Jacek Sierak

INWESTYCJE JEDNOSTEK
SAMORZADU TERYTORIALNEGO
[ ICH FINANSOWANIE
W UJECIU ROCZNYM I WIELOLETNIM

1. POJECIE 1 CECHY INWESTYCJI SAMORZADOWYCH

Inwestowanie to jeden z podstawowych rodzajow dziatalnosSci w obsza-
rze gospodarowania. Wywiera ono zasadniczy wplyw na rozwdj spoteczny
i gospodarczy. Inwestycje to naktady kapitalowe ponoszone na rdznego
rodzaju przedsigwzigcia, majace na celu osiaggniecie okreSlonych efektow.
Wedtug Sfownika wyrazow obcych... inwestycje to naklady pieni¢zne na
(roz)budowe Srodkdw trwalych oraz przedmioty bedace wynikiem inwesty-
cjil. Szeroka, ale i ogdlna definicj¢ terminu ‘inwestycje’ podaja W. Behrens
i PM. Hawranek, definiujac je jako dlugookresowe zaangazowanie zasobow
ekonomicznych w celu produkowania i uzyskania korzySci netto w przyszio-
Sci. Gtownym aspektem takiego zaangazowania jest transformacja Srodkow
plynnych — inwestora lub pozyczonych — w aktywa produkcyjne w postaci
Srodkow trwatych i obrotowych, jak rowniez zapewnienia ptynnosci w trakcie
korzystania z tych aktywow?.

Wyrdznia si¢ trzy podstawowe rodzaje inwestowania:

1) finansowe (nabywanie: udzialow w innych podmiotach, dfugoterminowych
papieréw wartoSciowych oraz udzielanie dtugoterminowych pozyczek);

L W. Kopalinski, Stownik wyrazow obcych i wyrazow obcojezycznych, Wiedza Powszechna,
Warszawa 1998, s. 195.

2 W. Behrens, PM. Hawranek, Poradnik przygotowania przemystowych studiow fesibility,
UNIDO, Warszawa 1993, s. 323.

3 Szerzej: K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
1996, s. 7.
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2) niematerialne i prawne (zakup praw majatkowych, licencji, patentow);

3) materialne ,,rzeczowe” (zastosowanie kapitalu majace na celu powigksze-
nie majgtku organizacji — np. ziemia, budynki, sieci, urzadzenia, Srodki
transportu, wyposazenie).

Projekt inwestycyjny to celowe angazowanie okreSlonych zasobow w reali-
zacje wczeSniej opracowanego planu dziatania, ktérego wykonanie powinno
spowodowac¢ uzyskanie w okreSlonej przyszioSci zatozonych korzysci.

Na gruncie ustaw o podatkach dochodowych* przez inwestycj¢ nalezy
rozumie¢ Srodki trwate w budowie w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzeS$nia
1994 r. o rachunkowoscid, zgodnie z ktorg (art. 3 ust. 1 pkt 16) Srodki trwate
w budowie to zaliczane do aktywow trwalych Srodki trwate w okresie ich
budowy, montazu lub ulepszenia juz istniejacego Srodka trwalego, ktore nie
sa przeznaczone do zbycia lub zuzycia w ciggu 12 miesiecy od dnia bilan-
sowego lub w ciggu normalnego cyklu operacyjnego wiasciwego dla danej
dziatalnoSci, jezeli trwa on diuzej niz 12 miesiecy.

Wedtug art. 3 ust. 1 pkt 17 tej ustawy o rachunkowosci pojecie inwesty-
cje jest traktowane szerzej — sa to aktywa posiadane przez jednostke w celu
osiggniecia z nich korzySci ekonomicznych, wynikajacych z przyrostu wartoSci
tych aktywow, uzyskania przychodéw w formie odsetek, dywidend (udzialow
w zyskach) lub innych pozytkdw, w tym réwniez z transakcji handlowej. Do
inwestycji mozna zaliczy¢ m.in. papiery wartoSciowe, obligacje, lokaty termi-
nowe, rowniez nieruchomosci oraz wartoSci niematerialne i prawne, ktore nie
sa wykorzystywane przez jednostke do produkcji, sprzedazy produktow czy tez
Swiadczenia ustug, ale zostaly przez jednostke pozyskane w celu osiggniecia tych
korzysci. Jednak, jak wspomniano wyzej, pod poje¢ciem inwestycji jednostek
samorzadowych nalezy rozumie¢ przede wszystkim ten obszar dziataf, ktory
w ustawie o rachunkowosci zostat okreslony jako Srodki trwate w budowie.

Inwestycje samorzadowe stanowig jeden z najwazniejszych czynnikow roz-
woju lokalnego. Sa one czynnikiem umozIliwiajacym poprawe realizacji ustug
komunalnych i spofecznych oraz wzrost konkurencyjnosci jednostki terytorial-
nej, stwarzajac perspektywy jej rozwoju. Rozwdj gminy wyraza si¢ zatem jako:
wzrost majatku komunalnego, wzrost poziomu $wiadczonych ustug w ujeciu

4 W rozumieniu art. 4a pkt 1 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od
0s0b prawnych (Dz.U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 z p6zn. zm.; dalej: CIT) oraz art. Sa
ust. 1 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych (Dz.U.
2000 Nr 14, poz. 176 z p6zn. zm.).

5 Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 2009 Nr 152, poz. 1223,
Nr 157, poz. 1241 i Nr 165, poz. 1316 oraz 2010 Nr 47, poz. 278).
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ilosciowych i jakoSciowym, tworzenie warunkow dla lokalizacji nowych pod-

miotdw gospodarczych i zamieszkania nowych mieszkancow.

Inwestycje jednostek samorzadu terytorialnego maja gidwnie charakter
rzeczowych inwestycji infrastrukturalnych. Klasyfikujac inwestycje infrastruk-
turalne o charakterze komunalnym, mozna wyr6znic:

— Inwestycje restytucyjne — zwigzane z odtwarzaniem zuzytych Srodkow
trwatych,

— inwestycje modernizacyjne — majace na celu poprawe dotychczasowych
parametrow techniczno-ekonomicznych poprzez przebudowe obiektow
majatku trwatego,

— inwestycje rozwojowe — zwigzane z tworzeniem nowego aparatu produkcji
lub ustugo.

Moga by¢ to dzialania zmierzajace do wytworzenia dobr, badz ustug o cha-
rakterze materialnym (inwestycje produkcyjne), badz tez niematerialnym
(inwestycje nieprodukcyjne)’. Inwestycje infrastrukturalne, ktére warunkuja
Swiadczenie ustug o charakterze publicznym, podporzadkowane sg inwesty-
cyjnym strategiom jednostek samorzadu terytorialnego.

W odniesieniu do przepisow ustawy o finansach publicznych wydatki inwe-
stycyjne gmin, powiatow i wojewOdztw mozna rozpatrywac w ujeciu rocznym
— gdzie rozliczane sg w ramach jednego budzetu, oraz w ujeciu wieloletnim.
W planie wydatkow jednostki samorzadu terytorialnego w poszczeg6élnych
dzialach i rozdziatach klasyfikacji budzetowej stosuje si¢ podzial na wydatki
biezace i majatkowe (art. 236 ufp). Do wydatkow majatkowych zalicza sig:
wydatki na zakup i objecie akcji oraz wniesienie wktadow do spotek prawa
handlowego, a takze wydatki inwestycyjne i dotacje celowe na finansowa-
nie lub dofinansowanie kosztow realizacji inwestycji. W budzecie powinny
by¢ réwniez zagwarantowane Srodki na realizacj¢ wieloletnich przedsiewzigc
inwestycyjnych, finansowanie zadan obowiazkowych z zakresu administracji
rzadowej i innych zleconych ustawami, a takze realizowanych na podsta-
wie porozumien. Ustawa o finansach publicznych® okreSla zakres czasowy
wieloletniej prognozy finansowej. W art. 227 ust. 1 okreSlono, ze obejmuje
ona rok budzetowy oraz co najmniej trzy kolejne lata. Jest to okres minimal-
ny. Podlega on obowigzkowemu wydtuzeniu na czas, na jaki przewiduje si¢
limity wydatkow wieloletnich na przedsigwzigcia zamieszczone w zataczniku

6 A. Ginsber-Geber, Zarys polityki komunalnej, SGPiS, Warszawa 1977, s. 119.
7 Ibidem.
8 Ustawa o finansach publicznych Dz.U. 2009 Nr 157, poz. 1240.
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do prognozy, zgodnie z terminami najdtuzej realizowanego przedsigwzigcia.

Zgodnie z art. 226 ustawy o finansach publicznych kazdego roku objetego

prognozg okresla si¢ prognoze wydatkow wedlug podziatu na biezace i majat-

kowe. Wsrod wydatkoéw majatkowych wyszczegdlnia si¢ wydatki danego roku
na planowane i realizowane przedsigwzig¢cia wieloletnie. Zdefiniowano je
zgodnie z art. 226 ust. 4 ustawy o finansach publicznych jako wieloletnie

programy, projekty lub zadania, w tym zwigzane z:

— programami finansowanymi z udzialem Srodkéw z UE i bezzwrotnych
Srodkéw pomocy udzielanej przez panstwa cztonkowskie EFTA oraz innej
pomocy zagranicznej nie podlegajacej zwrotowi,

— umowami o partnerstwie publiczno-prywatnym.

Zgodnie z ustawg o finansach publicznych przedsiewzigcia moga obej-
mowac¢ wydatki inwestycyjne, ale takze priorytetowe programy, projekty lub
zadania skutkujace wydatkami biezgcymi budzetow. Dane dotyczace kazdego
przedsigwzigcia powinny wskazywac na: nazwe i cel, jednostke organizacyjna
odpowiedzialng za realizacj¢ lub koordynujaca wykonywanie przedsigwzigcia,
okres realizacji i taczne naktady finansowe, limity wydatkow w poszczegol-
nych latach, limit zobowigzan.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze nie wszystkie przedsigwzigcia, ktore sa wie-
loletnimi projektami, programami lub zadaniami, musza by¢ realizowane za
pomoca uméw wieloletnich (art. 227 ust. 4 ufp). Moga by¢ rowniez realizowa-
ne zadania, ktorych cel bedzie realizowany przez kilka lat za pomocg umow
rocznych. Zgodnie z art. 227 ust. 1 ufp zakres czasowy wpf musi by¢ dostoso-
wany do okresu realizacji przedsiewzie¢ wieloletnich. Kazde przedsiewzigcie
wykraczajace poza rok budzetowy powinno by¢ ujete w wpf.

Podajac definicje, nalezy takze zwrdci¢ uwage na pojecie inwestycje celu
publicznego. Sa to przedsigwzigcia o znaczeniu lokalnym (gminnym) i ponadlo-
kalnym (powiatowym, wojewodzkim i krajowym), stanowiace realizacje celow,
o ktorych mowa w art. 6 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieru-
chomosciami. Ich katalog ma charakter zamkniety. Wsrdd zadan jednostek samo-
rzadu terytorialnego mozna wskazac¢ realizacje nastepujacych celéw publicznych:
— wydzielanie gruntow pod drogi publiczne i drogi wodne, budowa, utrzymy-

wanie oraz wykonywanie robot budowlanych tych drog, obiektow i urza-

dzen transportu publicznego, a takze facznosci publicznej i sygnalizacji,
— wydzielanie gruntéw pod linie kolejowe oraz ich budowa i utrzymanie,
— budowe i utrzymywanie publicznych urzadzen stuzacych do zaopatrzenia
ludnosci w wodg, gromadzenia, przesytania, oczyszczania i odprowadzania
SciekOw oraz odzysku i unieszkodliwiania odpadow, w tym ich sktfadowania;
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— budowe oraz utrzymywanie obiektow i urzadzen stuzacych ochronie Srodowi-
ska, zbiornikoéw i innych urzadzen wodnych stuzacych zaopatrzeniu w wode,
regulacji przeplywow i ochronie przed powodzia, a takze regulacje i utrzy-
mywanie wod oraz urzadzen melioracji wodnych bedacych wlasnoscia JST,

— opieke nad nieruchomoS$ciami stanowigcymi zabytki w rozumieniu prze-
pisOw o ochronie zabytkow i opiece nad zabytkami,

— ochron¢ Pomnikow Zagtady w rozumieniu przepisOw o ochronie terenow
bylych hitlerowskich obozéw zagtady oraz miejsc i pomnikOw upamigtnia-
jacych ofiary terroru komunistycznego,

— budowe i utrzymywanie pomieszczen dla urzedoéw organow wtadzy, admi-
nistracji, panstwowych szkot wyzszych, szkot publicznych, a takze publicz-
nych: obiektow ochrony zdrowia, przedszkoli, domow opieki spotecznej,
placowek opiekunczo-wychowawczych i obiektow sportowych,

— zakladanie i utrzymywanie cmentarzy,

— ustanawianie i ochrone miejsc pamigci narodowej,

— ochrong zagrozonych wygini¢ciem gatunkOw ro§lin i zwierzat lub siedlisk
przyrody,

— inne cele publiczne okresSlone w odrebnych ustawach.

Cele publiczne mogg by¢ realizowane przez r6zne podmioty prowadzace
inwestycje.

Inwestycje realizowane przez jednostki samorzadu terytorialnego obej-
mujg przede wszystkim obiekty, urzadzenia i sieci infrastruktury technicznej
i spolecznej. Tworza one warunki dla wzrostu konkurencyjnosci jednostki
terytorialnej oraz poprawy ilosci i jakoSci realizowanych ustug komunalnych
i spotecznych. Maja wlasne, wyraZznie okreSlone cechy.

Klasyfikujac inwestycje infrastrukturalne o charakterze komunalnym,
mozna wyrdznic:

— Inwestycje restytucyjne — zwigzane z odtwarzaniem zuzytych Srodkow
trwatych,

— inwestycje modernizacyjne — majace na celu poprawe dotychczasowych
parametrow techniczno-ekonomicznych poprzez przebudowe obiektow
majatku trwatego,

— inwestycje rozwojowe — zwigzane z tworzeniem nowego aparatu produkcji
lub ustug®.

Budowa obiektow infrastruktury wymaga wysokich naktadow kapitato-
wych. Cechuje je: brytowato$¢, wysokie koszty realizacji oraz dtugi okres

9 A. Ginsbert-Gebert, Zarys polityki komunalnej, op. cit., s. 119.
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budowy. Sa one zazwyczaj realizowane z wyzszymi mocami przerobowymi
czy produkcyjnymi niz aktualnie wymagane, co moze czgsto skutkowac nie-
wykorzystaniem potencjatu inwestycji w poczatkowych fazach jej eksploatacji.

Cecha inwestycji infrastrukturalnych sa wysokie koszty jednostkowe oraz
znaczacy udziat kosztow stalych w ogdlnej strukturze wydatkdéw. Moze by¢ to
przyczyng generowania strat, zwlaszcza w poczatkowym okresie fazy eksplo-
atacyjnej. Wraz z uplywem czasu niekorzystne relacje kosztow i przychodow
powinny ulega¢ odwroceniu.

Istotng cechg inwestycji komunalnych jest ich uzyteczno$¢ publiczna.
Maja one charakter ciagly. Jest to warunek zapewnienia jak najwigkszej kon-
kurencyjnosci danej jednostki terytorialnej. Dzigki nieustannemu rozwojowi
infrastruktury wzrasta atrakcyjno$¢ jednostki terytorialnej dla inwestorow
1 nowych mieszkancow. Aby odbiorcy Swiadczen infrastruktury mogli uzyski-
wac z faktu jej uzytkowania okreSlone korzysci, musi zosta¢ spetniony naste-
pujacy warunek — rozwdj infrastruktury musi w sposob trwaly wyprzedzaé
rozw0j pozostalych dziedzin dziatalnoSci na danym terenie. Korzysci te rosng
w miar¢ wzrostu przestrzennej koncentracji dziatalnoSci gospodarczej i spo-
fecznej. Z kolei niedorozwoj infrastruktury stanowi duzg bariere rozwojowa.

Planujac inwestycje, nalezy uwzglednia¢ zaréwno bezpoSrednie koszty
ich realizacji, jak i przyszte koszty eksploatacyjne. Skuteczne i efektywne
inwestowanie wymaga umiejetnego przygotowania projektdw. Nietrafione
inwestycje staja si¢ czesto przyczyna problemdw finansowych jednostek samo-
rzadu terytorialnego. Korzysci plynace z posiadania coraz nowoczesniejszej
infrastruktury powinny przewyzsza¢ towarzyszace temu niekorzySci.

2. ZRODLA FINANSOWANIA INWESTYCJI JEDNOSTEK
SAMORZADU TERYTORIALNEGO

2.1. Ogodlna klasyfikacja zrédet finansowania

Podjecie decyzji o realizacji inwestycji komunalnych wymaga przygotowa-

nia dlugookresowej strategii finansowej. Wymaga to:

— precyzyjnego okreSlenia Zrodet ich finansowania,

— ustalenia Srodkéw koniecznych do wykonania poszczeg6lnych etapow,

— zapewnienia w budzecie odpowiednich kwot udziatu wiasnego,

— terminowego regulowania zobowigzan,

— zapewnienia plynnoSci finansowej na kazdym etapie i w kazdej fazie pro-
jektu inwestycyjnego.
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Dokonujac ogdlnego podzialu, wyrdznia si¢ wlasne i zewnetrzne Zrodia finan-
sowania inwestycji samorzadowych. Srodki wlasne obejmuja przede wszystkim
podatki i optaty lokalne, wptywy z mienia komunalnego oraz pozostate docho-
dy wtasne. Zewnetrzne Zrodla finansowania mozna podzieli€ na trzy grupy:
1) $rodki bezzwrotne — np. dotacje, subwencje, darowizny, §rodki z budzetu

YE i innych Srodkéw zagranicznych nie podlegajacych zwrotowi;

2) $rodki dtuzne — pozyczki, kredyty, diuzne papiery wartosciowe;
3) finansowanie pozabudzetowe oraz umowy partnerskie PPP.

Kazda z form finansowania ma swoje odrebne cechy i powinna by¢ zasto-
sowana w zaleznoSci od wystepujacych uwarunkowan, na podstawie przepro-
wadzonych analiz kosztow i korzyscil0.

2.2. Wewnetrzne zrodia finansowania

Podstawg montazu finansowego inwestycji sg wlasne Srodki budzetowe.
Ich wydajnos¢ decyduje o mozliwoSci zastosowania innych — uzupetniajacych
zrodet finansowania. Wewngetrzne Zrodia finansowania nalezy rozumie¢ jako
dochody wiasne, jakie pozostaja do dyspozycji okreSlonej jednostki samorza-
du terytorialnego. Gdy gospodarka finansowa jednostki opiera si¢ na stabil-
nych dochodach wtasnych, wtedy wtadze lokalne majg mozliwo$¢ tworzenia
wiarygodnych prognoz finansowych i ksztaltowania alternatywnych scenariu-
szy finansowania inwestycji.

Do dochoddéw wtasnych, ktore moga stuzy¢ finansowaniu projektow infra-
strukturalnych w gminach, nalezg podatki lokalne: podatek od nieruchomo-
Sci, rolny, leSny, od Srodkow transportowych, czynnoSci cywilnoprawnych,
spadkow i darowizn oraz podatek dochodowy ptacony w postaci kraty podat-
kowej, a takze optaty lokalne, np. skarbowa, targowa, miejscowa. W struk-
turze dochodéw gmin najbardziej efektywny i najwazniejszy jest podatek od
nieruchomosci.

Zgodnie z przepisami ustawy o dochodach jednostek samorzadu tery-
torialnego do dochodow wilasnych gmin, powiatow i wojewodztw zalicza si¢
takze udzialy w podatkach dochodowych stanowigcych doch6d budzetu pan-
stwa. Ich wysokos$¢ jest zroznicowana ze wzgledu na szczebel jednostki, do
ktorej maja one trafic — gminy otrzymuja 39,34% dochodow PIT i 6,71%

10 Na problematyke Zrodet finansowania warto spojrzeé takze z punktu widzenia samo-
dzielnoSci finansowej jednostek samorzadu terytorialnego. To bardzo wazne aspekt
finansowania inwestycji. Szerzej: J. Sierak, Gospodarka finansowa jednostek samorzqdu
terytorialnego, [w:] G. MaSloch, J. Sierak (red.), Gospodarka i finanse samorzqdu tery-
torialnego, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2013, s. 149-208.
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dochodow CIT, powiaty odpowiednio: 10,25% i 1,4%, natomiast wojew0dz-
twa: 1,6% 1 15,9%.

Istotnym Zroédtem wpltywoOw budzetoéw jednostek samorzadu terytorialnego
sa dochody z posiadanego majatku. Poziom wplywow zalezy od zasobow mie-
nia posiadanego przez dang jednostke. Do najczeSciej wystepujacych naleza
dochody: ze sprzedazy majatku, z najmu, dzierzawy, eksploatacji lokali komu-
nalnych, z optat za korzystanie z infrastruktury komunalnej, akcji i udzia-
tow w spotkach akeyjnych i spotkach z o.0., z tytutu odsetek od Srodkow
finansowych zgromadzonych na rachunkach bankowych oraz od udzielonych
pozyczek, a takze przychody z prywatyzacji przedsigbiorstw nalezacych do
jednostek samorzadu terytorialnego.

Jak pokazuje praktyka, dochody wiasne nie stanowig wystarczajacego
zasobu Srodkow do realizacji zglaszanych potrzeb inwestycyjnych. W szczegol-
nosci odnosi si¢ do powiatow dysponujacych niewielkim zasobem dochodow
wlasnych, zarowno w odniesieniu do liczby Zrodet pochodzenia Srodkow, jak
i kwot plynacych z tychze zrodel. Duzo lepiej pod tym wzgledem prezentuje
si¢ sytuacja miast na prawach powiatu i gmin, cho¢ jednostki stabsze ekono-
miczne majg takze czestokro¢ problemy z wydajnoScig tej grupy wplywow.
W zadnej grupie JST poziom dochodow wtasnych nie jest wystarczajacy w sto-
sunku do istniejacego zakresu potrzeb inwestycyjnych. Dlatego samorzady
korzystaja z zewnetrznych Zrodet finansowania.

2.3. Subwencje i dotacje w finansowaniu
inwestycji samorzadowych

Srodki pienigzne z budzetu pafistwa sg transferowane do budzetow jed-
nostek samorzadu terytorialnego w formie dotacji celowej, badZ subwencji
ogolnej. Rozrdznienie pomiedzy tymi kategoriami pojeciowymi wystepuje
wylacznie na gruncie prawnym. W rozumieniu ekonomicznym obie formy
finansowania sg klasyfikowane jako jego dochody budzetu JST.

Przeznaczenie kazdego z tych transferow jest rozne — subwencja ogolna
z reguly przeznaczana jest do rownowazenia budzetu, natomiast dotacja celo-
wa do realizacji okreSlonych zadan.

Cechy odrozniajace subwencje od innych zrodet to:

— brak powigzania subwencji z celem, na jaki moze zosta¢ przeznaczona, co
oznacza, ze jednostka samorzadu terytorialnego ma dowolno$¢ w rozdy-
sponowaniu tego dochodu,

— obligatoryjny charakter, co oznacza, ze subwencja jest gwarantowana,

— bezzwrotny charakter.
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Zasady ustalania i przekazywania subwencji ogolnej oraz dotacji celowych
z budzetu panstwa okreSla szczeg6towo ustawa o dochodach jednostek samo-
rzadu terytorialnego z dnia 13 listopada 2003 r.11 W Polsce subwencja ogdlna
sktada si¢ z czterech cze¢Sci. Zgodnie z ustawa mozemy wyr0znic¢ nastepujace
czesci sktadowe:

1) wyréwnawcza — transferowana do wszystkich szczebli samorzadu teryto-
rialnego,

2) réwnowazaca — dla gmin i powiatow,

3) regionalna — dla wojewodztw,

4) oswiatowa — dla wszystkich szczebli.

Subwencja wyréwnawcza przeznaczona jest dla jednostek, ktdre majg
nizszy od przecietnego dochdd w przeliczeniu na mieszkanca oraz ktorych
wydatki zwigzane z realizacja okreSlonych zadan sg obiektywnie wigksze.
Wynika¢ to moze np. z niskiej gestoSci zaludnienia. Jest ona wsparciem
finansowym ze strony budzetu panstwa. Odroznia ja to od subwencji row-
nowazacej (regionalnej w przypadku wojewodztw). W tym przypadku Srodki
pieni¢zne wedrujg w sposdb poziomy miedzy poszczegdlnymi jednostkami
danego szczebla. Krgza one od jednostek o wyzszych dochodach do jednostek
o nizszych dochodach w sytuacji, gdy roznice te wynikaja ze zrO6znicowania
poziomu bazy ekonomicznej.

Zgodnie z art. 26 ustawy o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego
w budzecie panstwa tworzy si¢ rezerwe subwencji ogolnej z przeznaczeniem
na dofinansowanie:

— Inwestycji na drogach publicznych powiatowych i wojewodzkich oraz na
drogach powiatowych, wojewodzkich i krajowych w granicach miast na
prawach powiatu,

— utrzymania rzecznych przepraw promowych o $rednim nate¢zeniu ruchu
w skali roku powyzej 2 000 pojazddéw na dobe, wskazanych przez ministra
wlaSciwego do spraw transportu — w kwocie nie mniejszej niz w roku
bazowym,

— remontu, utrzymania, ochrony i zarzadzania drogami krajowymi i woje-
wodzkimi w granicach miast na prawach powiatu.

Rezerwg ta dysponuje minister wlaSciwy do spraw finansow publicznych
w porozumieniu z ministrem wtasciwym do spraw transportu, po zasi¢gni¢ciu
opinii reprezentacji jednostek samorzadu terytorialnego.

I Ustawa o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego z dnia 13 listopada 2003 r.
Dz.U. 2003 Nr 203, poz. 1966.
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Dochodami jednostek samorzadu terytorialnego mogg by¢ rowniez dota-
cje celowe z budzetu panstwa. Ogolne zasady ich udzielania zostaly ustalone
w ustawie o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego. Przekazywane
sa one na zadania zlecone, wlasne oraz likwidacje zagrozen dla porzadku
publicznego oraz bezpieczenstwa.

Zgodnie z art. 42 ustawy o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego
jednostki samorzadu terytorialnego moga otrzymywac dotacje z budzetu pan-
stwa na dofinansowanie zadan wiasnych objetych kontraktem wojewodzkim,
o ktérym mowa w przepisach o rozwoju regionalnym. Dotacje celowe z budze-
tu panstwa moga byC takze kierowane na dofinansowanie zadafn wtasnych:
— z zakresu zadan inwestycyjnych szkot i placowek oswiatowych,

— zwiazanych z inicjatywami wspierania edukacji na obszarach wiejskich,
w tym na stypendia i pomoc materialng dla mtodziezy wiejskiej,

— zwigzanych z wdrazaniem reformy systemu oSwiaty, wyrGwnywaniem
szans edukacyjnych oraz zapewnianiem ksztatcenia praktycznego,

— realizowanych w celu zagospodarowania nieruchomosci Skarbu Pafistwa
przejetych od wojsk Federacji Rosyjskiej i przekazanych jednostce samo-
rzadu terytorialnego!2,

— zwigzanych z budowa i remontami obiektéw sportowych oraz rozwijaniem
sportu, w szczegdlnosci wsrdd dzieci i mtodziezy, a takze sportu osob

niepetnosprawnych,

— w zakresie przebudowy, budowy lub remontow drog powiatowych i gmin-
nych,

— 0 ktorych mowa w odrebnych przepisach — na zasadach w nich okreSlo-
nych.

Dotacje na wymienione powyzej zadania moga by¢ udzielane do wyso-
kosci 50% planowanych wydatkéw jednostki samorzadu terytorialnego na
realizacje danego zadania (jesli odrgbne przepisy nie stanowig inaczej). Roz-
liczenie i zwrot dotacji z budzetu panhstwa nast¢puje na zasadach okreslonych
w przepisach o finansach publicznych.

Podziatu sSrodkow na dofinansowanie zadan z zakresu oSwiaty na poszcze-
g0lne jednostki samorzadu terytorialnego dokonuje, po uzgodnieniu z woje-
wodami, minister wiaSciwy do spraw o$wiaty i wychowania. Natomiast minister
wlaSciwy do spraw kultury fizycznej dokonuje podziatu Srodkow zwigzanych
ze sportem oraz przekazuje je jednostkom samorzadu terytorialnego. Mini-

12 Na podstawie przepisow ustawy z dnia 10 czerwca 1994 r. o zagospodarowaniu nie-
ruchomosci Skarbu Panstwa przejetych od wojsk Federacji Rosyjskiej (Dz.U. Nr 79,
poz. 363 z pdzn. zm.).
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ster wlaSciwy do spraw administracji publicznej dokonuje podziatu Srodkow
przeznaczonych na budow¢ lub remonty drog.

Na podstawie przepisow art. 43 ustawy o dochodach jednostek samorzadu
terytorialnego dotacje dla samorzaddéw moga byc¢ kierowane takze na zadania
objete mecenatem panstwa w dziedzinie kultury. Ich zakres, a takze sposob
i tryb przyznawania dotacji, okre§la w drodze rozporzgdzenia minister wta-
Sciwy do spraw kultury i ochrony dziedzictwa narodowego.

Z budzetu panstwa moga by¢ udzielane wtaSciwym jednostkom samo-
rzadu terytorialnego dotacje celowe na realizacje zadan zwigzanych z usu-
waniem bezposSrednich zagrozen dla bezpieczefistwa i porzadku publicznego
oraz z usuwaniem skutkow powodzi i osuwisk ziemnych oraz usuwaniem
skutkow innych klesk zywiotowych, w tym na budowe¢ mieszkan komunal-
nych niezbednych do zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych poszkodowanych
w rozumieniu ustawy z dnia 16 wrzes$nia 2011 r. o szczeg6lnych rozwiagzaniach
zwigzanych z usuwaniem skutkow powodzil3.

Jednostka samorzadu terytorialnego realizujaca zadania z zakresu dzia-
fania innych jednostek samorzadu terytorialnego, na mocy porozumien
zawartych z tymi jednostkami, otrzymuje od nich dotacje celowe w kwocie
wynikajacej z zawartego porozumienia (jesli odrgbne przepisy nie stanowia
inaczej). Wysokos¢ dofinansowania okresla, w drodze uchwaly, organ stano-
wigcy tej jednostki samorzadu terytorialnego, ktora udziela dotacji. Szczego-
fowe zasady i terminy przekazywania dotacji okreSlajg zawarte porozumienia.

Korzystanie z dotacji celowej przez gming podlega nadzorowi zaréwno
z punktu widzenia legalnoSci, jak i celowoSci, gospodarnosci i rzetelnosSci.
W przypadku gdy zadanie, na ktore byta przeznaczona dotacja, nie zostanie
wykonane, to ta dotacja podlega zwrotowil4. Takze dotacje wykorzystane
niezgodnie z przeznaczeniem lub pobrane w nadmiernej wysokosci podlegajg
zwrotowi do budzetu panstwa.

2.3.1. Dotacje z Funduszy Ochrony Srodowiska

Waznym Zrodtem finansowania inwestycji realizowanych przez samorza-
dy moga by¢ Srodki pozyskiwane z Narodowego i Wojewddzkich Funduszy
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej, stuzace wspotfinansowaniu, na
okreslonych warunkach, samorzadowych projektow majacych na celu popra-
we stanu Srodowiska naturalnego.

13 Dz.U. Nr 234, poz. 1385.
14 Ustawa o finansach publicznych, op. cit. — art. 168.
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Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFO-
SiGW) przyznaje pozyczki, dotacje, doptaty do oprocentowania preferen-
cyjnych kredytoéw i pozyczek, umorzenia pozyczek preferencyjnych, pozyczki
w ramach umowy konsorcjum, promesy pomocy finansowej, na cele okreSlone
w ustawie o ochronie i ksztattowaniu Srodowiska z dnia 31 stycznia 1980 r.
W ostatnich latach najwazniejszym zadaniem Narodowego Funduszu jest
efektywne i1 sprawne wykorzystanie Srodkow z Unii Europejskiej, przezna-
czonych na rozbudowe i modernizacj¢ infrastruktury ochrony Srodowiska.
Wdrazanie projektéw ekologicznych, ktére uzyskaty lub uzyskajg wsparcie
finansowe z Komisji Europejskiej, oraz dofinansowanie tych przedsigewzie
ze §rodkow NFOSIGW, bedzie stuzylo osiagnigciu przez Polske efektow eko-
logicznych wynikajacych z zobowigzan mi¢dzynarodowych.

Wojewddzkie Fundusze Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
(WFOSiIGW) istnieja w kazdym wojewddztwie i wspieraja projekty proeko-
logiczne zgodnie z kryteriami i priorytetami przyjetymi w danym wojewodz-
twie. Oferta Funduszy ksztaltuje si¢ roznie, w zaleznoSci od wojewodztwa.
Podstawowg forma dofinansowania ze $rodkow WFOSIGW sa pozyczki
o preferencyjnym stalym oprocentowaniu. Wysoko$¢ dofinansowania w for-
mie pozyczki udzielonej ze Srodkéw Funduszu na realizacje przedsigwzie
o charakterze inwestycyjnym, modernizacyjnym oraz polegajacym na zakupie
Srodkéw trwatych i wyposazenia wynosi do 80% kosztu catkowitego zadania.
Splata zaciagnictej pozyczki nastgpuje zazwyczaj w dluzszym okresie, np.
1012 lat. Na wniosek beneficjenta Zarzad WFOSiGW moze udzieli¢ karencji
w splacie pozyczki. Oprocentowanie pozyczek jest state — zazwyczaj 2%-3,5%
w stosunku rocznym. Fundusz oferuje réwniez dofinansowanie w formie dota-
cji (pomoc bezzwrotna), a wielko$¢ udzielonego wsparcia wynosi do 50%
catkowitego kosztu zadan inwestycyjnych i modernizacyjnych.

Jako przykladowe obszary wsparcia mozna wskazac:

— projekty wspotfinansowane lub przewidziane do dofinansowania w ramach
okresu programowania 2007-2013 dla Srodowiskowych osi priorytetowych,
Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko, Regionalnego Pro-
gramu Operacyjnego, Programu Rozwoju Obszaréw Wiejskich poprzez
zapewnienie wktadu wtasnego lub Srodkéw na platnoSci przejSciowe,

— budowe i rozbudowe urzadzen stuzacych zagospodarowaniu odpadow, ze
szczegOlnym uwzglednieniem instalacji wytwarzajacych energie,

— wdrazanie systemu wykorzystania Odnawialnych Zrdédet Energii poprzez
realizacje gminnych programdéw montazu kolektorow stonecznych,
z uprzywilejowaniem dla gmin, na ktorych jednoczes$nie prowadzony jest
program likwidacji pokry¢ wykonanych z azbestu.
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— usuwanie i unieszkodliwianie odpadow zgromadzonych w mogilnikach,

— wspieranie realizacji zadan zwiazanych z monitoringiem Srodowiska wyko-
nywanych przez Wojewodzki Inspektorat i Regionalng Dyrekcje Ochrony
Srodowiska,

— budowe i modernizacje obiektéw stuzacych zwiekszeniu retencji wodnej
jako sposobu zmniejszenia zagrozen obszardéw zurbanizowanych przed
powodzia,

— wspieranie zadan zwigzanych z dziataniami na rzecz odbudowy urzadzen
i obiektow melioracji podstawowej i szczegdlowej,

— ograniczenie emisji zanieczyszczen do powietrza, ograniczenie zuzy-
cia energii cieplnej i elektrycznej oraz strat przesylowych, ograniczanie
poziomu przenikania hatasu do Srodowiska oraz na zadania z zakresu
ochrony wod i gospodarki wodno-Sciekowe;.

2.4. Instrumenty dluzne jako Zrédlo finansowania inwestycji JST

W Polsce gltownymi instrumentami dtuznymi stuzacymi finansowaniu
inwestycji samorzadu terytorialnego sg kredyty i obligacje komunalne.

2.4.1. Kredyty bankowe

Najbardziej rozpowszechniona forma finansowania samorzadowych
przedsiewzie¢ inwestycyjnych Srodkami dluznymi sg kredyty bankowe. Pra-
wodawstwo polskie zalicza udzielanie kredytow do czynnosci bankowych!s,
co oznacza, ze moga je realizowaé wylacznie bankilé. W rozumieniu art. 69
ustawy Prawo bankowe kredyt jest stosunkiem ekonomicznym wynikajacym
z umowy kredytowej, na mocy ktorej bank zobowigzuje si¢ odda¢ do dyspo-
zycji kredytobiorcy, na czas oznaczony w umowie, kwote Srodkow pienieznych
z przeznaczeniem na ustalony cel, a kredytobiorca zobowiazuje si¢ do korzy-
stania z niej na warunkach okreSlonych w umowie, zwrotu kwoty wykorzysta-
nego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych terminach splaty oraz zaptaty
prowizji od udzielonego kredytu.

Bank uzaleznia przyznanie kredytu od zdolnoSci kredytowej kredytobior-
cy. Przez zdolnoS¢ kredytowa rozumie si¢ zdolno$¢ do splaty zaciagnigtego
kredytu wraz z odsetkami w terminach okreSlonych w umowie. Kredytobiorca

15 Ustawa Prawo bankowe z dnia 27 sierpnia 1997 — Dz.U. 1997 Nr 140, poz. 939, art. 5,
ust. 1.
16 Ustawa Prawo bankowe, op. cit., art. 5, ust. 5.
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jest obowigzany przedlozy¢ na zadanie banku dokumenty i informacje nie-
zbe¢dne do dokonania oceny tej zdolnoSci.

Zgodnie z art. 75 ustawy Prawo bankowe w przypadku niedotrzymania
przez kredytobiorce warunkow udzielenia kredytu albo w razie utraty przez
kredytobiorce zdolnosSci kredytowej bank moze obnizy¢ kwot¢ przyznanego
kredytu albo wypowiedzie¢ umowe kredytu.

Ryzyko ponoszone przez bank — kredytodawce jest odzwierciedlone
w wysokoSci stopy procentowej, a ponadto stosuje si¢ r6zne formy zabezpie-
czenia splaty, np. zastaw na majatku komunalnym lub weksel in blanco. Stopa
oprocentowania kredytow uwzglednia okres kredytowania. W ten sposob bie-
rze si¢ pod uwage oczekiwania co do rozwoju sytuacji na rynku kredytowym
w przysztosci i ryzyko kredytobiorcy.

Kredyty moga stuzy¢ finansowaniu dziatalnoSci biezacej (kredyty opera-
cyjne) oraz finansowanie inwestycji (kredyty inwestycyjne).

Kredyt na finansowanie wydatkéw inwestycyjnych, nie znajdujacych
pokrycia w planowanych na dany rok budzetowy dochodach JST, moze by¢
udzielony do wysokosci, ktora zostala okreS§lona w uchwale budzetowej. Stuzy
finansowaniu naktadow zwigzanych z modernizacjg lub powickszeniem majat-
ku trwalego. Zakres kredytowania jest szeroki, zgodnie z obszarem realizowa-
nych przez samorzad zadan, np.: rozbudowa i modernizacja drdg, transport
miejski, inwestycje z zakresu ochrony Srodowiska — gospodarka odpadami,
sie¢ wodociggowa i kanalizacyjna, oczyszczalnie SciekoOw, budowa nowych
obiektow — szkol, hal sportowych, basenow, oSrodkow kultury oraz inne inwe-
stycje zwigzane z rozwojem lokalnym i regionalnym.

Kredyty inwestycyjne zaciggane przez jednostki samorzadu terytorialnego
mogg mie¢ charakter w petni rynkowy lub tez ich sptata moze by¢ czeSciowo
finansowana przez instytucje zewnetrzne. Z tego wzgledu mowi si¢ o kredy-
tach udzielanych na zasadach komercyjnych oraz o udzielanych na zasadach
preferencyjnych.

Oprocentowanie (zwykle zmienne) ustalane jest indywidualnie w odniesie-
niu do kazdej JST i jest uzaleznione od wielu czynnikOw, m.in. przeznaczenia
kredytu, udziatu sSrodkdw wtasnych w inwestycji (banki wymagaja udziatu wta-
snego), zabezpieczen kredytu, a takze ogdlnej sytuacji makroekonomicznej,
a coraz cz¢sciej rowniez od specjalistycznego ratingu wydawanego przez insty-
tucje ratingowe. Okres sptaty negocjowany jest indywidualnie i uzalezniony
od podobnych czynnikow co oprocentowanie. Moze on siegac kilkunastu lat.
Banki oferujg mozliwoS¢ skorzystania z karencji w sptacie kredytu.

Niektore banki udzielaja niskooprocentowanych kredytow proekologicz-
nych. Ma to czesto miejsce we wspdtpracy z Funduszami Ochrony Srodowiska.
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Preferencje moga przybierac wiele postaci i zwigzane sg z realizacja ro0znego

rodzaju zadan rozwojowych. Samorzady moga ubiegac si¢ o preferencyjne

kredyty wspotfinansowane przez: krajowe oraz wojewddzkie fundusze celowe,
srodki pochodzace z programow rzadowych, a takze z miedzynarodowych
instytucji jak Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) czy Bank Rozwoju Rady

Europy (CEB). Preferencja w tego typu kredytach wynika zwykle z przejecia

przez instytucje zewnetrzne czesSci zobowigzan wynikajacych z odsetek lub

z korzystniejszych warunkow spltaty danego zobowiazania. Nalezy zwroci¢

szczegOlng uwage na nastepujace kredyty preferencyjne:

— kredyty proekologiczne — finansuja zadania z zakresu ochrony Srodowiska
naturalnego, moga by¢ one wspotfinansowane zwtaszcza przez Fundusze
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej, a takze ze §rodkéw pochodza-
cych z EBI oraz CEB; preferencja polega zwykle na doptatach do odsetek
i wydtuzonym okresie spfaty;

— kredyty budowlane — zwigzane z modernizacjg lub budowg budynkow komu-
nalnych, a takze z pracami termoizolacyjnymi, budowg drog, np. na obsza-
rach wiejskich, budowli zwigzanych z rozwojem kultury fizycznej i inne;

— kredyty na rozwdj edukacji i stuzby zdrowia — finansowane moga nimi
by¢ budowa lub modernizacja szpitali oraz pozostalej infrastruktury ustug
1 opieki medycznej, budynkéw szkolnych, uniwersyteckich itp.;

— kredyty na inne cele, ktore zostaly uznane przez panstwo lub UE na tyle
wazne, ze postanowiono stymulowac realizacje tych celow za pomoca
korzystnych warunkow pozyskiwania na nie Srodkow finansowych.

W ramach kredytow udzielanych z linii kredytowej CBE, jak tez EBI,
mozna sfinansowac inwestycje samorzadowe z wielu dziedzin, jak: budowa
drog, edukacja, stuzba zdrowia, modernizacja (rewitalizacja) zaniedbanych
obszarow wiejskich oraz miejskich, zaopatrzenie w wode pitna, kanalizacja
1 oczyszczalnie SciekOw, utylizacja odpadow stalych, kontrola zanieczyszcze-
nia powietrza, produkcja energii odnawialnej, energooszczedne oSwietlenie,
zaopatrzenie w gaz, modernizacja sieci elektrycznej, pomoc o charakterze
spoleczno-kulturalnym, przedsiewzi¢cia na terenach rekreacyjnych i wysta-
wowych. Wszystkie inwestycje finansowane w ramach linii kredytowej EBI
lub CBE musza by¢ zgodne z przepisami o ochronie Srodowiska. Zalety tych
kredytow to niskie oprocentowanie — okoto 5% w skali roku oraz diugi okres
kredytowania — do 20 lat.

Jednostki samorzadu terytorialnego powszechnie uwaza si¢ za bardzo
dobrego kredytobiorcg. Ma to zwiazek z ich publicznoprawnym charakterem
oraz szczegOlng pozycja zwigzang ze wspoOtdziataniem z panstwem w realizo-
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waniu zadan publicznych. O wiarygodnoSci jednostki samorzadu terytorial-
nego jako kredytobiorcy Swiadczy m.in.: przyznana im osobowoS$¢ prawna
i samodzielno§¢ finansowa; posiadanie stabilnych, gwarantowanych ustawowo
zrodel dochodow; stosowanie ustawowych limitow zadluzenia, wynikajacych
z przepisOw Konstytucji i ustawy o finansach publicznych; panstwowy nadzor
(tylko z punktu widzenia legalnoSci) nad sytuacja finansowa i poziomem
zadluzenia, brak mozliwosci bankructwa jednostki samorzadu terytorialnego
(ust. Prawo upadtosciowe, art. 6).

Jednak niektore JST mogg mie€ nieraz trudno$ci z terminowym regulo-
waniem swoich zobowigzan. Nie mozna wi¢c stwierdzi¢, ze kredytowanie tych
podmiotow jest zupelnie pozbawione ryzyka, co sprawia, iz jednostki samo-
rzadu terytorialnego muszg by¢ traktowane w czasie procedury przyznawania
kredytu wedlug tych samych ogolnych zasad, odnosi si¢ to szczegdlnie do
badania przez banki ich zdolnoSci kredytowe;.

Sigganie po kredyty ma swoje pozytywne i negatywne nastepstwa. Zale-
tami kredytu sa:

— prosta konstrukcje instrumentu, prosta i krotka procedura zaciagania kre-
dytu,

— bardzo wysoka pewno$¢ pozyskania Srodkow finansowych (poza sytu-
acjami braku zdolnosci kredytowej),

— mozliwos¢ negocjacji indywidualnych warunkow, z dostosowaniem wyplat
transz kredytu do potrzeb wynikajacych z procesu inwestycyjnego,

— mozliwo$¢ wezedniejszej splaty, mozliwos¢ renegocjacji warunkéw umowy,

— mozliwos¢ zaliczenia odsetek i prowizji do kosztow uzyskania przychodu
(wazne z punktu widzenia spotek samorzadowych),

— zrdznicowane konstrukcje odsetek.

Wsrod wad kredytéw bankowych wymienia sig:

— ograniczong dostepnoS$¢ w przypadku zaciggni¢cia wysokich zobowigzan,

— konieczno$¢ ustanawiania zabezpieczen, kary zwigzane z nieterminowg
splata,

— zmienno$S¢ w czasie obcigzen finansowych zwigzanych ze zmiennoScig
oprocentowania,

— stosunkowo wysokie koszty obstugi tego instrumentu diuznego,

— mozliwos¢ zaciagnigcia zbyt wysokiego kredytu zadluzenia w stosunku do
wlasnego potencjatu finansowego.
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2.4.2. Pozyczki

Pozyczka jest instrumentem o charakterze zblizonym do kredytu. Przez
umowe pozyczki dajacy pozyczke zobowigzuje si¢ przenieS¢ na wiasnoSc bio-
racego okreslong iloS¢ pieniedzy albo rzeczy oznaczonych tylko co do gatun-
ku, a bioracy zobowiazuje si¢ zwrdcic¢ taka samg iloS¢ pieniedzy albo taka
samg ilo$¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jakoScil”.

Do zasadniczych roznic migdzy pozyczka pieni¢zng a kredytem nalezy
zaliczy¢ to, ze:

— umowa pozyczki przenosi na pozyczkobiorce wlasnoS¢ okreslonej ilosci
pieniedzy, natomiast umowa kredytowa pozostawia tylko do dyspozycji
kredytobiorcy kwote Srodkow pienieznych, wystepujacych w formie bez-
gotdwkowego pienigdza bankowego, okreslonego jako limit, do wysokoSci
ktorego kredytobiorca moze si¢ zadtuza¢ w ustalonym w umowie okresie,

— istotng cechg kredytu jest konieczno$¢ okreslenia w umowie celu, na jaki
maja byC przeznaczone Srodki pieniezne, natomiast umowa pozyczki nie
stawia takiego wymogu obligatoryjnie,

— kredyt jest zawsze zobowigzaniem odptatnym, natomiast pozyczka, jesli
jest udzielona przez banki — moze mie¢ charakter darmowy,

— umowy kredytowe sa zawierane zawsze w formie pisemnej, natomiast
umowy pozyczki moga by¢ zawarte w dowolnej formie.

Przepisy prawa nie ograniczajag w zaden sposob kregu podmiotow, ktore
mogg udzieli¢ jednostkom samorzadu terytorialnego pozyczki, badz kredytu.

Wigkszo$¢ pozyczek oferowanych jednostkom samorzadu terytorialnego
ma charakter preferencyjny. Sgq one udzielane przez instytucje spoza sektora
bankowego — fundusze celowe i inne instytucje podobnego typu. Ich celem
jest wspieranie wybranych dziedzin, mozna je traktowac jako specyficzng
forme¢ wsparcia. Pozyczkami najczeSciej proponowanymi samorzadom sa
srodki przeznaczone na finansowanie zadan z zakresu ochrony Srodowiska
(z funduszy NFOSiGW i WFOSIiGW). Fundusze te oferuja m.in. pozyczki,
kredyty udzielane z ich Srodkow bezposrednio lub przez banki, czy doptaty do
preferencyjnych kredytow i pozyczek. KorzySci dla pozyczkobiorcéw zwigzane
sq zazwyczaj z preferencyjnym oprocentowaniem lub zabezpieczeniami, ktore
nie sg tak istotne jak w przypadku kredytow. Preferencja cenowa pozyczki
moze by¢ zwiazana z niskimi lub nawet zerowymi odsetkami, a w niektorych
przypadkach z umorzeniem cze¢sci pozyczki. Dzieje si¢ tak zwykle w przypad-
ku uzyskania pozadanego przez pozyczkodawce efektu inwestycji.

17" Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny, Dz.U. 1964 Nr 16, poz. 93, art. 720.
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2.4.3. Obligacje komunalne

Obligacje komunalne nie s3 w Polsce instrumentem tak rozpowszechnio-
nym jak kredyty bankowe. Stanowig one jednak w stosunku do nich wazna
alternatywe. W literaturze przedmiotu obligacje emitowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego nazywa si¢ obligacjami komunalnymi lub municy-
palnymi.

Zgodnie z ustawa o obligacjach: ,,obligacja jest papierem wartoSciowym
emitowanym w serii, w ktorym emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem wtasci-
ciela obligacji (obligatariusza) i zobowigzuje si¢ wobec niego do spelnienia
okre§lonego $wiadczenia”18. Wérod typowych cech obligacji komunalnych
wyrdznia sig:

— niskie ryzyko niewyplacalnoSci emitenta,

— wysokie standardy informacyjne dotyczace polityki (nie tylko finansowe;j)
emitenta,

— obowiazek sprecyzowania celu, na jaki zostang wykorzystane Srodki pozy-

skane w wyniku emisji (ustawa o obligacjach, art. 28).

Emitenci obligacji komunalnych maja mozliwo$¢ oferowania obligatariu-
szom zarOwno Swiadczen pienieznych, jak i niepienieznych.

W literaturze wymienia si¢ wiele funkcji, jakie moze spelnia¢ emisja
obligacji komunalnych. Sg to: funkcja kredytowa (pozyskiwanie kapitatu),
platnicza (mozliwo$¢ uzycia przez obligatariusza obligacji jako Srodka sptaty
zobowigzan wobec emitenta), lokacyjna (obligacja jako forma inwestycji dla
obligatariusza), aktywizacyjna (emisja obligacji jako impuls majacy aktywizo-
wac lokalng spoteczno$¢), promocyjna (instrument promocji JST, szczegOlnie
na rynkach finansowych) oraz funkcja instrumentu, za pomoca ktérego dyna-
mizowany jest proces prywatyzacjil®.

Wsrod zalet emis;ji obligacji komunalnych wymienia sig:

— jawnos¢ warunkow emisji,

— mozliwe dlugie terminy zapadalnosci,

— mozliwos¢ ksztaltowania przez emitenta struktury terminéw wykupu,

— rozproszenie wierzycieli, dzigki czemu pozyczkobiorca ma silniejsza pozycje,

—_

8 Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, Dz.U. 1995 Nr 83, poz. 420, art. 4.

19 Por. szerzej: E. Chojna-Duch, M. Bitner, Diug publiczny i deficyt sektora finansow
publicznych, [w:] E. Chojna-Duch, H. Litwinczuk (red.), Prawo Finansowe, War-
szawa 2007, s. 126; A. Wernik, Finanse publiczne, Warszawa 2007; M. Poniatowicz,
J. Salachna, D. Perlo, Efektywne zarzqdzanie dlugiem w jednostce samorzqdu terytorial-
nego, Wydawnictwo Wolters Kluwer Polska, 2010; S. Owsiak, Finanse publiczne: teoria
i praktyka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2013.
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— efekt promocyjny, jesli wladze samorzadowe decydujg si¢ na emisje
w obrocie publicznym,

— mozliwo$¢ wprowadzenia Swiadczen niepieni¢znych,

— brak koniecznoSci zabezpieczen diugu.

Wsrod wad obligacji komunalnych mozna wymienic:

— zlozong i dlugg procedure emisyjna,

— podatno$¢ na wahania rynkowych stop procentowych,

— wysokie koszty oraz warunki formalne wejScia na publiczny rynek (rating,
doradztwo, koszty notowan),

— jednorazowy wykup obligacji, konieczno$¢ zapewnienia duzych srodkoéw
na okreslony moment wykupu,

— problemy z ewentualnym zabezpieczeniem emisji czy wczesSniejszym wyku-
pem wyemitowanych obligacji.

Szczegblnym rodzajem obligacji komunalnych, wyst¢pujacym takze na
rynku polskim, sg tak zwane obligacje przychodowe?0. Najwazniejsza rdzni-
ca pomigdzy obligacjami przychodowymi a tradycyjnymi polega na sposobie
ich zabezpieczenia. W przypadku obligacji tradycyjnych JST odpowiada za
zobowigzania wynikajace z tych papierOw calym swoim majatkiem. Zobo-
wigzania wynikajace z obligacji przychodowych regulowane sg natomiast
dzigki przychodom powstajacym w wyniku realizacji danego przedsigwzie-
cia, w zwigzku z ktOrym obligacje zostaly wydane. W ten sposéb emitent
moze zawezi¢ swg odpowiedzialno$¢ za zobowigzania wynikajace z obligacji,
bowiem splata nast¢puje ze SciSle ustalonych zrodet. Obligacje przychodowe
moga przyznawac obligatariuszowi prawo do zaspokojenia swoich roszczen
z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami emitenta z catoSci albo z czeSci
przychodow lub z catosci albo czeSci majatku przedsiewziec, ktore zostaly
sfinansowane ze Srodkéw uzyskanych z emisji obligacji2!.

Jednostki samorzadu terytorialnego, decydujac o wyborze konkretnego
instrumentu dtuznego powinny zwréci¢ uwage na nastepujace aspekty:
— koszt finansowania — porownujac koszt pienigdza pozyskiwanego w wyniku
emisji obligacji komunalnych z kosztami kredytu,
— koszt obstugi zadluzenia oraz wysokoS¢ prowizji,

20 Ustawa z dnia 29 czerwca 2000 r. o zmianie ustawy o obligacjach oraz niektorych
innych ustaw, Dz.U. 2000 Nr 60, poz. 702
21 Art. 23a ust. 1 pkt 1 Ustawa o obligacjach, op. cit.
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— stopiefn skomplikowania procesu pozyskiwania Srodkéw na inwestycje,

— procedury i zarzadzanie procesem pozyskania srodkéw diuznych,

— mozliwo$¢ dopasowania poziomu zadluzenia do zapotrzebowania na
zewnetrzne zrodla finansowania z punktu widzenia poziomu wlasnego
potencjatu inwestycyjnego,

— promocja jednostki.

O wyborze instrumentu diuznego (kredytu czy obligacji) decyduje koszt
pozyskania pienigdza oraz warunki sptaty ustalone w negocjacjach z agentem
emisji, bankiem oraz kredytodawca.

2.5. Inne formy finansowania inwestycji

Oprocz podanych wyzej i czgsto stosowanych zrodet finansowania mozna
wskazac€ na inne sposoby i techniki finansowania inwestycji.

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

Leasing i umowy o podobnym charakterze (dzierzawa, najem) opieraja
si¢ na zasadzie przekazania przez jedng strong¢ dobra (ruchomosci lub nieru-
chomosci) do odptatnego korzystania przez druga. Leasing wyraza zobowig-
zanie leasingodawcy do nabycia rzeczy oznaczonej od oznaczonego zbywcy na
warunkach okre§lonych w umowie i oddanie tej rzeczy korzystajacemu (JST
lub podmiotowi od niej zaleznemu) do uzywania albo uzywania i pobierania
pozytkdw przez czas oznaczony, a korzystajacy zobowiazuje si¢ zaptacic finan-
sujacemu, w uzgodnionych ratach, wynagrodzenie pieni¢zne rOwne co najmniej
cenie lub wynagrodzeniu z tytutu nabycia rzeczy przez finansujacego. Jako
przyktad mozna podac leasing zwrotny, ktory polega na tym, ze leasingodawca
kupuje dobro inwestycyjne od przysziego korzystajacego, a nastepnie oddaje
mu je do uzywania w celach prowadzenia dzialalnoSci. Korzystajacy otrzymuje
zwrot kapitalu, ktoéry moze by¢ wykorzystany do realizacji jego innych celow,
a jednoczeS$nie nie traci prawa do korzystania z przedmiotu leasingu.

Z kolei faktoring polega na nabyciu przez instytucj¢ finansowa krotkoter-
minowej pieni¢znej wierzytelnosSci handlowej przed terminem jej ptatnosci,
z potraceniem oplaty na rzecz faktora, bez przejecia ryzyka wyptacalnosci
dluznika lub z przejeciem takiego ryzyka. Ze wzgledu na istote faktoringu
nie istnieje mozliwoS¢ zastosowania go w samej jednostce samorzadu teryto-
rialnego. Moze on by¢ stosowany w jednostkach podlegtych i powigzanych.

Bardzo trudno sklasyfikowa¢ pojawiajace si¢ na rynku nowe formy i spo-
soby finansowania zadan, ktore sg przypisane do realizacji jednostkom samo-
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rzadu terytorialnego?2. W finansowaniu hybrydowym nalezy wskazaé tutaj
na mozliwo$¢ catkowitego lub czeSciowego przerzucenia finansowania oraz
ryzyka na podmioty sektora komercyjnego i non profit. Przez finansowanie
hybrydowe nalezy rozumie¢ wykorzystanie takich instrumentéw i sposobow
finansowania, ktore umozliwiaja lepsze dopasowanie do indywidualnych
potrzeb jednostki samorzadu terytorialnego oraz podnoszg efektywnoS¢
finansowania. Opiera si¢ ono na wykorzystaniu wielu r6znych instrumentow
(wigcej niz dwoch), pozwalajacych na obnizenie kosztow pozyskania finan-
sowania i ryzyka zwigzanego z zastosowaniem instrumentu lub grupy instru-
mentow, do ktorych naleza: partnerstwo publiczno-prywatne, project finance,
venture capital, sekurytyzacja, konwersja zadluzenia.

Przez partnerstwo publiczno-prywatne nalezy rozumiec¢ stosunki umowne
zawierane mi¢dzy podmiotem publicznym a partnerem prywatnym, stuzace
realizacji zadania publicznego. Podstawowg zasadg jest realizacja przez part-
nera prywatnego przedsiewzi¢cia za wynagrodzeniem na rzecz JST. W umo-
wie precyzuje si¢, czy partner prywatny poniesie w calosci, czy tylko w czeSci
naktady na realizacj¢ przedsiewzigcia. Drugg zasadg jest nadwyzka korzySci
dla interesu publicznego (spotecznosci samorzadowej), przewazajaca nad
korzySciami wynikajacymi z innych sposobow realizacji tego przedsigwzigcia.
Takimi korzySciami mogg by¢ oszcz¢dnoSci w wydatkach, podniesienie stan-
dardu $wiadczonych ustug lub obnizenie ucigzliwosci dla otoczenia, w szcze-
g0lnosci dla spoteczefistwa.

Project finance to szczegdlny sposob finansowania duzych inwestycji
o charakterze komercyjnym, wymagajacych wysokiej kapitatochtonnosci. Jest
to sposob finansowania polegajacy na dostarczaniu przez instytucje finanso-
wa lub grupe instytucji finansowych oraz inwestoréw kapitatowych funduszy
na pokrycie naktadow zwigzanych z projektem inwestycyjnym, przy czym
zaangazowane Srodki beda zwrdcone z nadwyzek pienieznych wygenerowa-
nych w czasie eksploatacji gotowego obiektu. Project finance opiera si¢ na
wspotpracy sektora publicznego i prywatnego, ale podstawg jest kompozy-
cja zewnetrznych zrodel finansowania oraz utworzenie spotki zajmujacej si¢
prowadzeniem inwestycji, w przyszloSci, zarzadzaniem aktywami. Oznacza
to konieczno$¢ oddzielenia zadania inwestycyjnego od bezpoSredniego wply-
wu podmiotu publicznego. Zastosowanie project finance powinno natomiast

22 Szerzej: K. Brzozowska, Finansowanie inwestycji infrastrukturalnych przez kapitat pry-
watny na zasadach PROJECT FINANCE, Wydawnictwa Fachowe CeDeWu, Warszawa
2005.
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pozwalac¢ na ograniczenie ryzyk: technicznego, ekonomicznego i politycznego
ponoszonych przez jednostki samorzadu terytorialnego.

Jednostki samorzadu terytorialnego moga tworzyC spotki o charakterze
uzytecznosci publicznej, ktore moga wykorzystywaé fundusze venture capital,
a wiec finansowanie zewngtrzne kapitatem Srednio- lub diugoterminowym,
inwestowanym przez wyspecjalizowane instytucje o charakterze funduszowym
w papiery wartoSciowe danego podmiotu. Inwestycje te charakteryzuja si¢
wysokim poziomem innowacyjnosci, innowacyjnym produktem, metoda pro-
dukcji lub ustuga, ktore nie zostaly zweryfikowane przez rynek. Zastosowanie
innowacji w ustugach publicznych stwarza wysokie ryzyko niepowodzenia
procesu inwestycyjnego, ale w przypadku sukcesu jest w stanie zapewni¢ satys-
fakcjonujacy zysk, ktory jest realizowany przez odsprzedaz udziatow w tym
podmiocie.

Z kolei sekurytyzacja jest procesem wyodrebnienia, wedtug okreslonych
zasad, jednolitej grupy kredytow, pozyczek, obligacji i innych instrumentow
dtuznych jednostki samorzadu terytorialnego, z tytutu ktorych naleznoSci
przyszte zostang skonwertowane w papiery diuzne i sprzedane inwestorom.
Wykup wyemitowanych papierow wartosciowych nastepuje za pomocg docho-
dow publicznych jednostki samorzadu terytorialnego, wptacanych w ramach
indywidualnych umoéw zawartych pierwotnie z inicjatorem procesu sekuryty-
zacji. Wykorzystanie tej metody pozwala na obnizenie kosztow dtugu, jego
skonsolidowanie, a takze dostosowanie terminu platnosci (wykupu) do fak-
tycznych mozliwosci splaty.

Konwersja zadtuzenia jest ustugg opierajacg sie¢ na zmianie sposobu,
tj. zrodta finansowania, z mniej oplacalnego z punktu widzenia kosztow na
bardziej efektywne (z uwzglednieniem ryzyka). Obejmuje wyodrebnienie
jednolitych instrumentéw diuznych, czesto o réznych terminach zapadalno-
Sci i roznych sposobach zabezpieczenia. W efekcie ulatwia to zarzadzanie
dlugiem, lepsze wykorzystanie zabezpieczen oraz obnizenie kosztow ich
ustanowienia, a takze obnizenie kosztow obstugi diugu i jego zarzadzania,
dostosowan finansowania do realnych potrzeb w zakresie finansowania. Waz-
nym elementem w finansowaniu sg instrumenty zabezpieczajace transakcje.
Nalezg do nich poreczenia i gwarancje. Nie stanowig one Zrddia finansowa-
nia, ale wspomagaja pozyskanie kapitalu oraz podwyzszaja efektywnosS¢ jego
wykorzystania.
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3. PRZYGOTOWANIE PROJEKTOW INWESTYCYJNYCH
DO FINANSOWANIA FUNDUSZAMI UNII EUROPEJSKIEJ

Czionkostwo Polski w UE stwarza mozliwos¢ dodatkowego dofinanso-
wania inwestycji Srodkami funduszy strukturalnych i Funduszu Spojnosci.
Fundusze unijne maja przyczyni¢ si¢ do niwelowania réznic w rozwoju migdzy
1 wewnatrzregionalnym naszego kraju. Dla polskich samorzadow stanowig
one szans¢ rozwoju spoleczno-gospodarczego, daja mozliwoS¢ wspierania ich
dzialalnoSci biezacej i inwestycyjne;.

Po przystapieniu do Unii Europejskiej Polska jest odbiorca pomocy
pochodzacej z Unii Europejskiej. Strategiczne kierunki alokacji, unijnych
Srodkow finansowych, okresla Strategia Rozwoju Kraju. Na jej podstawie
konstruowane sg bardziej szczegblowe dokumenty, w postaci Programow
Operacyjnych: Infrastruktura i Srodowisko, Regionalne Programy Opera-
cyjne, Rozwdj Polski Wschodniej, Innowacyjna Gospodarka, Kapitat Ludzki,
Pomoc Techniczna, Europejska Wspotpraca Terytorialna. Pozyskanie dotacji
unijnych wigze si¢ ze spelnieniem wielu wymogow.

Przygotowanie i realizacja projektu to proces ztozony, wymagajacy staran-
nego i indywidualnego podejScia. Mimo ze kazdy projekt jest jedyny w swoim
rodzaju, realizacja wszystkich odbywa si¢ wedlug ustalonego porzadku, na
ktory sktadaja sie poszczegolne fazy rozwoju. Tworza one cykl zycia projektu.
Proces podejmowania decyzji oraz dziatan zarzadczych w ramach poszcze-
gllnych faz, przez ktére przechodzi projekt, okreSla si¢ mianem zarzadzania
cyklem zycia projektu (ang. Project Cycle Menagement — tzw. metoda PCM).
W 1992 r. Komisja Europejska przyjela te technike jako wzorcowy instrument
przygotowania i realizacji projektow wspolfinansowanych z unijnych srodkow
(nie oznacza to jednak, ze niezastosowanie tej metody skutkuje odrzuceniem
projektu). Celem zastosowania podejscia zarzadzania cyklem projektu jest
stworzenie takich warunkow, aby na kazdym etapie uczestnicy podejmowali
wlasciwe decyzje i1 aby decyzje te wynikaly z przestanek merytorycznych. Na
kazdym etapie zbierane sg informacje oraz podejmowane decyzje o kontynu-
owaniu, badZ wstrzymaniu realizacji projektu.

Wraz z wprowadzaniem mechanizmow pozwalajacych na efektywne wyko-
rzystanie Srodkow pomocowych nalezy jednocze$nie wprowadza¢ podobne
rozwigzania wspomagajace efektywnos¢ gospodarowania srodkami wtasnymi
budzetow gmin. Takie wtasnie mechanizmy pozwolg na prowadzenie dlu-
gofalowej polityki inwestycyjnej, opartej na racjonalnoSci podejmowanych
decyzji inwestycyjnych, efektywnosci zarzadzania majatkiem i Srodkami inwe-
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stycyjnymi, oraz wprowadzenie zmian racjonalizacji i usprawnien w ramach

zarzadzania wytonionymi juz projektami inwestycyjnymi23.

Cykl zycia projektu sktada sie z nastepujacych po sobie etapow:

— programowanie — wstepne wylonienie projektow, ktorych realizacja przy-
czyni si¢ do zaspokojenia najpilniejszych potrzeb, zalozen,

— identyfikacja — wstepne studium wykonalnoSci projektu oraz podjecie
decyzji co do wyboru optymalnego wariantu realizacji,

— formulowanie — sporzadzenie ostatecznego studium wykonalnoSci pro-
jektu, oceny oddziatywania na Srodowisko oraz podjecie decyzji o przy-
gotowaniu wszystkich dokumentdw niezbednych do realizacji projektu,

— wdrozenie — opracowanie dokumentacji technicznej, sporzadzenie specy-
fikacji istotnych warunkow zamdwienia, podpisanie umow z wykonawcami
wylonionymi w drodze postepowania przetargowego, budowa i oddanie
obiektu do uzytkowania,

— ocena — tzw. koncowy raport oceniajacy zrealizowany projekt oraz ewen-
tualne podjecie decyzji dotyczacej realizacji kolejnego projektu.

Kazdy projekt powinien mie¢ jednoznacznie okreSlone cele. Wyznaczony
cel powinien:

— by¢ konkretny — dostosowany do problemu, konkretny i szczegoiowy,

— ustala¢ realny efekt koficowy projektu,

— odpowiada¢ oczekiwaniom grupy lub organizacji — by¢ doceniany, akcep-
towany, uzgodniony,

— by¢ wymierny, czyli mozliwy do okreSlenia w liczbach wymiernych,

— by¢ mozliwy do osiggniecia w okreSlonym czasie,

— miesci¢ si¢ w obszarze oddziatywania.

Decyzje o realizacji projektu nastepuja po przeprowadzonych analizach
finansowych i ekonomicznych, stanowigcych czes¢ sktadowa studium wyko-
nalnosci lub na podstawie analizy wielokryterialnej. Wyznaczaja one efektyw-
nos$¢ przedsiewzigcia i zasadnoS€ jego realizacji w okreSlonych warunkach.

Celem analizy finansowej jest ocena finansowej rentownosci inwestycji
i kapitatu wtasnego (krajowego), a takze finansowej biezacej wartosci netto,
przez ustalenie wartoSci wskaznikow efektywnosSci projektu. Analiza finanso-
wa ma takze na celu weryfikacje trwaloSci finansowej projektu i beneficjenta
oraz ustalenie wtasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE.

23 K. Jarosinski, Finansowanie inwestycji komunalnych w Polsce w warunkach samorzqd-
nosci lokalnej, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2003, s. 56.
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a)
b)

Do analizy finansowej nalezy:

okreSlenie zalozen dla analizy finansowej;

ustalenie, czy projekt generuje przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz, czy istnieje mozliwos¢ ich
oszacowania z wyprzedzeniem;

zestawienie przeplywdOw pienieznych projektu;

ustalenie, czy wartoS¢ biezaca przychodow w rozumieniu art. 55 ust. 1
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 generowanych przez projekt
przekracza wartoS¢ biezacg kosztow operacyjnych, tzn. czy projekt jest
projektem generujacym dochod (dotyczy projektow, dla ktorych istnieje
mozliwo$¢ oszacowania dochodu z wyprzedzeniem);

ustalenie poziomu dofinansowania projektu z funduszy UE opartego na
metodzie luki w finansowaniu (dotyczy projektdw generujacych dochod,
dla ktorych istnieje mozliwoS¢ oszacowania dochodu z wyprzedzeniem);
okreSlenie Zrodet finansowania projektu;

ustalenie wartoSci wskaznikow efektywnosci finansowej projektu;

analiza finansowa trwatoSci.

Analize¢ finansowg przeprowadza si¢ wedlug okreslonej metodyki opiera-

jacej sie na metodologii zdyskontowanych przeptywow Srodkow pieni¢znych
(ang. Discounted Cash Flow — zwana dalej analiza DCF). Zgodnie z definicja
Komisji Europejskiej, okre§long w Metodologii CBA, metodologia DCF cha-
rakteryzuje si¢ naste¢pujacymi cechami:

a)

b)

d)

obejmuje skonsolidowang analiz¢ finansowa, z punktu widzenia wtasci-
ciela infrastruktury, jak i podmiotu gospodarczego (operatora infrastruk-
tury), w przypadku, gdy sa oni odrgbnymi podmiotami;

bierze co do zasady wylacznie przeplyw Srodkow pieni¢znych, tj. rzeczy-
wistg kwote pieni¢zng wyptacang lub otrzymywang przez dany projekt.
W rezultacie, niepieni¢zne pozycje rachunkowe, jak amortyzacja czy
rezerwy na pokrycie nieprzewidzianych wydatkoéw, nie moga by¢ przed-
miotem analizy DCEF;

uwzglednia przeptywy Srodkow pienigznych w tym roku, w ktorym zostaty
dokonane i uj¢te w danym okresie odniesienia (wyjatek stanowia nakiady
inwestycyjne na realizacj¢ projektu poniesione przed pierwszym rokiem
okresu odniesienia — powinny one zosta¢ uwzglednione w pierwszym roku
odniesienia w warto$ciach niezdyskontowanych);

uwzglednia warto$¢ rezydualng, w przypadku, gdy okres ekonomicznej
uzytecznosci Srodkow trwalych projektu przekracza przyjety okres odnie-
sienia;
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e) uwzglednia warto$¢ pienigdza w czasie przy sumowaniu przeplywdw finanso-
wych w roznych latach. Przyszte przeptywy Srodkow pieni¢znych dyskontuje
si¢ w celu uzyskania ich wartoSci biezacej za pomocg wspoOtczynnika dyskon-
towego, ktorego wielkoS¢ jest ustalana przy uzyciu stopy dyskontowej przyje-
tej dla celow przeprowadzenia analizy finansowej wedtug metodologii DCE
Analiza finansowa powinna si¢ opiera¢ na zatozeniach spdjnych dla

wszystkich projektow w danym sektorze. Instytucja zarzadzajaca okresla, czy

jest wykonywana w cenach nominalnych lub realnych. Powinna by¢ sporza-
dzana w cenach netto (bez podatku VAT) w przypadku, gdy podatek VAT nie
stanowi wydatku kwalifikowanego, lub w cenach brutto (wraz z podatkiem

VAT), gdy podatek VAT stanowi wydatek kwalifikowany. Podatek VAT powi-

nien zosta¢ wyodrebniony jako osobna kategoria.

Przy obliczaniu wskaznikow efektywnoSci projektu przyszie przeptywy
pieniezne podlegaja dyskontowaniu. Warto$¢ wspodiczynnika dyskontowego
jest ustalana przy uzyciu stopy dyskontowej przyjetej dla celéw przeprowa-
dzenia analizy finansowej. Celem tego procesu jest uzyskanie wartoSci bie-
zacej przyszlych przeptywow pienieznych. Analizy finansowe prowadzone sa
w okreSlonym przedziale czasowym. Zgodnie z zaleceniami Komisji Euro-
pejskiej referencyjne okresy odniesienia okreslone dla poszczegdlnych branz
wygladaja nastgpujaco: energetyka — 15-25 lat, gospodarka wodna i ochrona
Srodowiska — 30 lat, kolejnictwo — 30 lat, porty morskie i lotnicze — 25 lat,
drogi — 25-30 lat, przemyst — 10 lat, inne — 15 lat.

W procesie badania efektywnosSci finansowej projektu przyjmuje si¢
okreSlone zatozenia zwigzane z rdéznymi wariantami jego realizacji Zaleca
sie¢ wykorzystanie dwoch scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego
i pesymistycznego. Podstawowy scenariusz makroekonomiczny wykorzysty-
wany jest w calej analizie projektu, natomiast scenariusz pesymistyczny moze
zosta¢ wykorzystany przy analizie wrazliwosci i ryzyka.

Ustalenie wartoSci wskaznikow finansowej efektywnosci projektu dokony-
wane jest na podstawie przeptywdw pienieznych, wediug ktdrych oblicza si¢
nastepujace wskazniki efektywnosci finansowej projektu24:

— finansowa biezaca warto$¢ netto inwestycji (FNPV/C), ktéra jest suma
zdyskontowanych strumieni pieni¢znych netto generowanych przez projekt,

— finansowa wewngtrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C) jest stopa dys-
kontowa, przy ktorej warto§¢ FNPV/C wynosi zero, tzn. biezaca warto$¢
przysztych przychoddw jest rowna biezacej wartoSci kosztow projektu,

24 Wskazniki te obrazujg zdolno$¢ przychodéw netto (dochodéw) do pokrycia kosztow
inwestycji, bez wzgledu na sposob ich finansowania.
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— finansowa biezaca wartos$¢ netto kapitatu (FNPV/K) jest sumg zdyskon-
towanych strumieni pieni¢znych netto wygenerowanych dla beneficjenta

w wyniku realizacji rozwazanej inwestycji,

— finansowa wewngtrzna stopa zwrotu z kapitalu (FRR/K) jest réwna stopie
dyskontowej, dla ktorej warto§¢ FNPV/K wynosi zero.

Dla wszystkich projektow inwestycyjnych, niezaleznie od wartoSci ich cat-
kowitych kosztow, nalezy wyliczy¢ dwa pierwsze wskazniki. Natomiast wskaz-
nik FNPV/K oraz FRR/K trzeba wyliczy¢ jedynie dla duzych projektow oraz
w przypadku projektow realizowanych w strukturze PPP.

Dla projektu wymagajacego dofinansowania z funduszy UE wskaznik
FNPV/C nie uwzgledniajacy dofinansowania z funduszy UE powinien mieé
warto$¢ ujemng, a FRR/C wartoS$¢ nizszg od stopy dyskontowej uzytej w anali-
zie finansowej. Ujemna warto$¢ FNPV/C Swiadczy o tym, ze przychody gene-
rowane przez projekt nie pokryja kosztow i ze dla realizacji projektu potrzebne
bedzie dofinansowanie. W przypadku, gdy FRR/C jest nizsza od przyjetej stopy
dyskontowej, FNPV/C jest ujemna, co oznacza, ze biezaca wartoS¢ przyszlych
przychodow jest nizsza niz biezaca wartoS¢ kosztow projektu.

Waznym elementem przygotowanie projektu do finansowania fundusza-
mi Unii Europejskiej jest ustalenie poziomu wsparcia projektu ze Srodkow
pomocowych. Jako podstawe obliczania dotacji UE dla projektow generuja-
cych dochody stosuje sie¢ metode luki w finansowaniu, przewidujac ze: ,,wydat-
ki kwalifikowane nie moga przekracza¢ biezacej wartoSci kosztu inwestycji
pomniegjszonej o biezacg warto$¢ dochodu netto z inwestycji w okresie refe-
rencyjnym wiasciwym dla danej kategorii inwestycji”. Kazdy zdyskontowany
przychod, przekraczajacy powstate w projekcie zdyskontowane koszty opera-
cyjne i powigkszone o zdyskontowana warto$¢ rezydualng (‘przychdd netto’),
obniza zdyskontowany pierwotny koszt inwestycji. Chodzi tu o okreSlenie ‘luki
finansowej’ — tej czesci zdyskontowanego kosztu pierwotnej inwestycji, ktora
nie jest pokryta zdyskontowanym dochodem netto z projektu.

Projektami generujacymi dochody w mysl art. 55 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1083/2006 sa wszelkie projekty wspoétfinansowane z Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego lub Funduszu Spojnosci, ktorych catko-
wity koszt przekracza 1 mln EUR, obejmujace inwestycje w infrastruktu-
re, korzystanie z ktorej podlega optatom ponoszonym bezpoSrednio przez
korzystajacych, oraz wszelkie projekty pociagajace za sobg sprzedaz gruntu
lub budynkéw lub dzierzawe gruntu lub najem budynkéw lub wszelkie inne
odptatne Swiadczenie ustug, dla ktorych wartos¢ biezaca przychoddéw w rozu-

25 Art. 55 ust. 2. rozp. 1083/06.
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mieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przewyzsza
wartoS¢ biezaca kosztow operacyjnych.

Wylaczenia ze stosowania luki finansowej obejmujg projekty, ktore nie
generuja dochodow. Naleza do nich projekty, ktore podlegaja zasadom
pomocy publicznej w rozumieniu art. 87 TWE, w tym pomocy de minimis
lub, dla ktorych wsparcie zwigzane jest z instrumentami inzynierii finansowej
w rozumieniu art. 44 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz Sekcji 8
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1828/2006.

W mysl rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r.
projektami generujacymi dochody nie sa roOwniez projekty wspoifinansowa-
ne przez Europejski Fundusz Spoteczny oraz te projekty wspotfinansowane
z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub Funduszu Spojnosci,
ktorych catkowity koszt nie przekracza 1 min EUR2.

Waznym elementem przygotowania projektu jest analiza trwatosSci finan-
sowej projektu. Polega ona na wykazaniu, ze zasoby finansowe na realizacje
analizowanego projektu zostaly zapewnione i s3 one wystarczajace do sfi-
nansowania kosztow projektu podczas jego realizacji, a nast¢pnie eksploata-
cji. Analiza trwalosci finansowej projektu powinna obejmowaé co najmniej
nastepujace dziatania:

— analize zasobow finansowych projektu,
— analize sytuacji finansowej beneficjenta/operatora.

Analiza zasobow finansowych projektu zaklada dokonanie weryfikacji
trwatoSci finansowej projektu i polega na zbadaniu salda niezdyskontowa-
nych skumulowanych przeplywow pienieznych generowanych przez projekt.
Projekt uznaje si¢ za trwaly finansowo jezeli saldo to jest wicksze lub réwne
zeru we wszystkich latach objetych analiza. Oznacza to, ze wowczas planowa-
ne wplywy i wydatki zostaly odpowiednio czasowo zharmonizowane tak, ze
przedsiewzi¢cie ma zapewniong ptynnoS¢ finansowa.

Analiza sytuacji finansowej beneficjenta/operatora polega na sprawdzaniu
trwatosci finansowej nie tylko samego projektu, ale réwniez beneficjenta/
operatora z projektem. Jezeli operator zbankrutuje trwaloS¢ samej inwe-
stycji straci znaczenie. Analiza przeplywow finansowych powinna wykazac,
ze beneficjent/operator z projektem ma dodatnie roczne saldo przeptywow
pienieznych pod koniec kazdego roku wdrazania i dzialalnoSci.

26 W celu ustalenia, czy catkowity koszt danego projektu przekracza powyzszy prog,
nalezy zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN, stanowiacy Srednig miesigcznych
obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje Europejska z ostatnich sze-
Sciu miesigcy poprzedzajacych miesigc zlozenia wniosku o dofinansowanie.
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PODSUMOWANIE

Ostateczny dobor zrodet finansowania projektu jest wynikiem przeprowa-

dzenia wielu analiz oraz budowy alternatywnych scenariuszy jego finansowa-
nia. Nie mozna méwic o uniwersalnej dla kazdej jednostki i kazdego projektu
strukturze finansowania inwestycji. Zalezy to od wielu czynnikOw zwigzanych
ze specyfika danej gminy, powiatu czy wojewOdztwa oraz cech podejmowanej
inwestycji. Analizujac dostgpne Zrodta finansowania, kazdorazowo nalezy jed-
nak zwrdci€ uwage na ponizsze elementy:

wyznaczenie mozliwego do sfinansowania poziomu realizacji zadan inwe-
stycyjnych oraz szacunki kosztow poszczeg6lnych projektow,
zabezpieczenie koniecznego wlasnego potencjatu finansowego, jako nie-
zbednego udziatu w kosztach realizacji inwestycji,

dazenie do racjonalizacji wydatkow biezacych, jako potencjalnego Zrodia
wzrostu Srodkow na realizacje inwestycji,

badanie mozliwosci pozyskania zewn¢trznych bezzwrotnych Zrodet finan-
sowania — krajowych i zagranicznych,

opracowanie alternatywnych scenariuszy finansowania projektow, przy zato-
zeniu rOznego poziomu dofinansowania funduszami Unii Europejskiej,
uwzglednienie w przysztych przeptywach finansowych kosztow sptaty
zaciggni¢tego diugu,

analizy biezacej i przysziej zdolnosci kredytowej,

okreslenie warunkoéw utrzymania dtugookresowej rownowagi finansowe;j
— przyjecie stabilnych zatozen polityki dochodowej, wydatkowej, inwesty-
cyjnej, kredytowe;j,

sporzadzenie wieloletnich prognoz finansowych obejmujacych okres
finansowania projektoOw inwestycyjnych oraz splate wynikajacych z nich
zobowigzan,

Sa to warunki konieczne dla pozytywnej, wtaSciwej dla danej jednostki

terytorialnej oraz danej inwestycji konstrukcji procesu finansowania projektu.
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INWESTYCJE JEDNOSTEK SAMORZADU TERYTORIALNEGO
I ICH FINANSOWANIE W UJECIU ROCZNYM 1 WIELOLETNIM

Streszczenie

Inwestycje gmin stanowig jeden z najwazniejszych czynnikow rozwoju
lokalnego. Warunkuja poprawe realizacji ustug komunalnych i spotecznych
oraz wzrost konkurencyjnoSci jednostek terytorialnych. Ich realizacja prze-
ktada si¢ na: wzrost wartoSci majatku komunalnego, podwyzszenie poziomu
Swiadczonych ustug w ujeciu iloSciowym i jakoSciowym, tworzenie warunkow
dla lokalizacji nowych podmiotow gospodarczych i zamieszkania nowych
mieszkancow. Cechami wspdlnymi inwestycji samorzadowych jest koniecz-
nos$¢ angazowania okreSlanego kapitatu, zwykle na stosunkowo diugi okres,
co jest zwigzane z niepewnoscig i ryzykiem osiagniecia zatozonych korzysci.
Dlatego tez bardzo wazny jest wtasciwy dobdr Zrodet ich finansowania oraz
umiejetne zarzadzanie projektem inwestycyjnym. Kazde Zrodio finansowania
ma swoje okreSlone cechy i uwarunkowania zastosowania. Zadaniem wtadz
samorzadowych jest umiej¢tny ich dobor, aby efekty realizacji zadan byly
adekwatne do oczekiwan zgtaszanych przez lokalne spolecznoSci. Jednym
z warunkéw osiagnigcia zatozonych celow jest doktadna znajomoS$¢ zarow-
no mechanizmdOw pozyskiwania, jak 1 mozliwoSci zastosowania dochodow
wlasnych i uzupetniajacych, a takze zwrotnych zrddet finansowania. Osta-
teczny dobor Zrodel finansowania projektu jest wynikiem przeprowadzenia
wielu analiz oraz budowy alternatywnych scenariuszy jego finansowania. Nie
mozna mowi¢ o uniwersalnej dla kazdej jednostki i kazdego projektu struk-
turze finansowania inwestycji. Zalezy to od wielu czynnikow zwigzanych ze
specyfika danej gminy, powiatu czy wojewodztwa oraz cech podejmowanych
inwestycji.

SELF-GOVERNMENT INVESTMENTS AND THEIR FUNDING
IN A YEAR AND MULTI-YEAR PERSPECTIVE

Summary
Commune investment constitutes one of the most important factors in local

development. It is an important condition for enhancing the implementation
of municipal engineering and social services and the growth of the municipal
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assets, the improvement of the level of services provided in terms of quality
and quantity, the creation of conditions for setting up new businesses and the
settlement of new inhabitants. There is a common feature of self-governments’
investment — a necessity to involve a certain capital, usually for a long term,
which is connected with uncertainty and a risk to achieving the planned
benefits. Therefore, it is very important to select appropriate sources of
funding and skilful investment project management. There are some typical
features and conditions of each source of funding. The self-governments’
task is to select them skilfully so that the effects of tasks implementation
are adequate to local communities’ expectations. One of the conditions for
achieving the planned aims is an in-depth knowledge of both the mechanisms
of raising and possibilities of using their own and additional income as well as
repayable sources of funding. The eventual choice of funding sources results
from analyses results and the development of alternative funding scenarios.
One cannot speak about a universal investment funding structure good for
every unit and every project. It depends on various factors connected with
the specificity of a given commune, county or voivodeship and the features
of the particular investment.

MHBECTULIIM OPTAHOB MECTHOI'O CAMOYTIPABJIEHUS
N NX ®PMHAHCUPOBAHHUE B I'OJOBOM M MHOI'OJIETHEM IIJIAHE

Pe3tome

WHBecTMUMM T™MMH SIBJISIIOTCS OTHUM M3 BakKHEWIIMX (pakTOPOB JIOKAJIBLHOTO
pa3Butusi. OHU SIBJISIIOTCS] Ba>KHBIM (PaKTOPOM, OOYCIIABIMBAIOLIMM COBEPLIEHCT-
BOBaHME PEan3alyi KOMMYHAJbHBIX M COLMAJIBbHBIX YCIYT, & TAKXe POCT KOH-
KYPEHTOCNIOCOOHOCTH TEPPUTOPUANIBbHBIX eiMHuL,. VX peanusauusi 3akirovaercs
B! YBEJMYEHUN CTOUMOCTH KOMMYHAJIBHOII COOCTBEHHOCTH, MOBBILIEHUU YPOBHS
OKa3bIBaEMbIX YCJIYI B KOJIMYECTBEHHOM M KaueCTBEHHOM OTHOILLEHUM, CO3[JaHUH
YCIIOBUH JI7Ts1 pa3MeLLeHHs] HOBBIX XO3SICTBEHHBIX CYOBEKTOB U PACCEIEHUN HOBBIX
>KUNbLOB. OOLMM NPU3HAKOM MYHMLMIAIBHBIX MHBECTULMI SIBJISETCS HEOOXO-
AMMOCTb 3ajIefICTBOBAHMSI ONPECJIEHHOTO KanuTaiga, OObIMHO Ha OTHOCUTELHO
JJIUTENbHBIA NEePUOJT, YTO CBSI3AHO C HEHAJEXHOCTBIO M PUCKOM B JOCTHXKEHUM
npepnoaraeMblx pe3ysbTaToB. Mcxofs u3 3Toro, 0COGEHHO BayKHBIM SIBJISIETCS
NPaBUJILHBIN BLIOOP MCTOUYHMKOB MX (PUHAHCMPOBAHUS, & TAKKE YMeJIoe PyKOBOJI-
CTBO MHBECTULMOHHBIM MPOeKTOM. Kaxkblil NCTOYHUK (PUHAHCUPOBAHUS UMEET
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CBOM OMpefieNIEHHbIE MPU3HAKY U YCJIOBUS MCIOIb30BaHus. 3ajjaueil MyHULUNAIb-
HBIX BJIACTEN SIBIISIETCST MX TIPABUIIBHBIN BBIOOP, TaK, 9TOOBI 3(h(heKThI peann3anum
MOCTABJEHHbIX LeJIell ObLIM aeKBAaTHbI OXKUAAHUSIM JIOKAJIbHbBIX OOLIECTBEHHO-
creil. OfHUM 13 yCJIOBUI IOCTUKEHHS TTOCTABJIEHHBIX LeJel SIBISeTCs JOCKOHAIb-
HOE 3HaHME KaK MEXaHU3MOB NPUOOPETEHUS, TAK U BO3MOXKHOCTHU UCIOJIb30BaHUS
COOCTBEHHbIX U [OMOJHUTENbHbIX JOXOJOB, a TaKXe OOpPATHbIX MCTOUYHUKOB
¢punaHcrpoBanusi. OKOHYATENBHBI BbIOOP MCTOYHMKOB (PMHAHCHUPOBAHUS MPO-
€KTa SIBJIIETCS CIEACTBUEM ITPOBECHUSI MHOXKECTBA AHAJIM30B, & TAKXKE CO3/|aHKs
aJbTEPHATUBHBIX CUEHAPUEB €ro (puHaHcupoBaHusi. Henb3si roBopuTh 06 yHUBEP-
CaJIbHOM ISl KaXK/I0M eIMHUALBI U KasKJIOro MPOeKTa CTPYKType (pMHAHCHPOBAHUS
WHBECTHUIMI. DTO 3aBUCUT OT MHOTMX (PaKTOPOB, CBSI3aHHBIX CO CMELU(HUKOI
JAHHOW CMMHBI, MOBSITA WJIM BOEBOJCTBA, & TAKXKE XapaKTEePHbIX NPU3HAKOB MpeJl-
NPUHUMAEMbIX UHBECTULUIA.



