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Wstep

Zadaniem nauki jest poszukiwanie racjonalnych rozwigzan dla cywilizacyjnych wy-
zwan wspotczesnego $wiata. Jednym z takich kluczowych wyzwan jest takze rozwoj
zrownowazony. Idea zrbwnowazonego rozwoju jest niezwykle obiecujaca, ale z catg
pewnos$cig wymaga ogromnego zaangazowania ekonomistow. Nauki ekonomiczne,
a w tym dyscyplina nauki ,,finanse”, podejmuja to wyzwanie. Wiele badan, spotkan,
konferencji i publikacji stuzy naukowej analizie oraz praktycznej implementacji za-
sad zrownowazonego rozwoju we wspotczesnej gospodarce w zakresie finansow
i rachunkowosci.

Proces naukowego opracowywania problemu trwa, a spoteczna ewolucja biz-
nesu dostarcza ambitnych tematow badawczych. Po latach pracy mozemy wskazaé
zaréwno na konkretne sukcesy, jak tez i na wiele watpliwosci w zakresie koncepcji
zrownowazonych finanséw. Materialnym dowodem naukowego wktadu w posze-
rzanie wiedzy s publikacje. Znaczna cze¢$¢ aktualnego dorobku naukowego dys-
cypliny ,,finanse” dotyczaca zréwnowazonego rozwoju jest juz od lat regularnie
prezentowana w Pracach Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu.
Kontynuujemy ten cykl opracowan.

W niniejszym tomie zebraliSmy wyselekcjonowane artykuly autoréw z wielu
uznanych osrodkéw naukowych w Polsce. Ich tematyka skoncentrowana jest na za-
gadnieniach finans6w i zrownowazonego rozwoju. Przedstawiono w nich doskonate
rozwazania teoretyczne oraz konkretne przyktady z praktyki gospodarczej. Kazdy
artykut stanowi inspirujacy materiat naukowy.

Szczegdlne podzickowania nalezg si¢ nie tylko Autorom, ale takze Recenzen-
tom, ktorzy podjeli trud oceny nadestanych materialow. Jako redaktorzy tomu wraz
z Autorami i Recenzentami mamy nadzieje, ze poprzez publikacje naszego wspolne-
go dziela wnosimy istotny wktad w naukowe opracowanie problematyki finansowa-
nia zrbwnowazonego rozwoju.

Leszek Dziawgo, Leszek Patrzatek
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Streszczenie: Artykutl omawia funkcjonujacy od stycznia 2016 r. nowy instrument finanso-
wego wspierania rozwoju lokalnego — Fundusz Municypalny. Jego dziatalno$¢ polega m.in.
na obejmowaniu aktywoéw w nowo utworzonych spotkach celowych przez gming. Wktadem
gminy do spotki w celu pokrycia udzialu jest aport w postaci nieruchomosci, finansowanie
udzielone spétce przez Fundusz ma forme¢ wktadu pienigznego. Umowa spotki okresla har-
monogram stopniowego odkupu udziatow Funduszu przez spotke i ich umarzania. Artykut
zawiera przyktadowy schemat tworzenia i funkcjonowania spotki z Funduszem. W pierwszej
czes$ci autor prezentuje zasady i formy wspotpracy pomiedzy funduszem a gming, w drugiej
koncentruje uwage na podstawowym celu artykutu, tj. analizie potencjalnych korzysci i ba-
rier we wspotpracy gminy z Funduszem oraz znaczeniu tej wspolpracy dla zrownowazonego
rozwoju gmin.

Stowa kluczowe: Fundusz Municypalny, fundusz inwestycyjny, zrownowazony rozwaj.

Summary: The article presents a new instrument of financial support for local development
— Municipal Fund existing since January 2016. The activity consists, among others, of tak-
ing over the assets of the newly created special companies in the area of municipalities. The
contribution of the community to the company, in order to cover a share, is apport in the form
of real estate, financing granted to the Fund will take the form of a cash contribution. Com-
pany agreement will determine the schedule for the progressive repurchase of Fund’s shares
by the company and their amortization. In the first part of the article, the authors present the
principles and forms of cooperation between the Fund and the municipality. The second part
is focused on the basic purpose of the article — the analysis of the potential benefits and obsta-
cles in cooperation between the Municipality and Fund and its importance for the sustainable
development of communities.

Keywords: Municipal Fund, investment fund, sustainable development.
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1. Wstep

W okresie transformacji gospodarczej w Polsce niewiele zanotowano przypadkow
bezposredniego udziatu panstwa lub instytucji bedacych wlasnoscig Skarbu Panstwa
w inwestycjach realizowanych poprzez jednostki samorzadu terytorialnego, szcze-
gblnie w drodze aktywnego obejmowania aktywow w nowo utworzonych spotkach
celowych. Pierwotng przyczyna tego stanu rzeczy byla przyjeta na poczatku lat 90.
zasada nieingerowania panstwa, poza nielicznymi wyjatkami, zarbwno w usamo-
dzielnione podmioty gospodarcze, jak i nowo utworzone jednostki samorzadu te-
rytorialnego. O ile jednak po pewnym okresie w wielu srodowiskach politycznych
i gospodarczych zdano sobie sprawe z konsekwencji braku polityki przemystowej
i podejmowano, cho¢ na niewielka skalg¢ i z r6znym skutkiem, probe jej reakty-
wowania, o tyle w obszarze gospodarki komunalnej aktywnos¢ finansowa panstwa
ograniczata si¢ niemal wylgcznie do przestrzegania obowigzujacych przepisow
w zakresie wykonywania przez jednostki samorzadu terytorialnego zadan wtasnych
i zleconych. Powstawaly za to roznego rodzaju instrumenty finansowe adresowane
do samorzaddw, w postaci np. obligacji komunalnych i funduszy, stanowiace uzu-
pemienie tradycyjnych form finansowania gmin w postaci kredytow [Pyka 2011,
Wtodarek 2012, Brzozowska 2013]. Istotnym wsparciem finansowego rozwoju sa-
morzadow terytorialnych, w szczegolnosci spotek komunalnych, bylo korzystanie
po roku 2004 ze $rodkéw finansowych UE, w tym przede wszystkim z Funduszu
Spdjnosci oraz Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Obecnie nadal jed-
nak najczesciej samorzady wykorzystuja do finansowania inwestycji (poza $rodka-
mi wlasnymi i UE) kredyty i pozyczki oraz emitujg papiery dtuzne [Glowka 2010,
Lukomska-Szarek, Wojcik-Mazur 2011].

Podstawa do utworzenia Funduszu Municypalnego jest rzadowy Program Inwe-
stycje Polskie majacy na celu poprawe dynamiki inwestycji w projekty infrastruktu-
ralne o dlugim horyzoncie czasu. Program stuzy m.in. wspieraniu rentownych pro-
jektow — infrastruktury energetycznej (dystrybucja i wytwarzanie) i gazowej (sie¢
przesylowa, wydobycie 1 magazyny), infrastruktury transportowej, infrastruktury
samorzadowej (utylizacja odpaddéw, komunikacja). Dwa filary Programu to: Pol-
skie Inwestycje Rozwojowe SA i Bank Gospodarstwa Krajowego SA (BGK). Dla
potrzeb realizacji Programu BGK zostal w ostatnich latach w istotny sposéb doka-
pitalizowany poprzez stopniowe wniesienie do jego majatku tytutem podwyzszenia
funduszu statutowego banku akcji takich spotek, jak m.in.: PGE Polska Grupa Ener-
getyczna, PKO Bank Polski i PZU. Zgodnie z zatozeniami Programu Inwestycji Pol-
skich BGK podpisat ze spotka Polskie Inwestycje Rozwojowe SA oraz nalezacym
do BGK Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych BGK SA (TFI BGK SA) umowe
w sprawie utworzenia funduszy inwestycyjnych. Jeden z funduszy TFI BGK SA
zostal zarejestrowany 30 grudnia 2015 r. pod nazwg Fundusz Municypalny.

Na rynku wydawniczym w danej chwili brak jest jakichkolwiek analiz poten-
cjalnych korzysci i barier dla jednostek samorzadu terytorialnego, ktoére chciaty-
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by wykorzysta¢ srodki Funduszu. Jest to oczywiste, biorgc pod uwage rozpoczecie
dziatalno$ci przez Fundusz w styczniu 2016 r. Stad proba analizy barier i korzysci
stanowi podstawowy cel artykutu i powinna by¢ pomocna dla jednostki samorzadu
terytorialnego w procesie podjecia decyzji o wspolpracy z Funduszem. Celem do-
datkowym jest proba okreslenia schematu tworzenia i funkcjonowania spotki celo-
wej gminy z Funduszem. Na dzien ztozenia artykutu Fundusz nie podpisat jeszcze
zadnej umowy inwestycyjnej, stad schemat ten z pewnos$cia bedzie ulegat zmianie
w trakcie rozwoju dziatalno$ci Funduszu.

2. Formy wspolpracy Funduszu z gmina

Fundusz Municypalny (Fundusz) utworzony przez TFI BGK SA jest dziewigtym fun-
duszem inwestycyjnym utworzonym przez Towarzystwo i drugim funduszem (po Fun-
duszu Inwestycji Samorzadowych) ukierunkowanym do obstugi jednostek samorzadu
terytorialnego. Dziatalno$¢ operacyjna Fundusz rozpoczal w styczniu 2016 r. Fun-
dusz Municypalny jest rodzajem Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych, ktorego dziatalno$¢ polega m.in. na wspotfinansowaniu inwestycji
w obszarze nieruchomosci kubaturowych realizowanych przez gminy lub podlegte
im spotki. Fundusz bedzie inwestowal w projekty polegajace na budowie lub zakupie
budynkéw shuzacych istotnym interesom gminy, ich przebudowie i dostosowaniu do
jej potrzeb, jak réwniez w projekty nieruchomosciowe, realizowane w ramach pro-
gramow rewitalizacji obszaréw miejskich. W krggu zainteresowania Funduszu beda
przede wszystkim projekty stuzace rozwojowi zasobow nieruchomosci wykorzysty-
wanych przez gminy w ramach realizacji zadan wlasnych, w szczego6Inosci nierucho-
mosci mieszkaniowe oraz obiekty uzytecznosci publicznej [Bubak 2016].

Inwestycja Funduszu polega¢ bedzie na objeciu akcji lub udziatow oraz instru-
mentow dtuznych spotek celowych powotanych do realizacji projektow inwestycyj-
nych. Horyzont czasowy inwestycji Funduszu zostanie dopasowany do specyfiki
konkretnego przedsigwzigcia i zwykle zawieral si¢ bedzie w przedziale od 10 do 25
lat. Fundusz jest ukierunkowany na finansowanie przedsigwzie¢ duzych i $rednich.
Przewidywany maksymalny udzial finansowy Funduszu w jednym przedsiewzieciu
wyniesie 50 mln zt, minimalny ok. 5 min z1.

Nalezy zaznaczy¢, ze nie ma ograniczen w zakresie tworzenia tego typu spotek
o komercyjnym charakterze nienalezacych do przedsigwzi¢¢ z obszaru uzytecznosci
publicznej przez gming. Gminy moga przystepowac do spotek, ktorych dziatalnose
wykracza poza sfere¢ uzytecznosci publicznej w przypadkach wytyczonych trescig
art. 10 ust. 3 Ustawy o gospodarce komunalnej [Ustawa z 20 grudnia 1996]. Zgod-
nie z tym przepisem ograniczenia dotyczace tworzenia spotek prawa handlowego
i przystepowania przez gming do nich nie maja zastosowania do spotek waznych dla
rozwoju gminy. Zgodnie z art. 6 Ustawy o samorzadzie powiatowym, powiaty nie
moga prowadzi¢ dziatalnoSci gospodarczej wykraczajacej poza sfere uzytecznosci
publicznej [Ustawa z dnia 5 czerwca 1998].
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Rys. 1. Model biznesowy Funduszu Municypalnego
Zrodto: [Bubak 2016].

W typowym modelu wspotpracy strona samorzadowa wnosi do spotki nierucho-
mos¢, na bazie ktorej realizowany bedzie projekt inwestycyjny. Fundusz natomiast
lokuje aportem w spotce srodki pienigzne pozwalajace na jego realizacj¢. Dopusz-
czalne jest taczenie srodkéw z Funduszu z finansowaniem z innych zrodet. Sposob
wyjsécia Funduszu z inwestycji jest kazdorazowo ustalony w umowie inwestycyjnej
i co do zasady zaktada¢ bedzie przekazanie stronie samorzadowej po zakonczeniu
umowy petnej kontroli nad spotka projektowsa i nieruchomoscia.

Tabela 1. Przyktadowy schemat tworzenia i funkcjonowania sp6tki gminy
z Funduszem Municypalnym

Gmina Towarzystwo Inwestycyjne BGK SA
1 2
Opracowanie koncepcji zagospodarowania Specjalistyczna analiza projektu pod katem
nieruchomosci (idea projektu) oraz studium prawnym, finansowym i organizacyjnym;
wykonalnosci inwestycji wskazujacego na przygotowanie projektu listu intencyjnego

prawdopodobienstwo osiggnigcia w dtugoterminowych
w przeptywach finansowych nadwyzki umozliwiajacej
sptate Funduszu

Podpisanie listu intencyjnego zawierajacego podstawowe warunki realizacji projektu,

w szczegolnosci: zatozenia i cele inwestycji, zalozenia umowy inwestycyjnej, harmonogram
postepowania (kamienie milowe), zasady finansowania spotki celowej, kompetencje zgromadzenia
wspolnikéw i rady nadzorczej, organizacj¢ i funkcjonowanie inwestycji
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2

Wstepna zgoda Komitetow TFI BGK SA

Przygotowanie i uzgodnienie tre§ci umowy inwestycyjnej

Uzyskanie wszelkich wymaganych przepisami prawa
zgdd 1 decyzji wymaganych do zawarcia przez gming
umowy sp6iki, wniesienia przez gming do spotki
celowej aportu w postaci nieruchomosci, wyboru
Funduszu jako partnera do realizacji projektu

i wspdlnika spotki

Zgoda Komitetow TFI BGK SA oraz
organdw statutowych BGK SA na zawarcie
umowy inwestycyjnej i udzialu

w finansowaniu projektu

Zawarcie umowy inwestycyjnej miedzy gming i TFI BGK SA okres$lajacej m.in. obowiazki

i uprawnienia stron; w szczegdlno$ci umowa bedzie zawiera¢ zobowigzanie Funduszu do
przystapienia do wspolnego projektu i udzielenia finansowania spotce celowej, prawdopodobnie
z zastrzezeniem spelnienia przez gming uzgodnionych warunkow zawieszajacych

Opracowanie koncepcji funkcjonalnej i innych
zalozen szczegotowych inwestycji oraz opracowanie
pelnej dokumentacji projektowej wymaganej do
realizacji inwestycji budowlanej, podjecie dziatan

w celu doprowadzenia do uzyskania prawomocnego
pozwolenia na budowe

Powotanie jednoosobowej spotki celowej gminy,
whniesienie do niej aportu w postaci nieruchomosci
i przeniesienie na spotke praw do dokumentacji
projektowej oraz wszystkich decyzji i pozwolen
dotyczacych realizowanej inwestycji

Przeprowadzenie przez nowo utworzong spotke
przetargu na wykonawce(ow) inwestycji

Podwyzszenie kapitalu zaktadowego spotki w celu
objecia nowych udziatow przez Fundusz

Nabycie nowych udziatéw spoiki przez
Fundusz o warto$ci zgodnej z zapisami
umowy inwestycyjnej

z tytutu pelnienia funkcji oraz pracy na rzecz spotki

Prowadzenie dziatalno$ci przez spotke po zakonczeniu inwestycji. Funduszowi przystugiwaé bedzie
uprawnienie osobiste do powotywania wszystkich cztonkéw zarzadu w okresie, w ktorym Fundusz
bedzie udziatowcem spotki. Powotani cztonkowie Zarzadu nie beda otrzymywali wynagrodzenia

Odkup udziatéw Funduszu przez spotke z wypracowanych przychodow i ich stopniowe umarzanie
zgodnie z harmonogramem przyjetym w umowie inwestycyjnej

Ztozenie rezygnacji z petnionych funkcji przez cztonkow zarzadu powotanych przez Fundusz
w momencie, w ktorym Fundusz przestanie by¢ udziatowcem spotki

Kontynuowanie dziatalnosci jako jednoosobowej
(100% udzialow) spotki gminy

Mozliwa dalsza wspoétpraca finansowa
z TFI BGK SA

Zrodto: opracowanie wiasne.
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3. Korzysci i bariery wspolpracy gminy
z Funduszem Municypalnym

W bilansie korzyS$ci oraz strat zwigzanych z potencjalng wspotpracag w zdecydowany

sposob przewazajg korzysci. Nalezy do nich zaliczy¢ m.in. mozliwo$¢:

» uruchomienia projektow inwestycyjnych przy minimalizacji tzw. udziatu wias-
nego, tj. bez istotnego obcigzania strony wydatkowej biezacego budzetu gminy
oraz co jeszcze jest istotniejsze — bez konieczno$ci gwarantowania przez gming
odkupu udziatow w spotce lub naliczania kary umownej z tytutu niezawarcia
umowy odkupu przez gming, a wiec bez wzrostu zadluzenia gminy;

» wykorzystania nieproduktywnego majatku w postaci nieruchomosci dla stwo-
rzenia dodatkowego zrdédta przychodow dla gminy, co jest tez alternatywa dla
sprzedazy nieruchomosci;

» realizacji projektow inwestycyjnych nieobjetych wsparciem w programach UE
na lata 2014-2020 uwzgledniajacych specytike samorzadowa;

» realizacji projektow dtugoterminowych, przy — jak wspomniano wyzej — nieob-
cigzaniu budzetu gminy, przy dos¢ wysokim zaangazowaniu Funduszu w jeden
projekt;

* laczenia $§rodkow z Funduszu z innymi zrdédtami finansowania projektu inwe-
stycyjnego.

Dodatkowo nalezy zwroci¢ uwagg na:

* mechanizm wyj$cia Funduszu z inwestycji zapewniajacy przekazanie stronie sa-
morzadowej petnej kontroli nad spotka, tzn. realizacji projektow bedacych po
umorzeniu udziatow Funduszu w 100% wtlasno$cia gminy;

*  przejrzysto$¢ wspoOlpracy gminy z Funduszem, poczynajac od procedury prowa-
dzacej do uruchomienia spoiki, jej funkcjonowania oraz jasnego wyjscia Fundu-
szu ze spotki;

* elastyczno$¢ wspotpracy: w przypadku zmiany uwarunkowan zewngtrznych na
niekorzy$c¢ istnieje mozliwo$¢ innego zaplanowania dziatan i dostosowania ich
do zmiany sytuacji;

» gwarantowang mozliwos$¢ kontroli spotki z pozycji rady nadzorczej, w ktorej
udziat jest zagwarantowany dla przedstawicieli gminy.

Utworzenie Funduszu daje szanse¢ przyspieszenia realizacji w gminach, na-
wet o typowo rolniczym lub turystycznym charakterze, inwestycji wpisujacych sig¢
w koncepcje zrbwnowazonego rozwoju. Popularnoscia w zakresie inwestycji zgod-
nie z zasadami zrownowazonego rozwoju cieszy¢ si¢ moze wykorzystanie srodkoéw
Funduszu Municypalnego w zakresie rewitalizacji miast. Z uwagi na wielowymia-
rowos¢ takiego procesu rewitalizacja wymaga z reguty duzych naktadéw finanso-
wych, ktorych zwykle brakuje w budzecie gmin. Z tej przyczyny wiladze lokalne
realizujg projekty przy udziale srodkow z roznych zrodet; z uwagi na koszt pozy-
skania srodkow finansowych tego typu przedsigwzigcia majg z reguty ograniczong
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skale. Niezbedne jest zatem poszukiwanie alternatywnych badz dodatkowych Zrodet

finansowania tych inwestycji [Gralak 2010].

Przedstawione wyzej mozliwosci wspolpracy pomigdzy gming a Funduszem po-
zornie wskazujg, ze zainteresowanych wspolpraca bedzie wiele gmin, a skala poten-
cjalnych mozliwosci przekroczy mozliwosci finansowe Funduszu. W praktyce moga
wystapi¢ bariery i problemy zaréwno na etapie zatwierdzania projektéw inwestycyj-
nych, jak i w trakcie funkcjonowania spotki. Dos¢ czesto powtarza sie w literaturze
przedmiotu, ze rozw0j infrastruktury na poziomie lokalnym napotyka wiele trudno-
Sci, z ktorych najwazniejsze jest pozyskiwanie srodkdéw finansowych oraz wybor
wladciwych priorytetéw inwestycyjnych [Wojtowicz-Zygadto, Szczygiet 2012].

Trudnos$ci w skutecznym wykorzystaniu srodkéw Funduszu mogg wynikac:

» ze znalezienia dobrego sposobu na komercyjne wykorzystanie nieruchomosci,
co nawet w przypadku gdy ta nieruchomoscia beda tylko atrakcyjne w sensie
lokalizacji grunty, nie jest proste. Nalezy pamigta¢, ze powstata spotka musi
w okreslonej perspektywie czasowej splaci¢ znaczng czgs$¢ swojej wartosci do
Funduszu. Nie bedzie to wigc dla gminy typowa spotka komunalna, funkcjonu-
jaca czesto w monopolistycznej pozycji wobec odbiorcow ustug, zabezpieczona
prawnie od niebezpieczenstw zwigzanych z silng konkurencja rynkowa;

* z ograniczenia minimalnego wktadu Funduszu do wspomnianych 5 min zt. Wy-
klucza to z obszaru zainteresowan Funduszu projekty typu dom kultury, ktérego
koszty budowy w niewielkiej gminie mogg zamkna¢ si¢ kwota 3,0-4,0 min zi,
lub szkota czy przedszkole. Z drugiej strony jest to uzasadnione, gdyz tworzenie
spotki celowej (ktora bedzie obcigzona kosztami administracyjnymi) dla takich
niewielkich przedsiewzig¢ byloby nieefektywne;

» 7z braku do$wiadczenia gminy w zakresie zarzadzania i nadzoru nad spotkami
dziatajgcymi na konkurencyjnym rynku;

* zpojawienia si¢ efektow finansowych bezposrednio dla gminy w postaci wpty-
wow finansowych po wyjatkowo dlugim okresie. W pierwszej kolejnosci spotka
bedzie sptacata Fundusz i dbata o srodki na wtasne potrzeby. Wymaga to duzej
wstrzemigzliwosci od wtadz gmin i spokojnej kontynuacji dzialan niezaleznie
od tego, czy kto$§ uczestniczyl w tworzeniu takiego podmiotu, czy nie. Szcze-
gblnie niebezpieczne dla spotek beda dokonujace si¢ na szczeblach lokalnych
zmiany wiladzy. Nalezy pamictac, ze nie bedg to spotki zaspokajajace biezace
potrzeby mieszkancow w postaci dostaw wody czy ciepta do mieszkania. Tego
typu komercyjne przedsigwzigcia na szczeblu gminy — jak wskazuja dotychcza-
sowe doswiadczenia — z reguly rodza watpliwosci i postrzegane sa w mediach
lokalnych jako inwestycje spersonalizowane do poprzednich wiadz. Wyjatkowo
czesto przedsigwzigcia tego typu sg kontrolowane przez rozne instytucje. Spotka
tego typu jesli chee z sukcesem funkcjonowac na konkurencyjnym rynku w do-
brej atmosferze, musi by¢ dobrze postrzegana przez otoczenie i akceptowana
przez wszystkie sSrodowiska polityczne i spoteczne.
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Przede wszystkim nalezy jednak zwréci¢ uwage na to, ze Fundusz Municypalny
nie moze by¢ remedium na wszelkie problemy gminy. Wielu autoréw twierdzi, ze
nie mozna mowic¢ o uniwersalnej dla kazdej jednostki i kazdego projektu strukturze
finansowania inwestycji. Zalezy to od wielu czynnikow zwigzanych ze specyfika da-
nej gminy, powiatu czy wojewodztwa oraz cech podejmowanych inwestycji [Sierak
2014]. B. Klimczuk do najistotniejszych czynnikow wewnetrznych, ktére wptywa-
ja na wybor zrddla i sposobu finansowania dzialan inwestycyjnych gminy, zalicza:
1) wielko$¢ jednostki samorzadu terytorialnego mierzong jej obszarem i liczbg
mieszkancdéw; 2) potozenie i zagospodarowanie przestrzenne; 3) potencjat gospo-
darczy (np. liczba podmiotow gospodarczych); 4) kondycje finansowa, oceng ratin-
gowa i audytowa danego podmiotu; 5) zajmowang pozycje strategiczna; 6) stopien
innowacyjnosci i proinwestycyjne zachowania; 7) styl, metody i techniki zarzadza-
nia; 8) umiejetnosci pracownikoéw 1 kompetencije kadry zarzadzajacej; 9) kulture or-
ganizacyjna; 10) doswiadczenia we wspolpracy z instytucjami finansowymi, otocze-
niem biznesowym, organizacjami pozarzadowymi oraz spoteczenstwem lokalnym
[Klimczuk 2010]. W pelnym zakresie odnosi si¢ to do opisywanych przedsiewziec
planowanych przez gminy z Funduszem.

4. Zakonczenie

Fundusz Municypalny jest na polskim rynku finansowym nowym instrumentem fi-
nansowym. Szanse jego powodzenia tkwig w samej konstrukcji prawno-finansowe;.
Najwazniejsze znaczenie ma fakt, ze gminy wspoélpracujac z Funduszem nie beda
musiaty zwigksza¢ poziomu zadhuzenia, co jest istotne dla wielu gmin, ktore z tego
powodu utracity juz mozliwos¢ dalszego finansowania rozwoju za pomocg tradycyj-
nych instrumentow. Jeszcze wazniejsze dla sukcesu Funduszu jest wyszukanie przez
gminy dobrego pomyshu na przedsiewzigcie, ktore musi z zatozenia osiaga¢ wysoki
poziom rentownosci, oraz kontynuowanie go niezaleznie od mozliwych zmian po-
litycznych. Jesli tak si¢ stanie, Fundusz przyczyni si¢ do stopniowej zmiany do$¢
pasywnej do tej pory roli gmin w uzyskiwaniu dodatkowych srodkow finansowych
z przedsiewzie¢ o komercyjnym charakterze.

Fundusz ma réwniez szczegolne znaczenie dla zrownowazonego rozwoju gmi-
ny. Opisywane w tekscie artykutu propozycje inwestycji w tym zakresie to tylko
dwa przyktady mozliwo$ci wykorzystania srodkow Funduszu, w praktyce bedzie ich
znacznie wigcej. W przypadku inwestycji wpisujacych sie w zasady zrownowazo-
nego rozwoju pewng barierg moze by¢ jednak to, ze muszg one charakteryzowac si¢
wysokim poziomem rentownos$ci, co nie zawsze jest cechg inwestycji np. w zakresie
ochrony srodowiska, gdzie priorytetem jest uzyskanie efektu ekologicznego, a nie
komercyjnego.
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