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Czas powinien by¢ punktem wyjscia refleksji nad kazdym ludzkim
problemem. Idealem byloby, gdyby terazniejszos¢ stuzyta budowie
przysziosci. Nie chodzi o przyszios¢ kosmosu, ale mego stulecia, mego
kraju, mojej egzystencji. [...]

Bezspornie naleze do swojej epoki. To dla niej powinienem zZy¢.
Przyszlos¢ musi by¢ trwalq budowq istniejgcego czlowieka.

Franz Fanon, Peau noire, masques blancs

DYLEMATY FINANSOW PUBLICZNYCH
- DLUG PUBLICZNY ORAZ GRANICE ZADLUZENIA
A ROLA BANKOW W STYMULOWANIU
ZACHOWAN DEMOKRATYCZNYCH

[stlowa Kkluczowe: zadluzenie, jednostki samorzadu terytorialnego, dtug pu-
bliczny]

Streszczenie

Zagadnienia zadluzenia panstwa oraz jednostek samorzgdu terytorialnego
(JST) nalezg do najwazniejszych aspektow gospodarki budzetowej i polityki fi-
nansowej. Podejmowanie decyzji dotyczacych zaangazowania §rodkéw dluznych
w finansowanie zadan panstwa, gmin, powiatéw i wojewo6dztw ma bezposredni
wplyw na ich biezacg i przyszla sytuacje finansowg. Nastepstwa siegania po
kredyty sa czestokro¢ bardzo dotkliwe dla samorzadow, zwlaszcza gdy nie przy-
gotowaly one wlasciwych strategii finansowych. Realizacja zadan przy wyko-
rzystaniu §rodkéw dluznych moze daé wiele korzysci, w tym szybsze osiggniecie
oczekiwanych spolecznie efektow niwelowania luki infrastrukturalne;j.
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1. Wstep

Za jedno z najwiekszych zagrozen stabilnoSci panstwa z pewnoscig moz-
na uzna¢ nadmierne zadluzenie sektora finanséw publicznych. Zjawisku temu
sprzyja krétki horyzont czasowy sprawowania wladzy, kadencyjno§¢, cheé zro-
bienia czego$ widocznego dla spoleczenstwa, a tym samym brak odpowiedzial-
nosci za podejmowanie strategicznych decyzji gospodarczych, co wyraza sie
m.in. w relatywnie szybko rosngcym deficycie budzetowym, przekladajacym
sie na rosnacy w relacji do PKB dlug publiczny. Rozmiary tego dlugu w skali
globalnej i krajowej stajg sie coraz bardziej niebezpieczne.

W konteks$cie sformutowanego tytulu nasuwa sie pytanie: Co czyni sektor
bankowy zeby zapobiec kolejnym kryzysom finansowym?:

Problemy zwiekszania zadluzenia sektora publicznego sg asumptem do po-
wstania artykutu. Pomimo iz sprawy zadluzenia publicznego doczekaty sie licz-
nych opracowan, to warto nie poprzestawac na nich i wcigz pokazywaé nowe
szanse zar6wno rozwoju, jak i zagrozenia w zwigzku z podjetym tematem.

7 tak sformulowanego tematu mozna wprost wywiesé teze, ze rolqg ban-
kow w kontekscie doswiadczen ostatniej dekady jest stymulowanie roz-
wiqgzan demokratycznych, stuzqgcych budowaniu przysztosci, nie powo-
dujqgcych zagrozen dla gospodarki.

Przedstawione w artykule zagregowane dane liczbowe potwierdzaja, ze ce-
chg wspolczesnych samorzadow jest kreowanie nadmiernych deficytéw budzeto-
wych, bez zwracania uwagi na ich konsekwencje w przyszlo§ci. Z postawionymi
w artykule problemami wspélgra poglad Roberta Skidelsky’ego, ze globalny
kryzys finansowy byl wynikiem nieprawidlowych ocen formulowanych przez
agencje ratingowe.?

Celem artykulu jest przedstawienie uwarunkowan dotyczacych diugu pu-
blicznego oraz dylematéw z nim zwigzanych. Nowe ograniczenia legislacyjne
z 2014 roku majg postawi¢ kres nadmiernemu zadluzeniu, a co za tym idzie,
narastaniu dtugu publicznego.

1 Por. B. Pawlowska, Swiatowy kryzys a standing sektora bankowego w Polsce, ROCZNIK
NAUKOWY Wydziatu Zarzadzania w Ciechanowie, Zeszyt 3-4, Tom III, Ciechanéw 20009.

2 R. Skidelsky, Democracy or Finance, Project Syndicate, 18 kwietnia 2011 t., http:/www.
skidelskyr.com/site/article/democracy-or-finance/
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2. Analiza zadluzenia sektora publicznego na tle wybranych
krajow europejskich

Przedmiotem analizy jest zadluzenie sektora publicznego oraz jednostek
samorzadu terytorialnego zwane w dalszej czeSci artykutu JST. Opracowanie to
mieSci sie w nurcie badawezym po§wieconym zadluzeniu. W przypadku obecne-
go zadluzenia mamy do czynienia z emisjami papieréw warto$ciowych: obligacji
Skarbu Panstwa, obligacji komunalnych oraz innych papieréw diluznych, za-
cigganiem kredytow w bankach komercyjnych i w banku panstwowym (BGK).
Najbardziej powszechnym instrumentem dluznym sg obligacje Skarbu Panstwa
oraz komunalne. Sg to papiery wartoSciowe emitowane przez Skarb Panstwa
oraz przez jednostki samorzgdu terytorialnego na podstawie przepiséw usta-
wy o obligacjach.? Zdolno§¢é emisyjng majg skarb panstwa, gminy, powiaty,
wojewodztwa oraz spotki zwigzane z jednostkami samorzadu terytorialnego.
Obligacja jest papierem warto$ciowym emitowanym w serii, w ktorym emitent
stwierdza, ze jest dluznikiem wlasciciela obligacji (obligatariusza).

Aktualng kondycje gospodarki polskiej i wybranych krajéw obrazuje pieé
podstawowych wskaznikéw makroekonomicznych, powszechnie stosowanych
w ocenach poroéwnawczych stanu gospodarki jednego kraju ze stanem gospo-
darek innych krajéow. Dane dotyczace pieciu wskaznikéw opisujgcych ogdlng
kondycje gospodarcza Polski i porownywanych krajow w 2015 roku zawiera
tabela nr 1. Zawarte w niej dane pochodza z najnowszej oceny stanu gospodarki
UE, opublikowanej 4 lutego 2016 r. przez Komisje Europejska.* Wiekszoéé tych
danych to wstepne szacunki, ktére mogg ulec zmianom. W odniesieniu do Pol-
ski dane te sg zgodne ze wstepnymi danymi za miniony rok, opublikowanymi
przez GUS.

W ostatnich latach nastgpita pewna poprawa stanu finanséw publicznych
w Unii Europejskiej, redukcja przecietnej wielkoSci deficytu budzetowego
w panstwach UE28 z 6,5% PKB w 2010 roku do 2,5% PKB w 2015 roku jest
tego wyraznym dowodem. Wynika to gléwnie z celowej polityki prowadzonej
przez rzady wiekszoSci krajow UE i popieranej przez Komisje Europejska,

3 Por. Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach. Dz. U. 2001.120.1300 oraz
G. Kozun-Cieslak, Obligacje komunalne. Instrument dluzny dla jednostek samorzgdu
terytorialnego, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2008.

4 European Commission, European Economic Forecast: Winter 2016, no. 1/2016,
Luxembourg 2016.
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ktorej intencjg jest konsolidacja finanséw publicznych — nawet kosztem wol-
niejszego tempa wzrostu produkcji. Mimo to droga do przestrzegania limitu
deficytu przyjetego w Traktacie z Maastricht (3% PKB) jest trudna, w wielu
krajach UE cel ten nie jest realizowany, w niektérych natomiast moze nie by¢
realizowany w przyszlosci, w tym réowniez w Polsce, w zwigzku z prowadzong
polityka spoteczna. W 2015 roku w obrebie badanej grupy, krajem posiada-
jacym réwnowage miedzy wydatkami i dochodami w budzecie panstwa byla
jedynie gospodarka niemiecka. W Polsce deficyt budzetowy, liczony zgodnie ze
standardami UE, wyniést w 2015 roku 3,0% PKB, tzn. byl znacznie nizszy
niz w poprzednim roku. Sytuacja ta po czeSci spowodowana efektem zmiany
wprowadzonej w systemie emerytalnym w 2014 roku, ktéra w przyszlym roku
bedzie zmieniona przez ostatnie decyzje parlamentu dotyczgce powrotu do po-
przedniego wieku emerytalnego. Zmianom ulegly tylko nieliczne zapisy, majace
malo istotny wplyw na lepszg kondycje finanséw publicznych.

Wynikiem ciggnacych sie deficytéow budzetowych jest wzrost dlugéw pu-
blicznych, zaréwno pod wzgledem absolutnej ich wielkosci, jak réwniez w rela-
cji do PKB. Wedlug wstepnych szacunkéw Komisji Europejskiej ogélna suma
dlugu publicznego wszystkich panstw czlonkowskich UE28 na koniec 2015
roku wzrosta do poziomu okolo 12 800 mld EUR, co stanowito blisko 90%
lacznej wartosci PKB wytworzonej w ubieglym roku. W analizowanej grupie
krajow stosunek dlugu publicznego do PKB na koniec 2015 r. wyniost: 41%
w Szwecji i w Czechach, 51-52% w Polsce i na Slowacji, 72% w Niemczech,
76% na Wegrzech, 96% we Francji, 101% w Hiszpanii i 133% we Wloszech.
W celu przeciwdzialania niekontrolowanemu zadluzeniu sektora publicznego
powstala koncepcja wprowadzenia zindywidualizowanego limitu zadluzenia.®
Zmiana ta byla od dawna postulowana przez przedstawicieli samorzadow, a tak-
ze proponowana w licznych opracowaniach naukowych. W swych zalozeniach
indywidualny wskaznik zadluzenia uzaleznia planowang wysoko§¢ zacigganych
zobowigzan (zadluzania sie) od zdolno§ci JST do splaty. Od poczatku 2014 r.,
zgodnie z przepisami ustawy, obowigzuje nowy, indywidualny wskaznik zadtu-
zenia. Organ stanowigcy JST nie moze uchwalié budzetu, w ktérym relacja
kosztow obstugi zadluzenia do dochodow przekroczy wartoSc obliczong za po-
mocg ponizszego wzoru:$

5 Por. B. Filipiak, Badanie wiarygodnosci finansowej jednostek samorzqdu terytorialne-
go w Swietle obowigzujgcych limitéw zadluzenia [w:] Finanse samorzadu terytorialnego, (red.)
L. Patrzatek. Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej, Poznan-Wroctaw 2005.

6 Art. 243 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych. Dz. U. 2009 nr 157
poz. 1240 z pézn. zm. tekst jednolity.
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Indywidualny wskaznik zadluzenia samorzadéow stanowi w danym roku bu-
dzetowym warto§c¢ splaty zobowigzan wraz z kosztami ich obstugi do dochodéw
og6tem budzetu JST. Wskaznik ten nie moze przekroczy¢ Sredniej arytmetycz-
nej obliczonej dla ostatnich trzech lat relacji jej dochodow biezgcych, powiekszo-
nych o dochody ze sprzedazy majatku oraz pomniejszonych o wydatki biezgce,
do dochod6éw ogélem budzetu. Zdolnoéé kredytowa obliczana jest z uwzglednie-
niem posiadanej nadwyzki finansowej.

Ponizej przedstawiono szczegbélowe ustalenia art. 243 ustawy o finansach
publicznych dotyczace konstrukeji indywidualnego wskaznika zadluzenia.
Zgodnie z jego trescig organ stanowigcy JST nie moze uchwali¢ budzetu, kté-
rego realizacja spowoduje, ze w roku budzetowym oraz w kazdym roku naste-
pujacym po roku budzetowym relacja tgcznej kwoty przypadajacych w danym
roku budzetowym:

1) splat rat kredytéw i pozyczek wraz z naleznymi w danym roku odsetkami,

2) wykupow papieréw wartoSciowych wraz z naleznymi odsetkami i dyskon-
tem od papieréw wartosciowych,

3) potencjalnych sptat kwot wynikajgcych z udzielonych poreczen oraz gwa-
rancji do planowanych dochodéw ogétem budzetu przekroczy érednig aryt-
metyczng dla ostatnich trzech lat relacji jej dochodéw biezacych powiek-
szonych o dochody ze sprzedazy majatku oraz pomniejszonych o wydatki
biezace, do dochodéw ogétem budzetu, obliczong wedlug powyzszego wzoru.

7 gdzie poszczegodlne symbole oznaczaja:

R — planowana na rok budzetowy taczng kwote z tytutu splaty rat kredytow i pozyczek oraz wyku-
pow papierdw wartosciowych,

O — planowane na rok budzetowy odsetki od kredytow i pozyczek, odsetki i dyskonto od papierow
warto$ciowych oraz sptaty kwot wynikajacych z udzielonych porgczen i gwarancji,
D — dochody ogoétem budzetu w danym roku budzetowym,

Db — dochody biezace,

Sm — dochody ze sprzedazy majatku,

Wb — wydatki biezace,

n  — rok budzetowy, na ktory ustalana jest relacja,

n-1 — rok poprzedzajacy rok budzetowy, na ktéry ustalana jest relacja,
n-2 — rok poprzedzajacy rok budzetowy o dwa lata,

n-3 — rok poprzedzajacy rok budzetowy o trzy lata
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Warto tez podkre§lié, ze korzystanie przez JST ze zrdédet finansowania ze-
wnetrznego (kredytéow bankowych) wywoluje okreslone skutki dla lokalnych
finansow. Wérdéd pozytywnych aspektéow na pierwszy plan wysuwa sie przy-
spieszenie realizacji inwestycji, a w rezultacie poprawa zaspokojenia zbiorowych
potrzeb lokalnej spoleczno$ci w zakresie uzytecznosci publicznej. Ponadto ko-
rzystanie ze §rodkéw pochodzgcych z instytucji finansowych obliguje do racjo-
nalnego gospodarowania i dbato$é o stan lokalnych finanséw w taki sposéb, aby
utrzymac zdolno$é kredytowag i zachowaé wiarygodno§¢é w opinii aktualnych
i potencjalnych kredytodawcow. Koszty korzystania z kapitatu obcego to gtow-
nie konieczno§¢ obstugi zadluzenia, czyli m.in. splaty odsetek od zaciggnietych
kredytow lub pozyczek, co w konsekwencji prowadzi do wzrostu wydatkéw pu-
blicznych. Ma to réwniez zwiazek z ryzykiem ograniczenia wydatkow na reali-
zacje zadan biezacych i inwestycyjnych, w zwigzku z obowigzkiem wywigzania
sie ze zobowigzan z lat weze$niejszych. Efektywna realizacja polityki dtugu JST
oznacza zatem konieczno$¢ podejmowania odpowiedzialnych i trudnych decyzji,
wymagajacych od decydentéw duzej wiedzy z zakresu zarzadzania finansami
oraz funkcjonowania rynkéw finansowych.

3. Polityka publiczna, polityka bankowa a zarzadzanie
dlugiem publicznym

Zarzadzanie dlugiem publicznym wymaga podejmowania decyzji odno$nie
maksymalnego poziomu zadluzenia panstwa i JST. Zgodnie z art. 73 ustawy
o finansach publicznych, przez panstwowy dlug publiczny rozumie sie warto§é
nominalng zobowigzan jednostek sektora finanséw publicznych po wyelimino-
waniu wzajemnych zobowigzan miedzy jednostkami tego sektora. Na zadluze-
nie sektora publicznego wplywaja ponadto czynniki ekonomiczne i polityczne
oraz obowigzujgce regulacje prawne, ktérymi nalezy zarzadzac.

W ostatnich miesigcach bardzo szybko rosngce zadtuzenie panstwa ponow-
nie stato sie przedmiotem debaty publicznej. Jednak debata skupia sie tylko na
Jawnym dtugu publicznym, tymczasem nie mozna zapominac o ukrytym diugu
publicznym, czyli zobowigzaniach emerytalnych. Juz dzis ich wartosé jest ponad
3-krotnie wyzsza od jawnego dtugu publicznego...”8

Szacunkowa warto$¢ dlugu publicznego na koniec czerwca 2016 roku wy-
niosta ponad 975 mld z1, co daje ponad 25,5 tys. zt na mieszkanca Polski.

8 Komunikat FOR, Warszawa 24 sierpnia 2016 r., www.for.org.pl.
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Wprowadzony podatek od aktywéw sprawia, ze wiele bankéw zmienia swojg
strategie, w mniejszym stopniu finansuje inwestycje przedsiebiorstw, nato-
miast bardziej rentowne jest nabywanie obligacji rzagdowych czy komunalnych.
W pierwszej polowie biezacego roku banki kupily panstwowe papiery warto-
Sciowe za ponad 57 mld zl, tym samym unikajac podatku. W tym samym cza-
sie banki udzielity 5,7 mld zl kredytéow inwestycyjnych dla przedsiebiorstw, od
ktorych jest naliczany podatek. Konstruujgce tak podatek bankowy, sktonno§é
do zmiany struktury bilansu wydaje sie by¢ oczywista.

Rosnacy dlug publiczny oraz JST to przede wszystkim rosngcy deficyt sek-
tora finans6w publicznych. Tym samym banki wybieraja finansowanie dlugu
panstwa zamiast finansowaé inwestycje przedsiebiorstw. Pamietajmy, ze jedno
i drugie nie jest mozliwe z uwagi na wymogi kapitalowe bankow.

Ponad polowa zadluzenia panstwa jest zaciggnieta u inwestoréw za-
granicznych, samorzady mniej zadluzajg sie zagranicg. Chociaz ich udzial
w lacznym zadluzeniu jest malo znaczgcy, to z punktu bezpieczenstwa poje-
dynczego samorzadu (gminy) nie zmienia to faktu, ze zagadnienie jest istotne
i powinno by¢ przedmiotem debaty publiczne;.

Zadluzenie Skarbu Panstwa wynioslo 899 mld zl na koniec czerwca 2016
roku, z czego 486 mld zl przypadalo na inwestoréow zagranicznych. Sposréd
413 mld zt zadluzenia krajowego Skarbu Panstwa ponad polowa przypada na
banki, ktore pozyczyly rzadowi 241 mld zt. Warto podkreslié, ze te Srodki po-
chodzg od deponentéw — gospodarstwa domowe oszczedzajg w bankach — na-
tomiast banki tak pozyskane §rodki transferujag w zakup obligacji panstwowa
oraz obligacji komunalnych, czy kredyty zaciaggniete przez sektor publiczny.
Banki od kazdego udzielonego kredytu przedsiebiorstwom czy gospodarstwom
domowym w kwocie np. 1000 zt muszg zaplaci¢ rocznie 4 zt i 40 groszy podat-
ku. Z podatku zwolnione sa natomiast aktywa, ktore stanowig naleznoSci od
sektora publicznego (od obligacji).

Polityka rzadu zachecajaca banki do finansowania deficytu budzetowego
panstwa kosztem finansowania realnej gospodarki wymaga glebszej reflek-
sji. Warto zauwazy¢, ze chociaz utatwia to konstruowanie biezgcego budzetu,
niemniej ostabia szanse rozwojowe polskiej gospodarki poprzez finansowanie
zewnetrzne. Koszt finansowania zewnetrznego (bankowego) przedsiebiorstw
oraz gospodarstw domowych ze wzgledéw oczywistych musial wzrosnac. Wa-
runkiem pozyskania finansowania zewnetrznego jest posiadanie zdolnosci
kredytowej, rozumianej jako splate kapitatu i odsetek w ustalonym terminie.
Ocena zdolnoéci kredytowej jest wymogiem obligatoryjnym narzuconym przez
Prawo Bankowe, nieodlacznym elementem zarzadzania ryzykiem kredyto-
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wym.? Wynik jej determinuje decyzje o udzieleniu zobowigzania badz odmowie.
Przed podjeciem decyzji o ubieganie sie o finansowanie zewnetrzne, JST po-
winny dokona¢ analizy swoich mozliwo$ci inwestycyjnych oraz obecnego i przy-
szlych prognozowanych budzetow (jezeli finansowanie jest dlugoterminowe),
pod katem mozliwosci pelnego i terminowego wywiazywania sie z zobowigzan
dluznika wobec wierzyciela. Ocena ta obejmuje 0g6t czynnoSci, ktérych rezulta-
tem jest prognoza dochodéw, wydatkéw, przychodéw i rozchodéw JST w diugim
okresie oraz oszacowanie — w oparciu o dokonang prognoze — prawdopodobien-
stwa (mozliwos§ci) terminowego wykonywania zobowigzan JST, w szczegdlnosci
wynikajgcych z zaciggnietego diugu.

Podejscie takie nakazuje zachowanie odpowiednich relacji pomiedzy $rod-
kami przeznaczonymi na splate zadluzenia oraz na finansowanie wydatkow
biezgcych i inwestycyjnych.

Zdolno$¢ kredytowa jednostek samorzadu terytorialnego nalezy rozpa-
trywaé w dwoch plaszczyznach — w ujeciu prawnym oraz ekonomicznym.
W pierwszym przypadku ma miejsce badanie poziomu zadluzenia w odniesieniu
do przepis6w ustawy o finansach publicznych. W tym znaczeniu rozpatrywana
jest zdolnoéé do czynnoéci prawnych oraz zdolno$é wynikajgca z ustawy o finan-
sach publicznych. Inng kwestig jest kondycja ekonomiczno-finansowa, woéwczas
badanie obejmuje wiele elementéw charakteryzujacych dotychczasowa i przy-
szlg sytuacje finansowg JST. Szczegdélowa ocena sytuacji ekonomiczno-finanso-
wej jednostki samorzgdu terytorialnego powinna by¢ prowadzona w ujeciu sta-
tycznym i dynamicznym, z wykorzystaniem analizy wskaznikowej oraz oceng
czynnikéw wplywajacych na wiarygodnos$é finansowa. Czynniki wywierajgce
wplyw na sytuacje finansowg JST oraz jej zdolno$é do sptaty zadluzenia mozna
podzieli¢ na egzogeniczne i endogeniczne. W bankach stosuje sie pomiar ryzyka
przy wykorzystaniu modeli: iloSciowych, jako§Sciowych i mieszanych. W mode-
lach iloSciowych pomiaru ryzyka stosowane sg mierniki mierzalne, dajace sie
skwantyfikowac. Modele jako§ciowe wykorzystujg niemierzalne kryteria oceny
zdolnosci kredytowej. Majg one charakter uzupelniajacy. Modele mieszane 1gczg
metody iloSciowe i jako$ciowe, majg charakter logiczno-dedukeyjny. Ocena zdol-
nosci kredytowej moze by¢ prowadzona przez bank zgodnie z obowigzujacymi
w instytucji finansowej procedurami lub przez podmioty zewnetrzne — agencje
ratingowe (niezalezne instytucje). Rating finansowy jest oceng przedstawiajacg
stopienn zaufania do potencjalnego diuznika, ma on informowaé o szansach do
zaciggania zobowigzan. Rating co do zasady powinien stanowié¢ obiektywng

9 Ustawa z dnia 29 sierpnia 199r r. Prawo Bankowe. Dz. U. 2012.1376.
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i niezalezng ocene podmiotu ubiegajgcego sie o finansowanie zewnetrzne. Wy-
soko$¢ ryzyka jest Sci§le powigzana z oczekiwang stopg dochodu.*®

Syntetyczne podsumowanie wplywu zmiany ustawy o finansach publicz-
nych, w tym art. 243 pokazuje, ze w czeSci samorzadéw zdolno§é kredytowa
wzrosta w poréwnaniu z regulacjami obowigzujacymi wczesniej, za§ w innych
mozliwo$ci zaciggania kredytow czy emisji obligacji obnizyty sie. Okres 2013-
2014 przyni6st nieznaczng poprawe. Aktualna sytuacja jest trudna do zdefinio-
wania, a jej wplyw na JST nie jest jednoznaczny. Wazne jest przede wszyst-
kim czy zostanie utrzymane tempo wzrostu gospodarczego, poniewaz od niego
w znacznym stopniu zalezg wplywy do budzetéw samorzadowych. Kolejng kwe-
stig jest polityka monetarna i utrzymanie celu inflacyjnego w biezacym i ko-
lejnych okresach, bowiem sg to determinanty kondycji nie tylko JST ale catej
gospodarki.

Zarzgdzanie dlugiem publicznym jest bardzo wazne, poniewaz w ostatnich
latach gwaltownie rosto zadluzenie sektora publicznego. Wskazuje sie, ze przy-
czyng takiego stanu byl spadek dochodéw wlasnych samorzadéw zwigzany
z kryzysem gospodarczym oraz inwestycje wspoélfinansowane ze §rodkéw Unii
Europejskiej.! Warto zatem zaznaczy¢, ze zdolno§é absorpcyjna funduszy jest
§ciéle zwigzana ze zwiekszaniem zadluzenia (wspoélfinansowanie), a takze ogra-
niczeniem zdolnosci kredytowej w zwigzku z wejSciem nowych limitéw zadtu-
zenia.!?

4. Jakie rozwigzania? Dezyderaty dla sektora publicznego
i bankow!

W ostatnich latach zauwazy¢ mozna wzrost zadluzenia w sektorze publicz-
nym. Sytuacja ta budzi coraz wiekszy niepokdj w zwigzku z aktywng polityka
spoteczng. Niepokojgca jest réwniez sytuacja wzrostu zadluzenia w JST, kto-
rych zadluzenie powieksza dlug publiczny. Ograniczenie zadluzenia JST moze

10 M. S. Wiatr, Zarzqdzanie indywidualnym ryzykiem kredytowym. Elementy syste-
mu, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011.

1 Por. M. Poniatowicz, J. Salachna, D. Perlo, Efektywne zarzgdzanie dlugiem w jednostkach
samorzqdu terytorialnego, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2010.

12 Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych. Dz.. U. 2009 nr 157
poz. 1240 z p6zn. zm. tekst jednolity.

13 Rozwazania w niniejszym punkcie wpisuja sic w nurt ekonomii normatywnej — jak by¢
powinno?
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wplynaé¢ na prawidlowe ich funkcjonowanie i realizacje zadan ustawowych na
rzecz spolecznosci lokalnych. Nowe uregulowania dotyczace limitow majg dzia-
lania zaréwno pozytywne, jak i negatywne, ich wplyw na gospodarke moze
by¢ réwniez dwojaki. Na finanse publiczne (dtugi) samorzadéw nalezy patrzeé
calo$ciowo, uwzgledniajgc sytuacje finansowg innych podmiotéw komunalnych,
przede wszystkim spoélek realizujacych zadania lokalne.

W wielu publikacjach stawiane jest pytanie: moze w celu uzdrowienia sy-
tuacji powinno incydentalnie dochodzi¢ do bankructwa samorzadéw? Wowczas
mozna zauwazy¢ tyle samo zwolennikéw co sceptykéw opowiadajacych sie prze-
ciwko bankructwu samorzadow.

Na zakonczenie krotka refleksja dotyczgca samorzadéw z narastajgcym
problemem nadmiernego zadluzenia. Brak debaty publicznej w naszym kraju
o wprowadzeniu przepiséw dotyczgcych bankructwa JST oraz obecna luka
prawna w tym zakresie powoduja, ze jedynymi poszkodowanymi w wyniku
zaciggniecia nadmiernych kredytéow sa spoleczno$é lokalna i wladze samorza-
dowe. Programy naprawcze moga ograniczaé poziom uslug lokalnych. A prze-
ciez odpowiedzialno§¢é za nadmierne zadluzenie powinna dotyczyé obu stron,
pozyczkobiorce, ale rowniez i pozyczkodawce, ktory bez zachowania nalezytej
staranno$ci pozyczal pienigdze, nie absorbujgc ryzyka niewyptacalnoéci, a na-
stepnie mozliwo$ci bankructwa. Ryzyko kredytowe jest nierozlgcznym elemen-
tem prowadzenia dziatalnosci kredytowej, dlatego tez powinno by¢ skrupulatnie
kwantyfikowane, szczegdlnie wobec JST, ktore posiadajg nadmierny ,,apetyt” na
ryzyko. Nie da sie tego zapewni¢ bez racjonalnych (pragmatycznych) przepiséw
dotyczgcych bankructwa samorzadu. Zas bez tych przepiséw banki narazone sg
na tzw. ,moral hazard” — w literaturze przedmiotu pisze sie o nim woéwczas, gdy
bank nie zachowuje sie zgodnie ze standardami i przepisami, udziela kredytow
pomimo slabej kondycji ekonomiczno-finansowej kredytobiorcy.

Zaktadajac, ze panstwo, gmina lub powiat nie mogg zbankrutowaé, wowczas
nie ma obawy zagrozenia wyplacalnosci. Takie mys$lenie jest droga donikad
i wymaga szerszej debaty publicznej oraz wypelnienia luki legislacyjnej i lite-
raturowej w niniejszym zakresie.

Duze oczekiwania sg wobec nowej teorii New Keynsian economics.** Teoria
ta jest wspolczesnym nurtem w makroekonomii, ktérego oredownicy uwazaja,
ze rynek nalezy korygowac, by sprostal dostarczaniu érodkéw do spelnienia
obietnic. Drogg ku temu jest silna rola rzadu (sprawowana dzieki polityce fiskal-

14 . E. Stiglitz, The Price of Inequality. How today’s divided socjety endangers our future,
Wydawnictwo W.W. Norton &Company, New York 2012.
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nej) i bankéw centralnych (sprawowana dzieki polityce monetarnej).** Teoria ta
rzuca wyzwanie nurtom neoklasycznym i neoliberalnym.

Dysfunkcje gospodarki prowadza do ozywienia debaty ukierunkowanej na
poszukiwanie optymalnego modelu funkcjonowania sektora bankowego oraz
sektora publicznego. Kontestowane sg bowiem obecnie bazujace na doktrynie
neoliberalnej idee Konsensusu Waszyngtonskiego oraz unifikacja systeméw
gospodarczych. Kazdy kraj powinien stworzy¢ modele ,szyte na miare”. In-
spirujgce znaczenie majg krytyczne, poglebione analizy i publikacje sprzyja-
jace identyfikowaniu rozwigzan ukierunkowanych na racjonale rozwigzania
spoleczno-ekonomiczne. Chodzi o to, aby kraj nasz nie znalazl sie w pulapce
zadluzenia i nie musial korzystaé z rozwigzan proponowanych dzi§ krajom,
takim jak: Portugalia, Irlandia, Wlochy, Grecja i Hiszpania, zwanym w skrécie
PIIGS. Polityka prowadzona wobec tych krajéw ma zwigzek z redukcjg wydat-
kow publicznych, co stanowi jednocze$nie warunek redukeji zadluzenia wobec
tych krajow oraz prowadzi do niskiego wzrostu gospodarczego, bedgcego syno-
nimem stagnacji.

Podsumowanie

Podjecie decyzji o zaciggnieciu dlugu wymaga przeanalizowania wielu
aspektow prawnych i ekonomicznych, wyznaczenia bezpiecznych pozioméw
zadluzenia, tak by mozliwa byla splata istniejgcych zobowigzan. W tym celu
wladze samorzadowe powinny przeprowadzi¢ szczegdélowe analizy finansowe
wykazujgce mozliwo$é i zasadno§é zastosowania okreslonego wariantu finan-
sowania realizowanych przez nie zadan.

Przedstawione w ramach tego artykulu rozwazania moga mieé zastosowa-
nie w badaniu zdolno§ci kredytowej i okreslaniu warunkéw utrzymania diu-
gookresowej plynnoSci finansowej. JST majg ograniczone érodki finansowe na
realizacje nalozonych na nie ustawowo zadan. Rosngce zapotrzebowanie na
§rodki finansowe nie zwalnia ich z obowigzku poglebionej analizy mozliwo$ci
budzetowych i realnej oceny mozliwosci inwestycyjnych. Dlatego tez bardzo
wazne jest posiadanie aktualnej i pelnej informacji na temat wysokosci zo-
bowigzan, zwlaszcza ze zadluzenie JST wchodzi w sklad dlugu publicznego
panstwa.

15 New Keynsian economics datuje swoj poczatek na rok 1991 i nie powinna by¢ mylona
z Neo-Keynsian economics, ktora jest szkola powojenna, znana z prob syntezy pomigdzy trady-
cyjna nauka Keynsa a elementami neoliberalizmu.
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W artykule podjeto probe analizy i oceny biezgcej sytuacji zadluzenia sek-
tora publicznego z akcentem na zadluzenie JST. Niniejszy artykul z uwagi na
istniejgce ograniczenia nie wyczerpuje tematu, niemniej moze stanowié¢ kolejny

asumpt do debaty publicznej w tak wazkiej sprawie..

Rysunek 1.
Dlug publiczny na koniec
T kw. 2016 r. w mld zt

71 336

828

= Skarb Panstwa i sektor rzadowy
Samorzady
Krajowy Fundusz Drogowy

M [nne

Zrédlo: [Komunikat FOR, 2016].

Tabela 1. Gléwne wskazniki makroekonomiczne w Polsce i wybranych krajach UE w 2015 r.

Rysunek 2.
Struktura zadluzenia Skarbu Panstwa
na koniec VI. 2016 r. w mld zt

172

486
241

B Zadluzenie zagraniczne Skarbu Panstwa
Krajowe banki komercyjne

Krajowy sektor pozabankowy

Zrédto: [Komunikat FOR, 2016].

Werost Inflacja | Bezrobocie , Saldo ) ’Sala'lo.

Kraj PKB finansow publicznych | obrotow biezgcych
% % % % PKB % PKB

Czechy 4,5 0,3 51 -1,6 -2,4
Francja 1,1 0,1 10,5 -3,7 —1,4
Hiszpania 3,2 -0,6 22,3 —4,8 1,5
Niemcy 1,7 0,1 4,8 0,5 88
Polska 3,5 -0,7 7,5 -3,0 -0,2
Stowacja 3,5 —0,3 11,5 2,7 0,3
Szwecja 3,6 0,7 7,4 -1,0 5.4
Wegry 2,9 0,1 6,7 2,1 5
Wiochy 0,8 0,1 11,9 -2,6 2,2

Zrédlo: [European Commission, 2016].
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