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KSZTALTOWANIE SIE KOSZTOW OBSLUGI
ZADLUZENIA W MIASTACH NA PRAWACH POWIATU

Streszczenie: Jednostki samorzadu terytorialnego, wykorzystujac w swojej gospodarce finan-
sowej przychody zwrotne, staja przed koniecznoscia ponoszenia kosztow obstugi zadtuzenia.
Sktadaja si¢ na nie gléwnie odsetki od kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych papieréw
warto$ciowych. Koszty te stanowia element wydatkow budzetowych i jako takie mogg istot-
nie wpltywac na saldo budzetu, zwigkszajac potrzeby pozyczkowe i powodujac dalszy przy-
rost dlugu. Celem artykutu jest omowienie podstawowych kategorii kosztow obstugi dlugu
oraz ocena ich znaczenia w strukturze wydatkow budzetowych miast na prawach powiatu.
Przeprowadzona analiza wskazuje na niewielkie obecnie znaczenie omawianych kosztow
i ich znikomy wptyw na poziom zadluzenia badanych jednostek.

Slowa kluczowe: samorzad terytorialny, deficyt budzetowy, dtug publiczny, koszty obstugi
dhugu.

1. Wstep

Intensyfikacja programow inwestycyjnych jednostek samorzadu terytorialnego
(JST), jaka nastapita w ostatnich latach w zwiazku z che¢cia absorpcji sSrodkdéw unij-
nych, spowodowata, ze dlug samorzadowy, bedacy zrodtem wspotfinansowania lub
prefinansowania tych inwestycji, zaczat wyraznie rosnac, zblizajac si¢ niejednokrot-
nie do ustawowych barier. Ze wzgledu na jedynie kilkuprocentowy udziat dtugu sa-
morzadowego w panstwowym dtugu publicznym nie stanowi on, jak dotad, istotne-
go problemu makroekonomicznego. Jedna z konsekwencji wystepowania dtugu
samorzadowego jest konieczno$¢ ponoszenia kosztow jego obstugi. Ich nadmierny
wzrost moze by¢ przyczyna trudnosci ze zréwnowazeniem budzetéw i dalszego
zwigkszania si¢ potrzeb pozyczkowych.

Celem artykutu, obok omoéwienia podstawowych kategorii kosztow obstugi dhu-
gu, jest ocena aktualnego znaczenia tych kosztow w strukturze wydatkéw miast na
prawach powiatu oraz proba odpowiedzi na pytanie, w jakim stopniu wielko$¢ pono-
szonych przez JST kosztéw obstugi dtugu wptywa na poziom ich deficytow budze-
towych oraz na potrzeby pozyczkowe. Zakresem podmiotowym badan objgto
wszystkie miasta na prawach powiatu w Polsce, czyli 65 jednostek, natomiast zakres
czasowy obejmuje lata 2007-20009.
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2. Charakterystyka kosztow kapitalu pozyczkowego

Dhuzne instrumenty finansowe, ktore znajduja powszechne zastosowanie w gospo-
darce finansowej jednostek samorzadu terytorialnego, to kredyty bankowe, pozyczki
1 dhuzne papiery warto§ciowe, a zwlaszcza obligacje. Wérod tytutow dhuznych zali-
czanych do panstwowego dlugu publicznego, ktorego czgscia jest dtug samorzado-
wy, nalezy wymieni¢ takze przyjete depozyty i zobowiazania wymagalne, jednak nie
sa to narzedzia polityki rownowazenia budzetu.

Tabela 1 przedstawia wielkos$¢ i strukture zadtuzenia miast na prawach powiatu
wedtug zastosowanych instrumentéw dtuznych. Dominuja w niej instrumenty po-
zyczkowe, takie jak kredyty, pozyczki i dluzne papiery wartosciowe. Udziat kredy-
tow i pozyczek w dlugu ogotem zachowywal w badanym okresie poziom przekra-
czajacy 80%, a w 2008 r. nawet 90%. Zobowiazania z tytutu dtuznych papierow
wartosciowych stanowity kilkanascie procent zobowiazan, z wyjatkiem 2008 r., kie-
dy to po spadku o prawie 45% ich udziat zmniejszyt si¢ do 8,4%. W strukturze dtugu
miast nie wystgpowaly przyjete depozyty, natomiast udzial wymagalnych zobowia-
zan byl marginalny. Dynamika dlugu miast na prawach powiatu byta dodatnia. Na
koniec 2009 r. wzrosty one wzgledem konca 2007 r. o ponad 66%, przy czym zasad-
nicza czg$¢ tego wzrostu nastapita w 2009 r., kiedy poziom dlugu zwigkszyt sig
wzgledem konca 2008 r. o prawie 47%.

Tabela 1. Struktura zobowiazan miast na prawach powiatu w latach 20072009

2007 2008 2000 | 2007 | 2008 | 2009
Wyszczegodlnienie
w min zt w %

Zobowiazania ogdtem, w tym: 11 258,69 | 1277529 | 18729,82 | 100,0 | 100,0 | 100,0
— papiery warto$ciowe 1933,25 1 078,60 2 653,19 17,2 8,4 14,2
— kredyty i pozyczki 9277,14 | 11648,68 | 16029,12 82,4 91,2 | 85,6
— przyjete depozyty - - - 0,0 0,0 0,0
— wymagalne zobowigzania 48,31 48,00 47,51 0,4 0,4 0,3

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [8].

Kredyty i pozyczki stanowia bardzo niejednorodna grupeg tytulow dluznych.
Wnhikliwa analiza tej struktury jest mocno utrudniona ze wzgledu na brak wystarcza-
jaco szczegdtowych wymogow dotyczacych sprawozdawczosci finansowej JST.
Jednostki te nie maja obowiazku publikacji danych dotyczacych struktury rodzajo-
wej zobowiazan kredytowo-pozyczkowych i w wigkszosci tego nie robig. W spra-
wozdawczosci finansowej nie wystepuje takze podzial na kredyty i pozyczki, co
sprawia, ze dane finansowe obejmuja te instrumenty lacznie. Utrudnia to rzetelne
przedstawienie zakresu wykorzystania m.in. kredytéw i pozyczek preferencyjnych.

Kredyty i pozyczki moga by¢ udzielane na zasadach zard6wno komercyjnych, jak
i preferencyjnych, natomiast obligacje komunalne maja charakter komercyjny. Kry-
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terium tego podzialu jest koszt pozyskania finansowania, ktéry w przypadku ope-
racji komercyjnych wynika z rachunku ekonomicznego przeprowadzonego przez
kapitatodawce, z uwzglednieniem rynkowej ceny pieniadza (rynkowych stop pro-
centowych), ryzyka konkretnego kapitatobiorcy i danej operacji oraz konkurencji
innych podmiotow na rynku kredytowo-pozyczkowym. Na koszty kredytu komer-
cyjnego sktadaja sig przede wszystkim odsetki, ktore obliczane sa od kapitatu kredy-
tu (zadluzenia) przy wykorzystaniu stopy oprocentowania kredytu. Moze ona mie¢
charakter staty badz zmienny. W pierwszym przypadku oprocentowanie nie ulega
zmianie przez caly okres kredytowania. Ze wzgledu na nieelastycznos¢ dostosowa-
nia si¢ takiego oprocentowania do rynkowych stoép procentowych towarzyszy mu
wysokie ryzyko stopy procentowej. Z tego tez powodu oprocentowanie state jest
rzadko wykorzystywane i wystepuje gtdéwnie w przypadku kredytow o krotkich ter-
minach sptaty. Dla kredytobiorcy oprocentowanie state jest korzystne w sytuacji
spodziewanego wzrostu rynkowych stop procentowych, jednakze w obliczu takich
oczekiwan oferowane kredyty sa zazwyczaj wyzej oprocentowane niz takie same
kredyty o zmiennym oprocentowaniu. Jak zauwaza A. Kopanska, ,,...w ustabilizo-
wanych gospodarkach stale stopy procentowe kredytow samorzadowych sa jak naj-
bardziej pozadane. Dzigki temu mozna catkowicie okresli¢ wartos¢ przysztych ptat-

nosci odsetkowych, co jest istotne dla planowania budzetu” [3, s. 79].

Zmienna stopa procentowa w ustalonych okresach ulega dostosowaniu do bie-
zacych stop rynkowych, stanowiacych stopg odniesienia (bazowa) dla oprocentowa-
nia kredytu. Najczesciej przyjmowana w bankach stopa bazowa jest jedna ze stop
rynku migdzybankowego, np.: WIBOR, EURIBOR Iub LIBOR dla odpowiedniej
waluty kredytu. Oprocentowanie kredytu sktada si¢ najczeséciej z sumy stopy bazo-
wej oraz marzy banku. Zastosowanie stopy zmiennej wiaze si¢ z mniejszym ryzy-
kiem stopy procentowej i dlatego jest ona znacznie czgsciej wykorzystywana w ope-
racjach kredytowych, szczegolnie dlugoterminowych.

Innym znaczacym kosztem finansowania sa prowizje i optaty bankowe, nalicza-
ne procentowo lub kwotowo z roznych tytuldw i najczesciej placone jednorazowo.
Ich wysokos$¢, podobnie jak w przypadku oprocentowania, moze by¢ zroznicowana,
a sposob 1 moment naliczania sa zalezne od przyczyny. Do najczesciej wystepuja-
cych prowizji kredytowych nalezy zaliczy¢:

— prowizjg za rozpatrzenie wniosku kredytowego (tzw. prowizja przygotowawcza)
— liczona jest od catej kwoty udzielanego (wnioskowanego) kredytu,

— prowizje za gotowo$¢ — naliczana jest w ustalonych okresach za gotowos$¢ banku
do uruchamiania srodkéw przyznanego kredytu (jesli uruchomienie nie nastapi-
lo jednorazowo),

— prowizj¢ od uruchomienia — pobierana jest od uruchomienia kolejnej transzy
kredytu,

— prowizje za splatg calosci lub czesci kredytu przed terminem — naliczana od
kwoty wczesniejszej splaty,
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— prowizj¢ za zmian¢ warunkow umowy (np. zmiana sposobu naliczania odsetek,
zmiana waluty kredytu itp.) — naliczana od kwoty pozostatej do sptaty,
— prowizje za podwyzszenie kwoty kredytu — liczona od kwoty podwyzszenia.

Dodatkowym kosztem kredytu moga by¢ koszty ustanowienia zabezpieczen (np.
optaty skarbowe, optata za wpis hipoteki, sktadka ubezpieczeniowa itd.). Zasadnicza
ich cecha jest to, ze stanowiac koszt zaciagnigcia kredytu po stronie kredytobiorcy,
nie sa jednoczesnie przychodem banku-kredytodawcy.

Kredyty i pozyczki preferencyjne maja oprocentowanie nizsze niz rynkowe, dzig-
ki czemu, przy zachowaniu wszystkich zalet finansowania zwrotnego, generuja
mniejsze koszty po stronie kapitatobiorcy. Nastgpuje zatem mniejsze obciazenie bud-
zetu sptata rat kapitalowo-odsetkowych. Preferencje, oprocz nizszych kosztéw finan-
sowych, moga takze dotyczy¢ np. korzystniejszych warunkow sptaty, mozliwosci
karencji w splacie kapitatu i/lub odsetek, roztozenia sptaty na dhuzsze terminy niz
oferowane przez rynek, zmniejszenia czgstotliwosci placenia rat, mozliwosci umo-
rzenia czgsci lub catosci zadtuzenia, tagodniejszych kryteriow oceny zdolnosci kre-
dytowej itp. Wszystko to sprawia, ze korzystanie z tzw. migkkiego finansowania, jak
si¢ czasem okresla kredyty i pozyczki preferencyjne, wiaze si¢ z mniejszym ryzykiem
finansowym, oddala si¢ bowiem zagrozenie utrata wyptacalnosci dtuznika, stanowia-
ce najwazniejsza, negatywna konsekwencje¢ korzystania ze srodkow zwrotnych.

W Polsce nie istnieje instytucja specjalizujaca si¢ w zwrotnym finansowaniu
jednostek samorzadu terytorialnego. Moga one natomiast korzystac¢ z preferencyjne-
go finansowania oferowanego przez inne podmioty, do ktérych naleza przede wszyst-
kim Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFOSiGW),
wojewodzkie fundusze ochrony srodowiska i gospodarki wodnej (WFOSIGW),
Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK) i funkcjonujace przy nim fundusze, migdzy-
narodowe instytucje finansowe (np. Europejski Bank Inwestycyjny), banki komer-
cyjne we wspoélpracy z wymienionymi wyzej instytucjami. Oferta w zakresie prefe-
rencyjnego finansowania JST jest w Polsce nadal dosy¢ szeroka i zréznicowana.
Niewatpliwe korzysci, wynikajace z nizszego niz rynkowe oprocentowania i atrak-
cyjnych warunkéw sptaty (dlugie terminy, karencja), sprawiaja, ze cieszy si¢ ona
duzym zainteresowaniem w$rdd samorzadow.

Przyktadowo, oprocentowanie pozyczek udzielanych jednostkom samorzadu te-
rytorialnego przez fundusze ochrony $rodowiska oparte jest na stopie redyskonta
weksli Narodowego Banku Polskiego, z jednoczesnym okre$leniem minimalnego
dopuszczalnego poziomu. Ich wysoko$¢ waha si¢ od jednej dziesiatej stopy redy-
skontowej do pelnej stopy redyskontowej, przy poziomach minimalnych w grani-
cach 1,5-4%. Oprocentowanie jest uzaleznione od takich czynnikéw, jak rodzaj be-
neficjenta i typ zadania, a zwlaszcza jego obecnos$¢ na liScie zadan priorytetowych
funduszu. Moze ono by¢ state i nie ulega¢ zmianie przez caly okres finansowania,
lub zmienne i podlega¢ okresowej (najczesciej rocznej) weryfikacji i dostosowaniu
do aktualnego poziomu stopy redyskontowej. Niektore fundusze (np. WFOSiGW
we Wroctawiu, Kielcach i Biatymstoku) stosuja takze stopg procentowa nominalnie
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stala, ktora moze podlega¢ zréznicowaniu w zaleznos$ci np. od dochodéw wilasnych
JST na 1 mieszkanca lub w zaleznosci od rodzaju zadania. W wigkszo$ci przypad-
kéw oprocentowanie ustalane jest w drodze negocjacji i moze by¢ wyzsze od tych
limitow, ktore maja charakter minimalnych. Fundusze nie pobierajq zadnych prowi-
zji ani oplat charakterystycznych dla kredytow i pozyczek komercyjnych [1, s. 31].

Inna popularng forma pomocy finansowej udzielanej JST ze §rodkoéw funduszy
ochrony $rodowiska sa doptaty do oprocentowania preferencyjnych kredytéw udzie-
lanych przez banki komercyjne z ich §rodkow i na ich ryzyko. Doptaty te moga by¢
udzielane bezposrednio wnioskodawcom, ktoérzy samodzielnie dokonali wyboru
banku, albo bankom wybranym przez fundusz, ktére udzielaja preferencyjnych kre-
dytow na wskazane zadania. Szczegdtowe zasady takiej pomocy okresla umowa
pomigdzy funduszem a bankiem i/lub kredytobiorca. Fundusz czasem obliguje bene-
ficjenta pomocy do wyboru banku oferujacego najkorzystniejsze warunki finanso-
wania w trybie zgodnym z przepisami o zamdwieniach publicznych. Wysokos¢
maksymalnej doplaty bywa roznorodnie konstruowana, ale w prawie wszystkich
przypadkach jest ona wyrazona procentowym wskaznikiem i liczona od wielkosci
zadtuzenia z tytutu kredytu. W przypadku wigkszosci funduszy wzgledna wysokos¢
doptaty oparta jest na stopie redyskonta weksli NBP. Limity tak okreslone wynosza
od 0,1 stopy redyskontowej do 0,7 tej stopy.

Preferencyjne finansowanie jednostek samorzadu terytorialnego jest tez domena
dziatania Banku Gospodarstwa Krajowego (BGK). Oferta finansowania skierowana
przez BGK do sektora samorzadowego jest realizowana gtownie poprzez umozli-
wienie dostgpu do $rodkéw finansowych pochodzacych z utworzonych przy banku
funduszy celowych oraz specjalnych programéw rzadowych, ktorymi BGK zarza-
dza. Przyktadowo, oprocentowanie kredytow preferencyjnych z Funduszy Rozwoju
Inwestycji Komunalnych wynosi 0,5 stopy redyskonta weksli NBP, natomiast pro-
wizja stanowi 1% udzielonego kredytu.

Oprocentowanie emitowanych przez JST obligacji komunalnych ma charakter
komercyjny, gdyz odsetki sa swoistym wynagrodzeniem obligatariuszy za udostep-
nienie kapitalu emitentowi. Jednostka samorzadowa, ustalajac oprocentowanie, ma
pewien waski margines manewru, ekonomicznie ograniczony od gory oprocentowa-
niem alternatywnych sposobow pozyskania srodkoéw pienigznych przez samorzady
(np. kredytu bankowego), a od dotu innymi formami lokowania kapitalow przez in-
westorow (obligacje skarbowe, depozyty bankowe). Ustalone oprocentowanie po-
wyzej lub ponizej tego przedziatu jest z finansowego punktu widzenia niekorzystne
odpowiednio dla emitenta lub inwestora, przy zatozeniu, ze inne czynniki, takie jak
np. $wiadczenia niepienigzne lub korzysci pozafinansowe, nie wystepuja.

Stopa procentowa stuzaca do wyliczenia odsetek moze by¢ stata w kazdym
okresie odsetkowym lub zmienna i uzalezniona od innych wskaznikow (np. inflacji,
rentownosci bonow skarbowych i in.). Obligacje emitowane przez miasta na pra-
wach powiatu sa niemal wylacznie oprocentowane stopa zmienna. Jest nia w wigk-
szosci przypadkow rentowno$¢ 52-tygodniowych bonow skarbowych, do ktorej
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moze by¢ doliczona marza. Jej wysokos$¢ nie przekracza zazwyczaj 1,5%. Coraz
popularniejsza baza odsetkowa dla obligacji komunalnych staja sig, szczegdlnie w
ostatnich latach, takze stopy procentowe z migdzybankowego rynku kredytowego
— gléwnie WIBOR dla 3 i 6 miesiecy (m.in. obligacje Swinoujscia, Bialegostoku,
Krakowa, Poznania, Stupska, Szczecina). Do rzadkosci nalezy natomiast oprocen-
towanie obligacji stopa stata. Przyktadem moga tu by¢ 10-letnie obligacji Warsza-
wy, wyemitowane w lipcu 2009 r., ktorych oprocentowanie wynosi 6,7% w skali
roku [6, s. 23-34].
Kompleksowa informacja o oprocentowaniu powinna zawierac:
— date, od ktorej nalicza si¢ oprocentowanie,
— okresy, w ktorych nominat obligacji podlega oprocentowaniu (tzw. okresy odset-
kowe),
— date ustalenia prawa do odsetek w kazdym okresie odsetkowym,
— dzien ptatnosci odsetek za kazdy okres odsetkowy,
— migjsce 1 forme wyplaty odsetek.

Nalezy zaznaczy¢, ze na atrakcyjnos$¢ obligacji z punktu widzenia inwestora
maja wptyw takze ewentualne $wiadczenia niepieni¢zne. Moga one rekompensowac
nizsze oprocentowanie i czynic¢ z obligacji interesujaca lokate. Z punktu widzenia
JST przyznanie §wiadczen niepieni¢znych zmniejsza obciazenie przysztych budze-
tow ratami odsetkowymi i jednoczesnie pozwala na osiagnigcie réznorodnych celow
gospodarczych, np. zwiazanych z prowadzona polityka mieszkaniowa poprzez emi-
sje tzw. prywatyzacyjnych obligacji mieszkaniowych [4, s. 271-272].

W przypadku emisji obligacji oprocz kosztow odsetkowych istotne znaczenie
maja takze koszty organizacji finansowania. Sktadaja si¢ na nie gldéwnie koszty wy-
nagrodzenia podmiotu organizujacego emisjg, doradcow prawnych i finansowych,
koszt sporzadzenia wymaganej dokumentacji (przede wszystkim memorandum in-
formacyjnego), koszty gwarantowania doj$cia emisji do skutku, koszty druku i prze-
chowywania papieréw wartosciowych u depozytariusza (w przypadku fizycznej for-
my waloréw), koszty wprowadzenia do obrotu wtérnego lub organizacji rynku
wtornego, koszty oceny ratingowej itd. Rosna one zdecydowanie w przypadku ofer-
ty publicznej, dlatego tez takie emisje naleza do rzadkosci (np. obligacje Poznania,
Rybnika).

3. Koszty jako kryterium wyboru instrumentu dluznego przez JST

Jedna z podstawowych decyzji w procesie pozyskiwania przez JST przychodow
zwrotnych jest wigc wybdr optymalnego, z punktu widzenia potrzeb i warunkow
konkretnej jednostki, instrumentu dtuznego. Kryteria wyboru mozna podzieli¢ na
wewngtrzne, zwiazane ze specyfika danej JST, oraz zewngetrzne, niezalezne od sa-
morzadu, a zwigzane z instrumentem finansowym, jego cechami i rynkiem. Moga
one mie¢ charakter finansowy lub pozafinansowy, a cze$¢ z nich moze wynikac tak-
ze z przepisOw prawa. Ta wielokryterialnos¢ powoduje, ze w praktyce proces podje-
cia racjonalnej, jednoznacznej i bezspornej decyzji w zakresie wyboru sposobu fi-
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nansowania jest skomplikowany i moze powodowaé koniecznos¢ skorzystania
z ushug wyspecjalizowanych instytucji doradztwa prawno-ekonomicznego.

Koszty pozyskania finansowania i obstugi dtugu zalicza si¢ do zewngtrznych,
finansowych kryteriow wyboru formy zadluzenia. Biorac pod uwage koszty odset-
kowe, nalezy odrgbnie potraktowac instrumenty komercyjne i preferencyjne. Kredy-
ty 1 pozyczki preferencyjne sa najbardziej atrakcyjne dla samorzadow, gdyz ze
wzgledu na zastosowane preferencje odnosnie do stopy procentowej generuja mniej-
sze koszty. Jednak aby uzyska¢ takg formg finansowania, jednostka musi spetnic¢
$cisle okreslone wymogi stawiane przez finansujacego, przede wszystkim jesli cho-
dzi o cel finansowania. Porownujac natomiast, zazwyczaj zmienne, oprocentowanie
komercyjnych kredytow bankowych i obligacji, mozna sig postuzy¢ stopami bazo-
wymi. Dla kredytow jest to zazwyczaj WIBOR, a dla obligacji komunalnych — ren-
towno$¢ 52-tygodniowych bonow skarbowych. W ostatnich latach stopa WIBOR
dla 6 miesigcy byla generalnie wyzsza od rentownos$ci bonow skarbowych (rys. 1).
Przy poréwnywalnych marzach dodawanych do stopy bazowej teoretycznie oznacza
to wyzszy koszt odsetkowy zaciagnigtego kredytu niz koszt odsetek od obligacji.
Jedynie w pierwszej potowie 2009 r. rentownos¢ bonow skarbowych wyraznie prze-
wyzszata stop¢ WIBOR 6M.

Na obecnym poziomie stép procentowych roznica miedzy stopami odniesienia
jest jednak znikoma. Przez wigkszo$¢ badanego okresu nie przekraczata 0,2 p.p., wy-
jatkiem byta pierwsza potowa 2009 r., gdy roznice siggaty 0,9 p.p. Decydujacy wplyw
na wysokos$¢ oprocentowania dlugu ma wigc marza, ktorej wysoko$¢ jest uzalezniona
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Rys. 1. Ksztaltowanie sig stopy procentowej WIBOR 6M oraz $redniej rentownosci
52-tyg. bonow skarbowych w latach 2007-2009 (w %)

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych Ministerstwa Finanséw (www.mf.gov.pl) i NBP
(www.nbp.pl).
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od wielu czynnikéw, a przede wszystkim od ryzyka kredytowego generowanego
przez JST i finansowany projekt inwestycyjny, ktore jest szacowane podczas badania
przez bank zdolnosci kredytowej (przy kredycie) lub tez dokonywania oceny ratingo-
wej (przy obligacjach). Banki, konkurujac o klienta komunalnego, czgsto oferuja bar-
dzo korzystne warunki kredytowania, z marza zerowa lub nawet ujemna. Samorzady
skrzetnie to wykorzystuja, ustalajac np. bardzo ostre wymogi co do zasad kredytowa-
nia w warunkach przetargu. Podobna konkurencja wystepuje takze wsrdd organizato-
réw emisji obligacji, obnizajac koszty organizacji takiego finansowania.

Koszty finansowe, jakie generuja poszczegélne instrumenty dtuzne, sa podsta-
wowym czynnikiem wyboru formy pozyskania przychodow zwrotnych. Tezg t¢ po-
twierdzaja wyniki badania ankietowego, ktdre przeprowadzono wsrod skarbnikow
miast na prawach powiatu'. Pytanie odnos$nie do tej kwestii brzmiato: ,,Jakie kryteria
decyduja o wyborze instrumentu dtuznego sposrod kredytéw, pozyczek i obliga-
¢ji?”. Ankietowani mieli mozliwo$¢ wyboru maksymalnie trzech odpowiedzi spo-
$rod zaproponowanych o$miu mozliwo$ci wraz z uszeregowaniem ich wedtug stop-
nia waznosci, a takze wskazania dodatkowych czynnikéw. Wyniki udzielonych
odpowiedzi prezentuje tab. 2.

Tabela 2. Kryteria wyboru instrumentu dtuznego przez miasta na prawach powiatu
na podstawie badan ankietowych

Liczba udzielonych

Jakie kryteria decyduja o wyborze instrumentu dtuznego sposrod kredytow, odpowiedzi
pozyczek i obligacji? na miejscu:
1 2
— koszt pozyskania kapitatu (odsetki, dyskonto, prowizje, optaty, inne) 25 3 0
— stopien skomplikowania procedury pozyskania kapitatu 0 6
— mozliwo$¢ swobodnego ksztaltowania warunkéw pozyskania kapitatu
(pozycja negocjacyjna wzgledem kapitatodawcow) 0 5 8
— elastycznos¢ zarzadzania powstatym dlugiem (np. renegocjowanie
warunkdéw umowy, transzowanie, wczesniejsze splaty) 2 7
— efekty promocyjne zwiazane z funkcjonowaniem na rynku finansowym 0 1 3
— polityka i priorytety organow panstwowych w zakresie realizacji
inwestycji z wykorzystaniem preferencyjnych form finansowania 0 4 2
— kryteria psychologiczne (np. zwyczaje, przyzwyczajenia, nasladowanie
innych JST) 0 0 1
— kryteria organizacyjne (np. zdobyte do§wiadczenie, wiedza i umiejgtnosci
kadry) 0 2 6
— inne (jakie?) 1 0 1

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych.

! Ankietg zaadresowano do skarbnikow wszystkich miast na prawach powiatu w potowie 2008 r.
Odpowiedziato na nig 28 respondentoéw, czyli poziom zwrotno$ci wyniost 43%.
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Koszt kapitatu jako czynnik najwazniejszy w procesie wyboru instrumentu dhuz-
nego wskazato 25 skarbnikow (89%), a 3 pozostatych skarbnikow, ktorzy odpowie-
dzieli na ankietg, wskazalo to kryterium na drugim miejscu. Duza liczba ankietowa-
nych wskazala takze kryterium elastycznosci zarzadzania powstaltym dlugiem
(tacznie 12 wskazan — 43%) oraz mozliwo$¢ swobodnego ksztattowania warunkow
pozyskania kapitatu (tacznie 13 wskazan — 46%), cho¢ nie byly to przyczyny naj-
wazniejsze. Stopien skomplikowania procedury pozyskania kapitalu stanowi, w opi-
nii 11 skarbnikow (39%), istotne kryterium wyboru. Pozostale odpowiedzi, czyli
»efekty promocyjne zwiazane z funkcjonowaniem na rynku finansowym”, ,,polityka
i priorytety organow panstwowych w zakresie realizacji inwestycji z wykorzysta-
niem preferencyjnych form finansowania”, ,,kryteria psychologiczne” i ,,kryteria or-
ganizacyjne”, okazaly si¢ mniej istotne, aczkolwiek dostrzegane.

Warto zaznaczy¢, ze decyzja co do wyboru wlasciwego instrumentu dluznego
powinna by¢ elementem szerszego procesu wyboru zrodet finansowania, wlaczajac
w to takze zrodla bezzwrotne. Proces ten powinien uwzglednia¢ znacznie szersze
spektrum czynnikow niz tylko koszty obstugi dlugu, powinien by¢ dokonany z nale-
zyta staranno$cia. Jak zauwaza B. Filipiak, ,,... konsekwencje dokonania pochopne-
go wyboru zrodta finansowania i niezbadania wszystkich alternatyw moga by¢ bar-
dzo niekorzystne dla jednostki samorzadu terytorialnego. Ponadto moze to
spowodowac: trudnosci w realizacji zadan na zadowalajacym poziomie jakos$cio-
wym, brak plynnosci finansowej, wywota¢ kryzys, a nawet doprowadzi¢ do okreso-
wej niewyplacalnosci” [2, s. 50].

4. Koszty obshugi dlugu w strukturze wydatkow miast
na prawach powiatu

Koszty obstugi dlugu sa wydatkami budzetowymi ujmowanymi zgodnie z klasyfika-
cja budzetowa? w dziale 757 ,,obstuga dtugu publicznego”. Dziat ten obejmuje pigé
rozdziatéw, sposrod ktorych dla JST znaczenie maja nastgpujace: 75701 — ,,Obstuga
zadhuzenia zagranicznego, naleznosci i innych operacji zagranicznych”, 75702 —
,,Obstuga papierdw wartosciowych, kredytow i pozyczek jednostek samorzadu tery-
torialnego”. Tytuly dokonywania wydatkéw w ramach tych rozdzialéow sg mocno
zréznicowane 1 obejmuja kilkanascie paragrafow. Najwazniejsze z nich to paragrafy:
801 — ,,Rozliczenia z bankami zwiazane z obstuga dtugu publicznego”, 806 — ,,0d-
setki 1 dyskonto od skarbowych papieréw wartosciowych, kredytow i pozyczek oraz
innych instrumentéw finansowych, zwiazanych z obstuga dlugu zagranicznego”,
807 —,,0dsetki i dyskonto od skarbowych papierow warto$ciowych, kredytdéw i po-
zyczek oraz innych instrumentow finansowych, zwiazanych z obstuga dtugu krajo-

2 Do konca 2009 r. klasyfikacje budzetowa regulowato rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
14 czerwca 2006 r. w sprawie szczegdtowej klasyfikacji dochodow, wydatkow, przychodow i rozcho-
dow oraz $rodkow pochodzacych ze zrodet zagranicznych (DzU nr 107, poz. 726 z pdzn. zm.).
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wego”, 811 — ,,Odsetki od samorzadowych papieréw warto§ciowych”. Najwigcej
pozycji wydatkowych zwiazanych z obstuga dtugu JST ujety w paragrafie 807.
W ramach dziatu 757 wydatkdéw incydentalnie byty ujmowane takze wydatki z takich
tytutow, jak m.in.: ,,wynagrodzenia bezosobowe” (par. 417), ,,zakup ushug obejmu-
jacych thumaczenia” (par. 438), ,,podroze stuzbowe” (par. 441), ,,zakup ustug obej-
mujacych wykonanie ekspertyz, analiz, opinii” (par. 439), ,,zakup uslug pozosta-
tych” (par. 430). Obejmowaty one czynnosci zwiazane z organizacja finansowania
zwrotnego, jednakze nie stanowity bezposrednich kosztéw finansowych w postaci
odsetek lub dyskonta.

W strukturze wydatkow miast na prawach powiatu koszty obstugi dtugu stano-
wia wzglednie niewielka pozycje. W calym badanym okresie 2007-2009 wyniosty
one nieco ponad 1,7 mld zt, co stanowito jedynie 1,12% poniesionych w tym czasie
wydatkéw budzetowych. Podobnie niewielki udzial utrzymywat si¢ w kazdym z
badanych lat. W ujeciu bezwzglednym koszty te wykazywaly tendencjg wzrostowa,
rosnagc w 2009 r. wzgledem 2007 r. o 32%. Wzrost odnotowano w budzetach
49 miast, natomiast w 16 jednostkach poziom kosztéw obstugi dlugu w 2009 r. byt

Tabela 3. Koszty obstugi dtugu miast na prawach powiatu w latach 2007-2009

Miasta na prawach 2007 2008 2009 2007-2009 | 2007 | 2008 | 2009 22%007;
powiatu
Koszty obstugi dlugu (tys. zt) jako % wydatkow og.
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Biata Podlaska 2769,21 4012,60 | 4810,68 11592,49 | 1,54 |2,15 |2,36 2,03
Biatystok 904381 | 1041424 | 8567,40 28 025,45 1,07 | 1,09 |0,73 0,94
Bielsko-Biata 3579,94 311830 | 3514,15 10212,39 (0,67 |0,50 |0,47 0,53
Bydgoszcz 14251,98 | 18926,66 | 27261,35 60439,99 | 1,27 | 1,48 |2,24 1,67
Bytom 390,16 1 600,26 | 2570,09 4560,51 | 0,08 |0,28 |0,41 0,27
Chelm 3 069,84 387029 | 3571,01 10511,14 | 1,79 | 1,91 | 1,62 1,77
Chorzow 2 902,66 2413,48 1421,29 6737,4310,90 |0,68 |0,37 0,64
Czgstochowa 8892,50 | 13538,13| 13029,92 35460,54 | 1,23 [ 1,82 | 1,64 1,57
Dabrowa Gornicza 1 056,97 3416,00 | 217298 6645,950,26 |0,81 |0,47 0,51
Elblag 3862,49 | 488643 | 4085,05 12 833,97 10,99 |1,19 |0,92 1,03
Gdansk 11 881,68 | 13 879,24 | 22 624,98 4838590 0,72 | 0,77 | 1,14 0,89
Gdynia 9 683,38 9812,34| 5939,29 25435,00| 1,05 | 1,01 |0,60 0,88
Gliwice 235,46 412,37 361,26 1 009,09 [ 0,03 | 0,06 | 0,05 0,05
Gorzow Wielkopolski 2 090,92 324736 372093 9059,21 0,57 |0,83 |0,77 0,73
Grudziadz 3579,08 4740,56 | 4303,64 12 623,28 10,99 | 1,16 | 1,15 1,10
Jastrzgbie-Zdroj 657,59 1516,67 1 043,87 3218,13 0,27 | 0,61 | 0,40 0,43
Jaworzno 925,95 2608,52 | 4642,90 8177,38| 031 0,72 1,24| 0,79
Jelenia Gora 2 199,05 2 440,61 3134,04 7773,69| 0,70 | 0,81 | 1,08 | 0,86
Kalisz 2309,23 518446 | 5291,12 1278481 | 0,67 | 1,25| 1,23 | 1,08
Katowice 6 645,52 749495 | 934439 23 484,86 | 0,65| 0,65| 0,67 | 0,66
Kielce 4871,85 5389,61 4 747,09 15008,55| 0,81 | 0,73 | 0,53 | 0,67
Konin 2204,83 341088 | 255427 8169,98| 0,57 | 1,15| 0,81 | 0,82
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1 2 3 4 5 6 7 8 9
Koszalin 2 275,49 2473,97 2 669,13 7418,59| 0,74 | 0,74| 0,69 | 0,72
Krakow 5069141 | 6849230 | 6866523 | 18784895 | 1,68 | 2,17| 2,01 | 1,96
Krosno 1 969,55 2 873,19 2 909,66 7752,40 | 1,09 1,34| 1,37| 1,28
Legnica 2671,39 3004,19 2 489,70 816529 | 0,85| 0,85| 0,63 | 0,77
Leszno 3702,36 4737,60 | 675293 15192,89 | 1,70 | 1,93 | 2,54 | 2,08
Lublin 8712,55 | 15465,53 | 20 606,74 44784,82 | 0,82 1,27 | 1,51 | 1,23
Lomza 516,82 678,88 1264,65 2460,35| 0,29 0,33| 0,52| 0,39
Lodz 29958,14 | 38656,27 | 36107,62 | 104722,03 | 1,24 | 1,49 1,24| 1,32
Mystowice 2 665,49 3 065,63 2 535,47 826659 | 1,13 | 1,21 | 1,17 1,17
Nowy Sacz 2075,57 2960,04 | 259131 7626,92| 0,71 091 0,74| 0,79
Olsztyn 4 695,18 4122,96 4223,11 13041,25| 0,84 | 0,66| 0,59 | 0,69
Opole 2299,72 4 514,64 5154,50 11968,87| 0,39 | 0,84 | 1,00 0,73
Ostrotgka 1 519,60 1 560,89 1833,51 4914,00 091 0,85| 0,83 | 0,86
Pickary Slaskie 1 130,66 1 336,94 1339.,80 3807.41| 093 091] 0,79| 0,87
Piotrkow Trybunalski 3 111,94 503231 5162,10 13306,35| 1,22 1,85| 1,87 | 1,66
Ptock 7078,61 | 10385,19 | 10006,13 2746992 1,22 1,70 | L6l | 1,52
Poznan 28 775,75 | 37041,80 | 29 158,36 9497591 | 1,37 | 1,58 1,08| 1,33
Przemysl 1455,11 2 153,68 2 547,52 6156,31| 0,65 091| 095| 0,85
Radom 3136,09 3 940,06 5313,65 12 389,80 | 0,47 | 0,51 0,58| 0,53
Ruda Slaska 5991,34 6474,69 | 10573,01 23039,03 | 1,15| 1,39 2,02| 1,53
Rybnik 4 689,85 7 062,24 7 790,69 19542,78 | 0,82 1,32 1,47| 1,20
Rzeszéw 7 119,25 9916,72| 10261,50 2729746 124 1,55| 1,48 1,43
Siedlce 3390,95 4106,95 3 663,62 11161,52| 1,50 | 1,56 | 1,28 | 1,44
Siemianowice Slaskie 2 349,74 3108,90 3315,36 8774,00| 1,25| 1,51 | 1,48 | 1,42
Skierniewice 645,92 662,87 384,86 1693,65| 0,51 | 0,44| 0,24| 0,39
Stupsk 4482,14 7235,67 6 083,05 17800,85 | 1,21 | 2,02 1,52 1,58
Sopot 745,55 556,89 413,67 1716,11| 0,36| 0,17 | 0,14 | 0,20
Sosnowiec 3 408,83 2719,33 277538 8903,54| 0,59 | 0,46 | 0,41 | 048
Suwatki 3339,47 4 480,78 3 084,96 1090521 | 1,57 | 2,03 | 1,16| 1,56
Szczecin 12 847,98 | 120064,88 | 12 837,17 37750,03| L,16| 0,95| 0,92| 1,00
Swigtochtowice 1234,45 1 390,83 1 484,53 4109,81( 0,97 | 1,03 1,08 1,03
Swinoujécie 183732 1 918,46 1 969,62 572540 | 1,01 091| 1,04| 0,99
Tarnobrzeg 2 121,81 2 825,96 1 953,04 6900,82| 1,54 | 1,75| 1,24| 1,51
Tarnéw 5926,04 7 309,69 6 449,24 1968497 | 1,70 | 1,79| 141| 1,62
Torun 12 397,78 | 16870,56 | 13 655,35 42923,70 | 1,83 | 2,22 | 1,70 1,92
Tychy 534,31 99,79 51,06 685,16 | 0,14 | 0,02 0,01 | 0,04
Warszawa 111 095,90 | 122 827,32 | 120 122,66 | 354 045,87 | 1,22 | 1,17 | 1,06 | 1,14
Wihoctawek 6 977,56 8480,33 6 752,16 22210,05( 1,84 | 2,06 1,58| 1,82
Wroctaw 20 600,48 | 27 563,84 | 5358596 | 101750,28| 0,78 | 0,86| 1,48 | 1,08
Zabrze 2 866,48 3673,74 3515,72 10 055,94 | 0,55| 0,56 | 0,37 | 0,47
Zamo$¢ 1618,01 1 820,92 243748 5876,42| 0,72 0,76| 0,89 | 0,80
Zielona Gora 3352,66 4 518,37 583451 13705,54 | 0,86 | 1,04 1,16| 1,03
Zory 2523,14 3212,82 3258,63 899459 | 1,18 | 1,32 1,61 | 1,36
Ogolem 477 642,50 | 599 732,61 | 632296,01 | 1709 671,12 | 1,04 | 1,17 | 1,13| 1,12

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [8].
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mniejszy niz w 2007. Najwigksza dynamika wystapita w przypadku miasta Bytom
(wzrost o prawie 560%) i Jaworzno (wzrost 0 400%). W relacji do dochodoéw koszty
obstugi dlugu byty najwigksze w przypadku Leszna (2,08%), natomiast najmniejsze
w Tychach (0,04%) (tab. 3).

W relacji do $redniego poziomu dtugu publicznego® miast na prawach powiatu
wydatki na jego obstugg oscylowaly w przedziale 4-5%. Opierajac si¢ na danych
jednostkowych, mozna zauwazy¢ dodatnig zalezno$¢ migdzy udziatlem kosztéw ob-
stugi zadluzenia w wydatkach ogétem a relacja zadtuzenia do dochodow ogodtem.
Oznacza to, ze w miastach, gdzie obciazenie dochodow dtugiem byto wyzsze, kosz-
ty obstugi zadtuzenia miaty wigkszy udziat w wydatkach. Wspolczynniki korelacji
Pearsona wyniosty dla poszczeg6lnych lat okoto 0,8, co wskazuje na znaczaca zalez-
no$¢ liniowa. Oczywiscie nie mozna tutaj mowic o pelnej zaleznos$ci, gdyz istnieje
zroznicowanie dlugu poszczegdlnych jednostek nie tylko pod wzgledem wysokosci
nominalnej stopy oprocentowania, ale takze pod wzgledem warunkéw i terminow
ptatnosci rat odsetkowych. Poza tym istnieje opdznienie czasowe w terminach pono-
szenia kosztow zadluzenia a momentem zaciagnigcia dtugu, przez co przyrost dtugu
moze skutkowa¢ zwigkszonymi kosztami dopiero w kolejnych latach. Przyktadowo,
w miescie Sopot w 2009 r. dtug wzrdst wzgledem konca 2008 r. o ponad 620%, pod-
czas gdy koszty jego obstugi spadty o ponad 25%. Przeciwnymi przyktadami wzro-
stu kosztéw obstugi mimo spadku zadtuzenia na koniec 2009 r. moga by¢ Ostroteka
i Piotrkow Trybunalski. Przyczyna tych rozbieznosci jest takze fakt, ze koszty ujmo-
wane sa w statystykach metoda strumieniowa (narastajaco), a dlug metoda zasobo-
w3 (statycznie).

Wysoka dodatnia zalezno$¢ miedzy poziomem dlugu publicznego oraz kosztow
jego obstugi, w kontekscie duzej dynamiki wzrostu zadluzenia (szczegdlnie w 2009 1.),
generuje niebezpieczenstwo wystapienia czy tez poglebienia si¢ nierownowagi bud-
zetowe]j miast w przysztosci.

Zadhuzenie JST i konieczno$¢ ponoszenia kosztow jego obstugi sa, przynaj-
mniej na gruncie teoretycznym, jedna z przyczyn wystepowania deficytow budze-
towych oraz potrzeb pozyczkowych. Kategorie deficytu i dtugu publicznego sa ze
soba bowiem $cisle powiazane. Jak zauwaza K. Marchewka-Bartkowiak, ,,...jedna
z nich jest zazwyczaj skutkiem lub przyczyna wystgpowania drugiej” [5, s. 9].
Z jednej strony koniecznos¢ finansowania deficytow budzetowych droga zaciagania
pozyczek tworzy dlug publiczny, z drugiej za$ konieczno$¢ ponoszenia kosztow
obstugi zaciagnigtego wczesniej dtugu moze by¢ przyczyna wystapienia deficytu.
Powodem tego jest wlasnie fakt, ze koszty obstugi dtugu stanowia element wydat-
kéw budzetowych.

Opierajac si¢ na danych za lata 2007-2009, mozna wyciagna¢ wniosek, ze
wplyw kosztow obstugi dlugu na poziom deficytéw budzetowych miast na prawach
powiatu jest niewielki. Przeprowadzone obliczenia nie wykazaty istotnych zalezno-

3 Sredni poziom dhugu publicznego obliczono jako $rednia arytmetyczna zadtuzenia z poczatku
i konca roku budzetowego.
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sci korelacyjnych pomiedzy wielkoscia kosztoéw obstugi zadtuzenia liczonych
wzgledem wydatkéw a takimi wskaznikami, jak: relacja salda budzetowego do wy-
datkow ogolem (zarowno wedtug planu, jak 1 wedtug wykonania budzetu), relacja
przychodow zwrotnych do dochodow ogoétem, dynamika zadtuzenia. Brak zalezno-
$ci statystycznych ttumaczy¢ mozna marginalnym udziatem kosztow dlugu w wy-
datkach, a takze niewielka ich relacja do wydatkow nieznajdujacych pokrycia w
dochodach (deficycie budzetowym). Koszty obstugi dtugu w nielicznych przypad-
kach sa wyzsze niz 50% wielkos$ci deficytu budzetowego miast (w 2007 1. w 7 przy-
padkach, w 2006 r. w 4, a w 2009 r. w 1), co oznaczatoby ich duzy wptyw na poziom
deficytu. Zazwyczaj koszty te ksztattuja si¢ na poziomie ponizej 20% deficytu bud-
zetowego (np. w 2009 r. w 46 miastach sposrod 63, ktore zakonczyly rok budzetowy
deficytem).

Podkresli¢ tu mozna brak podobienstwa do sytuacji budzetu panstwa, gdzie
koszty obstugi dlugu Skarbu Panstwa regularnie przekraczaja w ostatnich kilkunastu
latach 10% wydatkéw ogotem (jedynie w 2008 1. 9%) i stanowig blisko lub ponad
100% deficytu budzetowego (np. w 2007 r. 93%, w 2008 r. 103%, w 2009 r. 135%)
[9]. Stanowia w ten sposob istotny czynnik ksztaltujacy potrzeby pozyczkowe Skar-
bu Panstwa.

5. Podsumowanie

Wykorzystanie przychodoéw zwrotnych w gospodarce budzetowej JST wiaze si¢ z ko-
nieczno$cia ponoszenia kosztow obstugi powstatego w ten sposéb dtugu. Rodzaj tych
kosztow, ich wysoko$¢ 1 warunki ptatnosci zaleza gtéwnie od zastosowanego instru-
mentu dtuznego. W przypadku miast na prawach powiatu w strukturze zadluzenia
dominuja kredyty oraz pozyczki, gtéwnie o charakterze komercyjnym, oraz obligacje
komunalne. Koszty obstugi powstatego wskutek tego zadtuzenia to przede wszystkim
koszty odsetkowe, a w mniejszym stopniu prowizyjne czy z tytutu optat. Jak deklaruja
wladze finansowe jednostek, wysokos¢ tych kosztow jest podstawowa determinanta
wyboru instrumentu dluznego w procesie pozyskiwania przychodéw zwrotnych.
Ponoszone przez miasta na prawach powiatu koszty obstugi dtugu stanowia nie-
wielki odsetek wydatkow ogoétem. Ich udzial nie przekraczat w latach 2007-2009
w zadnym miescie 3% wydatkow. Z tego m.in. powodu wptyw kosztow obstugi za-
dhuzenia na poziom deficytéw budzetowych miast jest niewielki. Nie udato si¢ takze
wykazaé istotnej zaleznosci korelacyjnej pomiedzy wielkoscia kosztow obstugi
a potrzebami pozyczkowymi, mierzonymi wielkoscia pozyskiwanych przychodow
zwrotnych, oraz skala przyrostu zadluzenia miast na prawach powiatu. Wynika to
z tego, ze koszty obstugi dlugu stanowia niewielki procent wydatkéw nieznajduja-
cych pokrycia w dochodach. Nawet jesli jest on w pojedynczych przypadkach zna-
czacy, to deficyt budzetowy moze by¢ takze finansowany ze zrddet bezzwrotnych,
zmniejszajac wptyw kosztow zadtuzenia na potrzeby pozyczkowe. Ponadto potrze-
by pozyczkowe wynikaja nie tylko z koniecznos$ci finansowania deficytu budzeto-
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wego, ale takze, a w wielu przypadkach gtownie, z konieczno$ci pokrycia rozcho-
dow budzetowych, na ktore sktadaja si¢ niemal wytacznie raty kapitatlowe kredytow
i pozyczek oraz wykup dtuznych papieréw wartosciowych.

Duza zaleznos¢ poziomu kosztow obshugi zadtuzenia wzgledem wielkosci za-
dhuzenia generuje duze ryzyko wzrostu tych kosztow juz w najblizszych latach. Po-
wodem tego jest dynamiczny przyrost zobowiazan miast na prawach powiatu, jaki
nastapit w 2009 r. Zwigkszenie znaczenia kosztéw zadluzenia w strukturze wydat-
kéw moze skutkowaé wzrostem potrzeb pozyczkowych oraz dalszym przyrostem
zadluzenia, tak jak to sig dzieje w przypadku budzetu panstwa.
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DEBT SERVICING COSTS IN TOWNSHIPS

Summary: Self-government territorial units, by means of using return income in their finan-
cial management, face the need of increasing debt servicing costs which mainly consist in
interests on credits and loans as well as the issued securities. These costs constitute the com-
ponent of budgetary expenditure and, as such, may exert significant influence on the budget
balance since they increase loan needs and result in further debt augmentation. The objective
of the hereby article is to discuss basic categories of costs in servicing debt and their signifi-
cance evaluation in the structure of townships budgetary expenditure. The conducted analysis
confirms the current insignificance of the discussed costs and their negligible effect on the
level of the studied units indebtedness.



