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Streszczenie: W artykule przedstawiono zagadnienia zwigzane z wystgpowaniem ryzyka
politycznego w samorzadzie lokalnym w Polsce. Podjeto probe zidentyfikowania
mozliwosci wystapienia politycznego cyklu budzetowego w jednostkach samorzadu
terytorialnego. Na podstawie danych ze sprawozdan budzetowych zostata
przeprowadzona analiza empiryczna finanséw samorzadowych z uwzglednieniem
poziomu zadluzenia, wydatkéw majatkowych, a takze wyniku budzetu. Prezentowane
rezultaty badan obejmuja wszystkie kategorie jednostek samorzadu terytorialnego,
tj. gminy, miasta na prawach powiatu, powiaty i wojewddztwa. Analiza obejmuje
lata 2003-2019. Szczegdlne zainteresowanie wzbudzily lata wyborcze i okresy
przedwyborcze. Czeé¢ empiryczng poprzedza przeglad literatury zaréwno w za- kresie
cyklu wyborczego, jak i ryzyka w zarzadzaniu diugiem lokalnym. Przyjeta struktura
artykulu umozliwia uzyskanie odpowiedzi na pytanie: Czy ryzyko polityczne wystepuje
w badanych podmiotach?

Kody klasyfikacji JEL: H63, H74, H76

Stowa kluczowe: ryzyko polityczne, dlug lokalny, finanse samorzadu terytorialnego.
Abstract: The article presents issues related to the occurrence of political risk in local
government in Poland. It will attempt to identify the symptoms to demonstrate the
possibility of a po- litical budget cycle in local government units. On the basis of
budgetary data an empirical analysis of local governments will be carried out, with a
particular emphasis on debt levels, capital expenditures, and a result of the budget in the
years of local elections and pre-elec- tion periods. The presented research results cover all
categories of local government units, i.e., municipalities, cities with poviat rights, poviats,
and voivodships. The time range of the analysis is 2003-2019. The empirical part is
preceded by a literature review, both in terms of the election cycle and the risk related to
local debt management. The adopted structure of the article allows obtaining an answer
to the question of whether there is a political risk in the surveyed entities.

JEL Classification Codes: H63, H74, H76

Keywords: political risk, local debt, local government finance.

Problematyka wyboréw parlamentarnych lub prezydenckich w
kontekscie polityki fiskalnej panstwa byta wielokrotnie przedmiotem
rozwazan ekonomistéw. W teorii ekonomii zostala okreslona mianem
politycznego cyklu budzetowego. Stosunkowo uboga literatura dotyczaca
powiazania ryzyka politycznego z dlugiem lokalnym w Polsce stanowi
przyczyne do podjecia rozwazan w powyzszym obszarze. Przed- miotem
badania jest ryzyko polityczne w ramach jednostek samorzadu terytorial-
nego (dalej: JST) w odniesieniu do procesu zarzadzania dlugiem
lokalnym.

W pierwszej czgéci artykutu przedstawiono przeglad literatury na
temat politycz- nego cyklu budzetowego. Skoncentrowano uwage
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na zalezno$ciach zachodzacych pomiedzy ksztaltowaniem si¢ deficytu
budzetowego, struktury wydatkéw i zadluzenia a preferencjami
ugrupowan politycznych dazacych do uzyskania poparcia w wybo- rach
(parlamentarnych lub samorzadowych). Zatozono istnienie racjonalnego
lub nieracjonalnego wyborcy.

W drugiej czesci przedstawiono rodzaje ryzyka zwigzanego z
zarzadzaniem diugiem lokalnym. Na potrzeby rozwazan zostaly
wyszczegdlnione trzy kategorie ryzyka: ryn- kowe, finansowe i operacyjne.
Ryzyko polityczne sklasyfikowano jako ryzyko operacyjne. Jest to
podyktowane tym, ze sprawowanie kontroli w tym zakresie nalezy
do kompe- tencji organéw JST oraz zwigzane jest bezposrednio z
dziatalno$cia samorzadu teryto- rialnego i uwarunkowane realizacja
zatozen polityki ugrupowan sprawujacych wiadze.

Celem artykutu jest udzielenie odpowiedzi na pytanie: Czy JST w
Polsce sa nara- zone na ryzyko polityczne? Na potrzeby uzyskania
odpowiedzi na tak postawione pytanie podjgto prébe obserwacji
wybranych wielko$ci budzetowych, w szczegélno- $ci w latach
wyborczych i poprzedzajacych wybory do organéw JST o rok. Na
pod- stawie danych ze sprawozdawczosci budzetowej dla lat 2003-2019
przeprowadzono analiz¢ empiryczna, ze szczegélnym uwzglednieniem
wyniku budzetu, poziomu zadluzenia i wydatkéw majatkowych z
wyodrebnieniem poszczegdlnych typéw JST.

Polityczny cykl budzetowy w teorii ekonomii

Préby zwrécenia uwagi i wyjasnienia kwestii zwigzanych z deficytem
budzetowym i zadluzeniem wladz publicznych byly wielokrotnie
podejmowane przez ckonomi- stéw. Tematyka ta stanowi punke
wyjscia do podjecia dalszych rozwazan nad ryzy- kiem politycznym
w obszarze zarzadzania dlugiem lokalnym. Warto w tym miejscu
przytoczy¢ poglady Keynesa na temat deficytu budzetowego. Ujemny
wynik budzetu byl efektem interwencjonizmu panstwowego majacego
na celu m.in. stymulowanie popytu i préby pobudzenia gospodarki
znajdujacej sic w kryzysie. Na uwage zastu- guja prace A.P. Lernera
i AH. Hansena (zob. Préchnicki, 2012: 166), ktérym przy- pisuje
si¢ sformutowanie odpowiednio koncepcji finanséw funkcjonalnych i
budzetu operacyjnego. Odrzucili oni zalozenie o utrzymaniu réwnowagi
budzetowej w ciagu roku kalendarzowego, traktujac ja jako jeden z
elementéw mechanizmu gospodarki rynkowej. Uwazali, ze wladciwym
momentem dla zaciggniecia dlugu jest recesja gospodarcza. Hansen
natomiast sformulowal gérny poziom zadluzenia, ktérym jest relacja
dlugu do PKB. Zauwazy¢ nalezy, ze w wielu krajach miernik ten
funkcjonuje do dzis i stuzy ocenie stabilnosci finansowej.

Pézniejsze doswiadczenia podaly w watpliwos¢ teorie ukierunkowane
na inter-

wencjonizm panstwowy czy tez zbawczg role deficytu budzetowego.
Zaczely si¢ poja- wia¢ poglady traktujace o tym, ze réwnowaga moze
zachodzi¢ zaréwno przy pel- nym, jak réwniez niepelnym zatrudnieniu.
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J-M. Buchanan (zob. Stankiewicz, 2007: 418), ktéry jest uznawany za
jedng z kluczowych postaci ekonomii politycznej, defi- niuje polityke
jako proces wymiany, do analizy ktérego wykorzystuje metody ekono-
miczne. Jako podstawe analizy przyjat indywidualne oraz prywatne
zachowania 0s6b zdolnych do podejmowania racjonalnych decyzji,
ktére w konsekwencji wywieraja wplyw na ogdt spoleczenstwa. J.M.
Buchanan i G. Tullock (zob. Stankiewicz, 2007: 418) badali zachowanie
wyborcéw, podatnikéw, kandydatéw na politykéw i czlon- kéw partii.
Postgpowanie tych osob jest istotne, bowiem ksztaltuje sfere polityczna,
aw konsekwencji spoteczno-gospodarcza.

Zaréwno teori¢ deficytu i réwnowagi budzetowej, jak i poglady
ckonomii poli- tycznej nalezy laczy¢ z politycznym cyklem
koniunkturalnym, okreslanym w litera- turze réwniez jako budzetowy.
W literaturze ekonomicznej do$¢ czgsto podnosi sig, ze pierwszym,
ktdéry zwrécit uwage na te problematyke, byl ekonomista polskiego
pochodzenia — M. Kalecki (1943: 323-326). Do tematyki tej nawiazal
m.in. przy okazji rozwazan nad umiejscowieniem aspektéw politycznych
w osiagnieciu stanu pelnego zatrudnienia w gospodarce. Wskazywat, ze
prowadzenie polityki zmierza- jacej do osiagnigcia pelnego zatrudnienia
w gospodarce stanowi ryzyko szczegdlnie woéwczas, kiedy jest ona
finansowana przy pomocy pozyczek lub kredytéw. Takie dziatanie moze
prowadzi¢ do inflacji. Wyrazajac sprzeciw wobec polityki wydatkowe;j
rzadu ukierunkowanej na osiggniecie stanu pelnego zatrudnienia,
wskazywal m.in. na niech¢¢ biznesu do interwencji panstwa. Zwrdcil
takze uwage na obawy $rodo- wiska biznesowego w kontekscie dotowania
konsumpcji oraz kierunkéw inwesty- ¢ji publicznych. Takie dziatania
moga prowadzi¢ do powstania efektu wypychania produkeji prywatnej
przez sfer¢ publiczna. Jako kolejne ryzyko Kalecki wskazuje, ze
przy pelnym bezrobociu stabna¢ bedzie spoleczna pozycja menedzera,
natomiast rosng¢ — pewno$¢ siebie klasy robotniczej. Konsekwencja
tych dzialan beda strajki w celu uzyskania podwyzki ptac lub poprawy
warunkdéw pracy.

Trudno si¢ nie zgodzi¢ z przytoczonymi pogladami, bowiem
czgstotliwos$¢ mani-

festacji spolecznych szczegélnie przybiera na sile w okresach
przedwyborczych. Widoczny jest woéwcezas nacisk spoleczny na
politykéw, czego nastepstwem jest zwickszanie wydatkéw publicznych
lub zmiana ich struktury. W konsekwencji ma to zagwarantowa¢
politykom powtérny wybdér.

Wiele zrédet podaje, ze pierwszym, ktéry oficjalnie zaprezentowal
model poli- tycznego cyklu budzetowego, jest W. Nordhaus (zob. Dziato,
2007: 27). Przyjal on zalozenie, ze w celu zdobycia poparcia wyborcow
i zwickszenia szans na reelekcje politycy wykorzystuja ekspansywna
polityke fiskalng. Model ten uwzglednia oportu- nistyczne partie,
ktérych cztonkowie sa wybierani przez nieracjonalnych wyborcéw.
Spoleczenistwo nie wycigga sankcji wobec politykéw przy nastgpnych
wyborach. Taka karg dla politykéw byloby nieudzielenie poparcia
w zwigzku z recesja, ktéora wedlug Nordhausa ma si¢ pojawié
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krétko po wyborach. Zaprezentowany model zakladal, ze krétko po
wyborach polityka rzadu bedzie ukierunkowana na wzrost bezrobocia,
bankructwa firm, tym samym redukujac presj¢ inflacyjng. Nast¢pnie
przed wyborami nastapifaby obnizka podatkéw czy tez utrzymywanie
stdp procentowych na niskim poziomie. Zamystem takich dziafan jest nie
tylko uzyskanie reelekgji, ale réwniez osiagnigcie wzrostu gospodarczego
kraju. Prowadziloby to do $wiadomego mani- pulowania wyborcami,
ktérzy w dniu wybordéw mieliby w pamigci jedynie poprawe koniunktury
gospodarczej, a nie recesj¢ (Samuelson, Nordhaus, 2000: 311).

Model stronniczych politykéw przedstawil m.in. D. Hibbs (1977:
1470-1473). Z jednej strony zwraca on uwage na zaleznosci miedzy
inflacja i bezrobociem, a z dru- giej strony zaklada istnienie partii
lewicowych i prawicowych. Zauwaza, ze w przy- padku elektoratéw
partii politycznych zawsze wystgpowaly réznice dotyczace intere-
sow gospodarczych poszezegdlnych grup zawodowych czy tez kwestii
dochodowych. Partie lewicowe sa zorientowane na klas¢ robotniczg i
przywiazuja wicksza wage do uzyskania pelnego zatrudnienia anizeli
skupiaja si¢ na inflacji. Natomiast partie pra- wicowe s3 zorientowane
na utrzymanie stabilnosci cen bardziej niz na redukcje bez- robocia. Na
podstawie przeprowadzonych badan ustalono, ze w przypadku krajéw, w
ktdrych wladzg sprawowaly partie lewicowe, stosunkowo niska byta stopa
bezrobo- cia, a wyzsza stopa inflacji. W przypadku partii prawicowych
sytuacja byla odwrotna. Zestawienie celéw poszczegdlnych partii
politycznych pokazuje, ze dla ugrupowan lewicowych najwazniejszym
celem jest dazenie do stanu pelnego zatrudnienia oraz wyrdéwnanie
dysproporcji w dochodzie ludnosci. Ponadto partie robotnicze dazyty do
ekspansji ekonomicznej, stabilnosci cen i réwnowagi bilansu platniczego.
Par- tie prawicowe, okreslane réwniez jako konserwatywne, swoje
dziatania ukierunko- wywaly przede wszystkim na stabilno$¢ cen,
réwnowage bilansu platniczego i eks- pansje ekonomiczng. Ograniczanie
stopy bezrobocia i wyréwnywanie nieréwnosci w dochodach byly celami
najmniej waznymi.

Model kompetencyjnych politykéw przy wykorzystaniu krzywej
Philipsa przed-

stawiajg T. Persson i G. Tabellini (2003). Jest to cecha wspdlna
wezesniej przytoczo- nych modeli, a zwlaszcza modelu zaprezentowanego
przez Nordhausa. Zasadnicza rdznica jest to, ze w rozwazaniach
Nordhausa wyborcy sa podatni na manipulacje, nie kieruja sie
racjonalnoscig (Samuelson, Nordhaus, 2000: 311). Natomiast Pers-
son i Tabellini (zob. Dzialo, 2007: 34) traktuja o elektoracie
racjonalnym, tj. o takim, ktéry nie kieruje si¢ wylacznie informacjami
uzyskanymi w przeszlosci, ale w swoich wyborach uwzglednia
biezace tresci oraz analize sytuacji spoleczno-gospodarczej. U podstaw
modelu funkcjonuje zalozenie o kompetentnosei politykéw. Wyborcy
postrzegaja ich kompetencje z jednookresowym opédznieniem, co zacheca
partie polityczne do stymulowania wzrostu gospodarczego. Poziom
kompetencji polity- kéw jest utozsamiany z kondycja gospodarki w
roku wyborczym. Poczynione zalo- zenie o trwatosci kompetentnosci
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politykéw powoduje, ze kiedy wybory przypadaja w czasie dobrej
koniunktury gospodarczej, wyborcy nie wykazuja woli dokonania
zmiany rzadzacych. Model ten generuje wigc krétkookresowe cykle
wyborcze, ktére sa zwiazane z asymetria informacji oraz opéznieniami.
Persson i Tabellini (2003: 14) udzielili twierdzacej odpowiedzi na
postawione pytanie, czy cykle wyborcze réznig si¢ w poszczegdlnych
systemach politycznych. Badaniu poddali problematyk¢ wybo- réw
parlamentarnych i prezydenckich. Cykle wyborcze sa bowiem widoczne
dla

obu typéw wyboréw, jednak moga przybiera¢ rézne formy. W
przypadku wyboréw wickszosciowych rzad moze zmniejszy¢ zardwno
wydatki, jak i podatki w sposéb bardziej widoczny niz w przypadku
demokracji proporcjonalne;.

Rozwazania nad politycznym cyklem budzetowym zaprezentowali
réwniez

K. Rogoff i A. Sibert (1988: 2). W swoich badaniach dowodzili
zréznicowanych kom- petencji politykéw. Zauwazyli, ze wyborcy
preferuja  bardziej kompetentne rzady. Spoleczenstwo dostrzega
kompetencje rzadu z opéznieniem. Wyborcy s3 zaintereso- wani
desygnowaniem politykéw kompetentnych bez wzgledu na to, czy
jest to partia rzadzaca, czy tez opozycyjna. Partie opozycyjne maja
trudnos¢, aby wysta¢ spote- czenistwu wiarygodny sygnal odnosnie
do efektywnosci skladanych obietnic. Takiego problemu nie ma
partia rzadzaca. Asymetryczne informacje zastgpuja w tym modelu
krétkowzrocznosé wyborcéw. Maja oni racjonalne oczekiwania, jednak
pozbawieni s3 pewnosci w zakresie kompetentnosci politykéw. W
celu zasygnalizowania kom- petencji partia wyborcza moze dazy¢ do
zwigkszenia wydatkéw juz w okresie przed- wyborczym (Veiga L.G.,
Veiga FJ., 2004: 3).

Na koniec rozwazann dotyczacych teorii politycznego cyklu
budzetowego warto wspomnie¢ o koncepeji A. Alesiny (zob. Paczes,
2011: 219), w kedrej wyborcy maja pelna informacje zwiazang z sytuacja
spoleczno-gospodarcza kraju, natomiast ugru- powania polityczne kieruja
sic wzgledami czysto ideologicznymi. Jest to model stronniczych
politykéw oraz racjonalnych wyborcéw. Omawiany cykl moze wysta- pi¢
w takiej sytuacji, ale jest on uzalezniony m.in. od polaryzacji programéw
sit poli- tycznych, a takze niepewnosci zwigzanej z ponownym wyborem.
Warto zauwazy¢, ze deficyt budzetowy oraz przyrost zadtuzenia moga
stanowi¢ instrumenty poli- tyczne w przypadku nastgpujacych po sobie
rzadéw charakteryzujacych si¢ odmien- nymi pogladami. Zaréwno
deficyt budzetu, jak rowniez zadtuzenie moga wywieraé wplyw na decyzje
nastepcéw. Jak podkreslaja Alesina i Tabellini (1990: 403-412), jest to
widoczne w przypadku rzadéw konserwatywnych i liberalnych.

Ryzyko w zarzadzaniu dtugiem lokalnym

Polityczny cykl budzetowy jest bezposrednio zwigzany z okresem
wyborczym i dzialaniami politykéw (m.in. sprawujacych wiadzg), ktdrzy
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daza do reelekeji. W tej czesci artykutu zwraca si¢ uwage na najistotniejsze
rodzaje ryzyka, na ktdre narazeni sa zarzadzajacy diugiem lokalnym.

Zarzadzanie diugiem lokalnym jest procesem, ktéry z jednej strony
polega na okresleniu zdolnosci do zaciggania dlugu oraz jego splaty,
a z drugiej strony na najefektywniejszym wykorzystaniu wszystkich
dost¢pnych zrédet finansowania

zwrotnego. Ryzyko zwigzane z wybranym instrumentem dluznym
powinno by¢ niz- sze niz w pozostalych przypadkach. Proces
przekazywania zobowigzan finansowych wiadzom kolejnej kadencji lub
nawet przysztym pokoleniom jest bardzo istotny, dla- tego tez wymaga on
zrozumienia i racjonalnie podjetych decyzji w kontekscie zacig- gniecia
dtugu (Cichocki, 2013: 51-52).

W celu zrozumienia koniecznodci i skutkdéw obcigzenia przysziych
pokolet nowym dlugiem niezbedne jest sformulowanie strategii
zarzadzania nim. Strategia jest opracowywana dla sektora finanséw
publicznych, natomiast wladze JST nie sa do tego zobligowane.
Mogloby si¢ wydawa¢, ze ramy zarzadzania diugiem powinny by¢
ukierunkowane wylacznie na minimalizacj¢ kosztéw. Jednak istotnym
elementem, ktéry nalezy wzia¢ pod uwage, jest niewatpliwie ryzyko
towarzyszace tym procesom (szczegblnie w sytuacji niepewnosci i
zmienno$ci otoczenia spoleczno-gospodarczego). Ocena kryteridw w
zakresie zarzadzania dlugiem jest zwigzana réwniez ze spo- sobem
wykorzystania dtugu zaréwno dlugo, jak i krétkoterminowego. Proces
decy- zyjny w analizowanym obszarze obejmuje m.in. ekspozycje na
ryzyko stopy pro- centowej, kursowe czy tez refinansowania. Ponadto
w przypadku oceny czynnikéw ryzyka indywidualnego brane s3 pod
uwagg strategie zarzadzania ryzykiem, z kt6- rych wynika w szczegélnosci
swiadomo$¢ istnienia poszczegélnych zagrozen oraz ich wplyw na
zdolno$¢ i wiarygodno$¢ kredytowa (Bitner, Cichocki, Sierak, 2013:
229). Klasyfikacja rodzajéw ryzyka jest przedmiotem wielokrotnych
rozwazan litera- turowych. W celu zapewnienia przejrzystosci niniejszych
rozwazan Zzaproponowano

wyodrebnienie trzech gléwnych kategorii ryzyka zgodnie z tabela 1.
Tabela 1.

Podstawowe kategorie ryzyka w zarzadzaniu dlugiem lokalnym

Kategoria

Ryzyko

Ryzyko rynkowe

Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko inflacji
Ryzyko kursowe

Ryzyko finansowe

Ryzyko kredytowe
Ryzyko fiskalne
Ryzyko refinansowania

Ryzyko operacyjne

Ryzyko wiarygodnosci i komunikacji
Ryzyko polityczne

Ryzyko organizacyjno-prawne
Ryzyko techniczne (informatyczne)
Ryzyko zdarzen nadzwyczajnych

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Marchewka-Bartkowiak (2008: 110-116).
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Pierwsza z wymienionych grup jest ryzyko rynkowe, ktére jest
determinowane czynnikami zewngtrznymi, niezaleznymi od dziatan
wladz lokalnych. Jest ono bez- po$rednio powigzane z kosztem
pozyskania finansowania dtuznego. W tej kategorii

nalezy wyrézni¢ ryzyko stopy procentowej, na ktére bezspornie
narazone sa wszyst- kie samorzady majace dlug. Miarg oceny
tego ryzyka jest duracja dlugu. Wskaz- nik umozliwia wyznaczenie
akceptowalnego poziomu wrazliwosci kosztéw obstugi dlugu na
zmiang stép procentowych. Szczegdlnego znaczenia nabiera to
w przypadku finansowania potrzeb pozyczkowych instrumentami
dtuznymi w perspektywie diu- gookresowej. W przypadku zobowigzan
diugoterminowych posiadanie zréwnowa- zonego portfela dtugu bedzie
wyznacznikiem elastycznosci i umozliwi dostosowanie obecnej struktury
dlugu wzgledem planowanych nowych zobowigzan. Natomiast w
przypadku krétkiego horyzontu czasowego gléwnym czynnikiem
decydujacym o wyborze stopy oprocentowania b¢dzie minimalny koszt
(Kaminski, 2012: 200).

Ryzyko inflacji wywiera wplyw na oceng realnych kosztéw zadtuzenia.
W przy- padku wzrostu ogdlnego poziomu cen bedzie ono zjawiskiem
pozytywnym, ponie- waz konsekwencja tego bedzie spadek realnej
wartoéci dlugu. Natomiast w przeciw- nym wypadku oraz w sytuacji
zwickszonych oczekiwan inwestoréw w stosunku do poziomu inflacji
ryzyko to bedzie wywieralo negatywne skutki dla zarzadzajacych
diugiem. W takiej sytuacji wystapi wzrost realnej kwoty zadluzenia oraz
wyzsza premia za ryzyko w momencie emisji instrumentéw dhuznych
(Marchewka-Bart- kowiak, 2008: 111-112).

Z ryzykiem kursowym JST maja do czynienia nie tylko przy
dokonywaniu wydat- kéw opartym na walutach obcych, ale réwniez
w przypadku zadiuzenia denomi- nowanego w walutach obcych.
Szczegblnie przy zacigganiu zobowiazan w obcych walutach nalezy mie¢
na wzgledzie dywersyfikacje portfela dlugu. W tym przypadku réwniez
negatywny skutek moze wywrze¢ omdéwione wezeéniej ryzyko stopy pro-
centowej, co powoduje, ze oba rodzaje ryzyka moga wystapi¢ jednocze$nie
(Denek, Dylewski, 2013: 285).

JST s3 narazone réwniez na ryzyko kursowe. Pokazuje to rysunek
1, na ktérym widoczny jest wzrost udzialu dlugu zagranicznego w
ogolnej strukturze zadluzenia samorzadéw w Polsce w latach 2003-
2019. W 2003 r. udziat dlugu zagranicznego w zobowiazaniach ogélem
wynosit 4,3%, nast¢pnie w 2005 r. przekroczyl poziom 10%, a w 2016 r.
osiagnat najwyzszy poziom, tj. 22,5%. Poczawszy od 2015 r. widoczna jest
stabilizacja udziatu dtugu zagranicznego w portfelu zadtuzenia JST, ktéry
ksztal- tuje si¢ na poziomie 21,6% (2015 r.) 1 21,8% (2019 r.).

Druga kategoria, ktéra zostala wyszczegdlniona na potrzeby
niniejszych rozwa- zan, jest ryzyko finansowe. Obejmuje ono czynniki
zewnetrzne — niezalezne od JST, a takze czynniki wewnetrzne, ktdre
samorzad moze kontrolowaé. Pierwotnie mogg one nie stwarza¢
znacznych zagrozenn czy tez perturbacji w kontekécie stabilnosci

finansowej JST.
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Rysunek 1.

Struktura walutowa dtugu lokalnego w Polsce w latach 2003-2019 (w %)

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie baz danych Ministerstwa Finanséw (2020).

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z sytuacja niewywigzania si¢ przez
druga strone transakeji ze swojego zobowiazania. Powstaje ono podczas
dokonywania transakgji, ktérych przedmiotem s3 naleznosci. Ryzyko
moze si¢ zmaterializowaé w przypadku zarzadzania plynnymi aktywami
- dokonywania lokat wolnych srodkéw pienieznych oraz nabywania
papieréw wartosciowych (Ministerstwo Finanséw, 2019: 41). Przed-
miotowe ryzyko moze wystapi¢ réwniez w przypadku udzielania z
budzetu JST pozy- czek innym podmiotom oraz udzielania przez wiadze
lokalne poreczen i gwaran- ¢ji. Kluczowym aspektem minimalizacji
zagrozen z tym zwiazanych jest precyzyjna ocena wiarygodnosci
kredytowej i ocena sytuacji finansowej drugiej strony trans- akcji, a takze
w przypadku lokowania wolnych $rodkéw — monitoring wpltywéw do
budzetu i harmonogram dokonywanych wydatkéw. Ryzyko kredytowe
powinno by¢ oceniane i zarzadzane przez zarzadzajacych dilugiem
i aktywami plynnymi. W celu minimalizacji zagrozenia nalezaloby
zapewni¢ spdjnos¢ celéw i dziatan we wska- zanych wyzej obszarach
zarzadzania finansami lokalnymi. Ponadto istotne jest, aby zarzadzanie
ryzykiem kredytowym bylo wsparte przejrzystymi procedurami. Z kolei
ocena wiarygodnosci i zdolnosci kredytowej drugiej strony transakeji
powinna by¢ dokonana w sposéb mozliwie najbardziej obiektywny, np.
na podstawie ratingdéw kredytowych niezaleznych agencji (IMF, 2014:
35).

Z realizacja budzetu lokalnego, a w szczegdlnosci jego strony
dochodowej,

s3 zwigzane ryzyko fiskalne i plynnosci. Nizsze wplywy do budzetu
beda powodo- waly istotne zagrozenie dla terminowej sptaty dtugu wraz
z kosztami jego obstugi, ale réwniez realizacji podstawowych zadan
samorzadu terytorialnego. Wystapienie

nieplanowanych wydatkéw lub zmaterializowanie si¢ wczesniej
wspomnianego ryzyka kredytowego zwickszy prawdopodobienstwo
wystapienia probleméw plynnoscio- wych dla lokalnych finanséw. W
zwiazku z tym niezwykle waznym zadaniem dla zarzadzajacych finansami
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jest precyzyjne monitorowanie realizowanych wplywéw, a w przypadku
niedoboru $rodkéw finansowych dokonanie przegladu planowanych
wydatkéw lub ich blokowanie.

Powszechnym zjawiskiem w podsektorze samorzadowym jest
zaciggniecie dlugu w celu splaty zobowigzan. Do$¢ czgsto jest to
zwigzane z chwilowa utratg ptynnosci lub zbyt wielkimi obciazeniami
JST, wynikajacymi z wadliwej konstrukcji nowego wskaznika dlugu
i nieumiejetnosci zarzadzania finansami. Jest to ryzyko refinanso-
wania, powszechnie zwane tez rolowaniem dlugu. Miara tego ryzyka
jest wyrazona w latach jako wskaznik $redniej zapadalnosci dlugu.
W celu ograniczenia tego ryzyka nalezy dazy¢ do wydluzenia
terminu zapadalnosci nowo emitowanych serii obliga- ¢ji (Marchewka-
Bartkowiak, 2015: 209). Pomiar ryzyka refinansowania dlugu lokal-
nego zabezpiecza JST przed dokonaniem restrukturyzacji dlugu na
niekorzystnych warunkach, a takze pozwala na ograniczenie ryzyka
plynnosci (Budzeni, 2016: 208).

Ostatnia wyszczeg6lniona kategoria jest ryzyko operacyjne. Moze ono
by¢ w znacznej mierze kontrolowane przez zarzadzajacych dlugiem.
Istotne w tym obsza- rze s3 wiarygodno$¢ informacji (m.in. zalozenia
wykorzystywane w planowaniu wieloletnim) oraz wlasciwa komunikacja.
Odbiorcami danych sa zardwno klienci wewngtrzni (poszczegdlne
komérki organizacyjne), jak i klienci zewnetrzni (miesz- kancy,
potencjalni inwestorzy). Wlasciwa komunikacja i przejrzyste decyzje co
do zamierzonych dziatan sktadajg si¢ na proces ograniczenia tego ryzyka.

W grupie tej mozna wyr6zni¢ m.in. ryzyko techniczne — zwigzane
z infrastruk- turg teleinformatyczna. Zabezpieczenie przed awariami
lub nieuprawnionym doste- pem o0séb trzecich do réznych informacji
znajduje si¢ w gestii oséb odpowiedzial- nych m.in. za pion
informatyczny.

W przypadku ryzyka organizacyjno-prawnego i zdarzen losowych
zarzadzajacy dlugiem maja znikoma mozliwos¢ kontroli i wplywania na
jego ograniczenie. Tym samym nalezy zwrdci¢ uwagg, ze nie naleza one
do istotnych zagrozen powoduja- cych powazne problemy finansowe,
gdyz ich czgstotliwos¢ jest niewielka. Te rodzaje ryzyka sa spowodowane
w pierwszym przypadku zmianami regulacji prawnych doty- czacymi
gospodarki finansowej JST, a w drugim przypadku — wystgpieniem klesk
zywiolowych (Poniatowicz, 2010: 120).

Kluczowe z punktu widzenia niniejszej publikacji jest ryzyko
polityczne. K. Borow- ski (2014: 17) definiuje je jako zagrozenie dojsciem
do wiladzy ugrupowan politycz- nych wywolujacych negatywny wplyw
na funkcjonowanie i rozwdj rynku finanso- wego. Definicja ta odnosi si¢
jednak bardziej do rynku finansowego niz jednostek

sektora finanséw publicznych. Przejawem tego sa wahania na rynku
akcji w okresach wyborczych, a takze bezposrednio po wyborach. Ryzyko
polityczne nalezy powiaza¢ z sila lobbingu samorzadowego, a takze
zmiang partii rzadzacych na szczeblu cen- tralnym i lokalnym, co jest
efektem kadencyjnosci wladzy publicznej (Jastrzgbska, Janowicz-Lomott,
Eyskawa, 2014: 40).
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W kontekscie jednostek sektora finanséw publicznych, a w
szczegdlnoéci pod- sektora samorzadowego, nalezy zwrdci¢ uwage na
fakt, ze ryzyko polityczne nie powinno by¢ postrzegane wylacznie
jako zagrozenie zwigzane ze zdobyciem wladzy przez okreslona
grupe polityczna. Wynika ono bezposrednio z dzialan ugrupowania
sprawujacego wiladz¢, ktdre w wyniku zwigkszania wydatkéw (najezgdcie
inwesty- cyjnych) dazy do reelekeji. Przytoczone w pierwszej czgsci teorie
politycznego cyklu budzetowego potwierdzaja, ze zmaterializowanie tego
ryzyka dotyczy w szczegdlno- $ci ugrupowan politycznych aktualnie
sprawujacych wladze.

Postrzegane w ten sposob ryzyko polityczne jest uwarunkowane
wylacznie czyn- nikami wewnetrznymi, co skutkuje tym, ze teoretycznie
stosunkowo fatwo je kon- trolowaé. Bardzo czgsto realizacja ,wyborczych
zadan publicznych”, ktére majg si¢ przyczyni¢ do reelekcji, powoduje
obcigzenie zobowigzaniami przysztych pokolen. Ponadto nieprzemyslane
decyzje zarzadzajacych dlugiem blokuja sprawujacym wladz¢ mozliwos¢
zrébwnowazonego rozwoju w nastepnych kadencjach. Istotng rol¢ w ogra-
niczaniu ryzyka politycznego powinny odgrywaé wieloletnie prognozy
finansowe, poprzez ich powigzanie m.in. z wieloletnimi planami
inwestycyjnymi. Uzupelnie- niem powinna by¢ strategia zarzadzania
diugiem, co prowadzitoby do komplekso- wego zarzadzania finansami
lokalnymi. Nalezy zauwazyé, ze postulaty niektérych $rodowisk
dotyczace zasady kadencyjnosci dlugu nie znajduja uzasadnienia cho-
ciazby ze wzgledu na specyfike systemu finansowania JST oraz charakter
ich dzia- falno$ci. Zacigganie dtugu na okres kadencji wigzaloby si¢ z
ryzykiem ograniczenia realizacji zadai publicznych, a takze wzrostem
obcigzen podatkowych dla spotecz- nosci lokalnej. Nalezy wigc odrzuci¢
mozliwo$¢ odgérnego okreslenia limitu czasu, naktéry JST moga zacigga¢
zobowiazania.

U. Panizza (2014: 8) zauwaza, ze dlug publiczny moze si¢ przyczynié
do mar-

notrawienia $rodkéw finansowych i dokonywania nieefektywnych
wydatkéw. Wyz- szy poziom zadtuzenia bedzie skutkowat jednoczesnie
wyzszym udzialem kosztéw obstugi dtugu w wydatkach ogétem. Mogtoby
to by¢ dobre zjawisko, gdyby zache- calo do respektowania zasady
celowosci wydatkowania $rodkéw publicznych. Jednak wydatki stuzace
ponownemu wyborowi cechujace si¢ niegospodarnoscia s3 trudne do
ograniczenia wlasnie ze wzgledéw politycznych. Dlatego tez obstuga
dtugu bar- dzo czg¢sto wypiera dobre rodzaje wydatkédw publicznych, takie
jak np. inwestycja w kapitat ludzki.

Zrédla i metody badawcze

Na potrzeby przeprowadzenia badan empirycznych, ktérych wnioski
przedsta- wiono w dalszej czesci, wykorzystano bazy danych Ministerstwa
Finanséw (2020) zawierajace sprawozdania budzetowe JST. Okres
badawczy obejmuje lata 2003-2019, co jest uzaleznione od dostepnosci
danych, jak réwniez umozliwia identyfikacje przestanck mogacych
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$wiadczy¢ o istnieniu ryzyka politycznego w JST w Polsce. Dla rysunkéw
obejmujacych lata 2004-2019 przyjety okres jest determinowany
potrzeby prezentacji dynamiki danego zjawiska. Dynamika zostata
zaprezentowana w ujeciu rok do roku. Podmiotami badania s JST
w Polsce z wyodr¢gbnieniem poszczegélnych typoéw: gmin (G), miast
na prawach powiatu (Mnpp), powiatéw (P) i wojewddzew (W). W
zwiazku z realizacjg przyjetego celu badawczego wykorzystano analize
sta- tystyczna, w tym analiz¢ dynamiki i struktury w odniesieniu do
podstawowych wiel- koéci budzetowych: wydatkéw i zadtuzenia.

Identyfikacja ryzyka politycznego w  podsektorze
samorzagdowym w Polsce

W tej czesci artykutu podjeto probe identyfikacji mozliwosci wystapienia
ryzyka politycznego zwigzanego z dlugiem lokalnym w Polsce. W
analizowanym okresie wybory samorzadowe odbyly si¢ kolejno w latach:
2006, 2010, 2014 i 2018. Majac na uwadze cel artykutu, warto
zauwazy¢, ze istotne sa ksztaltowanie si¢ struktury wydatkéw oraz
dynamika wydatkéw majatkowych. Jest to zwigzane m.in. z niektd- rymi
tezami politycznego cyklu budzetowego, zgodnie z ktérymi politycy
dazacy do uzyskania reelekcji beda oddziatywali na dokonywane wydatki
budzetu poprzez zmiang¢ ich struktury. Ponadto dla spoleczenstwa
bardziej widoczne s3 efekty w wyniku realizacji inwestycji niz w
przypadku wydatkowania $rodkéw pienieznych na zada- nia biezace (np.
inwestowanie w kapitat ludzki).

Rysunek 2 wskazuje na wyzszy wzrost wydatkéw majatkowych w latach
wybor- czych i okresach przedwyborczych niz w pozostatych. Wysoki
wzrost wydatkéw majatkowych powiazany z wyborami samorzadowymi
widoczny jest w przypadku wszystkich typéw jednostek samorzadowych.
Wyjatek stanowia wojewédztwa, w ktérych w 2010 r. zaobserwowano
ujemng dynamike wydatkéw majatkowych, natomiast warto zwrdci¢
uwage, ze w 2009 r. (poprzedzajacym wybory), dyna- mika wydatkéw
majatkowych wyniosta 108,59%. Tempo realizowanych inwesty- ¢ji w
okresach wyborczych i przedwyborczych wahalo si¢ na poziomie od
1,58%

do 108,59%. Pomimo ze w niektdrych typach JST zauwazalny
jest spadek inwesty- ¢ji w okresach poprzedzajacych wybory, jednak
nalezy poczyni¢ zastrzezenie, ze w latach wyborczych utrzymany zostat
wzrost poziomu wydatkéw majatkowych. W odniesieniu do okreséw
poprzedzajacych wybory do organéw JST o jeden rok, widoczny jest
minimalny spadek wydatkéw majatkowych w gminach i miastach na
prawach powiatu w 2013 roku.
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie baz danych Ministerstwa Finanséw (2020).

Wyzszy wzrost inwestycji w okresie wyboréw samorzadowych pozwala
stwier- dzi¢, ze osoby sprawujace wladze zwickszaly wydatki inwestycyjne
w okresie wybor- czym. Mialo to wywrze¢ wplyw na wyborcow,
czego skutkiem bylaby reelekcja. Takie dziatania mozna umiejscowié w
nurcie zakladajacym istnienie oportunistycznych partii politycznych i
nieracjonalnych wyborcéw.

Po przeanalizowaniu ksztaltowania si¢ wydatkéw majatkowych nalezy
zwr6- ci¢ uwage na wynik budzetu JST. Na podstawie danych zawartych
na rysunku 3 zauwazalna jest prawidlowos¢, ze w latach wyborcezych
i poprzedzajacych te okresy o rok, widoczny jest wzrost deficytu
budzetu. Opisana sytuacja wystepuje we wszyst- kich latach wyborezych
(2006, 2010, 2014 i 2018), co wskazuje na wykorzystywa- nie srodkéw
publicznych w celu uzyskania reelekeji. Sformutowang tez¢ dodat- kowo
potwierdza fakt, ze w latach wyborczych deficyt byt kazdorazowo
wyzszy niz w pozostatych latach objetych badaniem. Zatem uzasadnione
jest stwierdzenie istnienia przestanek potwierdzajacych wystgpowanie

zjawiska politycznego cyklu budzetowego w polskich JST.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Rysunek 3.

Wynik budzetéw JST w latach 2003-2019 (w mln PLN)

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie baz danych Ministerstwa Finanséw (2020).
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Rysunek 4.

Dynamika zadluzenia nominalnego JST w latach 2004-2019 (w %)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie baz danych Ministerstwa Finanséw (2020).

Kolejnym krokiem w celu identyfikacji symptoméw wystapienia
ryzyka poli- tycznego w polskich samorzadach jest analiza wielkosci
nominalnej dtugu lokal- nego. Zostalo to pokazane na rysunku 4.
Widoczny jest wzrost zobowigzan w latach wyborczych i okresach
przedwyborczych. Wyjatek stanowi 2017 r., w ktérym odnoto- wano
ujemng dynamike dlugu lokalnego. Woéwczas wzrost dlugu nastapit
wylacznie w przypadku gmin i powiatéw. Warto zauwazy¢, ze w 2018 r.
odnotowano najwyzsze tempo przyrostu zadtuzenia wlasnie w gminach
i powiatach. W polaczeniu z danymi dotyczacymi inwestycji i deficytu
uzasadnione jest spostrzezenie, Ze wspc’)lnym

mianownikiem analizowanych danych jest cykl wyborczy w
samorzadzie teryto- rialnym. Okresom wyborczym towarzyszylo wyzsze
tempo wzrostu zadtuzenia JST. Na przyspieszenie dynamiki w zakresie
wzrostu poziomu zadtuzenia JST wskazuja réwniez dane dotyczace
tempa tego zjawiska w odniesieniu do wszystkich typéw JST.
Zaréwno w okresach wyborczych, jak i poprzedzajacych wybory do
organéw JST, widoczna jest wyzsza dynamika wzrostu poziomu dtugu
lokalnego. Natomiast w latach nastepujacych bezposrednio po wyborach
samorzadowych zauwazalna jest tendencja spadkowa. Swiadczy to o tym,
ze istnieja przestanki do stwierdzenia, iz zjawisko politycznego cyklu
budzetowego wystepuje w lokalnej polityce finansowej. Przeprowadzona
analiza potwierdza, ze przyrost dlugu publicznego w okre- sach
wyborczych jest efektem wzrostu inwestycji w tych latach, a te z kolei
stano- wia pochodng dziatan lokalnych politykéw w celu ich reelekeji
na kolejng kadencje. W tym miejscu nalezy poczyni¢ zastrzezenie,
ze brak jest skutecznych mechani- zméw zarzadzania tym ryzykiem.
Obecne restrykcje prawne nie chronig dostatecznie przyszlych pokolen
przed obcigzeniami zwigzanymi ze splata dlugu zaciagnietego w celu
sfinansowania deficytéw budzetowych majacych si¢ przyczyni¢ do
reelekgji

lokalnych politykéw.
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Cel artykutu, ktérym byta préba identyfikacji przestanek wskazujacych
na wystg- pienie politycznego cyklu budzetowego w samorzadzie
lokalnym w Polsce, zostal osiagni¢ty. Na podstawie przytoczonych
danych uzyskano wyniki, ktére o tym $wiad- cza. Brak kompleksowego
zarzadzania finansami lokalnymi powoduje ryzyko mar- notrawienia
srodkéw publicznych w szczegdlnosci w okresach wyborczych. Znajduja
tu odzwierciedlenie przytoczone w artykule rozwazania U. Panizzy,
ktéry twierdzil, ze wzrost dlugu moze si¢ przyczyni¢ do wypierania
dobrych wydatkéw. Moze to wyste- powad przede wszystkim w okresach
wyborczych.

Podsumowujac  nalezy stwierdzi¢, ze z punktu widzenia
proceséw decyzyjnych w zakresie dlugu lokalnego niezbedne jest
nie tylko wypracowanie wlasciwej strategii zarzadzania dlugiem
lokalnym, ale réwniez skonstruowanie skutecznych mechani- zméw
ograniczajagcych ryzyko polityczne. Zarzadzanie ryzykiem powinno
znalez¢ odzwierciedlenie m.in. w procesie kontroli zarzadezej, a
doktfadniej w procedurze zarzadzania ryzykiem. Jednak nie wykluczy
to zagrozenia zwiazanego z cyklem wyborczym w kontekécie zmiany
struktury wydatkéw, zaciagania dlugu, a czesto takze niegospodarnosci
srodkami publicznymi. Innym sposobem ograniczenia analizowanego
ryzyka mogloby by¢ okreslenie w systemie prawnym maksymalnej
granicy wzrostu wydatkéw budzetowych. Wéwezas politycy nie mieliby
mozliwosci zwickszenia wydatkéw budzetu np. ponad wskaznik inflacji.
Jednak nalezy poczyni¢

zastrzezenie, ze mogloby to powodowad naruszenie samodzielnosci
finansowej JST. W Polsce obowigzuje reguta réwnowazenia budzetéw
biezacych, ktdra mozna trak- towa¢ jako narzedzie zabezpieczajace przed
ryzykiem. Sposéb jej funkcjonowania pozwala jedynie na ograniczenie
wydatkéw biezacych, natomiast nie dotyczy wydat- kéw majatkowych.

Whioski z przeprowadzonej analizy stanowig asumpt do podjecia
proby okre- $lenia wskaznika ryzyka politycznego. W tym celu w
wyniku dalszych prac pogle- bione zostana wyniki badai empirycznych.
Ponadto wskazuja na istnienie przesta- nek wystapienia politycznego
cyklu budzetowego w podsektorze samorzadowym w Polsce. Swiadczy
to o koniecznoéci zwrdcenia uwagi przez zarzadzajacych diu- giem
na szkodliwe skutki zmaterializowania si¢ ryzyka politycznego.
Materializacja ryzyka moze spowodowal znaczace ograniczenie
mozliwosci absorpeyjnych $rod- kéw zewnetrznych, np. w kolejnej
perspektywie unijnej. Moze to negatywnie wply- na¢ na zdolnos¢ JST
do splaty i obstugi zadtuzenia, spowodowaé wzrost ryzyka plyn- nosci, a
w skrajnych przypadkach przyczyni¢ si¢ do niewyptacalnosci podmiotu.
Zatem u wiadz lokalnych i oséb zarzadzajacych diugiem niezbedna
jest $wiadomo$¢ istnienia ryzyka politycznego, a takze negatywnych
skutkéw wynikajacych z realiza- ¢ji tego ryzyka. Zarzadzanie ryzykiem
politycznym powinno wiec by¢ czgécia odpo- wiedzialnie prowadzone;j
polityki finansowej organéw JST.
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