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Streszczenie: W artykule przedstawiono istot¢ inwestycji komunalnych, polityki inwesty-
cyjnej jednostek samorzadu terytorialnego wraz z przegladem podstawowych zrédet finan-
sowania. Inspiracja do podjecia tematu jest cheé ustalenia, na czym polega dziatalno$¢ inwe-
stycyjna samorzadow i czy polega ona pomnazaniu kapitatu, jakimi cechami wyr6zniaja si¢
owe inwestycje i za pomoca jakich instrumentow sa wspoétfinansowane. Zasadniczym celem
opracowania jest identyfikacja inwestycji jednostek samorzadu terytorialnego oraz wskaza-
nie uwarunkowan i barier realizacji dziatalno$ci rozwojowej samorzadow, jak tez wskazanie
glownych zrdédet ich finansowania. Przedstawione wnioski oparto na przegladzie literatury
i analizie obowiazujacego prawa. O wartosci aplikacyjnej pracy stanowi¢ bedzie uzyskanie
odpowiedzi na pytanie: jakie czynniki determinuja dziatalno$¢ rozwojowa jednostek samo-
rzadu terytorialnego?

Slowa kluczowe: inwestycja samorzadowa, infrastruktura, wydatki.

Summary: The paper presents the essence of municipal investment, the investment policy of
local government units together with the review of basic sources of financing. The inspiration
for the theme is the desire to establish what is the investment activity of self-governments and
whether it consists in multiplying capital, what qualities distinguish these investments and
which instruments they are co-financed by. The main purpose of the study is to identify the
investments of local government units and to indicate the conditions and barriers to the devel-
opment of self-governments and to indicate the main sources of their financing. The presented
conclusions are based on a review of literature and analysis of applicable law. The value of
job application will be the answer to the question: What factors determine the development
of local government units?

Keywords: local government investment, infrastructure, expenses.
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1. Wstep

Inwestycje jednostek samorzadu terytorialnego stanowig kluczowy czynnik rozbu-
dowy lokalnej infrastruktury technicznej i spotecznej, a w konsekwencji powigksze-
nia majatku. Absorbujg wysokie naktady finansowe. Z tego wzgledu wielkos¢ inwe-
stycji traktowana jest jako wazny wskaznik rozwoju i kondycji finansowe;j jednostki
samorzadu terytorialnego. Realizacja wysokokwotowych i licznych projektow in-
westycyjnych przez samorzady stala si¢ istotnym dla nich wyzwaniem, a zarazem
stanowi dynamiczny i interesujacy obszar badawczy dla ekonomistow. Inspiracja
do podjecia tematu jest chec ustalenia, na czym polegaja i czym si¢ wyr6zniajg in-
westycje samorzgdowe w szeroko rozumianej dziatalno$ci rozwojowej samorzadow
ijakie sg dostepne instrumenty, za pomoca ktorych moga zosta¢ sfinansowane. Uzy-
skanie odpowiedzi na poruszane zagadnienia ma wymiar poznawczy i praktyczny,
szczegblnie w okresie wzmozonych realizacji projektow inwestycyjnych przepro-
wadzanych za pomoca finansowania zewnetrznego.

2. Istota inwestycji samorzadowych

Inwestycje samorzadowe stanowig istotny czynnik rozwoju lokalnego. Tworza one
warunki do wzrostu konkurencyjnosci samorzadoéw terytorialnych oraz poprawy
ilosci 1 jakosci realizowanych ustlug komunalnych i spotecznych. Zwazywszy, iz za-
soby komunalne sg ograniczone, to inwestowanie w tym obszarze nie polega na za-
angazowaniu srodkow w dowolne, nieprzemyslane cele czy przedsiewziecie. Sedno
tkwi wlasciwie w racjonalnym angazowaniu srodkow. Zatem inwestycje komunalne

[Czempas 2004, s. 85] nalezy uznac za celowe wydatkowanie srodkow finansowych

przez dany samorzad, skoncentrowane na powigckszaniu materialnych i niematerial-

nych korzy$ci wspolnoty samorzadowej. Definicja ponoszenia naktadow inwesty-
cyjnych (inwestowania) w gospodarce samorzagdowej moze przyjmowac¢ wskazane
ponizej interpretacje:

* inwestycja to aktywa nabyte w celu osiagni¢cia korzysci ekonomicznych wy-
nikajacych z przyrostu ich wartosci, uzyskania z nich przychodéw w formie
odsetek, dywidend lub innych Zrédet, w tym réwniez transakcji handlowe;,
a w szczegolnosci aktywa finansowe oraz te nieruchomosci i wartosci niemate-
rialne 1 prawne, ktore sg uzytkowane przez jednostke [Walica 1996, s. 7];

* inwestowanie to dziatania ukierunkowane na zwigkszenie wartosci zasobéw ma-
terialnych jednostki, zwigzane z naktadami finansowymi, przeznaczonymi na
tworzenie, zwigkszenie i modernizowanie majatku [Kopalinski 1991, s. 236];

* inwestycje to kapital celowo wydatkowany przez inwestora, ktorego celem jest po-
wickszenie jego korzy$ci materialnych i niematerialnych [Dziworska 1993, s. 12];

* inwestycje to finansowe zaangazowanie si¢ w jakie$ przedsigwzigcie w nadziei
uzyskania korzysci. Polega ono na przeznaczaniu zasobdéw finansowych nie na
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konsumpcje, ale w takim zaangazowaniu, od ktorego oczekuje si¢ w przyszlosci

okreslonych korzysci [Jog, Szuszynski 1993, s. 9];

* inwestowanie to dzialalno$¢ skierowana na pomnazanie kapitatu, oznaczajaca
rezygnacj¢ z biezacej konsumpcji lub uzyczenie kapitatu i poniesienie zwigza-
nych z tym kosztow w przysztosci [Jajuga, Stonski 1997, s. 85].

Uwzgledniajac powyzsze definicje, mozna zauwazy¢, ze inwestycje stanowig
ponoszone naktady kapitalowe na uprzednio zdefiniowane projekty, majace na celu
osiggniecie okreslonych efektow w wymiarze [Schneider 1990, s. 34]:

* finansowym — nabywanie udzialow w innych podmiotach, dtugoterminowych
papierow wartosciowych lub udzielanie dlugoterminowych pozyczek;

* warto$ci niematerialnych i prawnych — zakup praw majatkowych, licencji, pa-
tentow;

* materialnym (rzeczowym) — wykorzystanie kapitalu majace na celu powigksze-
nie majatku wspolnoty, np. ziemia, budynki, sieci, urzadzenia, $rodki transportu,
wyposazenie.

Inwestowanie w samorzadach wywiera istotny wptyw na rozwoéj spoteczny
i gospodarczy. Przytoczone interpretacje dowodza, ze inwestycje samorzadowe
bezsprzecznie sa oznaka rozwoju, zaspokajania konkretnych potrzeb zglaszanych
przez spoteczenstwo [Trojanek 1994, s. 39], ale i niejednokrotnie kreowania no-
wych. Inwestycje komunalne absorbuja znaczne naktady finansowe [Hajdys 2013,
s. 130], czesto ponoszone w dlugim okresie. Charakteryzujg si¢ wysokim stopniem
skomplikowania oraz sg rekomendowane interesowi publicznemu [Kulesza 2008,
s. 20]. Wyrdznia je takze ograniczony zasieg [Filipiak 2015, s. 867], zazwyczaj do
terytorium konkretnej jednostki samorzadowej. Oznacza to, ze maja znaczenie lo-
kalne (gmina, powiat) lub regionalne (wojewodztwo).

Inwestycje realizowane przez samorzady obejmujg przede wszystkim dziatania
w obszarze infrastruktury [Sprawozdanie... 2016, s. 168]. Wedtug definicji infra-
strukture [Sadowy 1988, s. 20] stanowi zesp6t urzadzen, a takze inwestycji stwarza-
jacych podstawy do wlasciwego funkcjonowania i rozwoju gospodarki na danym
terenie oraz zapewniajacych odpowiednie warunki bytu ludnos$ci 1 mozliwosci ich
poprawy. Zatem w odniesieniu do infrastruktury komunalnej stanowig ja zarowno
urzadzenia, jak i zaktady prowadzace dzialalno$¢ ukierunkowana na zaspokajanie
powszechnych potrzeb ludnosci i podmiotow gospodarczych znajdujacych si¢ na
obszarze danej jednostki samorzadowej. Tworza ja obiekty, urzadzenia, sieci in-
frastruktury technicznej i spolecznej, takie jak np. sieci wodociagdéw i kanaliza-
cji, oczyszczalnie $ciekow, drogi lokalne i komunikacja miejska, o$wietlenie ulic,
urzadzenia oczyszczania miast 1 wysypiska $mieci, sieci cieptownicze, gazownicze
i energetyczne, infrastruktura spoteczna. Zwazywszy na tak szeroki katalog mozli-
wych dziatan rozwojowych w samorzadach, inwestycje te mozna podzieli¢ na naste-
pujace grupy [Ginsbert-Gebert 1977, s. 119]:

* inwestycje restytucyjne — zwigzane z odtwarzaniem zamortyzowanych srodkow
trwatych;
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* inwestycje modernizacyjne — majace na celu poprawe dotychczasowych para-
metrow techniczno-ekonomicznych majatku komunalnego poprzez przebudowe
obiektow;

* inwestycje rozwojowe — Zzwigzane z tworzeniem nowego, innowacyjnego zaso-
bu niezbgdnego do $wiadczenia ustug komunalnych.

Powyzsze rozwazania pozwalaja stwierdzi¢, iz realizacja infrastrukturalnych
inwestycji komunalnych wymaga ponoszenia wysokich nakladow kapitatowych,
zardbwno w ujeciu ogdtem (skala realizowanych inwestycji przed podsektor samo-
rzadowy'), jak i w wymiarze jednostkowym konkretnego samorzadu. Natomiast
zapotrzebowanie na projekty inwestycyjne jest pochodng wielkos$ci i charakteru da-
nego samorzadu. Warto rowniez podkresli¢, iz wskazane typy inwestycji infrastruk-
turalnych charakteryzujg si¢ uzytecznoscig publiczng. Maja one charakter ciagly.
Gwarantuja wzrost konkurencyjnosci samorzadow.

Realizacja inwestycji samorzadowych ma zatem na celu uzyskanie w okreslone;j
przysztosci zatozonych korzysci, niejednokrotnie niewspotmiernych do ponoszo-
nych naktadéw, a mianowicie:

* uzyteczno$¢ publiczna inwestycji [Dziworska 1995, s. 55] — rozbudowa infra-
struktury shuzy §wiadczeniu ustug, nie zapewnia jednak w przysztosci wyzszych
dochodow albo przynosi dochody, jednak na poziomie zblizonym do poziomow
eksploatacji zbudowanych obiektow;

» efektywno$¢ inwestycji [Marcinek 2001, s. 26-27] — wzrost wydatkow inwe-
stycyjnych w zakresie infrastruktury determinuje w przysztosci wyzszy poziom
wydatkéw biezacych zwigzanych z ich eksploatacja, czgsto niepokrywajaca sig
z uzyskiwanymi dochodami;

» atrakcyjno$¢ inwestycyjna [Marcinek 2001] — realizowane inwestycje infrastruk-
turalne wplywaja na rozwdj i poprawe jakosci zycia mieszkancéw, ale rowniez
sprzyjajg rozwojowi dziatalnosci gospodarczej poprzez pozyskiwanie nowych
inwestoréw. W dhugiej perspektywie czasowej oznacza to wyzsze dochody wia-
sne samorzadu.

3. Polityka finansowania dzialalnosci inwestycyjnej
jednostek samorzadu terytorialnego

Powszechnie uznaje sig, ze wydatki inwestycyjne stuza powiekszaniu majatku jed-
nostki samorzadu terytorialnego, ktdry sprzyja jej rozwojowi spotecznemu i gospo-
darczemu [Denczew 2005, s. 57]. Faktycznie samorzady wyrozniajg si¢ istotng sa-
modzielnoscia w obszarze realizacji wyznaczonych zadan oraz posiadaja szeroki
zakres wydatkowania srodkow (por. tab. 1). Dotyczy to szczeg6lnie realizacji wydat-

! Poziom realizowanych przez podsektor samorzadowy wydatkoéw inwestycyjnych w roku 2015
to kwota 37,22 mld zt (co stanowito 88,7% zatozonego planu), w tym ze $rodkéw unijnych zostato
dofinansowane 16,71 mld zt. Zrédto [Sprawozdanie... 2016, s. 163].
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koéw inwestycyjnych [Mackiewicz i in. 2003, s. 96], z uwagi na fakt, ze samodzielnie
podejmuja decyzje o wyborze priorytetow i kierunku polityki inwestycyjnej.

Tabela 1. Srodki na finansowanie projektow inwestycyjnej JST w latach 2007-2013

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Dochody ogotem, 1314 142,6 154,8 162,8 1713 177.4 183.5
mld PLN

Dochody 6,6 5,5 14,5 13,8 16,4 17,1 16,0
majatkowe,
mld PLN
Wydatki 24,6 30,8 41,6 43,3 41,2 34,4 33,5
majatkowe,
mld PLN

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [Bank Danych Lokalnych 2007-2013].

Jak twierdzi M. Jastrzgbska, samorzadowa polityka inwestycyjna stanowi rodzaj
polityki wydatkowej. Zwigzana jest z polityka dochodowa poprzez pryzmat mozli-
wosci wykorzystania zrodet dochodu na realizacje przedsiewzigé inwestycyjnych.
Polega na swiadomym i celowym wyborze realizowanych projektow inwestycyj-
nych, zrodet finansowania wydatkéw inwestycyjnych oraz podmiotéw realizujacych
te inwestycje [Jastrzebska 2005, s. 16].

Wydatki inwestycyjne jednostek samorzadu terytorialnego sa pochodng ich sy-
tuacji finansowej — gtownie dochodowej, jej dynamiki oraz realizowanej przez jed-
nostki dlugoterminowej strategii. Nalezy jednak podkres$li¢, iz znaczenie poszcze-
g6lnych funkcji inwestycji w jednostkach samorzadu terytorialnego jest zmienne
w czasie 1 uzaleznione rowniez od sytuacji gospodarczej kraju oraz stanowionego
prawa w obszarze finanséw lokalnych [Patrzalek 1996, s. 12].

Istotng cecha, wlasciwg dla wydatkow inwestycyjnych realizowanych przez sa-
morzady, jest z pewnoscia swoboda w dysponowaniu nimi. Oznacza to, ze decyzja
o realizacji projektu inwestycyjnego nie wynika wprost z obowiazkéow czy stano-
wionego prawa naktadanego na inwestora, lecz jest decyzja uznaniowa inwestora
o podjeciu dziatan w kierunku realizacji wybranego zadania [Zidtko 1995, s. 34].
Zatem podejmowane w tym kierunku prorozwojowe inicjatywy maja na celu pod-
niesienie dotychczasowych standardow zycia lokalnej spolecznosci [Noga 1994,
s. 14]. Jednak ze wzgledu na to, Ze zasoby publiczne sa ograniczone, podczas pro-
cesu finansowania dziatalno$ci rozwojowej samorzadu podlegaja one konkurencji
[Zawora 2008, s. 118]. W praktyce polega to na tym, ze decyzja o wyborze realizacji
danego projektu inwestycyjnego ogranicza lub uniemozliwia realizacj¢ inwestycji
w pozostalych obszarach. W zwiazku z tym nalezy uzna¢, ze dzialalno$¢ inwesty-
cyjna podlega licznym ograniczeniom finansowym, ktére warunkujg [Marchewka-
-Bartkowiak 2012]:
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e ograniczone zasoby finansowe w relacji do planowanych i realizowanych zadan
inwestycyjnych oraz potrzeb zglaszanych przez lokalne wspdlnoty;

» koniecznos$¢ przestrzegania regut fiskalnych w obszarze wydatkow (stanowig-
cych nieprzekraczalne limity) oraz do poziomu dlugu (mierzonego indywidual-
nym wskaznikiem zadtuzenia);

» konkurencyjno$¢ inwestycji rozumiana jako konieczno$¢ ograniczenia wydat-
kow dedykowanych innym projektom do czasu zakonczenia pozostatych, w sy-
tuacji kiedy nie mozna realizowac kilku projektow rownolegle;

* ograniczona dostepno$¢ instrumentow finansowych;

* niewielkie zainteresowanie partneréw prywatnych okreslonymi typami inwesty-
cji ze wzgledu na niskodochodowe projekty.

Jak dowodza powyzsze ograniczenia, sposob zarzadzania realizacjg procesu in-
westycyjnego finansowanego ze srodkow publicznych jest problemem duzej wagi.
Podjecie decyzji o realizacji inwestycji komunalnych ze wzgledu na ich specyficzne
cechy wymaga przygotowania strategii finansowania, obejmujacej zazwyczaj dhu-
goterminowg perspektywe czasowa, uwzgledniajaca:

» zdefiniowanie wlasnego potencjatu finansowego, w tym potencjatu inwestycyj-
nego;

* precyzyjne zdefiniowanie podstawowych zrddet finansowania;

» ustalenie wysokosci $rodkow niezbednych do wykonywania poszczegdlnych
etapow realizacji inwestycji;

* zagwarantowanie w budzecie jednostki, objetym dlugoterminowa strategia fi-
nansowa, srodkéw na sfinansowanie udziatu wlasnego;

e konieczno$¢ zastosowania wielu zrodet finansowania;

* zapewnienie ptynnosci finansowej na kazdym etapie i w kazdej fazie realizacji
projektu inwestycyjnego;

* monitoring zdolnosci kredytowej w catym okresie kredytowania oraz realizacji
projektu inwestycyjnego.

Problematyka finansowania zadan inwestycyjnych zostata zdefiniowana rowniez
w obowigzujacym ustawodawstwie [Ustawa z 27 sierpnia 2009], wedtug ktérego
wydatki inwestycyjne mozna rozpatrywa¢ w ujeciu rocznym — gdzie rozliczane sa
w ramach jednego budzetu oraz w ujeciu wieloletnim. Do wydatkow majatkowych
zalicza si¢: wydatki na zakup i objecie akcji oraz wniesienie wktadow do spotek
prawa handlowego, a takze wydatki inwestycyjne, dotacje celowe na finansowanie
lub dofinansowanie kosztow realizacji inwestycji, na realizacj¢ ktorych w budzecie
powinny by¢ zagwarantowane $rodki. Zwazywszy na dtugi okres ponoszenia nakta-
dow inwestycyjnych, ustawa definiuje takze zakres czasowy wieloletniej prognozy
finansowej, ktéra powinna obejmowac dany rok budzetowy oraz co najmniej trzy
kolejne lata. Jest to okres minimalny. Okres ten podlega obowigzkowemu wydtuze-
niu na czas, na jaki przewiduje si¢ limity z wydatkéw wieloletnich na przedsiewzie-
cia inwestycyjne, zamieszczone w zataczniku do prognozy.
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Decyzja o wyborze realizacji projektow inwestycyjnych w jednostkach samo-
rzadu terytorialnego podejmowana jest zwykle wylacznie na bazie analizy potrzeb.
Relatywnie rzadko prowadzona jest kompleksowa analiza oplacalnosci i efektywno-
$ci inwestycji [Jarosinski 2003, s. 116—118]. A to potwierdza ich niedochodowy cha-
rakter, co odrdznia je od typowych komercyjnych projektéw realizowanych w celu
pomnozenia kapitatu. Finansowanie inwestycji samorzadowych polega zatem na po-
kryciu zapotrzebowania na srodki finansowe, ktore wynika z zakresu i skali przyjetych
do realizacji projektow inwestycyjnych. Jednostki samorzadu terytorialnego rozwijaja
si¢ progowo, co ma istotne znaczenie dla wspomnianego powyzej pomiaru efektyw-
nosci inwestycji i wielkosci naktadow niezbednych do ich finansowania. Wedtug teo-
rii B. Malisza (por. [Sierak 2015, s. 175]) progi rozwoju moga mie¢ charakter:

* przestrzenny — ograniczajacy od zewnatrz mozliwosci przestrzennego rozwoju
miast 1 regionow, np. ograniczenia rozbudowy sieci kanalizacyjnej ze wzgledu
na uksztaltowanie terenu;

* terenowy strukturalny — polegajacy na tym, ze rozw6j miasta powoduje koniecz-
no$¢ zmian struktury istniejacego zagospodarowania i uzytkowania terenow, jak
np. potrzeba rozbudowy uktadu komunikacyjnego, ktory nie jest wystarczajacy
do obstuzenia miasta wigkszego;

* ilosciowy — ograniczajacy nie zabudowe poszczegodlnych terenow, lecz miasta
jako catosci, np. ograniczona wydolno$¢ uje¢ wodnych, oczyszczalni $ciekow.
Pozostate cechy realizacji inwestycji komunalnych, obok zaprezentowanego pro-

blemu niskiej dochodowosci i oceny efektywnosci, wynikaja z ich infrastrukturalnego

charakteru. Wérod nich nalezy wymieni¢ [Zimny 2008, s. 11-12]:

* kwesti¢ osiagnigcia efektywnosci i zwrotu poniesionych naktadow — podykto-
wang prymatem uzyteczno$ci publicznej nad osiagnigciem zwrotu z zainwesto-
wanego kapitatu, ponadto inwestycje komunalne wywierajg istotny wplyw na
poziom przysztych dochodow i wydatkoéw jednostki samorzadu terytorialnego;

* wysoka kapitatochtonnos¢ — szczegoélnie w poczatkowej fazie powstawania
urzadzen i obiektow,

» dlugi cykl zycia projektu — relatywnie dlugi okres zamrozenia srodkéw pienigz-
nych, podyktowany dlugim procesem inwestycyjnym (powstawanie i funkcjo-
nowanie infrastruktury);

* ryzyko inwestycyjne i finansowe — uwarunkowane istotnym obcigzeniem szcze-
golnie w okresie wysokiej inflacji;

*  know-how technologii oraz niepodzielnos¢ danej inwestycji — ktore wyrazaja si¢
w konieczno$ci zapewnienia minimalnej, technicznie uzasadnionej wielkosci ele-
mentu infrastruktury;

*  komplementarno$¢ i substytucyjnos¢ [Burzynska 2012, s. 222] sktadowych ele-
mentow inwestycji — wzajemne dopetnianie si¢ urzadzen i obiektow infrastruktu-
ralnych powstatych w efekcie inwestycji lub ich zamienno$¢;

» terenochtonnos$¢ — umozliwiajg pokonywanie odlegtosci;
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* immobilno$¢ — oddziatywanie urzadzen i obiektéw infrastrukturalnych powsta-
tych podczas inwestycji na srodowisko;

* nieodwracalno$¢ naktadow [Burzynska 2012, s. 232] — nicodwracalno$¢ skutkow
decyzji inwestycyjnych.

Reasumujac rozwazania podjete w niniejszym punkcie, nalezy zauwazyc¢, ze po-
noszone naklady finansowe wptywaja na wzrost mienia komunalnego. Bez wydat-
kéw na inwestycje komunalne nie jest mozliwy wzrost dobrobytu w spolecznosci
lokalnej. Kluczowe jest jednak zapewnienie wlasciwej strategii finansowania tychze
dziatan. Dlatego niezwykle istotna jest §wiadoma polityka w zakresie zarzadzania
finansami, polegajaca na zachowaniu racjonalnej relacji pomiedzy poziomem do-
chodow i wydatkow biezacych. W dobie realizacji wysokokwotowych projektéw in-
westycyjnych nalezy skoncentrowac si¢ na osigganiu mozliwie wysokich dochodow
budzetowych oraz ciaglej racjonalizacji wydatkow, zwlaszcza biezacych. Dla wia-
sciwej oceny sytuacji finansowej samorzadu oraz wyznaczenia strategii finansowej
zalecane jest przeprowadzenie rachunku przepltywow finansowych, ktérego efektem
finalnym jest wykazanie dostepnych srodkow pienieznych w okresie realizacji i eks-
ploatacji projektu, przy zalozeniach okreslonego wariantu polityki finansowe;.

4. Przeglad podstawowych zrodel finansowania
dzialalno$ci rozwojowej jednostek samorzadu terytorialnego

Wydatki inwestycyjne jednostek samorzadu terytorialnego moga by¢ finansowane
zarowno ze zrodel zewnetrznych, jak i wewnetrznych (por. rys. 1). Kazda z dostep-
nych form finansowania wyr6znia si¢ wlasciwymi dla siebie cechami, a jej wykorzy-
stanie determinuja zar6wno parametry wewnetrzne (uwarunkowania korzystajace-
go samorzadu), jak i zewngtrzne (uzaleznione od zrodta finansowania). Optymalny
wybor zrodel finansowania projektu inwestycyjnego powinien zosta¢ poprzedzony
analiza SWOT, uwzgledniajaca: cechy danego zrodta finansowania, jego charakter,
a takze specyfike danego projektu inwestycyjnego wraz z towarzyszacymi barierami
natury prawnej i organizacyjne;j.

Podstawa budzetowania projektu komunalnego sa wilasne srodki budzetowe,
gdyz to ich wydajnos¢ determinuje potrzebe zastosowania alternatywnych zrodet
finansowania. Za wewnetrzne zrodta finansowania uznaje si¢ dochody wilasne, jakie
pozostaja do dyspozycji okreslonej jednostki samorzadu terytorialnego. Bazowanie
na stabilnych, przyrastajacych jednostajnie dochodach wtasnych pozwala samorza-
dom tworzy¢ wiarygodne, dlugoterminowe projekcje finansowe oraz alternatywne
scenariusze montazu finansowego dla projektow inwestycyjnych, co zwicksza bez-
pieczenstwo ich realizacji. Dochody wtasne [Ustawa z 13 listopada 2003], ktore
moga stanowi¢ zrodlo finansowania inwestycji, wspottworzg:

* podatki i optaty lokalne — jak: podatek od nieruchomosci, lesny, rolny, od $rod-
kow transportowych, czynnosci cywilnoprawnych, spadkow 1 darowizn oraz po-
datek dochodowy, a takze optaty lokalne;
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ZRODLA FINANSOWANIA PROJEKTOW INWESTYCYJINYCH
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Rys. 1. Zrédta finansowania projektow inwestycyjnych jednostek samorzadu terytorialnego

Zrodto: opracowanie wlasne.

* dochody z posiadanego majatku — poziom generowanych wplywow zalezy
od zasobow posiadanego przez dang jednostke mienia, a tworza je: dochody
ze sprzedazy majatku, z najmu, dzierzawy, eksploatacji lokali komunalnych,
z optat za wykorzystanie infrastruktury komunalnej, akcji i udziatow w spotkach
akcyjnych 1 spotkach z o.0., z tytulu odsetek od $rodkow finansowych zgro-
madzonych na rachunkach bankowych oraz od udzielonych pozyczek, a takze
przychody z prywatyzacji przedsiebiorstw nalezacych do jednostek samorzadu
terytorialnego.

Srodki pienigzne z budzetu panstwa moga byé transferowane do budzetow lokal-
nych rowniez w postaci dotacji celowej lub subwencji ogdlnej, ktorych rozroéznienie
wystepuje wylacznie na gruncie prawnym. Korzystanie z dotacji celowej podlega
nadzorowi zarowno z punktu widzenia legalnosci, jak i celowosci, gospodarnosci
i rzetelno$ci, a w przypadku subwencji wystepuje dowolnos¢ w rozdysponowaniu
srodkow. W aspekcie ekonomicznym obie formy finansowania sa klasyfikowane
jako dochody budzetu samorzadu. Z uwagi na ograniczony zakres pracy dalsze roz-
wazania bedg dotyczyty przegladu dostgpnych zewnetrznych zrodet finansowania.

Jak wskazuje praktyka, dochody wlasne nie stanowig wystarczajgcego zaso-
bu $rodkow do realizacji zglaszanych potrzeb inwestycyjnych. Dlatego samorza-
dy korzystaja z zewnetrznych zrodet finansowania, cho¢ ich dostepnos$¢ niekiedy
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jest ograniczona z uwagi na negatywne skutki kryzysu finansowo-gospodarczego
i zaostrzenia polityki finansowania przez instytucje finansowe oraz pogorszenia si¢
sytuacji finansowej samorzadow, ograniczajacej ich zdolnos$¢ do zaciggania nowych
zobowigzan dtuznych.

Zewnetrzne zrodla finansowania projektow inwestycyjnych tworza: $rodki
zwrotne (pozyczki, kredyty komercyjne oraz preferencyjne, obligacje komunalne —
poréwnanie tych form finansowania prezentuje tabela 2), finansowanie pozabudze-
towe (leasing, faktoring, umowy partnerskie PPP).

Ze wszystkich zewnetrznych Zrédet finansowania najbardziej rozpowszechnio-
na formg finansowania inwestycji samorzadowych sa kredyty (udzielane wylacznie
przez banki, jako czynno$¢ bankowa [Ustawa z 27 sierpnia 1997]) oraz obligacje.

Dlugoterminowy kredyt inwestycyjny stuzy do finansowania wydatkow in-
westycyjnych, nieznajdujacych pokrycia w planowanych na dany rok budzetowy
dochodach samorzadu. Jego maksymalna wysokos$¢ okresla uchwata budzetowa.
Przedmiotem finansowania moze by¢ finansowanie lub refinansowanie naktadow
inwestycyjnych zwigzanych z modernizacja lub budowg majatku trwatego, zgodne-
g0 z obszarem realizowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego zadan. Kre-
dyty moga by¢ udzielane na zasadach komercyjnych lub posiada¢ preferencje, kiedy
ich sptata jest czesciowo finansowana przez instytucje zewngtrzne. Cena kredytu,
oferowana z regulty w postepowaniu przetargowym, zalezy od: celu finansowania,
tenoru finansowania, udzialu srodkéw wiasnych, ratingu jednostki samorzadu tery-
torialnego, ryzyka bazowego, jak tez jakosci zabezpieczen splaty kredytu (cho¢ ma
to marginalne znaczenie z uwagi na fakt, ze czesto kredyty zabezpieczane sg jedy-
nie wekslem). Maksymalny okres kredytowania moze by¢ kilkunastoletni i zgodny
z polityka finansowania banku. Dopuszcza si¢ rowniez karencj¢ w sptacie kredytu
na okres realizacji inwestycji lub w przypadku refinansowania naktadow, ale nie-
przekraczajaca 20% okresu finansowania, oraz tzw. raty balonowe. W przypadku
kredytow preferencyjnych udogodnienia polegaja na wspoétfinansowaniu kosztow
obstugi dtugu lub uzyskaniu korzystniejszych warunkéw cenowych przy wspot-
udziale zewngtrznych instytucji, np. krajowych lub wojewddzkich funduszy celo-
wych, migdzynarodowych instytucji. Mogg to by¢ réwniez $rodki pochodzace z pro-
gramow rzadowych. Kredyty preferencyjne najczgsciej odnosza sie do inwestycji
zwiazanych z realizacjg zadan z zakresu ochrony $§rodowiska, budowy i moderniza-
cji obiektow komunalnych, stuzby zdrowia oraz edukacji.

Kolejnym instrumentem umozliwiajacym pozyskiwanie finansowania sg obliga-
cje komunalne, ktorej cechy definiuje ustawa o obligacjach [Ustawa z 29 czerwca
1997], zgodnie z ktdra obligacja jest papierem wartoSciowym emitowanym w serii,
w ktorym emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem wtasciciela obligacji (obligatariusza)
oraz ze zobowigzuje si¢ wobec niego do spetnienia okre$lonego $wiadczenia (mo-
gacego mie¢ charakter pieniezny lub niepienigzny). Swiadczenie pieniezne oznacza
ptatnos¢ odsetek w terminach i wysokos$ci zapisanej w propozycji nabycia (emisja
prywatna) lub prospekcie emisyjnym (emisja publiczna) oraz zwrot warto$ci no-
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minalnej w okresie zapadalno$ci obligacji. Natomiast §wiadczeniem niepieni¢znym
moze by¢ wszystko, co zostanie ustalone przez emitenta w uchwale o emisji obli-
gacji i zaakceptowane przez przyszlych obligatariuszy. Szczegdlnym rodzajem ob-
ligacji komunalnych sg tzw. obligacje przychodowe, ktore od tradycyjnych obligacji
odréznia sposob zabezpieczenia — w przypadku obligacji tradycyjnych jednostka
odpowiada za zobowiazania catym swoim majatkiem, a w przypadku obligacji przy-
chodowych odpowiedzialno$¢ ogranicza si¢ tylko do przychodéw generowanych
w wyniku realizacji danego przedsigwzigcia.

Tabela 2. Wady i zalety instrumentow dluznego finansowania jednostek samorzadu terytorialnego

podatno$¢ na wahania rynkowych
stop procentowych

wysokie koszty oraz warunki
formalne wej$cia na publiczny
rynek (rating, doradztwo, koszty
notowan)

jednorazowy wykup obligacji,
konieczno$¢ zapewnienia duzych
srodkéw na okre$lony moment
wykupu

problemy z ewentualnym
zabezpieczeniem emisji czy
weczesniejszym wykupem
wyemitowanych obligacji

Wady Zalety

Dhugoterminowe ograniczona dostepnosé » prosta konstrukcja instrumentu,
kredyty w przypadku zaciggnigcia prosta i krotka procedura
inwestycyjne wysokich zobowigzan zaciagnigcia kredytu

konieczno$¢ ustanawiania * bardzo wysoka pewnos¢ pozyskania

zabezpieczen srodkow finansowych (poza

odsetki karne za nieterminowa sytuacjami braku zdolnosci

splate kredytowej)

zmienno$¢ w czasie obcigzen * mozliwo$¢ negocjacji

finansowych zwiazanych ze indywidualnych warunkow,

zmienno$cig oprocentowania z dostosowaniem wyplat transz

stosunkowo wysokie koszty kredytu do potrzeb wynikajacych

obstugi tego instrumentu dtuznego Z procesu inwestycyjnego

mozliwos$¢ zaciggnigcia zbyt * mozliwos¢ wezesniejszej splaty,

wysokiego kredytu zadluzenia mozliwos$¢ renegocjacji warunkow

w stosunku do wlasnego umowy

potencjatu finansowego * mozliwos$¢ zaliczenia odsetek

i prowizji do kosztow uzyskania
przychodu
» zréznicowane konstrukcje odsetek

Obligacje ztozona i dluga procedura e jawnos$¢ warunkow emisji
komunalne emisyjna * mozliwie dlugie terminy

zapadalnosci

mozliwo$¢ ksztattowania przez
emitenta struktury terminéow wykupu
rozproszenie wierzycieli, dzigki
czemu pozyczkobiorca ma silniejsza
pozycjg

efekt promocyjny, jesli wtadze
decyduja si¢ na emisj¢ w obrocie
publicznym

mozliwo$¢ wprowadzenia $wiadczen
niepienigznych

brak koniecznos$ci zabezpieczen
dhlugu

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [Filipiak-Dylewska 1997, s. 14].




Uwarunkowania i finansowanie dziatalnosci rozwojowej jednostek samorzadu terytorialnego 201

Alternatywnymi sposobami pozyskiwania kapitatu obcego na realizacj¢ zadan
jednostek moga by¢: leasing i umowy o podobnym charakterze oraz faktoring.

Leasing polega na przekazaniu przez jedna strone dobra (nieruchomosci lub ru-
chomosci) do odptatnego korzystania przez druga. Leasing wyraza zobowigzanie
leasingodawcy do nabycia rzeczy oznaczonej od oznaczonego zbywcy na warun-
kach okreslonych w umowie i oddania tej rzeczy korzystajacemu do uzywania albo
uzywania i pobierania pozytkow przez czas oznaczony, a korzystajacy zobowiazuje
si¢ zaptaci¢ finansujagcemu w uzgodnionych ratach wynagrodzenie pieni¢zne réwne
co najmniej cenie lub wynagrodzeniu z tytulu nabycia rzeczy przez finansujace-
go. Leasing komunalny pozwala na sfinansowanie nowych inwestycji, np. srodkow
transportu (autobusy, srodki komunikacji miejskiej, samochody ciezarowe, samo-
chody do odbioru odpadow), maszyn i urzadzen (koparki, tadowarki, ciggniki rolni-
cze, urzadzenia do utylizacji odpadow itd.), elementow infrastruktury (wyposazenie,
inne). Leasing komunalny pozwala takze uwolni¢ $rodki poprzez leasing zwrotny.
Przyktadem takich transakcji jest leasing nieruchomosci komunalnych. Z punktu wi-
dzenia ekonomicznego leasing operacyjny dla jednostek samorzadu terytorialnego
ma sens, gdyz jest zobowigzaniem pozabilansowym i nie powoduje wzrostu wskaz-
nika zadluzenia.

Faktoring samorzadowy jest ustugg dedykowang dostawcom realizujgcym do-
stawy lub $wiadczacym ustugi na rzecz jednostek samorzadu terytorialnego. Polega
na nabyciu przez instytucj¢ finansowa krotkoterminowej pienieznej wierzytelnosci
handlowej przed terminem jej ptatnosci z potraceniem oplaty na rzecz faktora. Moze
opiera¢ si¢ bez przejecia ryzyka wyptacalnosci dluznika lub z przejeciem takiego
ryzyka. Dzigki wykorzystaniu ustugi faktoringu mozliwe jest uzyskanie w krotkim
czasie srodkow pieni¢znych od wierzytelnosci, ktorych dtuznikiem jest samorzad.
Przedmiotem transakcji faktoringu samorzagdowego moga by¢ wierzytelnosci z ty-
tutu: ustug biezacych realizowanych na rzecz samorzadéw, wsrod ktorych mozna
wyr6znic np. sprzatanie, ochron¢ mienia, utrzymanie zieleni; oraz finansowania pro-
cesOw inwestycyjnych, polegajacych na budownictwie drogowym i infrastruktural-
nym. W obszarze dziatan inwestycyjnych finansowanie moze dotyczy¢ catego cyklu
inwestycji realizowanego nawet na przestrzeni kilku lat lub finansowania tzw. od-
biorcoOw czesciowych, gdzie wierzytelnos¢ powstaje po odbiorze danego etapu prac.
Jedna z najistotniejszych cech faktoringu samorzgdowego jest szacowanie ryzyka
faktora w oparciu o wiarygodno$¢ jednostki samorzadu terytorialnego.

Partnerstwo publiczno-prywatne (PPP) [Ustawa z 19 grudnia 2008] oznacza
umowne stosunki zawierane mi¢dzy podmiotem publicznym a prywatnym, dzigki
ktérym mozliwa jest realizacja zadania publicznego. W ramach PPP partner pry-
watny realizuje dane przedsigwziecie za uprzednio ustalonym wynagrodzeniem na
rzecz samorzadu, finansuje budowg, a takze dysponuje przez z géry okreslony czas
dochodami z zarzgdzania obiektem. W ten sposéb samorzad nie dostarcza na rynek
obiektéw stuzacych realizacji zadan uzytecznos$ci publicznej, a jedynie pozostaje
dostawca samych ustug. Taka konstrukcja wspotpracy jest korzystna dla samorzadu,
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zwazywszy na fakt, ze finansowanie takich inwestycji niejednokrotnie stanowi ba-
riere dla budzetu [Hajdys 2013, s. 298]. W istocie w ramach PPP inwestor prywatny
jest udziatowcem w dostarczaniu ustug dla lokalnej wspdlnoty w dhugiej perspek-
tywie czasowej, a samorzad jest gwarantem dostepnosci ustug. PPP stwarza zatem
dogodne warunki do efektu synergii, polegajace przede wszystkim na: optymalnym
podziale zadan i ryzyk zwigzanych z realizacja zadan inwestycyjnych, obopdlne;j ko-
rzys$ci, zwigzanych z tworzeniem infrastruktury i dostarczaniem ustug publicznych
[Korbus, Strawinski 2009, s. 58—-59].

Z kolei sekurytyzacja aktywow jednostki samorzadu terytorialnego jest pro-
cesem pozyskania kapitatu na cele obrotowe lub inwestycyjne za posrednictwem
wyemitowanych papieréw warto§ciowych, ktore zostaty zabezpieczone okreslona
pula aktywow. Proces ten koncentruje si¢ na wydzieleniu majatku z ogolnej sumy
aktywow danej jednostki samorzadowej, ktore umozliwiaja uzyskiwanie dochodow,
dzieki czemu mozliwe stanie si¢ okresowe sptacanie wczesniej pozyskanych $rod-
kéw pienieznych. Zasadniczym warunkiem sekurytyzacji jest przekazanie przez
zarzadzajacego majatkiem komunalnym (tzw. inicjatora) wzglednie jednorodnej
puli majatku do specjalnie powotanego do tego celu podmiotu, tj. Spotki Specjal-
nego Przeznaczenia (Special Purpose Vehicle — SPV), za ktory otrzymuje okreslong
warto$¢ srodkow pienigznych, zas SPV refinansuje 0w majatek na rynku kapita-
lowym. W efekcie powstaja obligacje catkowicie zabezpieczone majgtkiem SPV.
Warto zwrdci¢ uwagg na fakt, ze SPV zobowigzana jest do niepodejmowania innej
dziatalno$ci gospodarczej oraz do niezaciggania dodatkowych zobowigzan, aby nie
obniza¢ stopnia pokrycia zobowiazan posiadanym majatkiem. W przypadku jedno-
stek samorzadu terytorialnego sekurytyzacja moze mie¢ zastosowanie dla obiektow
sportowych i rekreacyjnych, widowiskowych, lokalnego zasobu mieszkaniowego.

Reasumujac rozwazania koncentrujgce si¢ na wyborze optymalnego instrumentu
finansowania dziatalno$ci rozwojowej jednostek samorzadu terytorialnego, pomi-
mo wielko$ci 1 zréznicowania tychze zrédet finansowania, nalezy zwrocic¢ szcze-
g6lng uwage przede wszystkim na: koszt pozyskiwanego finansowania wraz z to-
warzyszacymi kosztami pobocznymi, takimi jak np. prowizje, stopien ztozonosci
procesu pozyskiwania srodkow na dziatalnos¢ rozwojowg, obowigzujace procedury
i regulacje zwigzane z pozyskiwaniem $rodkow dtuznych, mozliwos¢ elastycznego
dopasowania poziomu zadluzenia do faktycznie zgtaszanego zapotrzebowania na
zewngetrzne zrodla finansowania z uwzglednieniem poziomu wlasnego potencjatu
inwestycyjnego.

5. Zakonczenie

Istotng cecha dziatalno$ci rozwojowej jednostek samorzadu terytorialnego jest jej
uzyteczno$¢ spoteczno-gospodarcza polegajaca na zaspokajaniu podstawowych po-
trzeby lokalnej spotecznosci, jednostek gospodarczych oraz instytucji zlokalizowa-
nych na obszarze jednostki. Wyr6znia si¢ szczeg6lnymi zasadami w aspekcie eko-
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nomicznym, poniewaz bardziej pozadane sa korzysci spoteczne i uzytkowe anizeli
finansowe, co potwierdza ich niekomercyjny charakter. Aczkolwiek realizowane
wydatki inwestycyjne na wytworzenie lub odtworzenie sktadnikéw majatku uwaza
si¢ za srodki pozytywnie wpltywajace na rozwdj lokalny. Inwestycje realizowane
przez jednostki samorzadu terytorialnego wptywaja na poziom przysztych docho-
dow, ale takze wydatkoéw. Determinuja je uwarunkowania geograficzne, gospodar-
cze, czesto polityczne, spoteczne, a przede wszystkim finansowe.

Ostateczny dobor zrodet finansowania zadan inwestycyjnych jest wynikiem
przeprowadzenia wielu analiz oraz budowy alternatywnych scenariuszy. Zwazyw-
szy na odmienng specyfike kazdej jednostki samorzadowej oraz zdywersyfikowa-
ne projekty inwestycyjne, nie mozna rekomendowac uniwersalnej dla kazdej z nich
struktury finansowania inwestycji. Niemniej jednak uwarunkowania dla zagwaran-
towania wilasciwych zrédetl finansowania dzialalnosci rozwojowej jednostki samo-
rzadu terytorialnego zaktadaja:

* zdefiniowanie wolumenu projektow inwestycyjnych wraz z kosztorysami;
» zabezpieczenie wilasnego potencjalu finansowego, jako niezbednego udziatu

w kosztach realizacji inwestycji;

* optymalizacj¢ gospodarki finansowej polegajaca na racjonalizacji wydatkow
biezacych jako potencjalnego zrodta wzrostu srodkoéw na realizacjg inwestycji;

» skoncentrowanie uwagi na mozliwosciach pozyskiwania bezzwrotnych Zrodet
finansowania zaréwno krajowych, jak i zagranicznych;

* opracowanie alternatywnych scenariuszy finansowania projektow uwzglednia-
jacych wielo$¢ zrédet finansowania;

* uwzglednienie w przysztych przeptywach finansowych kosztow splaty zaciag-
nigtego dhugu;

» analizy biezacej i przysziej zdolnosci kredytowe;;

* okres$lenie warunkow utrzymania dtugookresowej rownowagi finansowej —
przyjecie stabilnych zatozen polityki dochodowej, inwestycyjnej, kredytowej;

* sporzadzenie wieloletnich prognoz finansowych obejmujacych okres finanso-
wania projektow inwestycyjnych oraz splate wynikajacych z nich zobowigzan.

Sa to warunki konieczne pozytywnej, wtasciwej dla danej jednostki terytorialne;j
oraz danej inwestycji konstrukcji procesu finansowania projektu.
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