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W czasach ,,zaciskania pasa” ambitne plany inwestycyjne samorzadowcdéw czesto
rozbijajg sie o brak pieniedzy. Rozwigzaniem moze by¢ sekurytyzacja, bedaca w
pewnych przypadkach tahnszym rozwigzaniem niz kredyt bankowy czy emisja
obligacji.

Niewiele jednostek samorzadu terytorialnego nie odczuwa pogorszenia sytuacji
finansowej, z ktérg wigze sie m.in. brak wystarczajgcych srodkédw na inwestycje. Na
ten stan rzeczy ztozyto sie kilka przyczyn. Gtdwna jest spowolnienie gospodarcze,
skutkujgce nizszymi od zaktadanych dochodami podatkowymi. Spadek dochodéw
ograniczyt mozliwosci pozyskiwania finansowania zewnetrznego (poprzez kredyty
czy emisje obligacji).

Stato sie tak z powodu obnizenia w wielu przypadkach zdolnosci kredytowej
jednostki, ale i z uwagi na obowigzujacy od 2014 r. nowy, indywidualny dla kazdej
jednostki limit zadtuzenia, ktéry ograniczyt wielu JST mozliwosci zaciggania
zobowigzanh.

Nalezy do tego jeszcze dodac naktadanie przez rzad nowych zadan na samorzady
bez zapewnienia adekwatnych do zadan srodkéw finansowych. Prowadzi to do
powstania swoistego ,gorsetu finansowego”, sprawiajgcego, ze samorzady majg
mniej pieniedzy na inwestycje, w tym réwniez znalezienie wktadu wtasnego do
inwestycji wspotfinansowanych ze srodkéw unijnych.

Taka sytuacja nie moze pozostawac bez negatywnego wptywu na gospodarke. Na
witasnym lokalnym gruncie, wtadze samorzgdowe stajg w obliczu oczekiwan
mieszkahcédw, domagajgcych sie poprawy jakosci zycia, wtasnie poprzez inwestycje.
Co wiecej, to efektywne inwestycje majg prowadzi¢ do zwiekszenia
konkurencyjnosci jednostki samorzadu, przyciggniecia inwestorow (chocby wskutek
poprawy infrastruktury), a w konsekwencji powstawania miejsc pracy, i w dalszej
kolejnosci, rowniez zwiekszenia wptywow do samorzagdowego budzetu.

[mc4wp form id="84"]

Bezpieczenstwo i transparentnos¢

Jak juz wspomniano, w czasach kryzysu i ,zaciskania pasa”, ambitne plany
inwestycyjno - rozwojowe samorzgdowcéw czesto rozbijajg sie o brak niezbednych

srodké4w. Rozwigzaniem moze by¢ wykorzystanie alternatywnego zrddta
finansowania, jaki stanowi sekurytyzacja, bedgca w pewnych przypadkach tanszym
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sposobem pozyskiwania kapitatu niz kredyt bankowy czy emisja obligacji.

Nalezy podkresli¢, ze sekurytyzacja jest przejrzystym, uregulowanym przepisami i
podlegajgcym nadzorowi KNF-u sposobem pozyskiwania S$rodkéw finansowych.
Polakom nie powinna ona kojarzy¢ sie z jedng z przyczyn kryzysu finansowego, jaki
rozpoczat sie w USA w drugiej potowie ubiegtej dekady, poniewaz istniejg zasadnicze
roznice pomiedzy stanem faktycznym w Ameryce a instrumentem, jaki moze by¢
wykorzystywany przez jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce.

W USA dokonywane byty transakcje na bardzo duza skale, w ktérych bardzo rzadko
sporzadzano wtasciwg ocene ryzyka zwigzanego z instrumentem. Tymczasem w
Polsce, bezpieczenstwo sekurytyzacji jest zwiekszone choc¢by z uwagi na
wspomniany udziat Komisji Nadzoru Finansowego, ktéra zatwierdza m.in. statut
funduszu sekurytyzacyjnego, bedgcy niezbednym elementem pozyskania tego
zréodta finansowania.

Co wiecej, w ustawie o funduszach inwestycyjnych, ktdrej przepisy zawieraja
podstawe prawng catego procesu sekurytyzacji, zwiekszajgc jego przejrzystosc i
bezpieczenstwo uczestnikdéw, jednostki samorzadu terytorialnego oraz zwigzki
jednostek samorzadu terytorialnego, wskazane sg jako inicjator sekurytyzacji.

Sekurytyzowac¢ mozna (niemal) wszystko

Na czym natomiast konkretnie polega sekurytyzacja w jednostkach samorzgdu
terytorialnego? Samorzad - jako inicjator - musi wyodrebni¢ aktywa, ktére podlegacd
bedg sekurytyzacji. Konieczne jest, aby aktywa takie przynosity regularny doptyw
kapitatu - mogg by¢ to wierzytelnosci, jakie posiada samorzad, ale takze przyszte
wptywy podatkowe, jak i inne, np. optaty z tytutu wejs¢ na imprezy kulturalne,
sportowe czy tez z zasobodw lokalowych. Takie wierzytelnosci sg zbywane
funduszowi sekurytyzacyjnemu. Ewentualnie samorzgd zobowigzuje sie do
przekazywania funduszowi swiadczen z tej puli wierzytelnosci.

Istote i gtéwng korzysc¢ dla samorzadu ptyngca z sekurytyzacji stanowi zatem
szybsze pozyskanie (najczesciej w znaczacej wysokosci) srodkéw finansowych,
zamiast otrzymywania ich w przysztosci. Sekurytyzacja pozwala wiec na realizacje
okreslonych celéw (na og6t inwestycyjnych) i wptywa na poprawe ptynnosci
jednostki. Srodki te pochodza z funduszu sekurytyzacyjnego, ktéry z kolei otrzymuje
je od inwestoréw, czyli nabywajacych wyemitowane certyfikaty funduszu.
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Korzyscig dla samorzgdu jest ponadto transfer ryzyka kredytowego z gminy do
innego podmiotu. Co istotne, w wyniku sekurytyzacji, nie nastepuje pogorszenie
wskaznikdw zadiuzenia. Wydane na podstawie ustawy o finansach publicznych
rozporzgdzenie ministra finanséw w sprawie szczegétowego sposobu klasyfikacji
tytutéw dituznych zaliczanych do panstwowego dtugu publicznego, nie wymienia
sekurytyzacji, zatem pozyskanie finansowania na tej drodze, nie zwieksza wysokosci
zadtuzenia publicznego.

Przede wszystkim inwestycje

Przeznaczenie Srodkdéw jakie jednostki samorzadu pozyskuja w wyniku procesu
sekurytyzacji nie jest ustawowo okreslone. Mogg one by¢ przeznaczone na sptate
dotychczasowego zadtuzenia, co powodowac bedzie poprawe kondycji finansowej
jednostki, tym niemniej powinny one by¢ przede wszystkim przeznaczane na
inwestycje, ktére bezposrednio lub w sposbéb posredni przyczynig sie do zwiekszania
dochodéw jednostki i poprawy jej sytuacji finansowe;j.

Alternatywaq jest przeznaczanie srodkéw z sekurytyzacji na takie inwestycje, ktére
po kilku latach i wzroscie ich wartosci rynkowej beda mogty by¢ sprzedane
potencjalnym inwestorom.

Z uwagi na fakt, ze skutkiem sekurytyzacji jest zmniejszenie wptywow (np.
podatkowych) w przysztosci, kluczowe jest wtasSciwe zaprognozowanie, w oparciu o
sytuacje ekonomiczng, spoteczng, w tym w szczegdblnosci demograficzng,
ekonomicznej efektywnosci wykorzystania srodkéw pochodzacych z sekurytyzacji,
aby zrekompensowa¢ (najlepiej z nadwyzka) wspomniane zmniejszone dochody.
Tym samym poprzez sekurytyzacje jednostka samorzadu moze osiggngc jeszcze
jedng korzys¢ - podniesc¢ efektywnos¢é gospodarowania majgtkiem wobec sytuacji
przed dokonaniem sekurytyzacji.

Spektrum zastosowan wykorzystania srodkéw pozyskanych z sekurytyzacji jest
stosunkowo szerokie i wobec probleméw finansowych JST, a przede wszystkim
sekurytyzacja moze by¢ dobrym sposobem na pozyskanie funduszy na inwestycje.
Ktopoty zaréwno budzetu panstwa, jak i deficyt ZUS dobitnie pokazujg, ze
samorzady nie moga liczy¢ na wsparcie finansowe ze strony rzadu, dlatego tym
bardziej powinny rozwazad alternatywne wzgledem dotychczas stosowanych
modele finansowania rozwoju.

Zrodto: Portal Samorzadowy. Czytaj dalej...
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