. Ksztaltowanie sie majatkowej zdolnosci pfatniczej badanej proby
w okresie 2018-2025
Grupa 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
| Warszawa 7,95 6,03 3,76 6,20 7,97 11,70 9,21 6,69
Krakow 5,26 2,27 2,60 2,42 2,42 1,95 1,49 2,29
. Wroctaw 2,54 2,01 1,88 2,02 1,91 1,86 1,48 1,44
Lédz 9,72 2,23 1,86 0,95 0,91 0,90 0,77 0,73
Il | Poznan 1,50 1,26 1,47 3,49 3,50 2,33 1,96 1,90
Gdansk 6,75 2,45 5,26 8,38 7,39 6,53 5,24 4,38
Szczecin 7,18 4,57 4,73 4,31 3,63 3,85 3,93 3,49
Lublin 1,10 1,62 117 0,93 0,90 0,77 0,68 0,70
IV | Bydgoszcz 7,49 4,39 4,78 5,99 4,91 4,63 4,62 3,97
Katowice 15,95 6,34 8,75 11,06 10,75 9,88 8,81 7,52
Biatystok 2,40 2,16 1,77 3,19 2,59 2,57 2,50 2,63
Rzeszow 3,86 1,91 3,24 4,57 6,25 3,80 3,51 2,98
Kielce 2,22 1,43 1,88 3,96 2,10 1,68 1,28 1,10
V | Olsztyn 1,79 2,15 4,66 8,38 5,86 4,21 4,38 3,81
Opole 4,83 2,75 2,86 5,15 3,96 3,36 3,14 2,62
Gorzéw Wikp. 6,03 5,09 4,72 44,14 7,92 10,16 10,29 9,68
Mediana dla 66 podmiotéw 3,42 3,08 3,44 3,66 3,35 3,24 2,94 2,74

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych z Ministerstwa Finanséw.
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Miernik majatkowej zdolnosci ptatniczej jest zdecydowanie bardziej korzystny dla
wszystkich badanych podmiotéw. Tym samym pozwala zachowa¢ bezpieczenstwo
i przestrzen do obstugi diugu. Ukazuje jednoczesnie wage i znaczenie tzw. zdarzen
jednorazowych. Mozna bowiem zaobserwowa¢, ze majatkowa zdolnos¢ ptatnicza,
z perspektywy uwzglednienia tychze zdarzen niepowtarzalnych, nie wydaje sie nie-
korzystna. Warto$¢ miernika, ktéra pozwolitaby zachowa¢ bezpieczny poziom zdol-
nosci ptatniczej w analizowanym okresie, zawierata sie w przedziale 3,42-2,74 wobec
oczekiwanego minimum 1. Wskazuje na to operatywno$¢ badanych podmiotéw
w zakresie gromadzenia dodatkowych srodkéw pienieznych. Najkorzystniejszg sytu-
acja z perspektywy majatkowej zdolnosci ptatniczej wyrdzniajg sie Warszawa, Gdansk,
Bydgoszcz, Katowice, Gorzéw Wielkopolski. W przypadku pozostatych miast, jak Kra-
kéw, Wroctaw i Szczecin, na przestrzeni lat 2018-2025 nastapi pogorszenie relacji. Re-
latywnie mniejsza poprawa majatkowej zdolnosci ptatniczej wystapi w Poznaniu,
Biatymstoku, Rzeszowie oraz Olsztynie. Natomiast najbardziej odbiegajacy od sred-
niej, alarmujgco niski poziom miernika jest typowy dla Lublina i todzi. Prezentowane
estymacje wskazuja, ze najnizsza zdolno$¢ ptatnicza wystapi w latach 2024-2025,
tj. w okresie przypadajagcym na proces sptaty dtugu we wszystkich badanych jed-
nostkach, liczony ujemnym cash flow na dziatalnosci finansowe;j.

Na osiagniete rezultaty przeprowadzonych obliczeh warto spojrze¢ takze z per-
spektywy tego, co implikujg na przysztos¢. Po pierwsze, wyniki wskazuja, ze w relagji
do zdolnosci pfatniczej liczba podmiotéw o niewystarczajacej puli Srodkdw koniecz-
nych do obstugi dtugu zmniejszy sie o potowe. Po drugie, na podstawie uzyskanych
wynikéw empirycznych udato sie rozstrzygna¢, ze zdecydowana wiekszos¢ badanych
jednostek, mimo nominalnego wzrostu zobowiazan finansowych, posiada zdolnos¢
do jego obstugi, a zatem posiada wystarczajaca zdolnos¢ ptatnicza.

Kolejnym ciekawym wynikiem przeprowadzonej analizy jest ukazanie réznicy
miedzy oceng stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego w ujeciu analizy
wskaznikowej a okresleniem zdolnosci pfatniczej. Dowodem istniejgcych réznic sg
wyniki uzyskane dla Szczecina, Lublina, Kielc oraz Olsztyna. W okresie 2018-2025
Szczecin posiadat najwyzsze wskazniki zadtuzenia, czyli teoretycznie byt w gorszej
kondycji finansowej. Pozostate jednostki charakteryzuja sie nizszym obcigzeniem dtu-
giem. Jedli jednak rozwazymy wielko$¢ zdolnosci ptatniczej, to okazuje sie, ze Szcze-
cin, w poréwnaniu z Lublinem, Kielcami i Olsztynem, osigga najwyzsze wartosci, ktére
jednoczesnie mozna uznac za bezpieczne.

Konkludujac poczynione rozwazania oraz ukazujac wyniki bazujace na danych
empirycznych, nalezy wskaza¢, ze ocena stanu finanséw jednostki samorzadu teryto-
rialnego w oparciu o finansowe mierniki kondycji finansowej typowe dla sektora
przedsiebiorstw pozwolita na ustalenie, ze miernik zdolnosci pfatniczej jest konser-
watywng miarg identyfikujgca wiekszy odsetek badanej préby o niepokojaco niskiej
zdolnosci ptatniczej, niz wynikato to z obserwacji chociazby IWZ. Przez to obiektywi-
zacja stanu finanséw jest bardziej realna, miarodajna i wartosciowa. Jednoczes-
nie miernik ten moze by¢ szczegdlnie uzyteczny w instytucjach finansowych. Co do
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zasady, proces oceny sprowadza sie bowiem do identyfikacji podmiotéw o pozytyw-
nym profilu ryzyka badZz podmiotéw, ktérych profil ryzyka moze ulec pogorszeniu
w odniesieniu do grupy poréwnawczej. Sam natomiast proces oceny stanu finanséw
jest zorientowany na rozpoznanie zmian kondycji finansowej, tj. przysztych uprawdo-
podobnionych trendéw, bazujac na danych historycznych i biezacych.



Zakonczenie

Znaczenie problematyki oceny stanu finanséw jednostek samorzadu terytorialnego
wynika z tego, ze wykorzystujg one zewnetrzne zwrotne Zrédta finansowania, a do-
tychczasowe obserwacje wskazuja na niepokojacy wzrost zadtuzenia wielu z nich.
Studia literatury przedmiotu pozwalaja wnioskowa¢, ze dotychczas obiektywizacja
stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego bazuje na danych zawartych
w sprawozdawczosci budzetowej, ktéra nie w petni odpowiada potrzebom informa-
cyjnym szerokiego grona interesariuszy. Nie dostarcza bowiem informacji o termi-
nach sptaty kapitatu, w tym takze nie odwotuje sie do stanu gotéwki generowanej
w ramach realizowanych przez jednostke samorzadu terytorialnego zadan, jak tez nie
potwierdza jednoznacznie mozliwosci sptaty zobowigzan. W tym znaczeniu mozna
przyjac, ze potrzeba przygotowywania sprawozdan budzetowych wynika przede
wszystkim z koniecznosci sprawowania nadzoru finansowego, kontroli, statystyki
oraz jawnosci finanséw publicznych. Sprawozdawczo$¢ budzetowa jednostek samo-
rzadu terytorialnego prezentuje bowiem przebieg wykonania budzetu oraz poziom
jego wykonania. Ignoruje sie jednak fakt, ze brak lub niedobér srodkéw pienieznych
moze determinowac powstawanie zatoréw pfatniczych, co dlugoterminowo moze
prowadzi¢ do zagrozenia ciggtosci Swiadczenia ustug. Warto natomiast podkresli¢,
ze dokonujace sie zmiany otoczenia ekonomiczno-spotecznego, jak i prawnego po-
wodujg, ze wzrasta znaczenie pojemnosci prezentowanej przez jednostki samorzadu
terytorialnego informacji finansowe;j.

W swietle powyzszych przestanek podjeto wysitek badawczy, ktérego celem byta
prezentacja pomiaru zdolnosci ptatniczej na podstawie rachunku przeptywoéw pie-
nieznych, co dotychczas nie stanowito przedmiotu badan realizowanych na gruncie
polskiego pismiennictwa.

Przeprowadzone w ramach niniejszej monografii postepowanie badawcze po-
zwolito na realizacje postawionego celu polegajacego na opracowaniu autorskiej
koncepcji rachunku przeptywéw pienieznych jednostki samorzadu terytorialnego
jako sposobu pomiaru zdolnosci ptatniczej oraz jej weryfikacji w praktyce na przykfa-
dzie 16 miast na prawach powiatu. Osiggniecie zdefiniowanego we wprowadzeniu
celu byto mozliwe dzieki prezentacji zagadnien majacych charakter teoriopoznawczy,
metodologiczny oraz empiryczny, wyrazajacej sie przez:

» uporzadkowanie terminologii zawartej w teorii literatury, odnoszacej sie do
obiektywizacji kondycji finansowej jednostki samorzadu terytorialnego oraz me-
tod jej pomiaru, w tym takze konceptualizacja istoty zdolnosci ptatniczej na tle
innych terminéw wykorzystywanych w ocenie sytuacji finansowej jednostki sa-
morzadu terytorialnego oraz prezentacja istoty rachunku przeptywéw pieniez-
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nych wraz z miernikiem zdolnosci ptatniczej, w tym okreslenie roli informacji

o przeptywach pienieznych w procesie oceny stanu finanséw jednostek samorza-

du terytorialnego (rozdziat pierwszy);

e usystematyzowanie istniejgcej wiedzy w obszarze dlugu samorzadowego, czyn-
nikéw wyboru instrumentéw dtuznych, w tym takze przestanek oraz ekonomicz-
nych konsekwencji wykorzystywania niestandardowych instrumentéw dtuznych.
W rozwazaniach zatem odwotfano sie do zagadnien zwigzanych z miejscem oraz
rola dlugu w zarzadzaniu finansami jednostek samorzadu terytorialnego. Wskaza-
no bowiem, ze dtug z jednej strony moze stanowi¢ stymulator rozwoju z uwagi na
to, ze pozwala realizowad zadania, ktére nie znajduja pokrycia w biezagcym budze-
cie. Natomiast z drugiej strony gwattowny przyrost dtugu moze powodowac za-
chwianie, a w skrajnych przypadkach utrate ptynnosci finansowej. Dotychczas
obowigzujace ustawowe regulacje, odnoszace sie bezposrednio do mozliwosci
wykorzystywania instrumentéw finansowych, powoduja, ze dziatania jednostek
samorzadu terytorialnego w tym obszarze nie powinny bazowac¢ na mechanizmie
administrowania dtugiem. Obecnie nalezy znacznie szerzej spojrze¢ na podjeta
problematyke. Wykonywanie zadan przez jednostki samorzadu terytorialnego,
w tym zapewnienie odpowiednich srodkéw finansowych na realizacje nowych
i kontynuowanie rozpoczetych inwestycji, wymusza wrecz aktywne podejscie do
zarzadzania diugiem komunalnym. Istotne bowiem jest to, ze taczne nakfady in-
westycyjne nie moga w przysztosci wptywac negatywnie na realizacje biezacych
zadan dedykowanych jednostkom samorzadu terytorialnego, jak réwniez zabu-
rzac¢ bezpieczenstwa finansowego postrzeganego gtéwnie w kategoriach utrzy-
mania biezacej ptynnosci (rozdziat drugi);

* uporzadkowanie i ukazanie kierunku ewolucji mechanizméw kontroli oraz regla-
mentacji zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego (rozdziat trzeci);

* rozpoznanie potencjalnych zasad oceny ryzyka finansowego jednostki samorza-
du terytorialnego, opracowanie koncepcji prezentacji rachunku przeptywéw pie-
nieznych w analizie finansowej jednostki samorzadu terytorialnego, ktéry postu-
zyt do opracowania miernika zdolnosci pfatniczej (rozdziat czwarty);

» dokonanie empirycznej weryfikacji przyjetej koncepcji rachunku przeptywéw
pienieznych oraz symulacji ksztattowania sie zdolnosci pfatniczej jednostek sa-
morzadu terytorialnego na przyktadzie 16 miast na prawach powiatu, przyjmujac
zakres czasowy odwotujacy sie do sprawozdawczosci budzetowej analizowanych
podmiotéw, obejmujacy lata 2018-2025 (rozdziat piaty).

Efektem tego sg liczne konstruktywne wnioski o naturze teoretycznej i prak-
tycznej.

Przeglad literatury przedmiotu pozwolit ustali¢, ze istota oceny kondycji finanso-
wej stanowi pojecie opisujace wzgledng ocene finanséw jednostki samorzadu teryto-
rialnego. Operacjonalizacja pojecia ,kondycja finansowa” przysparza jednak wielu
trudnosci, a jej ocena jest powaznym problemem. W tym zakresie w literaturze przed-
miotu istnieje wiele podejs¢, ktdre nie wyczerpujg kwestii definicyjnych oraz proble-
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matyki skladowych kondycjifinansowej. Jak wykazano w monografii, w pismiennictwie
naukowym istota kondycji finansowej jest prezentowana bez jednoznacznej definicji,
zaktadajac, ze termin ten odwotuje sie do perspektywy przetrwania i szans rozwoju
danego podmiotu. W tym swietle kondycja finansowa stanowi cel dziatania podmio-
tu, jak rowniez skutek powzietych w przesztosci decyzji. Kondycja finansowa, w ujeciu
szerokim, odnosi sie do zdolnosci jednostki samorzadu do wypetniania swoich zobo-
wigzan finansowych terminowo oraz swiadczenia ustug na rzecz spotecznosci lokal-
nej na dotychczasowym poziomie jakosciowym, co ma znamiona zapewnienia
bezpieczenstwa finansowego. Obszerny przeglad literatury pozwolit na przyjecie
w monografii definicji kondycji finansowej wywiedzionej z ogdlnej interpretacji
obiektywizacji stanu finanséw samorzadowych. Mianowicie przez pojecie kondycji
finansowej jednostki samorzadu terytorialnego nalezy rozumie¢ zdolno$¢ do racjo-
nalnego i efektywnego zarzadzania zasobami wyrazajaca sie w zdolnosci do termino-
wej obstugi powzietych obecnychiprzysztych zobowigzan finansowych, finansowania
podjetych inwestycji z jednoczesnym zachowaniem ciggtosci $wiadczonych ustug na
rzecz lokalnej spotecznosci. Jest to mozliwe do osiggniecia, jesli zostanie zachowana
zdolnos¢ ptatnicza, ptynnosc finansowa, wyptacalnos¢ dtugoterminowa, umiejetnosé¢
racjonalnego wydatkowania srodkéw oraz rownowazenia budzetu. Analiza kondycji
finansowej powinna umozliwi¢ ocene obecnej oraz perspektywicznej sytuacji majat-
kowo-finansowej badanego podmiotu. Na gruncie tej problematyki zostat zapropo-
nowany miernik zdolnosci ptatniczej, ktéry wskazuje, czy jednostka samorzadu
terytorialnego posiada wystarczajace srodki gotéwkowe, aby obstuzy¢ dtug. Jedno-
czesnie stanowi on punkt odniesienia wykorzystywany do pomiaru kondycji finanso-
wej jako zmienna oceniajaca mozliwosci finansowe samorzadu. Oznacza to, ze kon-
dycja finansowa jest pojeciem znacznie szerszym niz zdolnos¢ ptatnicza. Zdolnos$¢
ptatnicza jest jednym z elementéw kondycji finansowej. Warto podkresdli¢, ze samo
posiadanie dobrej zdolnosci ptatniczej nie przesadza jeszcze o pozytywnej ocenie
stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego. Zdolnos¢ ptatnicza jednostki sa-
morzadu terytorialnego wyznaczaja dostepne przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej przeznaczone na przypadajace w danym roku spfaty zobowigzan finan-
sowych, tj. ptatnosci wynikajacych z tytutu rat kapitatu oraz odsetek. Zdolnos¢ ptatni-
cza pozwala oszacowa¢, w jakim okresie (latach) istniataby mozliwos¢ sptaty ogétu
zobowigzan z wykorzystaniem tylko srodkéw pozyskanych z dziatalnosci podstawo-
wej, bez siegania po zewnetrzne zrédta finansowania. Jak wykazano w monografii,
miernik zdolnosci pfatniczej odzwierciedla poziom bezpieczenstwa finansowego,
a jednoczesnie wyrdznia sie duza pojemnoscia informacyjna. Krétkoterminowo od-
powiedni poziom zdolnosci ptatniczej wyznacza zdolnos¢ do wywigzywania sie z bie-
zacych zobowigzan, dtugoterminowo zas$ wyznacza rozwdj badanej jednostki i jej
zdolnos$¢ do przetrwania w warunkach kryzysu. Wobec tego miernik zdolnosci ptatni-
czej bazujacy na wygenerowanej gotowce daje szerza perspektywe oceny bezpie-
czenstwa finansowego. Ponadto wykazano, ze realizowana w samorzadach polityka
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fiskalna spetnia warunek stabilnosci, o ile poziomy salda operacyjnego sg réwne co
najmniej wartosci dtugu przypadajacego do sptaty w danym roku budzetowym.

W toku prowadzonych badan wykazano takze, ze nie istnieje jednakowa, uniwer-
salna metoda badania kondycji finansowej. Niezwykle trudno jest wskazac jednolity,
zamkniety katalog miernikéw, ktére mogtyby realnie odzwierciedla¢ stan finanséw
jednostki samorzadu terytorialnego. Natomiast ich mnogos¢, powszechnie wykorzy-
stywana w analizie stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego, w rzeczywi-
stosci utrudnia dokonanie rzetelnej i jednoznacznej oceny. W obecnych warunkach
w Polsce ocene stanu finanséw jednostki samorzadu terytorialnego wyznaczaja regu-
ty fiskalne odnoszace sie do reguty co najmniej zrbwnowazonego wyniku budzetu
operacyjnego oraz indywidualnego wskaznika zadtuzenia. Jednakze na podstawie
tychze regut nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, czy oczekiwane przyszte poziomy
przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej pozwolg pokryé co najmniej wartos¢ dtugu
przypadajacego do sptaty w danym roku budzetowym. Moga one potwierdzac jedy-
nie zdolnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego do zaciggniecia dtugu, ale nie odno-
szg sie do mozliwosci wygenerowania srodkoéw pienieznych niezbednych do jego
obstugi. W zwigzku z czym nie wskazujg jednoznacznie na zdolnos¢ ptatnicza. Te ar-
gumenty utwierdzaja w przekonaniu, ze nie dostarczaja one wtasciwego zasobu in-
formacyjnego i nie tworza wartosci dodanej. Przede wszystkim nie wskazuja na
umiejetnos¢ generowania wolnych srodkéw w ujeciu dynamicznym. Ponadto wyka-
zane w pracy dysfunkcje indywidualnego wskaznika zadtuzenia dowodza, ze w isto-
cie powiela on dotychczasowe ograniczenia naktadane na jednostki samorzadu
terytorialnego. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze samo wdrozenie indywidualnego wskaz-
nika zadluzenia pozwolito zdiagnozowa¢ mechanizmy inzynierii finansowej w spra-
wozdawczosci budzetowej jednostek samorzadu terytorialnego, co mozna inter-
pretowac jako nieefektywny warunek naktadania ograniczen na poszczegdlne jed-
nostki samorzadu terytorialnego. Sam bowiem aspekt limitowania poziomu zobowia-
zan finansowych jednostek samorzadu terytorialnego nie rozstrzyga jednoznacznie
o indywidualnej mozliwosci obstugi dtugu. Ta argumentacja prowadzi do wniosku, ze
znacznie lepszym rozwigzaniem jest wprowadzenie miernika, ktéry jednoznacznie
wskaze, czy przy wielomilionowym dtugu jednostka samorzadu terytorialnego be-
dzie sie wyrdznia¢ zdolnoscia ptatnicza.

Przeprowadzone badania potwierdzity takze, ze jednostki samorzadu terytorial-
nego wykazuja wysoce ostroznosciowa i zachowawcza postawe wieloletniego plano-
wania finansowego. Natomiast standardy zarzagdzania dtugiem dotychczas nie zostaty
wystarczajaco usankcjonowane. Zwykle powstaja w ramach dtugoterminowego pro-
cesu wypracowywania katalogu dobrych praktyk w obszarze zarzadzania finansami.
W tym miejscu nalezy podkresli¢, ze na bazie poczynionych w pracy rozwazan owe
standardy zarzadzania dtugiem nie s dostatecznie doceniane, gdyz nie dokonuje sie
na biezaco oceny wptywu emitowanego dtugu na stan finanséw jednostki samorza-
du terytorialnego w dtugim horyzoncie czasowym. Ponadto przydatnos¢ dobrych
praktyk zarzadzania dtugiem zazwyczaj postrzegana jest z punktu widzenia realizacji
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zatozonych celéw. Z jednej strony jednostki samorzadu terytorialnego koncentruja
sie na wypetnianiu ustawowych ograniczen, a z drugiej instytucje finansowe s3 zain-
teresowane nabywaniem tzw. bezpiecznego portfela dtuznego. Kluczowe jest, aby na
ptaszczyznie finansowej wspotpracy podsektora samorzadowego z instytucjami fi-
nansowymi zrozumie¢ oczekiwania i potrzeby partneréw. Dane empiryczne ukazane
w pracy potwierdzity, jak waznymi partnerami s jednostki samorzadu terytorialnego
i instytucje finansowe, ktére wspétfinansowaty wiele inwestycji samorzagdowych. Ak-
tywne podejscie do procesu zarzadzania finansami samorzadowymi wymusza ztota
reguta budzetowa, ktéra zobowigzuje samorzady do réwnowazenia ich dziatalnosci
biezacej, przez co nalezy rozumie¢ bilansowanie dochodéw biezacych powiekszo-
nych o wypracowana w minionych okresach nadwyzke budzetowgq oraz wolne srodki
z biezacymi wydatkami. Moze ono przybiera¢ réwniez posta¢ kreatywnej ewidencji
sprawozdawczosci budzetowej badz wykorzystywania niestandardowych form finan-
sowania. W tym ujeciu przedyskutowano kluczowe problemy zwigzane z szacowa-
niem poziomu dochodéw i wydatkoéw, jak rowniez z zarzadzaniem dtugiem. Ustalono,
ze mechanizm aktywnego zarzadzania finansami samorzadowymi wymusza koniecz-
nos$¢ zachowania szczegdlnej ostroznosci w procesie zarébwno wydatkowania $rod-
kéw publicznych, jak i emitowania nowego dtugu, tak aby mozliwe byto zrealizowanie
nadwyzki operacyjnej w kolejnych latach. Skutkuje to jednoczesnie koniecznoscia
$wiadomego wyznaczania polityki zadtuzenia oraz zarzadzania samorzadowym dtu-
giem publicznym w réznych horyzontach czasowych. Ponadto nalezy zasygnalizo-
wag, ze ztota zasada bilansowania sfery biezgcej jednostek samorzadu terytorialnego
nie odwotuje sie do kategorii zobowigzan. Ten algorytm stwarza samorzadom szanse
elastycznego prowadzenia gospodarki finansowej poprzez odroczenie w czasie okre-
$lonych wydatkéw biezacych, aby mozna byto wypetnic na koniec roku budzetowego
warunek réwnowagi budzetowej. Przyzwolenie w tym konkretnym przypadku na sto-
sowanie kreatywnej rachunkowosci nie jest korzystne. Wazne, aby znany byt poziom
tychze zobowiazan na koniec roku budzetowego, poniewaz spowodujag one rzeczy-
wisty wydatek budzetowy w kolejnym roku. W zwigzku z tym bedga stanowi¢ obcigze-
nie budzetu samorzadowego w kolejnym roku, a jako zrealizowane wydatki beda
miaty wptyw na zbilansowanie sfery operacyjnej samorzadu terytorialnego. Taki me-
chanizm rolowania zobowigzan (zazwyczaj zblizonych kwotowo, aby zachowac
dotychczasowy trend) z okresu na okres faktycznie pozytywnie wptywa krétko-
terminowo na réwnowazenie operacyjnej sfery dziatalnosci jednostek samorzado-
wych, obliczanej na bazie zrealizowanych rocznych wielkosci budzetowych. Nato-
miast dtugoterminowo ten zabieg przyczyni sie do redukgcji wydatkéw biezacych, by
mozna byto zachowaé réwnowage operacyjng, szczegdlnie w okresie realizacji tzw.
zrolowanych zobowiazai na wydatki. Istotne obcigzenie kolejnych budzetéw samo-
rzadu zobowigzaniami z poprzedniego okresu, a takze wynikajaca z tego mozliwos¢
nieosiggniecia réwnowagi biezacej rodzi ryzyko ograniczenia pozyskiwania finanso-
wania dtuznego. Utrudniony dostep do finansowania z kolei moze spowodowac per-
turbacje w zakresie zachowania i utrzymania ptynnosci finansowej oraz wzrost
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kosztéw zwigzanych wihasnie z utratg ptynnosci poprzez nizszy standing finansowy
samorzadu. Oznacza to, ze ztota reguta budzetowa zapewnia osiggniecie rownowagi
budzetu biezacego. Natomiast réwnowazenie budzetu majatkowego determinuje
podjecie kompleksowych dziatan, spajajacych jednoczesnie zarzadzanie dtugiem,
majatkiem oraz deficytem budzetu. Wobec tego nalezy zaakcentowa¢, ze dotychcza-
sowe formalne zasady zarzadzania dtugiem jednostki samorzadu terytorialnego nie
stwarzajg dogodnych warunkéw do dokonania kompleksowej oceny stanu finanséw,
jak rébwniez nie stwarzajg warunkow, by poréwnac wybrane jednostki samorzadu te-
rytorialnego i wskazac te najlepsze. Jednoczes$nie nie stanowig podstawy do podej-
mowania decyzji z perspektywy instytucji finansujacych.

Na gruncie omawianej problematyki rachunek przeptywéw pienieznych stanowi
instrumentarium, ktére wspomaga dtugoterminowo polityke finansowg jednostek
samorzadu terytorialnego w aspekcie finansowania naktadéw inwestycyjnych oraz
zarzadzania dtugiem, a przede wszystkim tworzy system monitoringu kontrolno-
-ostrzegawczego w obszarze biezacego zarzadzania finansami lokalnymi. W tym
znaczeniu mozliwos¢ wykorzystania rachunku przeptywoéw pienieznych w spra-
wozdawczosci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego pozwoli ocenic jej po-
tencjat finansowy wieloptaszczyznowo. Tym samym odpowiada on potrzebom infor-
macyjnym odbiorcéw informacji finansowej pod katem zakresu, szczegdtowosci oraz
tresci prezentowanych informacji, w szczegélnosci pozwala oceni¢: skale przeptywoéw
pienieznych, poziom wygenerowanej gotéwki, sposéb zarzadzania przeptywami,
mozliwos¢ samofinansowania potrzeb rozwojowych, kondycje finansowa w obszarze
zapewnienia zdolnosci ptatniczej, a takze wieloprzekrojowo przeptywy pieniezne
w ramach prowadzonej dziatalnosci. Jak wykazano w trakcie badania rachunku prze-
ptywoéw pienieznych, jednostki samorzadu terytorialnego ograniczaja swoje dziata-
nia gtéwnie do zastosowania ustawowych wytycznych odnoszacych sie do mozliwosci
zadtuzania oraz rébwnowazenia czesci biezacej budzetu. Pomija sie natomiast fakt,
ze przeptywy pieniezne stanowig warunek konieczny trwania i rozwoju podmiotu.
Kolejne wazne przestanie, jakie wynika z przeprowadzonych badan, to takie, ze ocena
stanu finanséw nie powinna bazowac tylko na kryterium nadwyzki operacyjnej. Ko-
nieczne jest uwzglednienie dochodéw i wydatkéw majatkowych oraz przychodéw
i rozchodéw jednoczesnie. W zwigzku z tym na koniec roku budzetowego faktyczny
wynik stanowi sume wyniku uzyskanego na dziatalnosci operacyjnej, finansowej i in-
westycyjnej. Mozna uzna¢, ze zaproponowana metodyka przeprowadzenia analizy
finansowej dla jednostki samorzadu terytorialnego, cho¢ nie jest oficjalnie usankcjo-
nowana prawnie, moze by¢ powszechnie stosowana. Analiza ta stuzy wtasciwemu
rozpoznaniu zaréwno procesow, jak i zjawisk wyznaczajacych potencjat finansowy
jednostki samorzadu terytorialnego, ale stanowi jednoczesnie narzedzie wspomaga-
jace zarzadzanie jednostka i podejmowanie decyzji w obszarze racjonalnego i efek-
tywnego wydatkowania srodkéw pienieznych. Decyduje o tym nie tylko silne podtoze
w teorii finansow, ale wartos¢ informacyjna, jaka generuje dla podazowej strony rynku.
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Reasumujac powyzsze, nalezy stwierdzi¢ na podstawie zrealizowanych badan,
ze efektywne zarzadzanie finansami stanowi wypadkowa skoordynowanych przepty-
wow pienieznych w ujeciu operacyjnym, finansowym i inwestycyjnym w danym roku
budzetowym oraz w perspektywie wieloletniej. Istniejgce natomiast réznice w pozio-
mie zdolnosci ptatniczej oraz uzyskiwanych przeptywach na kazdym szczeblu dziafal-
nosci wynikaja bezposrednio ze sposobu zarzadzania poszczegdlnymi jednostkami
samorzadu terytorialnego. W tej sekcji rozwazan wykazano, ze miernik zdolnosci pfat-
niczej w swojej istocie koresponduje z modelem finansowania zabezpieczonego. Te
dywagacje rowniez pozwalajg stwierdzi¢, ze nalezatoby doprecyzowac dotychczaso-
we reguty fiskalne oraz model finansowania jednostek samorzadu terytorialnego. Do-
brze zaprojektowane reguty fiskalne oraz starannie wdrozone regulacje odnoszace
sie do poziomu zobowigzan finansowych moga stanowi¢ dtugoterminowe wytyczne
do zarzadzania finansami oraz ustalania kondycji finansowej. Finansowanie jednostek
samorzadu terytorialnego winno zatem opierac sie na miernikach, ktére pozwola
uzyskac wiarygodng ocene stanu finanséw w aspekcie obstugi zadtuzenia i mozliwo-
ci finansowych, tj. informacje o tym, jaki poziom dtugu jest w stanie obstuzy¢. Do-
tychczas miary oceny kondycji finansowej charakteryzowaty sie prostym algorytmem
wyliczenia (co stanowi ich zalete), ale nie odwotywaty sie do warunkéw formalnych
przeptywoéw pienieznych, lecz jedynie do intuicyjnej interpretacji zaleznosci miedzy
poszczegdlnymi kategoriami budzetowymi. Taka ceche ma zaproponowany miernik
zdolnosci ptatniczej, ktéry jest niezwykle waznym narzedziem zarzadzania finansami
zaréwno dla instytucji finansowych jako wierzycieli, jak i dla jednostek samorzadu te-
rytorialnego jako dtuznika. Okresla bowiem, w odréznieniu od pozostatych mierni-
kéw, poziom dostepnych przeptywoéw pienieznych przeznaczonych na sptate zo-
bowigzan. Warto przy tym zaznaczy¢, ze jednostka samorzadu terytorialnego zarza-
dza publicznym zasobem pieniadza, banki zas, jako instytucje zaufania publicznego,
zarzadzajg zasobem pienigdza powierzonego. Na jego podstawie instytucje finanso-
we beda mogty zidentyfikowac trudnosci, ktére potencjalnie wystapia w przysztosci,
a jednostki samorzadu terytorialnego nie sa w stanie ich zidentyfikowac¢ samodziel-
nie. Jak wykazaty badania, miernik ten stanowi réwniez wartosciowa miare dla same-
go podsektora samorzadowego, z wyprzedzeniem bowiem wskazuje na potencjalne
ryzyko utraty zdolnosci ptatniczej, wobec czego wymusi wrecz potrzebe gruntowne-
go przemodelowania dotychczasowych praktyk i doswiadczen w zakresie planowa-
nia finansowego. Oznacza to, ze miernik zdolnosci ptatniczej wpisuje sie w dobre
praktyki zarzagdzania dtugiem obejmujace faczny poziom dtugu, sposéb jego amorty-
zacji oraz ewidengji. Dzieki przeprowadzonej analizie dowiedziono, ze w okresie do
2025 r. podsektor samorzadowy jest ,ptynny”. Na podstawie przeprowadzonych ba-
dan na wszystkich kategoriach jednostek samorzadu terytorialnego udato sie roz-
strzygnac, ze jednostki te, pomimo nominalnego wzrostu dtugu, zachowuja przeciet-
ng zdolnos$¢ pfatnicza i sa w stanie na biezaco zapewni¢ Srodki do jego obstugi.
Natomiast pogtebiona analiza, oparta na wyselekcjonowanej grupie 16 miast na pra-
wach powiatu, wykazata, ze kondycja finansowa jest dostateczna, ale mocno zr6zni-
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cowana. Wystepuja jednostki, ktére nie uzyskaja minimalnej zdolnosci pfatniczej,
mimo zachowania ustawowych regut fiskalnych. Dla tych jednostek kluczowym wy-
zwaniem jest juz nie tylko zachowanie mozliwosci zadtuzenia sie, lecz wygospodaro-
wanie $rodkéw na sptate dtugu. Tu jawi sie kolejna cenna uwaga, ze jednostki
samorzadu terytorialnego winny ktas¢ wiekszy nacisk na planowanie zadtuzenia oraz
kompleksowy montaz finansowy. Kluczowe okazuje sie wtasciwe okreslenie akcepto-
walnych warunkéw w odniesieniu do: kosztu pozyskania finansowania, terminéw re-
gulowania zobowiazan dopasowanych do indywidualnych mozliwosci finansowych
i potrzeb inwestycyjnych, wysokosci poziomu stép procentowych w krétkim i dtugim
okresie.

Przeprowadzona analiza wskazuje takze, ze biezacy monitoring zdolnosci ptatni-
czej ma co do zasady gwarantowac wysoka elastycznos¢ w podejmowaniu przez sa-
morzady decyzji oraz utrzymac dostep do zewnetrznego finansowania w dtugiej
perspektywie czasowej. Zatem adekwatny model regulacji odnoszacy sie do regut fi-
skalnych i finansowania jednostki samorzadu terytorialnego winien uwzgledniac
baze ekonomiczna danej jednostki, tendencje rozwojowe oraz reprezentowane opcje
polityczne. Podkresli¢ nalezy, ze badanie zdolnosci pfatniczej na podstawie kilku lat
poprzedzajacych oraz niedalekiej przysztosci (2018-2025), cho¢ doktadne, dostarcza
tylko cze$¢ informacji. Bazujac bowiem tylko na zatozeniach dotyczacych przebiegu
zjawisk finansowych obejmujacych krétkie szeregi czasowe, a ujetych zbiorczo w wie-
loletniej prognozie finansowej, mozna dokona¢ wstepnej oceny obecnej oraz pro-
gnozowanej zdolnosci ptatniczej. Nalezy stwierdzi¢, ze bazowe projekcje finansowe
moga nie by¢ najbardziej prawdopodobng sciezka realizacji finanséw, poniewaz za-
ktadaja niewielka zmiennos¢ czynnikéw otoczenia w zadanym horyzoncie czasowym.
W zwigzku z tym, ze wzgledu na potencjalny btad prognoz wynikajacy z niedoszaco-
wania, a rosngcy w miare wydtuzania horyzontu czasowego oraz duza wrazliwos¢
miernika na przyjete zatozenia, zaleca sie powtérzenie przedstawionych w pracy ba-
dan za kilka lat. W przeciwnym razie dywagacje co do adekwatnego modelu finaso-
wania mogg sie okazac jedynie hipotetycznymi rozwazaniami. Adekwatny model
finansowania zatem winien znalez¢ zastosowanie w dtugoterminowym zarzadzaniu
finansami. Powinien wspiera¢ w wyznaczaniu maksymalnego poziomu wydatkéw,
jakie winna zrealizowa¢ jednostka samorzadu terytorialnego, a takze w ustaleniu
maksymalnego poziomu dtugu, ktéry mozna obstuzy¢ w roku budzetowym oraz
w kolejnych latach, nie naruszajac stabilnosci fiskalnej. Oznacza to, ze adekwatny mo-
del finansowania jednostki samorzadu terytorialnego to taki, w ktérym generowane
wyniki na dziatalnosci operacyjnej w relacji do istniejacego dtugu zapewnia ptynnos¢
w kazdym okresie.

Ponadto w monografii przedyskutowano takze problemy dotyczace potencjalne-
go osfabienia znaczenia jednostek samorzadu terytorialnego dla sektora finansowe-
go. Z jednej strony rosnace obcigzenia instytucji finansowych powoduja, Ze instytucje
te nie beda w stanie odpowiadac¢ na zaproszenia przetargowe jednostek samorzadu
terytorialnego. Naktadane réwniez na sektor bankowy ograniczenia regulacyjne
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moga wtdrnie ograniczy¢ dostepnosc¢ srodkow finansowych dla podsektora samorza-
dowego. Ponadto pogarszajaca sie ogélna ocena stanu finanséw podsektora samo-
rzagdowego moze zdecydowanie ograniczy¢ zainteresowanie bankéw tym segmen-
tem klienta.

Monografia dostarcza takze sformutowane kryteria i zasady analizy finansowe;j,
ktére dajg mozliwos¢ dokonania kompleksowej oceny finanséw w ujeciu przeptywéw
pienieznych oraz stwarzajag dogodne warunki do poréwnania i wyselekcjonowania
takich jednostek samorzadu terytorialnego, ktére najlepiej zarzadzaja finansami. Sta-
nowi to wartos¢ aplikacyjng monografii. Przedstawione zasady analizy finansowej
obejmujg obszar dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej oraz finansowej jednostki
samorzadu terytorialnego. Ukazana struktura zasad analizy finansowej zwiekszy
kompetencje jednostek samorzadu terytorialnego i ich $wiadomos¢ istniejacego ry-
zyka. Ponadto umiejetne wykorzystanie zaproponowanych zasad analizy finansowej
w praktyce pozwoli samorzagdom zbudowac swéj trwaty wizerunek profesjonalnego
uczestnika rynku kapitatowego. Natomiast zaprezentowana analiza finansowa z per-
spektywy instytucji finansowych pozwoli zidentyfikowac ilosciowe czynniki ryzyka,
ktore mogtyby mie¢ negatywny wptyw na przebieg obstugi dtugu. W przeprowadzo-
nej analizie finansowej wykazano, jaka jest wrazliwos¢ jednostki samorzadu teryto-
rialnego na zmiane czynnikéw mierzalnych, ktére moga hipotetycznie zaktécic¢ zdol-
nos¢ ptatnicza.

Na podstawie przeprowadzonych badan dowiedziono, ze zaproponowana meto-
dologia analizy finansowej moze stanowic¢ uzyteczng procedure badania stanu finan-
séw jednostki samorzadu terytorialnego. Po pierwsze, umozliwia rzetelne rozpoznanie
badanych przeptywéw pienieznych w jednostkach samorzadu terytorialnego. Po
drugie, identyfikuje gtéwne szanse i zagrozenia dla zachowania biezacej zdolnosci
ptatniczej. Po trzecie, wskazuje na zwiazki przyczynowo-skutkowe zachodzace po-
miedzy poszczegolnymi sferami dziatalnosci jednostki samorzadu terytorialnego. Po
czwarte, weryfikuje realne mozliwosci zachowania bezpieczenstwa budzetu jednost-
ki samorzadu terytorialnego. Po pigte, zaproponowana analiza finansowa pozwala
dokonac obiektywnego pomiaru zamierzonych i przypadkowych skutkéw dziatalnos-
ci jednostek samorzadu terytorialnego. W tej czesci takze przyjeto, ze na potrzeby
stworzenia modelu rachunku przeptywoéw pienieznych jednostek samorzadu teryto-
rialnego nalezy wzig¢ pod uwage zmienne, do ktérych zaliczono: okre$lenie standar-
déw rachunkowosci, na podstawie ktérych zostanie sporzadzony rachunek prze-
ptywow pienieznych, zdefiniowanie uzytkownikéw tego sprawozdania finansowego,
ustalenie zakresu informacji, ktére winny by¢ zawarte w rachunku przeptywéw pie-
nieznych oraz jego celdéw, jak rowniez okreslenie zakresu pomiaru informacji, w tym
dokonanie wyboru konwencji pomiarowej stosowanej podczas sporzadzania rachun-
ku przeptywéw pienieznych, ustalenie zasady sporzadzania rachunku przeptywoéw
pienieznych, okreslenie cech jakosciowych informacji zawartej w tym sprawozdaniu
finansowym.
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Przyjety schemat rozumowania pozwolit na odniesienie sie do postawionej we
wprowadzeniu hipotezy badawczej, w ktdrej wyrazono przypuszczenie, ze rachunek
przeptywoéw pienieznych jednostki samorzadu terytorialnego stanowi adekwatne
narzedzie sposobu pomiaru zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego.
Pozytywnie zweryfikowana hipoteza badawcza oraz dokonana synteza wnioskéow
z 0g6tu przeprowadzonych badan z jednoczesng krytyczng oceng obecnego stanu
sprawozdan budzetowych jednostek samorzadu terytorialnego w zakresie pojemno-
$ci informacji finansowej utwierdza w przekonaniu, ze rachunek przeptywoéw pieniez-
nych jednostki samorzadu terytorialnego stanowi adekwatne narzedzie sposobu
pomiaru zdolnosci ptatniczej jednostki samorzadu terytorialnego. Opracowana kon-
cepcja umozliwia przede wszystkim dokonanie obiektywnej oceny stanu finanséw
jednostek samorzadu terytorialnego na pfaszczyznie operacyjnej, finansowej i inwe-
stycyjnej, jak réwniez pozwala na ustalenie zdolnosci pfatniczej. Tym samym pozy-
tywnie wptywa na ksztattowanie konstrukcji i struktury prezentacji informacji
finansowej dla szerokiego grona interesariuszy. Dodatkowo wykazano takze, ze ist-
nieja zaleznosci przyczynowo-skutkowe miedzy poszczegdlnymi sferami dziatalnosci
jednostki samorzadu terytorialnego, a przez to pozytywnie oddziatuje ona na racjo-
nalnos$¢ zarzadzania publicznymi srodkami pienieznymi.

Konkludujac, zaproponowana konstrukcja rachunku przeptywoéw pienieznych
oraz miernika zdolnosci pfatniczej moze stanowi¢, w ujeciu sprawozdawczym, bo-
dziec do dalszych badan naukowych w reprezentowanej dziedzinie, poswieconych
zwilaszcza zwiekszeniu uzytecznosci informacji o przeptywach pienieznych genero-
wanych przez system informacyjny rachunkowosci jednostek samorzadu terytorial-
nego. Jednoczesnie moze by¢ przestanka do wdrozenia rozwigzan ukierunkowanych
na udoskonalenie dotychczasowej praktyki w dziedzinie sporzadzania i prezentowa-
nia informacji finansowej podsektora samorzadowego, szczegdlnie w zakresie prze-
ptywow pienieznych.



Zatgczniki
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The Assessment of the Debt Capacity
of Local Government Units Using the Cash Flow
Statement. Methods and Criteria

Abstract

The issue of the debt of local government units is eagerly taken up in the literature on
the subject and does not lose its relevance. This very important problem is discussed
primarily from the point of view of the causes, consequences and available debt
instruments for financing the borrowing needs of local government subsector units.
The scope of financing local government units is complex, which provides an
opportunity for research at many levels.

The subject of the monograph is the assessment of the state of local government
finances using the cash flow statement and its determinants. The monograph shows
that the possibility of using the cash flow statement, on the one hand, will make it
possible to make a multi-criteria assessment of the state of local government finances,
and on the other hand, it will provide a basis for rational cash management while
focusing on achieving the set goals of the unit.

The substantive content of the prepared dissertation is included in 5 chapters,
which allow to look at the problem of assessing the state of finances of local
government units both from the side of legal regulations of the local government
subsector and the financial market.

The first chapter, ,Financial health of the local government unit and its
measurement,” discusses the essence of financial health of the local government
subsector as the core of financial security. The chapter aims to indicate the definition
for financial health and show its multidimensionality. In the conceptual layer, it was
necessary to point out the differences between terms found in the literature, such as
financial security, fiscal stability, creditworthiness and both financial condition and
financial potential, and describe the interrelationship between them.

Chapter two, ,Debt of the local government subsector in the Polish system of
public finance,” presents an overview of issues related to the nature of local
government public debt and the rationale for incurring debt.

The third chapter, ,Mechanisms of control and rationing of the debt of a local
government unit,” presents the complexity of the existing regulations relating to the
activity of a local government unit in the debt financing market, as the primary venue
for raising repayable capital.

The next chapter, the fourth, ,Principles of assessing financial risk and payment
capacity of a local government unit,” focuses on identifying the risks present in the
activities of alocal government unit. The chapter proposes the concept of presentation
of the cash flow statement in the financial analysis of a local government unit and the
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measurement of the ability to pay using just the cash flow statement. The developed
methodology can be helpful in the decision-making process when determining the
financing structure, which also determines the payment capacity of the local
government in the long term. The considerations made in this part of the work include
conclusions that indicate that the proposed alternative to statutory indicators measure
of ability to pay can be used in practice.

The fifth chapter, ,Long-term simulation of the payment capacity of selected
cities with county rights in Poland,” discusses trends in the debt financing market,
pointing to the potential of cooperation between financing institutions and the local
government subsector. The author presents, on the basis of available financial data,
the course of payment capacity in the future for a selected group of cities with county
rights.

The summary contains the key final conclusions for the subject under study, which
at the same time attempts to answer the research problem posed in the introduction
and the supporting questions. These conclusions also relate to the statement of
practical usefulness and feasibility of implementing financial analysis and a measure
of payment capacity based on the cash flow statement into both the practice of
financial management in a local government unit and the banking sector.
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