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Streszczenie: Ustawa definiuje rewitalizacje jako ,,proces wyprowadzania ze stanu kryzyso-
wego obszarow zdegradowanych, prowadzony w sposob kompleksowy, poprzez zintegrowa-
ne dziatania na rzecz lokalnej spotecznosci, przestrzeni i gospodarki, skoncentrowane tery-
torialnie”. Kompleksowo$¢ dziatania odnosi si¢ do komplementarno$ci zarowno w zakresie
przestrzennym, problemowym, jak i proceduralnym czy finansowym. Przygotowanie pelnego
programu rewitalizacji oraz jego poOzniejsza realizacja angazuje przede wszystkim gming,
jako jednostke umocowana do wykonywania tego typu zadan. Istniejg rézne mozliwosci
finansowania procesoOw rewitalizacyjnych; w wigkszosci projektow konieczny jest montaz
finansowy oznaczajacy wykorzystanie wigcej niz jednego zrodla finansowania. Celem niniej-
szego artykutu jest zidentyfikowanie mozliwosci finansowania procesu rewitalizacji przez
gming oraz okre$lenie determinant, ktére sa (lub powinny by¢) brane pod uwage przy wybo-
rze zrodla finansowania.

Stowa kluczowe: rewitalizacja, finanse publiczne, instrumenty finansowe.

Summary: The revitalization act defines revitalization as a ,,process of deriving degraded
areas from a crisis state, conducted in a comprehensive manner, through integrated activities
for the benefit of the local community, space and economy, territorially concentrated”.
Comprehensive activity refers here to complementarity in terms of both spatial, problem,
as well as procedural and financial aspects. The preparation of a full revitalization program
and its implementation involves the municipality first and foremost, as a unit authorized to
perform such tasks. There are various possibilities for financing the revitalization process.
Moreover, in most projects it is necessary to use financial engineering to indicate more than
one source of funding. The purpose of this article is to identify the possibilities of financing
the revitalization process by the commune and to indicate the determinants that are or should
be taken into account when choosing the source of financing.

Keywords: revitalization, public finances, financial instruments.
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1. Wstep

Rewitalizacja cze¢sto utozsamiana jest bezposrednio z odnowg i uatrakcyjnianiem
obszaréw miejskich pod wzgledem wizualnym. Jest postrzegana jako inwestycja
o charakterze infrastrukturalnym, odnoszaca si¢ przede wszystkim do przebudowy
1 remontdw zaniedbanych zabudowan. To uproszczone pojmowanie rewitalizacji su-
geruje, ze jest to jednostkowe dziatanie, jednorazowa inwestycja, ktorej efekty sa
widoczne niezwlocznie po jej zakonczeniu. Tymczasem rewitalizacja to proces,
czyli zbiér czynnosci, dziatan, ktore cho¢ sa z soba powigzane, to jednak odnosza
si¢ do roznych sfer zycia i dziatalnosci. Mowimy o rewitalizacji spotecznej, gospo-
darczej, kulturalnej i obszarowej, ktore powinny by¢ prowadzone réwnoczesnie,
systematycznie i ciggle, aby osigga¢ zamierzone cele. Rewitalizacja, nowoczesnie
pojmowana, musi taczy¢ rehabilitacje techniczna, rehabilitacje spoteczna, rozwdj
funkcji ekonomicznych oraz dopuszczaé czesciowa wymiang funkcji [Markowski
2014, s. 2]. Program rewitalizacji ujmuje dziatania w sposob kompleksowy, tak aby
nie pomijac aspektu spotecznego oraz gospodarczego lub przestrzenno-funkcjonal-
nego albo technicznego lub srodowiskowego zwigzanego zarowno z danym obsza-
rem, jak i jego otoczeniem. Takie pojmowanie sprawia, ze jest to bardzo skompliko-
wane 1 dlugotrwale dziatanie, wymagajace taczenia réznych metod i narzedzi oraz
stosowania adekwatnych metod finansowania, ktore z jednej strony sprostaja wy-
mogom tego procesu pod wzgledem kapitatlowym, a z drugiej pozwolg stworzy¢
zachety dla interesariuszy i realizowac cele pozafinansowe. Celem niniejszego arty-
kutu jest identyfikacja wad i zalet roznych Zzrodet finansowania, a takze wskazanie
zmiennych, ktére powinny by¢ wzigte pod uwage przy podejmowaniu decyzji o fi-
nansowaniu procesu rewitalizacji.

Mozliwosci pozyskiwania srodkéw na rewitalizacje sa uzaleznione od osobowo-
$ci prawnej podmiotu, ktory si¢ jej podejmuje. Ze wzgledu na dtugoterminowos¢ i
ztozono$¢ procesu oraz uzyskiwane efekty zewnetrzne koordynatorem wickszosci
dziatan rewitalizacyjnych sa jednostki samorzadu terytorialnego. Nie oznacza to
jednak, ze podmioty prywatne nie uczestniczg w pewnych czesciach rewitalizacji.
Dla tych podmiotow réwniez przewidziane sa instrumenty, ktore mogg stuzy¢ po-
zyskiwaniu przez nich srodkéw finansowych.

Wsrod zrodet finansowania rewitalizacji dostgpnych jednostkom samorzadu
terytorialnego wyrozniamy: dochody wiasne, dotacje krajowe, kredyty bankowe,
obligacje, leasing, faktoring, sekurytyzacjg, srodki unijne. Dla podmiotdéw prywat-
nych dostgpne sg srodki z tzw. regrantingu, a takze kredyty i pozyczki, leasing oraz
srodki unijne. Dobrg praktyka jest wspotpraca podmiotow publicznych i prywat-
nych, ktéra przyczynia si¢ z jednej strony do taczenia roznych zrodet finansowania
i tym samym zwigkszenie budzetu projektu, a z drugiej do realizacji dzialan kom-
plementarnych w procesie rewitalizacji.
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2. Zrédla finansowania procesow rewitalizacji
dostepnych dla jednostki samorzadu terytorialnego (jst)

2.1. Dochody gminy

Gmina jest obecnie jedynym odpowiednio umocowanym podmiotem do przepro-
wadzania kompleksowych przedsiewzie¢ rewitalizacyjnych. Przygotowanie syste-
mowego programu rewitalizacji oraz jego realizacja na obszarach zabudowy miej-
skiej angazuje w pelnym zakresie kompetencji zarobwno gming, jak i pozostale
jednostki samorzadu terytorialnego [Weglowski 2010, s. 127]. Ustawodawca okre-
slit rewitalizacje jako zadanie wlasne gminy, co stawia ja w pozycji koordynatora
tych procesow. Oznacza to takze, ze na gming spada gléwny ciezar planowania
wydatkoéw zwigzanych z rewitalizacja.

Najbardziej tradycyjnym i jednoczesnie oczywistym zrodtem finansowania
wydatkoéw gminy sg jej dochody. Dochodami jednostek samorzadu terytorialnego
sa: dochody wlasne, subwencja ogolna i dotacje celowe z budzetu panstwa, udziat
w dochodach z podatku PIT i CIT, a takze bezzwrotne dotacje z Unii Europejskie;.
Dochody wtasne gminy sa szczegdtowo okreslone w ustawie o dochodach jednostek
samorzadu terytorialnego. Badania Instytutu Rozwoju Miast pokazuja, ze dochody
wlasne gminy sg kluczowym i jednocze$nie podstawowym zrédlem finansowania
inwestycji, ktore wigza si¢ z prawidlowym wypetnianiem celow publicznych. Sg
to m.in. inwestycje zwigzane z remontami budynkéw i mieszkan, ktdre stanowia
mienie gminy, oraz budynkow uzytecznos$ci publicznej. Ponadto gminy podejmu-
ja dziatania majace na celu utrzymanie instytucji kultury i instytucji spotecznych,
ktore dziataja na terenie objetym rewitalizacja. Dodatkowo czesta praktyka jest
systematyczne organizowanie konkursow dla sektora pozarzadowego na projekty
z zakresu realizacji zadan publicznych na obszarze objetym rewitalizacja.

Budzet gminy stanowi niejednokrotnie zrodto wktadu wlasnego dla projektow
wspotfinansowanych ze §rodkéw unijnych. Innym zZrédlem uzupeinienia wktadu
wlasnego moga by¢ budzety spotek i przedsiebiorstw komunalnych zaangazowa-
nych w procesy rewitalizacyjne lub instrumenty dtuzne. Znaczne obcigzenie bud-
zetu gminy sprawia, ze $rodki bedace dochodami gminy sg najcze$ciej niewystar-
czajace, by zaspokoi¢ potrzeby biezace i inwestycyjne zwigzane z rewitalizacja.
Oznacza to, ze gmina musi poszukiwaé¢ innych rozwigzan, mechanizméow i zrodet
finansowania wydatkow zwigzanych z procesem rewitalizacji.

2.2. Srodki zagraniczne

Gmina w celu realizacji zadan rewitalizacyjnych moze ubiegac si¢ takze o $rodki ze
zroédet miedzynarodowych, wsrod ktorych najbardziej znaczace jest finansowanie
z Unii Europejskiej. Zaleta wyboru tego zrodia finansowania jest bez watpienia
wielko$¢ srodkow finansowych, ktérem moga zasili¢ budzet i tym samym zapewnic¢
celowe dziatanie jednostki, oraz ich bezzwrotny charakter. Ponadto przy wykorzy-
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staniu $srodkow unijnych mozemy realizowa¢ zadania kompleksowo, faczac finanso-
wanie z réznych funduszy. Istniejg jednak bariery, w tym finansowe, ktore ograni-
czaja mozliwo$ci korzystania z tego zrodta. Wsérdod nich mozemy wyrdzni¢
obowiazek zapewnienia wktadu wtasnego w budzet projektu, co jest duzym wy-
zwaniem dla jednostek samorzadu terytorialnego, nierefundowane koszty przygoto-
wania projektu i wniosku o dofinansowanie, ryzyko wystgpienia tzw. kosztow nie-
kwalifikowalnych w ramach projektu czy ryzyko zwiazane z zachowaniem
ptynnosci finansowej jednostki zwigzane z wyptata dofinansowania w formie re-
fundacji czesci kosztow projektu. Wybdr tego zrodta finansowania wymaga zatem
kalkulacji ryzyka i zachowania rezerwy finansowej pochodzacej z innych zrodet
z przeznaczeniem na realizacj¢ projektu. Ograniczeniami pozafinansowymi w ko-
rzystaniu ze srodkow unijnych sg bariery natury organizacyjnej, zwigzane z trudno-
$ciami z przygotowaniem i rozliczeniem wniosku o dofinansowanie. Przy wyborze
zroédet migdzynarodowych mozliwe jest takze skorzystanie z pomocy zwrotnej
w charakterze pozyczki udzielanej na preferencyjnych warunkach. Przyktadem
wsparcia zwrotnego moze by¢ inicjatywa Jessica, bedaca wspolng inicjatywa EBI,
EBOR i Komisji Europejskiej, ktorej celem jest wspieranie projektow realizowa-
nych w ramach zintegrowanego planu zréwnowazonego rozwoju miejskiego.

2.3. Instrumenty dluzne

Niedostosowanie przychodow jednostek samorzadu terytorialnego do liczby zadan,
ktore powinny one realizowaé¢, wymaga finansowania deficytowego czgsci zadan.
Nadwyzka wydatkéw nad dochodami jst w skali roku powoduje powstawanie defi-
cytu, w zwigzku z czym samorzad jest zmuszony do poszukiwania innych zrodet
finansowania w celu zbilansowania budzetu. Art. 89 ustawy o finansach publicz-
nych szczegdtowo okresla, w jakich przypadkach jednostki samorzadu terytorialne-
go sa uprawnione do zaciggania dlugu. Zgodnie z ustawa jst mogg zaciggac pozycz-
ki, kredyty oraz emitowa¢ dtuzne papiery wartosciowe w celu pokrycia
przejsciowego deficytu budzetowego, sfinansowania planowanego deficytu, obstu-
ge dlugu, tj. splate zaciagnigtych zobowigzan z tytutu emisji obligacji, zaciggnigcia
kredytu i pozyczki oraz na potrzeby finansowania dziatan finansowanych ze $rod-
kow Unii Europejskie;.

Instrumenty dtuzne opieraja si¢ na zacigganiu zobowigzan finansowych w celu
zdobyciu kapitatu. Cechg charakterystyczng tych instrumentow jest obowigzek
zwrotu pozyczonych srodkow. W procesie rewitalizacji wykorzystywane sg zarow-
no przez jednostki samorzadu terytorialnego, jak i przez podmioty prywatne.

Kredyt bankowy jest najbardziej popularnym instrumentem dtuznym i jednym
z najczesciej wykorzystywanym zrodlem finansowania rewitalizacji. Ze wzglgedu na
swoj charakter ma zastosowanie glownie dla dziatan inwestycyjnych. Na rynku do-
stepne sg kredyty z bankow uniwersalnych, ktore sa najwazniejszym komercyjnym
zrodlem finansowania projektow inwestycyjnych jst, oraz dtugoterminowe kredyty
z bankow hipotecznych, dla ktoérych zabezpieczenie stanowi hipoteka [Ryszko 2012,



Determinanty wyboru instrumentéw finansowych w procesie rewitalizacji 309

s. 132]. Zaleta kredytu bankowego bez watpienia jest jego stosunkowo tatwa dostep-
nos$¢ i powszechno$¢, gdyz jest to rozpoznany i dobrze znany sposob finansowania
inwestycji, a dostep do srodkow moze by¢ ograniczony jedynie brakiem zdolnosci
kredytowej. Wérdd wad tej formy finansowania wyrézniamy wysokie koszty pozy-
skania kapitatu (oprocentowanie kredytu). Biorgc pod uwagg fakt, ze rewitalizacje
powinnismy traktowac¢ kompleksowo, uwzgledniajac nie tylko aspekt ekonomiczny,
lecz takze spoteczny i kulturowy, ograniczeniem dla kredytu jest jego stricte inwe-
stycyjny charakter i brak mozliwos$ci zmiany przeznaczenia srodkéw. Dodatkowa
trudno$cia dla jst moze by¢ fakt, ze kredyt zwigksza poziom wskaznika indywi-
dualnego zadluzenia. Obecnie gminy coraz czesciej zadtuzajg si¢, by realizowac
cele inwestycyjne, co powoduje, ze wspomniany wskaznik czgsto oscyluje wokot
maksymalnego poziomu.

Inna mozliwoscig sfinansowania dziatan zwigzanych z rewitalizacja sa po-
zyczki. Pozyczki sg instrumentem gltéwnie wykorzystywanym jako gromadzenie
kapitatu przez podmioty prywatne. Do specjalnego rodzaju pozyczek na cele re-
witalizacyjne nalezg pozyczki z programéw rzadowych, np. Program wspierania
budownictwa socjalnego ze $rodkow Funduszu Doptat, czy pozyczki z funduszy
celowych, np. Funduszu Rozwoju Inwestycji Komunalnych [Gralak 2010, s. 11].

Wsrod kredytow dostepnych jednostkom samorzadu terytorialnego istnieje
oferta kredytow instytucji migdzynarodowych. Najpopularniejsze na rynku pol-
skim sg udzielane przez Europejski Bank Inwestycyjny. W przypadku kredytow
walutowych (w euro) obserwujemy wyraznie nizsze oprocentowanie, jednak przy
catkowitej kalkulacji powinni$my wzia¢ pod uwagg takze ryzyko kursowe. Rdznice
w cenie waluty mogg stanowi¢ dodatkowy koszt dla kredytobiorcy. Kredyty ofero-
wane przez EBI maja charakter dtugoterminowy (od 10 do 20 lat) i moga zapew-
ni¢ finansowanie maksymalnie w wysokos$ci 50% budzetu projektu [Gtowka 2010,
s. 150].

Innym rodzajem zaciggania dtugu przez jednostki samorzadu terytorialnego
i jednoczesnie alternatywa dla kredytéw bankowych sg obligacje komunalne, kto-
re réwniez moga by¢ zroédtem finansowania proceséw rewitalizacyjnych. Obligacje
komunalne sa papierem dluznym emitowanym przez jst w celu zdobycia srodkow
finansowych na realizacj¢ zadan, do ktoérych wypetniania sa one ustawowo zobo-
wigzane. Emitent obligacji okresla §cisle cel emisji i sSrodkéw w ten sposob pozy-
skanych nie moze przeznaczy¢ na inne cele. Jednoczes$nie oswiadcza, ze jest dtuz-
nikiem nabywecy i zobowigzuje si¢ do sptaty zobowigzania w okreslonym terminie.
Podstawowym podzialem obligacji komunalnych jest zrédto sfinansowania wykupu
obligacji. Ze wzgledu na to kryterium rozrézniamy obligacje ogolne i przychodowe.
Obligacje ogoélne moga by¢ sptacane z kazdego dochodu osiagnigtego przez emi-
tenta i sg oparte na zaufaniu do podmiotu bedacego dtuznikiem, w tym przypadku
jednostki samorzadu terytorialnego. Konstrukcja obligacji przychodowych ograni-
cza zaspokajanie zgdan wierzycieli do przychodow ze Scisle okreslonych zrodet.
Przychody okreslone w uchwale dotyczacej emisji obligacji przychodowych powin-
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ny by¢ wystarczajace do pokrycia zobowigzan wynikajacych z zaciggnigcia dtugu
publicznego za pomoca tego instrumentu [Pszczotka 2011, s. 135]. Zrédlem zaufania
nabywcow tego typu papierow dtuznych jest zaufanie do podejmowanego dziatania
i kalkulacja, ze dziatanie to przyniesie odpowiednie korzysci finansowe. W per-
spektywie finansowana rewitalizacji jest to bardzo wazny czynnik, gdyz przyczy-
nia si¢ do zaangazowania interesariuszy w przedsigwzigcia.

Trudno jednoznacznie stwierdzi¢, czy emisja obligacji jest lepszym badz sku-
teczniejszym od innych sposobem pozyskiwania §rodkow [Zawora 2014, s. 2010].
Wybor obligacji jako zrédta finansowania rewitalizacji powinna poprzedzi¢ wni-
kliwa analiza kosztéw emisji, rozwoju gospodarczego regionu, uwarunkowan kul-
turowych odnoszacych si¢ do sktonnosci spoteczenstwa w inwestowanie w obliga-
cje, poziomu zaufania do wtadz samorzadowych, konkurencyjnosci inwestycyjnej
[Adamiak 2010, s. 145]. Zaletami emisji obligacji komunalnych jest elastycznos¢
w zakresie ustanawiania terminéw emisji i wykupu dopasowanych do mozliwosci
budzetowych. Emisja papierow dtuznych daje mozliwos¢ dtuzszej sptaty zobowig-
zania niz w przypadku kredytow bankowych. Najczestszymi obligacjami komunal-
nymi w Polsce sg te o okresie zapadalnosci od 5 do 8 lat i jest to decyzja emitenta.
Obligacje stanowig tez mozliwo$¢ nizszych kosztow pozyskiwania kapitatu. Opro-
centowanie nominalne obligacji jest porownywalne z kredytem bankowym, jednak
splata nast¢puje raz do roku, co powoduje, ze koszty obstugi obligacji sa mniejsze.
Waznym czynnikiem przemawiajagcym za wyborem tego instrumentu finansowego
jest dywersyfikacja zrodet finansowania i mozliwos¢ pozyskania wickszego ka-
pitatu. Udana emisja obligacji jest takze dowodem na spoteczng akceptowalnosé
dziatan podejmowanych przez wladze jednostki samorzadu terytorialnego. Wada
obligacji komunalnych jest natomiast ryzyko towarzyszace ich emisji. Zwigzane jest
ono z trudnos$cig w znalezieniu inwestorow, ktorzy chcieliby w ten sposob udzieli¢
pozyczki. Obligacje komunalne, zar6wno ogolne, jak i przychodowe, cieszg si¢ naj-
mniejszym powodzeniem u nabywcéw z wszystkich rodzajow obligacji. Bardziej
pozadane z punktu widzenia inwestora sg obligacje skarbowe 1 obligacje korpora-
cyjne. Wsrod powodoéw takiego stanu rzeczy wyrdznia sie niskg ptynnosé rynku
oraz koniecznos$¢ posiadania rachunku maklerskiego przez inwestora. Na matg po-
pularno$¢ obligacji komunalnych wptywa takze brak znajomosci tego instrumen-
tu finansowego. Duzo bardziej znang forma pozyskania kapitatu jest pozyczka lub
kredyt bankowy.

Leasing jest formg finansowania wcigz malo popularng wérod jednostek samo-
rzadu terytorialnego. Jednak w perspektywie poszukiwania coraz to nowych zrodet
finansowania inwestycji warte rozwazenia sa zalety i wady tej formy zdobycia ka-
pitatu takze w perspektywie finansowania procesow rewitalizacji. Umowa leasingu
okresla, ze leasingodawca udostepnia dane dobro na okreslony czas w zamian za
ustalong optate — raty leasingowe. Zaleta tego typu operacji jest bez watpienia fakt,
ze bez konieczno$ci wylozenia duzej ilosci pienigdzy, jak przy zakupie, jst moze
dysponowa¢ dang rzeczg. Leasing zwrotny lub tenencyjny to przyktad pozytyw-
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nego dziatania wilascicieli lub zarzadcoéw na terenie rewitalizowanym [Bryx (red.)
2009, s. 57]. Rewitalizacja obszaru przyczynia si¢ do checi zachowania nierucho-
mosci zwlaszcza w perspektywie rosngcej jej wartosci, co stanowi efekt zewnetrzny
przeprowadzonego procesu. Leasing zwrotny i tenencyjny daje mozliwos$¢ zacho-
wania praw wlasnosci do obiektu, jednoczesnie pozyskujac kapitat na rewitalizacje.

Innym instrumentem pozyskania kapitatu moze by¢ sekurytyzacja, ktéra pole-
ga na przeksztatcaniu aktywow o niskiej ptynnosci w aktyw o wyzszej ptynnosci.
W praktyce wyglada to tak, ze z majatku zostaje wyodrgbniona cz¢§¢ aktywow,
przekazywana nastepnie do Funduszu Sekurytyzacyjnego, ktory pod zastaw akty-
woOw emituje papiery sekurytyzacyjne (np. obligacje) i sprzedaje je na rynku. Zaleta
sekurytyzacji jest to, ze nie powoduje ona wzrostu zadtuzenia jednostki samorza-
du terytorialnego, przenosi cz¢$¢ ryzyka na Fundusz Sekurytyzacyjny i ogranicza
problem ze $ciagalnoscia dtugow. Glownymi wadami sg ograniczenie potencjalnych
dochoddw z zamrozonych aktywow oraz duze koszty procesu sekurytyzacji. Forma
sekurytyzacji jest stosunkowo nowa w odniesieniu do jednostek samorzadu tery-
torialnego i cho¢ stanowi alternatywe dla pozyskiwania funduszy z tradycyjnych
zrodel, to wymaga opracowania procedur i szczegdtowej analizy optacalnosci [Ha-
laburda 2016, s. 183].

2.4. Udzial Srodkéw prywatnych

Szczegdlnym przypadkiem montazu finansowego jest partnerstwo publiczno-pry-
watne, ktore taczy s$rodki publiczne i prywatne, oraz metoda project finance,
w ktorej liczy si¢ nie tyle cel, ile sposob finansowania. Przez partnerstwo publiczno-
-prywatne (PPP) rozumiemy wspotprace dwoch sektorow w celu realizacji przedsig-
wzie¢ lub ushug tradycyjnie dostarczanych przez sektor publiczny. Jest to koopera-
cja, ktorej celem jest realizacja zadania publicznego z wykorzystaniem kapitatu
i do$wiadczenia sektora publicznego. W tym rozwigzaniu kazdemu z partnerow
powierza si¢ te rozwigzania, do ktorych jest najlepiej przygotowany. W uproszcze-
niu, podmiot prywatny zapewnia finansowanie i realizacj¢ zadan, natomiast pod-
miot publiczny wspotdziata w osiagnigciu celu, w szczegolnosci poprzez wniesienie
wktadu wlasnego [Jadach-Sepioto i in. 2015, s. 18]. Partnerstwo publiczno-prywatne
umozliwia osiagniecie korzys$ci w aspekcie finansowym, organizacyjnym i jako-
sciowym. Zaletg PPP jest dost¢p do dodatkowych zrodet finansowania, podzial ry-
zyka 1 mniejsze obcigzenie finansowe kazdej ze stron kontraktu. Warunkiem ko-
niecznym dla zaistnienia PPP jest wola polityczna, dojrzatos¢ i gotowos¢ sektora
publicznego do realizacji projektow z udzialem partnera prywatnego, stabilne ramy
prawne i sytuacja ekonomiczna oraz wiarygodny partner ze strony sektora prywat-
nego [Herbst 2010, s. 158]. Aby partnerstwo miato szans¢ powodzenia, konieczne
jest uznanie przedsigwzigcia za atrakcyjne i uzasadnione ekonomicznie przez part-
nera prywatnego, co urealnia dziatania sektora publicznego. Wykorzystujac srodki
finansowe 1 doswiadczenie sektora prywatnego, nie tylko doprowadza si¢ do reali-
zacji celu publicznego, lecz takze spetnienia rzeczywistych celow rewitalizacji, czy-
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li przyczynienia si¢ do przywrocenia obszaru rewitalizowanego do funkcji spotecz-
nych, gospodarczych czy kulturowych.

Metoda project finance jest wykorzystywana gtownie przy realizacji inwestycji
kapitatochtonnych. Wyréznikiem tej formy jest to, ze podstawg podjg¢cia decyzji
o finansowaniu nie jest zdolnos¢ kredytowa inicjatora, lecz optacalnos¢ inwestycji.
Wszelkie zobowigzania powstale w wyniku realizacji inwestycji sg sptacane z nad-
wyzki finansowej wygenerowanej w przysztosci przez projekt, a zabezpieczeniem
sa aktywa przedsigwzigcia [Sobiech-Grabka 2010, s. 159]. Korzystanie z tej formy
finansowania daje jst mozliwos¢ realizacji zadan bez konieczno$ci zaciggania dtugu
publicznego. W tym celu konieczne jest zatozeniu spotki celowej, w ktorej akcjo-
nariuszami sg inicjatorzy i wykonawcy projektu. Jak wspomniano, project finan-
ce odnosi si¢ do duzych projektow infrastrukturalnych. Nie ma wigc zastosowania
przy kompleksowej rewitalizacji realizowanej jako odnowa obszarowa, ktora swoim
zasiggiem obejmuje zarowno twarde, jak i migkkie projekty. Brak zaufania do wtadz
publicznych, braki w systemie prawnym oraz wyzsze koszty pozyskania i zarzadza-
nia projektem sg przyczynami malej popularnosci tej metody na gruncie polskim.

3. Czynniki determinujace wybor zrodla
i sposobu finansowania rewitalizacji

Przy podejmowaniu decyzji o tym, z jakiego zrddta jst zamierza sfinansowac plano-
wang inwestycje, nalezy wzig¢ pod uwage wiele czynnikow: dostgpnos¢ funduszy,
skomplikowanie procedur, wysoko$¢ kwoty mozliwej do uzyskania, elastycznos¢
finansowania oraz sptaty zobowigzania, a takze czynniki pozaekonomiczne: aspek-
ty organizacyjne czy spoteczne. Determinanty wyboru zrodet finansowania moga
mie¢ charakter wewngtrzny (po stronie jednostki samorzadu terytorialnego) lub ze-
wnetrzny, zalezny od cech poszczegdlnych instrumentéw finansowych [Zawora,
Zawora 2015, s. 271].

Czynniki wewngtrzne odnoszg si¢ do podejmowania decyzji o wyborze sposobu
finansowania przy dokonaniu analizy sytuacji finansowej gminy oraz charakteru
inwestycji. Czynnikiem takim jest dtugoterminowa zdolno$¢ sptaty przysztych zo-
bowigzan oraz formalna mozliwos$ci zaciggania dlugu, co jest zwigzane z wielko-
$cig indywidualnego wskaznika zadtuzenia. Wazny jest cel przeznaczenia §rodkow
finansowych, ktory warunkuje mozliwos¢ skorzystania z preferencyjnych form fi-
nansowania, oraz wielko§¢ kwoty, jaka jest niezbedna do jego osiagniecia. Trzeba
tutaj zwroci¢ uwage na zmieniajacg si¢ kosztochtonnosé, a tym samym rézne za-
potrzebowanie na $rodki zewngtrzne, w réznych fazach realizacji procesu. Istotna
jest analiza kosztow i korzysci alternatywnych do podejmowanej decyzji, co moze
odnosic¢ si¢ takze do odpowiedzi na pytanie, czy dang potrzebg gmina jest w stanie
zrealizowa¢ w inny sposob. Wérod czynnikow wewnetrznych wyrdézniamy takze
analize ryzyka. W zalezno$ci od tego, jakim ryzykiem obarczone jest dzialanie, jst
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powinna wzia¢ pod uwage mozliwosci finansowania, ktére je zminimalizuja lub
podziela pomi¢dzy rézne podmioty. Wazng determinantg wyboru finansowania sg
takze plany wykorzystania inwestycji, czy ma ona charakter samofinansujacy (be-
dzie przynosita zyski), czy nie [Zioto 2011, s. 294]. Do czynnikéw zewnetrznych
zaliczamy wymogi odnoszace si¢ do poszczegdlnych zrodet i instrumentéw finan-
sowych. Decyzja o wyborze zrédta finansowania powinna by¢ poprzedzona analizg
dostepnych na rynku rozwigzan. Przy analizie finansowej nalezy wzia¢ pod uwage
koszt pozyskania kapitatu, obstugi dtugu oraz elastycznos$¢ w sptacaniu zobowigza-
nia, mozliwo$¢ renegocjacji, zmian zapisow umowy i kosztow ich przeprowadzenia.
Rownie wazna jest dostepnos¢ $rodkow, zwigzana z poziomem skomplikowania
procedur i czasem, w jakim mozemy dysponowac pozyskanym kapitalem. Innym
aspektem jest ryzyko zwigzane z korzystania z ré6znych zrddet finansowania, wyni-
kajace ze stabilnosci finansowej partnerow oraz sytuacji formalnoprawne;j.

Przy wyborze zrodet finansowania mozna tez rozrézni¢ czynniki o charakterze
ekonomicznym i pozaekonomicznym. Czynniki ekonomiczne odnoszg si¢ gtow-
nie do kosztu obstugi dtugu oraz kosztu pozyskania kapitatu. Sa one rozwazane
w pierwszej kolejnosci i1 stanowig najbardziej powszechny sposob okreslania, z ja-
kiego zroédta finansowania nalezy skorzysta¢. W ramach kryterium finansowego
nalezy wzig¢ pod uwagg takze szybko$¢ pozyskania kapitatu oraz okres, w jakim
jest on dostepny. Waznym czynnikiem podejmowania decyzji, szczegdlnie przy in-
westycjach rewitalizacyjnych, jest termin i elastycznos¢ sptaty zobowigzan. Dtuz-
szy okres splaty pozwala na realizacj¢ tzw. sprawiedliwosci spotecznej [Kozun-Cie-
slak 2007, s. 490]. Odnosi si¢ ona do roztozenia w czasie splaty inwestycji, z ktorej w
przysztosci korzysta¢ bedg nastepne pokolenia. Bez watpienia rewitalizacja nalezy
do takiego charakteru inwestycji, ktorych efekt nie jest natychmiastowy, a praw-
dziwymi beneficjentami sg kolejne pokolenia, zatem podziat kosztu i roztozenie go
w czasie wydaje si¢ uzasadnione.

Przy tak specyficznym procesie, jakim jest rewitalizacja, ogromng rol¢ odgry-
wajg interesariusze, ktorych wspotpraca jest szansg na powodzenie projektu. Aby
tego typu przedsigwziecia miaty szanse powodzenia, niezbedna jest analiza zrodet
pozyskania kapitatu pod wzgledem wspodtpracy publiczno-prywatnej i zaangazo-
wania interesariuszy. Oprocz bezposredniego zaangazowania kapitatu publicznego
i prywatnego konieczna jest takze pomoc w formie korzystnych kredytow sptaca-
nych w dtugim okresie, rzadowe gwarancje kredytowe, dobra wizja przestrzennego
zagospodarowania oraz konsekwentny i czytelny mechanizm zwrotu poniesionych
naktadéw [Markowski 2014, s. 3]. Do czynnikéw pozackonomicznych przy wybo-
rze zrédta finansowania naleza uwarunkowania prawne, organizacyjne i spoteczne.
Czynniki prawnoorganizacyjne determinujg zrodta finansowania, ktore sa dostgpne
dla podmiotow o okreslonej osobowosci prawnej, w tym samorzadow. Okreslaja,
jakie warunki musza zosta¢ spelnione, aby pozyska¢ dane $rodki. Jednoczesnie
ograniczaja mozliwo$¢ finansowania z wykorzystaniem danych instrumentéw fi-
nansowych. Przyktadowo przekroczenie dopuszczalnego poziomu indywidualnego
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wskaznika zadtuzenia powoduje ograniczenie w dalszym zadtuzaniu si¢ jednostek
samorzadu terytorialnego. Aspekty prawnoorganizacyjne to takze procedury i wa-
runki, ktore nalezy spetni¢ w przypadku korzystania z danego zrodta finansowa-
nia. Niektore instrumenty finansowe sg uznawane za ,,trudne”, co sprawia, ze sa
mniej chetnie wykorzystywane przez jst. Przy instrumentach dtuznych konieczne
jest spetnienie procedur i wymogdw, ktore sa okreslone przez regulacje prawne do-
tyczace zaciagania kredytu czy emisji papierow dtuznych.

W wyniku przeprowadzonej rewitalizacji oczekujemy ozywienia gospodarcze-
go 1 spotecznego w obszarze zrewitalizowanym. Waznym kryterium podejmowa-
nia decyzji o wyborze zrodta finansowania musi by¢ zatem kryterium spoteczne.
Nalezy wzig¢ pod uwagg zaangazowanie interesariuszy, ktére moze by¢ osiggnigte
wylacznie w sytuacji, w ktorej sa oni §wiadomi korzysci wynikajacych z planowa-
nej inwestycji. Partnerstwo publiczno-prywatne jest instrumentem, ktory z jednej
strony dywersyfikuje portfel inwestycyjny, z drugiej natomiast przyciaga zainte-
resowanie sektora prywatnego. Partner prywatny, oczekujac zwrotu z inwestycji,
zaktada sukces finansowy prowadzonej rewitalizacji. Wlaczenie interesariuszy do
procesu decyzyjnego ma aspekt psychologiczny i wyzwala odpowiedzialno$¢ za po-
mys$lnos¢ realizowanego projektu. Ponadto postrzeganie zrewitalizowanego regionu
jako innowacyjnego oraz dobrze zarzadzanego przyczynia si¢ do dalszego przycia-
gania kapitatu prywatnego i w konsekwencji dalszego rozwoju obszaru. Partycypa-
cja spoteczna to nie tylko wspotpraca z duzymi inwestorami, lecz takze z tg cze$cig
spoleczenstwa, ktora docelowo ma by¢ bezposrednim beneficjentem rewitalizacji.
Z tego punktu widzenia nalezy rozwazy¢ te instrumenty finansowania, ktdre przy-
czynig si¢ do osiggniecia akceptacji spoteczenstwa dla podejmowanej inicjatywy.
Dotacje panstwowe, regranting to przykladowe narzedzia pozwalajace na wiaczenie
spoteczenstwa w proces rewitalizacji.

4. Zakonczenie

Rewitalizacja jest procesem skomplikowanym i aby podej$¢ do niej kompleksowo,
nalezy przeprowadzi¢ szczegotowg analize¢ instrumentéw finansowych. Jednym
z kryteriow doboru finansowania jest charakter konkretnego projektu, ktory jest
wyodrgbniong czescig catego procesu rewitalizacji. Kolejnym czynnikiem jest 0so-
bowos$¢ prawna inicjatora, bo to ona determinuje zbidr dostepnych instrumentow
i odpowiadajacych im warunkow. Wybodr sposobu finansowania wymaga od projek-
todawcy analizy ryzyka, kosztow i1 korzysci alternatywnych, optacalno$ci projektu
przy uwzglednieniu danych zastanych, takich jak zdolno$¢ kredytowa podmiotu.
Niektore instrumenty pozwalaja na uniknigcie pewnych ograniczen, takich jak
IWZ. Jednak mozliwo$¢ manipulowania Indywidualnym Wskaznikiem Zadtuzenia
pozostaje kwestig dyskusyjng, gdyz jest to pewnego rodzaju bezpiecznik majacy
zminimalizowa¢ ryzyko nadmiernego zadtuzania gmin.
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Bez watpienia duza wartos$¢ przy finansowaniu procesu rewitalizacji ma montaz
finansowy, polegajacy na faczeniu roznych zrodet finansowania. Najwazniejsze jed-
nak, aby ich wybor pozwolit na kompleksowa realizacj¢ postawionego celu publicz-
nego. Rewitalizacja to nie tylko inwestycja, lecz takze ,,naprawa” i ozywienie ob-
szaru problemowego. Z tej perspektywy musi ona znalez¢ akceptacje spoteczenstwa
zarOwno na etapie projektowym, jak i realizacyjnym. Instrumenty finansowania
rewitalizacji mogg stuzy¢ do zebrania odpowiedniego kapitatu, ale takze stanowic
narzedzie angazowania interesariuszy w budowania wspolnego dobra. Zaintereso-
wanie osob fizycznych i prawnych upewnia wtadze publiczne o stusznosci podej-
mowanych decyzji oraz zwigksza szanse na rzeczywista rewitalizacje obszarows.
Jednoczesnie jest to przyczynek do zachowania trwatosci podejmowanych dziatan,
gdyz zwigksza si¢ poczucie swiadomosci dobra wspolnego.
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