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1. Wstep

Celem artykutu jest przedstawienie standardow efektywnego zarzadzania dhu-
giem w jednostkach samorzadu terytorialnego (JST). Standardy te odnosza si¢ do
wieloletniego planowania finansowego oraz organizacji procesu zarzadzania dtu-
giem, sa czg$cia modelu skonstruowanego przez autorow, zawierajacego ogdtem
12 standardow. Model stanowi novum w krajowe;j literaturze przedmiotu. W artykule
zaprezentowano wnioski i obserwacje dotyczace przestrzegania standardow przez
JST, ktore oparto na analizie danych uzyskanych z 92 JST. Wybrane jednostki sa-
morzadu terytorialnego w okresie 2004-2006 korzystaty ze srodkéw pozyczkowych
(kredytow i obligacji) na finansowanie zadan oraz réwnocze$nie finansowaly te
zadania ze $rodkow unijnych. Przestrzeganie standardow utatwi JST pozyskiwanie
srodkow zewnetrznych na finansowanie zadan inwestycyjnych.

2. Inwestycje i dlug JST w Polsce i w Unii Europejskiej

Inwestycje realizowane przez jednostki sektora publicznego sa waznym elemen-
tem tworzenia produktu krajowego brutto we wszystkich krajach Unii Europejskiej
(UE). W Polsce udziat wydatkow inwestycyjnych JST w wydatkach inwestycyjnych
sektora publicznego jest wyjatkowo duzy. W 2005 r. wysoko$¢ wydatkow majatko-
wych JST dwukrotnie przekroczyta wielko§¢ wydatkéw majatkowych budzetu pan-
stwa, a w kolejnych latach relacja ta ulegta poglebieniu.
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Rys. 1. Wydatki majatkowe JST i wydatki majatkowe budzetu panstwa

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Sposrod panstw cztonkowskich UE jedynie Irlandia ma wyzszy niz Polska
wskaznik udziatu inwestycji (w sensie tworzenia majatku trwatego brutto — GFCF)
sektora samorzadowego w PKB. Wskaznik ten w Polsce przekracza 2,5%, podczas
gdy dla catej Unii, rowniez dla nowych krajow cztonkowskich (nms), ktore przysta-
pity do UE w 2004 r., wynosi ok. 1,5%.
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Rys. 2. Udzial tworzenia majatku trwatego brutto sektora publicznego i podsektora samorzadowego
w PKB w wybranych krajach UE*

* Oznaczenia: EU27 — Unia Europejska; nms — nowe kraje czlonkowskie UE; cz — Czechy;
de — Niemcy, ee — strefa euro; es — Estonia, fr — Francja; hu — Wegry; uk — Wielka Brytania; pl — Polska.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

1 maja 2004 r. Polska stata si¢ cztonkiem UE, uzyskujac dostegp do finansowania
rozwoju regionalnego z budzetu Unii. JST sa najwigksza grupg beneficjentow gran-
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tow z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego i Funduszu Spdjnosci (FS). Znaczny wzrost wydatkow inwestycyjnych
JST w roku 2005 i w roku nastgpnym byl spowodowany w znacznej mierze napty-
wem $rodkow z budzetu UE. W roku 2006 wydatki jednostek samorzadu terytorial-
nego na realizacje¢ projektow wspotfinansowanych z funduszy strukturalnych i FS
(,,projektéw unijnych”) stanowily ponad 30% wydatkow inwestycyjnych ogdtem,
z czego wktad wlasny wynosit 36%, granty z budzetu UE zas$ 64%.

Wykorzystanie szansy znacznego przyspieszenia procesu likwidacji luki in-
frastrukturalnej zalezy w istotnej mierze od zdolnosci JST do zapewnienia odpo-
wiedniego poziomu wspotfinansowania projektow unijnych ze srodkow krajowych.
Koniecznos¢ zwigkszenia wydatkow inwestycyjnych finansowanych z budzetu JST
(miasta, powiaty, wojewodztwa) dla potrzeb wspdtfinansowania projektow unijnych
pociaga za soba zwigkszenie intensywnosci poszukiwania srodkow na rynku kapita-
lowym oraz korzystanie z dlugu i innych zewngtrznych zrodet w wigkszym stopniu
niz dotychczas. Zjawisko wzrostu dlugu w finansowaniu inwestycji widoczne juz
w okresie 2004-2006 w kolejnych latach miato ulec nasileniu.
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Rys. 3. Wysokos¢ zadtuzenia JST oraz wielko$¢ przychodow budzetow JST
wynikajacych z kredytow i emisji obligacji

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Wedtug definicji pochodzacej z ustawy o finansach publicznych przychody
obejmuja kredyty, pozyczki (z wyjatkiem pozyczek na prefinansowanie) oraz srodki
z emisji obligacji, dochody z prywatyzacji i dochody kapitatowe, natomiast rozcho-
dy obejmuja sptaty rat kredytu oraz koszty wykupienia obligacji. Plan finansowy
Narodowych Strategicznych Ram Odniesienia 2007-2013 przewiduje wspotfinan-
sowanie krajowymi $rodkami publicznymi zadan inwestycyjnych, ktore sa row-
noczesnie finansowane ze $rodkow pochodzacych z funduszy strukturalnych i FS.
Przewidziano wspotfinansowanie na poziomie 11,86 mld euro, z czego potowe ma
zapewni¢ budzet panstwa, a polowg JST. Dla JST oznacza to konieczno$¢ zapew-
nienia, $redniorocznie, wspotfinansowania na poziomie przekraczajacym 3 mld zt
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—na poziomie rekordowych naktadow w roku 2006. Pelne wykorzystanie przez JST
szansy rozwoju zwiazanej z wptywami z budzetu UE wymagaé bedzie znacznego
wzrostu znaczenia srodkéw pozyczkowych jako zewnetrznych zrodet finansowania
inwestycji lokalnych i regionalnych.

Nalezy podkresli¢, ze w przypadku ogromnej wigkszosci polskich JST relacja
dtugu do dochodoéw pozostaje na niskim lub bardzo niskim poziomie. Stosunek dtugu
JST do ich dochodow ogétem oscylowat w latach 2004-2006 wokot 21%; zaktada-
no, ze w przypadku catkowitej realizacji planu na rok 2007 wzréstby do 24% (dwie
trzecie wskaznika dla nowych panstw cztonkowskich), jednak pozostatby na jednym
z najnizszych pozioméw w UE. Wsrod krajow ,,starej Unii” jedynie Dania ma nizszy
od polskiego wskaznik dtugu sektora samorzadowego do jego dochodow.

JST w Polsce dysponowaty w okresie 2004-2006 i wciaz dysponuja niewyko-
rzystanymi rezerwami §rodkow na finansowanie inwestycji. Prawdopodobny wzrost
dtugu JST, wskutek koniecznosci zapewnienia montazu finansowego dla projektow
wspotinansowanych ze §rodkow
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Rys. 4. Stosunek dtugu sektora samorzadowego do dochodéw w wybranych krajach UE (2006 r.)

Zrodto: opracowanie wiasne.

UE, tworzy nowe wyzwania dla zarzadzania finansami lokalnymi i uzasadnia
potrzebe badan nad efektywnos$cia proceséw zarzadzania dlugiem.

3. Model efektywnego zarzadzania dlugiem JST

Na podstawie literatury i praktyk migdzynarodowych oraz wieloletnich doswiad-
czen ze wspolpracy z samorzadami autorzy sformutowali kilkanascie standardow
zarzadzania dlugiem komunalnym (zob. [Bitner, Cichocki 2008]) zgrupowanych
w trzech zasadniczych kategoriach (obszarach dziatania):

1) wieloletnie planowanie finansowe;

2) organizacyjne metody sprzyjajace efektywnos$ci zarzadzania;

3) narzedzia o charakterze technicznym wspomagajace efektywne zarzadzanie
dhugiem.
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Kazdemu ze standardéw przypisano okreslone wartosci, odpowiednio do stopnia
realizacji danego standardu. W empirycznej czgsci analizy zbadano, w jakim stop-
niu polskie samorzady spetniaja powyzsze standardy. Badanie wykonano na probie
92 jednostek samorzadu terytorialnego, ktore w latach 2004-2006 zaciagaty kredyty
lub pozyczki (z wyjatkiem pozyczek na prefinansowanie) w kwocie przekraczaja-
cej 2 min zt albo emitowaly obligacje na finansowanie projektow inwestycyjnych
i ktore rownoczesnie na finansowanie tych zadan wykorzystywaty srodki z funduszy
strukturalnych lub FS. Ponizej przedstawiono uzasadnienie stosowania standardow
w dwoch pierwszych kategoriach oraz wyniki przeprowadzonych badan i wynikaja-
ce z nich rekomendacje.

Standardy w zakresie wieloletniego planowania finansowego

Wieloletnie planowanie finansowe (WPF) stanowi podstawg kazdego efektyw-
nego zarzadzania finansami. WPF to po pierwsze kilkuletnia prognoza dochodow,
zarowno wlasnych, jak i zewngtrznych, przychodow oraz wydatkow inwestycyjnych
i biezacych oraz rozchodow. Po drugie jest to okreslony plan dziatania zwigzany
z finansowaniem najbardziej efektywnych inwestycji, z okreslona kolejnoscia reali-
zacji poszczeg6lnych zadan i alternatywnymi scenariuszami ich finansowania. WPF
w sektorze samorzadowym nalezy uzna¢ za konieczne z dwoch powodow. Pierw-
szym jest potrzeba okreslenia wielkosci puli §rodkéw dostgpnych na podstawowe
dziedziny dziatalno$ci jednostki w latach przysztych. Drugim — konieczno$¢ do-
stosowania wielkosci i harmonogramu wydatkow inwestycyjnych oraz przeptywow
pienigznych zwiazanych z ich finansowaniem do wymogu zachowania zdolnosci
platniczej (ptynnosci budzetu) JST w dhugim terminie. WPF umozliwia urzeczy-
wistnienie dlugookresowych celow, koncepcji i programow operacyjnych zawartych
w strategii JST i w strategiach sektorowych dzigki zapewnieniu zrodet ich finanso-
wania przy jednoczesnym zabezpieczeniu finansowania statutowych zadan gminy
[Cichocki 2004, s. 48-51].

W zakresie wieloletniego planowania finansowego i inwestycyjnego sformuto-
wano cztery standardy, ktore dotycza: (1) posiadania wieloletniego planu finanso-
wego (WPF) i wieloletniego planu inwestycyjnego (WPI); (2) formy WPF/WPI; (3)
opracowania wariantow WPF/WPI; (4) prognozy kwoty dtugu.

Ad 1. JST powinny posiadaé wieloletni plan finansowy i wieloletni plan in-
westycyjny na minimum 7 lat.

Minimalny okres planowania finansowego w JST powinien wynosi¢ 7 lat. Okres
ten odpowiada okresowi $rednioterminowego planowania finansowego w Unii Eu-
ropejskiej oraz krajowych planow wykorzystywania wsparcia z budzetu UE.

Ad 2. Wieloletni plan finansowy i wieloletni plan inwestycyjny powinny by¢
uchwalone przez organ stanowiacy JST.
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Posiadanie wieloletniego planu, ktory zostat zaakceptowany przez rade JST po
konsultacji z mieszkancami, stanowi miarg respektowania programow sektorowych
oraz zadan zawartych w strategii i uzgodnionych wcze$niej z mieszkancami. Prze-
strzeganie procedury prawnej i wspotuczestnictwo mieszkancow w tworzeniu WPF/
WPI jest waznym elementem efektywnego zarzadzania i wspierania rozwoju spote-
czenstwa obywatelskiego.

Ad 3. JST powinny opracowywaé¢ WPF i WPI w kilku wariantach, okre-
Slajacych przede wszystkim gorna i dolng granice mozliwych do finansowania
wydatkow na inwestycje.

WPF i WPI nalezy opracowac¢ w kilku wariantach, z uwzglednieniem alterna-
tywnych scenariuszy rozwoju lokalnego, ktére moga roézni¢ si¢ migdzy soba iloscia
srodkéw, ktore gmina potencjalnie otrzyma z UE na realizacj¢ zadan inwestycyj-
nych. Warianty planu utatwiaja zarzadzanie finansami w zmieniajacych si¢ warun-
kach dotyczacych zrédet przysztych dochodow, przede wszystkim $rodkow z UE
i krajow EOG.

Ad 4. JST powinny opracowywaé prognoze dlugu na okres co najmniej
7 lat, obejmujaca dlug istniejacy oraz dlug planowany.

Prognoza dtugu nalezy do kategorii standardow dajacych wyobrazenie o jako$ci
wieloletniego planowania finansowego w JST. Gdy prognoza kwoty dtugu obejmuje
jedynie diug istniejacy lub gdy jest sporzadzana na okres krotszy niz 7 lat, niemoz-
liwe jest planowanie finansowania przyszlych zadan inwestycyjnych i sporzadzenie
WPF i WPIL.

Standardy w zakresie organizacji procesu zarzadzania dlugiem

U podstaw formutowania standardow zwiazanych z organizacja zarzadzania
dhugiem lezy przekonanie, ze JST powinny traktowa¢ srodki pozyczkowe jako jed-
no ze standardowych zrodet finansowania planowanych inwestycji. Jednostka sa-
morzadu terytorialnego powinna zatem — podobnie jak skarb panstwa — w sposob
ciagly wykorzystywa¢ mozliwosci finansowania na rynku kapitatowym. Podejscie
takie uzasadnia wprowadzenie okre§lonych zmian w organizacji urz¢du (jednostki
do spraw zarzadzania dlugiem) oraz planowaniu budzetowym (polityce zadluzenia),
jak réwniez dazenie do stworzenia czy umocnienia wizerunku samorzadu jako wia-
rygodnego, przewidywalnego i racjonalnego partnera potencjalnych pozyczkodaw-
cOw (rating, program relacji z inwestorami).

W zakresie organizacji procesu zarzadzania dtugiem sformutowano pig¢ stan-
dardoéw dotyczacych: (1) statej obecnosci na rynku kapitalowym, (2) strategii zarza-
dzania dtugiem, (3) jednostki do spraw zarzadzania dtugiem, (4) posiadania ratingu,
(5) polityki informacyjnej JST — programu relacji z inwestorami.



60 Michat Bitner, Krzysztof S. Cichocki

Ad 1. JST powinna by¢ stale obecna na rynku kapitalowym.

Stata obecnos¢ na rynku kapitalowym jest odzwierciedleniem postawy doswiad-
czonego menedzera, ktory umiejgtnie i w bezpieczny sposob korzysta ze wszystkich
dostgpnych zrodet finansowania inwestycji. Sukcesywne emisje dlugu sa istotne
szczegdlnie w przypadku obligacji komunalnych. Pozwalaja potencjalnym inwe-
storom ,,przyzwyczaic¢” si¢ do funkcjonowania na rynku kapitatowym — oswoi¢ si¢
z danym emitentem i z proponowanymi przezen warunkami finansowania [Kurish,
Tigue 1993; Joseph 1994]. Jednorazowe zadtuzenie jest zrodlem ryzyka negatywne-
go arbitrazu, a takze nie czyni z jednostki samorzadowej partnera do dlugotrwalej
wspotpracy dla instytucji kredytowych i finansowych zainteresowanych inwestowa-
niem w pasywa finansowe JST.

Ad 2. Jednostka samorzadu terytorialnego powinna opracowac polityke za-
dluzenia (strategie zarzadzania dlugiem).

Koniecznos¢ opracowywania i podawania do wiadomosci publicznej strategii
zarzadzania dlugiem na szczeblu centralnym jest powszechnie uznana w krajach
OECD [Guidelines for Public Debt Management... 2001; Guidelines for Public
Debt Management: Accompanying... 2002], a poczawszy od 1999 r. jest prawnie
usankcjonowana w Polsce. W krajach, w ktorych dostgp samorzadow do rynku kapi-
tatlowego jest najwigkszy, nieckwestionowana jest takze potrzeba istnienia na szcze-
blu lokalnym polityki (strategii) zarzadzania dlugiem w formie jednego dokumentu
[Arens 1998; Leonard 1996; Miranda, Picur, Straley 1997]. Istnienie strategii zarza-
dzania dlugiem gwarantuje jednolite postrzeganie celow tego zarzadzania przez wila-
dze samorzadowe (czlonkdéw organu zarzadzajacego i1 organu stanowigcego) oraz
osoby profesjonalnie zajmujace si¢ zarzadzaniem dhugiem.

Ad 3. W JST powinny istnie¢ komorki do spraw zarzadzania zadluzeniem.

Stata obecnos$¢ na rynku kapitatlowym oraz strategiczne podejscie do struktu-
ryzacji zadtuzenia uzasadniaja utworzenie w ramach JST centrum kompetencyjne-
go w zakresie zarzadzania zadluzeniem. Organizacja i rozmiary jednostki powinny
oczywiscie zaleze¢ od zakresu strategii zarzadzania dlugiem, wolumenu i struktury
zacigganego zadtuzenia (w przypadku matych JST wystarczy wyodrgbnione stano-
wisko ds. zadtuzenia).

Ad 4. JST powinny posiada¢ rating.

Mozna wskazaé trzy podstawowe korzysci wynikajace z posiadania ratingu
przez jednostki samorzadu terytorialnego [Report on... 2003]. Po pierwsze, uzysku-
je si¢ w ten sposob niezalezna, zewngtrzna, profesjonalng oceng catej dziatalnosci
jednostki, a szczeg6lnie zarzadzania finansowego oraz zarzadzania aktywami i pasy-
wami. Po drugie, rating pozwala na obnizenie kosztow obstugi zadtuzenia, a w nie-
ktorych przypadkach warunkuje dostep do rynku kapitatowego [Biischgen, Everling
1996; Dziawgo 1997; Cichocki, Kleimo, Ley 2001, s. 341-357]. Po trzecie, rating
peni istotna funkcje informacyjno-promocyjna, umozliwia powszechny dostep do
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profesjonalnie opracowanych informacji na temat dziatalnosci jednostki i stanowi
punkt odniesienia umozliwiajacy migdzynarodowy ranking JST wedlug kryterium
wiarygodnosci kredytowej. Rating czgsciowo usuwa asymetri¢ informacji migdzy
przysztym dtuznikiem a przyszlym wierzycielem, przyczyniajac si¢ do powodzenia
zwlaszcza pionierskich emisji dtugu.

Ad 5. Jednostka samorzadu terytorialnego powinna opracowaé¢ program
relacji z inwestorami.

Dostarczanie potencjalnym pozyczkodawcom, inwestorom, instytucjom finan-
sowym oraz pozostalym uczestnikom rynku pelnej, rzetelnej informacji dotyczacej
finansow i dziatalnosci powinno by¢ nieustajaca troska kazdej jednostki stale obecnej
na rynku kapitalowym. Standardy amerykanskie [Maintaining an Investor...] prze-
widuja w tym zakresie opracowanie programu relacji z inwestorami obejmujacego
szczegolnie: (1) wyznaczenie pracownikow odpowiedzialnych za biezace kontakty
z inwestorami, (2) ustanowienie ,,rady ds. informacji” (ztozonej np. ze skarbnika,
0s6b zajmujacych sig zarzadzaniem dtugiem, przedstawiciela organu stanowiacego)
decydujacej o zakresie informacji, ktére wymagaja rozpowszechniania, (3) utrzy-
mywanie bazy danych potencjalnych pozyczkodawcow, (4) okreslenie sposobow
rozpowszechniania informacji ze szczegdlnym uwzglednieniem Internetu.

4. Wyniki badan

Gltowna obserwacja wynikajaca z analizy 92 sprawozdan budzetowych, ankiet
oraz wywiadow telefonicznych jest relatywne niski stopien wypelniania przez JST
standardow efektywnego zarzadzania, zdefiniowanych w niniejszym opracowaniu.
Stosunkowo lepiej ksztattuje si¢ ocena spelienia przez JST standardow dotycza-
cych wieloletniego planowania finansowego i planowania inwestycji (zaliczonych
do kategorii pierwszej). Niski jest natomiast stopien wykorzystania przez JST insty-
tucjonalno-organizacyjnych mechanizméw zarzadzania finansowego, ktore wspo-
magatyby skuteczne i efektywne pozyskiwanie srodkéw zewngtrznych.

Wyniki badan wskazuja na bardzo istotna role regulacji w upowszechnianiu do-
brych praktyk zarzadzania dtugiem w jednostkach samorzadu terytorialnego. Samo-
rzady najlepiej sobie radza z tymi omowionymi w opracowaniu standardami, ktore
sa wprowadzone przepisami prawa badz wytycznymi zwigzanymi z wykonywaniem
programo6w operacyjnych (forma WPI, prognozowanie dtugu). Wigkszo$¢ omowio-
nych standardéw nie jest jednak przedmiotem regulacji prawnej. Poza warunkami
prawnymi takze istniejaca struktura rynku nie sprzyja stosowaniu przedstawionych
standardow. Jest to spowodowane wciaz jeszcze wystepujaca nadptynnoscia sektora
bankowego, skoncentrowana w jednym banku, ktory wyznacza standardy w zakre-
sie finansowania JST, a w procesie obstugi swych samorzadowych klientow tworzy
wzorzec nasladowany przez inne banki. Wzorzec ten odbiega w sposob istotny od
omoéwionego modelu efektywnosci.
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Wyniki w obszarze planowania inwestycyjnego
i finansowego — wszystkie badane JST

Posiadanie i okres planu

Forma planu

Warianty

Charakter prognozy

0% 20% 40% 60% 80% 100%

O Odpowiedz A M@ Odpowiedz B M Odpowiedz C

Opis:

1. Posiadanie planu i jego okres: A) WPE/WPI obejmuje okres >= 7 lat; B) WPEF/WPI obejmuje okres
>3, ale <7 lat; C) WPF/WPI obejmuje okres <= 3 lat.

2. Forma planu: A) WPF/WPI jest zatwierdzony uchwata rady; B) WPF/WPI jest dokumentem za-
twierdzonym (uchwata komisji lub innym dokumentem); C) WPF/WPI funkcjonuje bez uchwaty
jakiejkolwiek komisji.

3. Wariantowy WPF/WPIL: A) WPE/WPI opracowano w trzech wariantach i wigkszej ich liczbie;
B) WPEF/WPI opracowano w dwu wariantach; C) WPF/WPI opracowano w 1 wariancie.

4. Charakter prognozy: prognoza kwoty dtugu dotyczy: A) dtugu istniejacego i przysziego i obejmuje
okres >= 7 lat; B) dtugu istniejacego i przysztego i obejmuje okres < 7 lat; C) tylko dtugu istnieja-
cego.

Rys. 5. Wyniki badania w kategorii (obszarze) planowania inwestycyjnego i finansowego

Zrddto: opracowanie wiasne.

Istniejaca sytuacja w zakresie mozliwosci korzystania przez JST ze $rodkow
zewngtrznych na finansowanie inwestycji z pewnoscia ulegnie zmianie w okresie
2007-2013. Bedzie to z jednej strony nastgpstwem istotnego wzrostu zapotrzebo-
wania JST na $rodki pozyczkowe w celu zapewnienia wspolfinansowania znacznie
wigkszych niz dotychczas §rodkow z budzetu UE, z drugiej — rezultatem zmniej-
szania si¢ nadptynnosci w sektorze bankowym. JST, ktére do tej pory nie wyksztat-
city dobrych praktyk w zakresie obecnosci na rynku kapitatlowym 1 zarzadzania
zadhuzeniem, poniosa w ciagu najblizszych lat skutki dotychczasowych zaniedban.
Rezultatem wzrostu kosztow obstugi zadtuzenia moze by¢ nie tylko ogdlne pogor-
szenie kondycji budzetow JST, lecz takze zwigkszenie niechgci — a nawet wzbudze-
nie nieufnosci — w stosunku do ich obecnosci na rynku kapitatowym, zwtaszcza ze
strony organdow stanowiacych JST, oraz zmniejszenie roli zadluzenia jako zrodia
finansowania inwestycji. Powyzsze zjawiska ograniczajace skuteczno$¢ montazu fi-
nansowego ,,projektow unijnych” moga znacznie zmniejszy¢ mozliwosci absorpcji
srodkow wspolnotowych przez krajowe samorzady.
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Wyniki w obszarze zarzadzania — wszystkie badane JST

Stata obecno$¢ na rynku

Polityka zarzadzania dlugiem
Odrgbna jednostka
Rating

Relacje z inwestorami

0% 20% 40% 60% 80% 100%

O Odpowiedz A @ Odpowiedz B M Odpowiedz C

Opis:

1. Stala obecnos¢ na rynku: przychody z dtugu pojawiaja si¢: A) w kazdym roku w ciagu ostatnich
3 lat; B) przez 2 lata; C) przez 1 rok.

2. Polityka zarzadzania dtugiem: A) istnieje w formie uchwaly rady; B) jest nieformalnym dokumen-
tem; C) brak strategii zarzadzania dtugiem.

3. Odrebna jednostka: jednostka lub osoba ds. zarzadzania dtugiem: A) istnieje; B) nie istnieje.

. JST ma rating: A) migdzynarodowy; B) krajowy; C) brak ratingu.

5. Program relacji z inwestorami: A) istnieje formalny program relacji z inwestorami; B) formalny
program nie istnieje, ale wszystkie oficjalne dokumenty finansowe dostgpne sa na stronie WWW;
C) formalny program relacji z inwestorami nie istnieje, dostgpnos¢ oficjalnych dokumentéw finan-
sowych ograniczona.

N

Rys. 6. Wyniki badania w kategorii (obszarze) organizacji procesu zarzadzania, organizacyjnych
metod zarzadzania

Zrodto: opracowanie wlasne.

Wyniki badania dla wszystkich standardow we wszystkich kategoriach (obsza-
rach analizy) dla poszczegdlnych rodzajéow JST wskazuja na najwyzszy stopien
realizacji standardow w miastach na prawach powiatu. Z kolei najstabszy wynik
uzyskaty gminy wiejskie: udzial odpowiedzi A byt nizszy, a udziat odpowiedzi C —
wysoki (taki jak w matych miastach). Wyniki uzyskane przez pozostate JST — gminy
miejskie, powiaty i wojewodztwa — pozostaja na zblizonym poziomie. Na podstawie
zard6wno wynikow zbiorczych, jak i wynikéw dla poszczegolnych standardow moz-
na stwierdzi¢, ze miasta na prawach powiatu, i w mniejszym stopniu wojewodztwa,
sa obecnie najlepiej przygotowane do finansowania inwestycji przez emisj¢ (zacia-
ganie) dlugoterminowego zadtuzenia.

5. Rekomendacje

Podniesienie efektywnosci pozyskiwania §rodkéw zewnetrznych na finansowa-
nie inwestycji JST mozna osiagnac przez skoordynowane dziatania wtadz central-
nych i samorzadow.
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Do najwazniejszych postulatéw skierowanych do wladz centralnych naleza:

1) interwencja ustawodawcy w celu upowszechnienia standardow i zasad do-
tyczacych przygotowania wieloletnich planow finansowych i wieloletnich planow
inwestycyjnych;

2) stopniowe ograniczanie przez panstwo rozmiarow dotowania ze srodkow
krajowych lokalnych inwestycji wspotfinansowanych ze srodkow wspolnotowych;
ulatwianie montazu finansowego projektow unijnych, przez tworzenie instrumen-
tow ,,migkkiego” finansowania, w dluzszym okresie ujemnie wptywa na mozliwosci
absorpcyjne samorzadow;

3) upowszechnienie standardow w zakresie organizacji zarzadzania dlugiem
w drodze natozenia ustawowego obowiazku badz stworzenia pewnych ,,przywile-
jow” dla najbardziej zaawansowanych w tym zakresie jednostek (np. ustawowe li-
mity zadtuzenia JST proponowane w ustawie o finansach publicznych moglyby by¢
stosowane tylko w przypadku braku ratingu i polityki zadluzenia).

Najwazniejsze rekomendacje dla samorzadow obejmuja:

1) koniecznos$¢ koordynacji zarzadzania zadtuzeniem, zwtaszcza wyboru formy
i trybu, okreslenia wielkosci i struktury dlugu — z wieloletnim planowaniem finanso-
wym oraz wieloletnim planowaniem inwestycyjnym; nalezy postulowa¢ opracowa-
nie przez kazda JST wieloletniej strategii zarzadzania dlugiem w formie dokumentu
okreslajacego kwestie zwigzane z obecnos$cia na rynku kapitalowym i okoliczno$ci
uzasadniajace zaciaganie dhugu;

2) tworzenie przez JST, dla ktorych rynek kapitatowy jest istotnym zrodlem fi-
nansowania, wyodrebnionych jednostek (stanowisk) do spraw zarzadzania dtugiem,
w ramach struktur urzedow;

3) tworzenie banku informacji ze zbiorem dobrych praktyk i przyktadéw do-
tyczacych zarzadzania dtugiem oraz upowszechnianie wiarygodnych informacji na
temat biezacych wydarzen rynkowych i narzgdzi wspomagajacych zarzadzanie dtu-
giem.
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ASSESSMENT OF EFFICIENCY OF DEBT MANAGEMENT
BY LOCAL GOVERNMENT AND ABILITY TO ACQUIRE EUROPEAN
UNION FUNDS

Summary

The objective of the paper is to analyze and assess level of efficiency of debt management by local
governments and development of structures and procedures that facilitate this efficiency. We present
a model for debt management efficiency — theory and case study analysis based on data from local gov-
ernments in Poland and their financial reports. In the model we develop nine standards for measuring
debt management efficiency, analyze the level of performance and satisfaction of these standards by
a representative group of local government. Then, we formulate observations, regarding implementa-
tion of the presented standards, and recommendations — to enhance the observed situation in Poland,
help acquire European funds, and facilitate improvement of debt and financial management. The model
is a novelty in municipal finance and debt literature.
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