Boguslaw Waclawik

Instrumenty finansowe w procesie
rewitalizacji terenow
poprzemystowych w warunkach
polskich

Problemy Rozwoju Miast 10/1, 87-100

2013

Artykut zostat opracowany do udostepnienia w internecie przez
Muzeum Historii Polski w ramach prac podejmowanych na rzecz
zapewnienia otwartego, powszechnego i trwatego dostepu do
polskiego dorobku naukowego i kulturalnego. Artykut jest umieszczony
w kolekcji cyfrowej bazhum.muzhp.pl, gromadzacej zawartos¢ polskich
czasopism humanistycznych i spotecznych.

Tekst jest udostepniony do wykorzystania w ramach
dozwolonego uzytku.

Hpe

MUZEUM HISTORII POLSKI



Bogustaw Wactawik

INSTRUMENTY FINANSOWE W PROCESIE REWITALIZACJI TERENOW
POPRZEMYSLOWYCH W WARUNKACH POLSKICH

Abstrakt. Celem niniejszego artykutu jest zaprezentowanie instrumentéw finansowych
mozliwych do zastosowania w procesie rewitalizacji terenéw poprzemystowych w warunkach
polskich. Przyjeto szersze znaczenie terminu instrument finansowy, jako narzedzie
finansujace dane przedsiewziecie, dlatego tez oprécz zaproponowanych przez autora
tradycyjnych instrumentdéw komercyjnych wskazano réwniez na wykorzystanie takich
instrumentéw/narzedzi finansowania, jak budzet, fundusze europejskie czy tez rezerwy
zawigzywane na rewitalizacje.

Stowa kluczowe: budzet jednostek samorzadu terytorialnego, instrumenty finansowe,
JESSICA, rewitalizacja terenéw poprzemystowych, rezerwy przedsiebiorstw, srodki z fun-
duszy europejskich, warunki ekonomiczno-prawne rewitalizacji w Polsce.

Niewatpliwie mozna postawic teze, ze gospodarka rynkowa jest nasycona wszystkim,
tzn. obfituje we wszelkiego rodzaju dobra materialne, ale nie w pienigdz. W zwigzku z tym
mysl ta powinna przyswieca¢ kazdemu podejmowanemu dziataniu, np. rewitalizacji, w wa-
runkach rynkowego gospodarowania, tak aby mozna byto wykorzysta¢ dostepne srodki
finansowe w sposéb jak najbardziej efektywny.

Bez watpienia rewitalizacja terenéw poprzemystowych w polskich warunkach stanowi
bardzo duze wyzwanie, zwtaszcza w kontek$cie znacznego zapotrzebowania na Srodki
finansowe potrzebne do przeprowadzenia tego procesu. Sytuacje te dodatkowo komplikuje
fakt, iz dodatkowo z roku na rok stopniowo powiekszajg sie obszary kraju klasyfikowane jako
tereny poprzemystowe, co zwigzane jest nieroztgcznie z trwajgcym oraz postepujgcym nadal
procesem transformacji polskiej gospodarki. Réwnie wazny problem stanowi dos¢ czesto
takze znaczny niedobdr Srodkéw wilasnych, zwtaszcza lokalnych samorzaddw, ktére sg
najbardziej zaangazowane, a niejednokrotnie to wtasnie one sg jedynymi interesariuszami
w procesie rewitalizacji tych terendw, co jest konsekwencjg nie najlepszej sytuacji finanséw
publicznych. Procesowi temu nie pomaga rowniez brak kompleksowych rozwigzan
systemowych, np. w postaci kompleksowych uregulowan prawnych.

Jako ze jednym z najwazniejszych probleméw, przed ktérym najczesciej stajg
interesariusze zaangazowani w przywrécenie do zycia tych terendow, jest bez watpienia
odpowiedz na pytanie, jak sfinansowac to przedsiewzigcie (w domysle, jakich instrumentow
finansowych uzy€). Artykut ma na celu wskazanie niektérych mozliwych do zastosowania
instrumentow finansowych (finansowania). W niniejszym artykule przyjeto szersze znaczenie
instrumentu finansowego, jako instrumentu/narzedzia finansujgcego dane przedsiewziecie,
dlatego tez wskazano na mozliwos¢ wykorzystania, np. budzetu jednostek samorzadu
terytorialnego.
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Przedstawiono instrumenty, z ktérych jedne w mniejszym stopniu, inne w wiekszym
mogg zosta¢ wykorzystane przez gtéwne grupy interesu w procesie przywracania do zycia
tych terenéw, a mianowicie wtadze lokalne, prywatnych witascicieli tych terenéw oraz
inwestorow prywatnych. Sektor prywatny co prawda w znacznie mniejszej skali partycypuje
w rewitalizacji obszaréw poprzemystowych, jednak obserwuje sie stopniowy wzrost jego
udziatu, co zwigzane jest bez watpienia z kurczeniem sie mozliwych do zagospodarowania
terenéw w tzw. dobrych lokalizacjach.

1. Specyfika polskich uwarunkowan procesu rewitalizacji terenéw poprzemystowych

W niniejszym punkcie omdwione zostang pokrétce polskie uwarunkowania, szcze-
golnie ekonomiczno-prawne, przeprowadzania rewitalizacji obszaréw poprzemystowych
w kontekscie mozliwych do wykorzystania w tym procesie instrumentow finansowych.
Rozpoznanie istotnych warunkéw, w jakich odbywa sie dane przedsiewzigcie, w naszym
przypadku rewitalizacja terenéw poprzemystowych, ma istotne znaczenie, gdyz wigze sie
z mozliwoscig zaproponowania instrumentéw finansowania, ktére mogg by¢é wykorzystane
na szerszg skale, oraz takich, ktére mogg byé stosowane doraznie (uzupetniajgco lub
czesciowo alternatywnie).

Mozna powiedzie¢, ze pomimo juz do$¢ znacznego uptywu czasu od momentu, kiedy
w Polsce zaczely sie pojawiaé tereny poprzemystowe (za umowng date mozna przyjgc
przetom 1989/1990 r. — poczatek transformacji gospodarczej), krajowe uwarunkowania,
zwtaszcza ekonomiczno-prawne odnosnie do kwestii rewitalizacji tych terenéw, nie przedsta-
wiajg sie zbyt dobrze, wrecz nie sprzyjajg temu procesowi. W dalszym ciggu przybywa
i nadal bedzie przybywac terendéw poprzemystowych, gdyz postepujacy proces transformac;ji
ustrojowej zmniejsza istotnie udziat sektora przemystowego w tworzeniu produktu krajowego
brutto (PKB), zwtaszcza na rzecz sektora ustug. W wyniku tego z roku na rok struktura
sektorowa polskiej gospodarki stopniowo i coraz bardziej zaczyna sie upodabnia¢ do struktur
obserwowanych obecnie w krajach najbardziej rozwinietych gospodarczo, np. w USA, czy
tez w panstwach Europy Zachodnie;j.

Z ekonomicznego punktu widzenia proces finansowania rewitalizacji, np. przez
jednostki samorzadu terytorialnego, na ktérych obszarze administracyjnym znajdujg sie te
tereny, utrudnia w gtébwnej mierze nie najlepszy stan finanséw publicznych (stan finanséw
publicznych ulega ciggle stopniowemu pogorszeniu z okresu na okres). Na chwile obecng
zadluzenie catego polskiego sektora finanséw publicznych, wedlug danych Ministerstwa
Finanséw za Il kwartat 2013 r., wyniosto tgcznie ok. 947 mid z!', co moze przefozy¢ sie
niebawem na przekroczenie ustawowego progu 55%?2 relacji panstwowego diugu
publicznego (PDP) do produktu krajowego brutto (PKB), a w niedalekiej przysztosci rowniez
konstytucyjnego progu 60% maksymalnego zadiuzenia®. Sytuacja ta moze rodzié
niebezpieczenstwo wystgpienia bardzo mocnych cie¢ krajowych wydatkéw publicznych,
w tym $rodkébw mozliwych do przeznaczenia na rewitalizacje (w tym réwniez terendéw

' Zadtuzenie sektora finanséw publicznych Il kw./2013, Biuletyn Kwartalny Ministerstwa Finanséw,
Warszawa, wrzesien 2013, s. 2.

% Art. 86 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych.

® Art. 216 ust. 5 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 .
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poprzemystowych). W sytuacji dos¢ ograniczonych srodkdéw wiasnych oraz bardzo znacz-
nego zadtuzenia jednostek samorzaddw terytorialnych nie jest mozliwe finansowanie tego
procesu w gtéwnej mierze ze srodkéw wiasnych tych jednostek. Réwniez sytuacja finansowa
sektora prywatnego w Polsce nie jest zbyt dobra w poréwnaniu np. do niektérych krajow UE.
Ponadto trwajgcy kryzys finansowy (gospodarczy) rowniez nie utatwia podmiotom obu
sektoréw tego zadania.

Roéwniez krajowe regulacje prawne odnosnie do rewitalizacji obszarow poprzemy-
stowych nie przedstawiajg sie dobrze, a wrecz mozna powiedzie¢, ze jest ich brak. Co
prawda polskie wtadze zauwazyty problem, jaki zaczynajg stwarza¢ te tereny, czego
odzwierciedleniem jest przyjety w kwietniu 2004 r. przez Rade Ministrow ,Program rzadowy
dla terenéw poprzemystowych™. Jednak znacznej czeéci zapiséw tego Programu nadal nie
zamieniono w dorazne dziatania i w dalszym ciggu stanowig one tylko zapis na papierze.
Do chwili obecnej nie uchwalono tez zadnego rozporzgdzenia czy, co najwazniejsze, aktu
prawnego w randze ustawy, ktoéry regulowatby w sposéb jednoznaczny oraz kompleksowy
kwestie tych terendw, w tym roéwniez zawierat wykaz instrumentéw finansowych
(finansowania), ktére ustawodawca przewidywatby jako mozliwe do wykorzystania np. przez
jednostki samorzadu terytorialnego, prywatnych wiascicieli, czy tez potencjalnych
inwestorow, gotowych zaangazowac sie w proces przywracania do zycia tych terenéw.

Do réwnie waznych utrudnien w sprawnym przeprowadzeniu procesu rewitalizacji tych
terendéw nalezy zaliczy¢ m.in. duze rozmiary wielu terendw poprzemystowych [Domanski
2009]. Wystepujgce na tych terenach budynki, budowle, instalacje, nierzadko specjali-
styczne, pochodzgce z réznych okreséw, powodujg trudnosci lub niemoznoé¢ przystosowa-
nia ich do innych celéw, rowniez staba infrastruktura, czeste skazenia ekologiczne, a niejed-
nokrotnie brak wiarygodnych informacji o faktycznym stanie ekologicznym danego obszaru.
Czesto nieuregulowany stan prawny terenéw. Ich wzgledna izolacja od otaczajgcych tere-
now. Niejednokrotnie zagospodarowanie obiektéw znajdujgcych sie na tych terenach moze
byé utrudnione w zwigzku z ograniczeniami konserwatorskimi. Obserwuje sie takze dos$é
znaczny brak popytu rynkowego na te tereny.

Mozna réwniez powiedzieé, ze w Polsce nie ma wystarczajgco duzej swiadomosci
spotecznej w zakresie szeroko rozumianej rewitalizacji. Jak sie wydaje, nie przekroczono
jeszcze tzw. masy krytycznej, po ktérej przekroczeniu dany proces przewaznie nabiera
znacznej intensywnos$ci oraz przyspieszenia. Wydaje sie, ze nie dostrzega sie w wy-
starczajgcym stopniu faktu, ze tereny nie sg dobrem nieskonczonym, a ponowne wykorzys-
tanie terenéw, ktoére przestaty petni¢ funkcje gospodarcze ogranicza zapotrzebowanie na
nowe tereny niezbedne dla inwestycji (budowy infrastruktury, rozwoju przemystu, ustug
i mieszkalnictwa) [Ziora 2011:5]. Réwniez w powyzszym kontek$cie, zwlaszcza w odnie-
sieniu do terendéw poprzemystowych znajdujgcych sie na obszarach administracyjnych
polskich miast mozna przytoczy¢ bez watpienia trafne stowa B. Domanskiego [2009:131],
ktory stwierdza, ze nie bedzie przetfomu w rewitalizacji terenéw poprzemystowych w polskich
miastach, jesli trwatym elementem polityki przestrzennej kraju nie stanie sie ograniczenie

4 http://194.54.21.71/images/storiess EDUKACJA/KRAJOWA/kpr_5_min_srodow.pdf

89



mozliwo$ci inwestowania w terenach niezainwestowanych w obrebie miast i w strefie

podmiejskiej.

Niemniej jednak pomimo wskazanych nie najlepszych uwarunkowan, zwiaszcza
ekonomiczno-prawnych, oraz postepujgcego przyrostu terenéw poprzemystowych w Polsce
obserwuje sie powolny proces przywracania do zycia tych obszaréw. Jako Ze obecnie
w naszym kraju wystepuje rynkowy proces gospodarowania, jak trafnie wskazuje
B. Domanski [2009], bardzo wazna jest rowniez klasyfikacja terenéw poprzemystowych
z punktu widzenia prawdopodobienstwa ich zagospodarowania w wyniku procesow
rynkowych. Mozna wyrdzni¢ dwa gtéwne rodzaje tych terenéw [Domanski 2009:126]:

— krotkookresowo niewykorzystane, tj. takie, ktérych prawdopodobienstwo zagospodaro-
wania przez podmioty gospodarcze w horyzoncie kilku lat jest znaczne,

— diugotrwale niewykorzystane, tj. takie, ktére nie majg w przewidywanej przysztosci szans
na przywrécenie do uzytkowania bez interwenc;ji publiczne;j.

W pierwszym przypadku mozna mowi¢ o terenach, ktére nie sg znacznie
zdegradowane, np. przez zanieczyszczenia gleby, oraz sg atrakcyjne, np. biznesowo,
i mozliwe jest przez poniesienie relatywnie niewielkich kosztow zagospodarowania ich pod
nowy rodzaj dziatalnosci przez podmioty prywatne, czy tez publiczne. Wydaje sie, ze
w drugim przypadku, chodzi zwlaszcza o tereny bardzo mocno zdegradowane, znacznie
zanieczyszczone, jak rowniez skazone, ktdre wymagajg znacznych naktadoéw finansowych
i bez zaangazowania wtadzy publicznej nie jest mozliwa ich rewitalizacja przez prywatnych
wiascicieli, czy tez potencjalnych prywatnych inwestoréw.

Reasumujgc, mozna wyciggngé m.in. nastepujgce wnioski, dotyczgce mozliwosci
wykorzystania instrumentéw finansowych w procesie przywracania do zycia terendw
poprzemystowych:

— obecnie nie jest mozliwe w warunkach polskich wykorzystywanie na bardzo szerokg skale
instrumentow finansowych o charakterze dtuznym, zwlaszcza przez sektor publiczny, przy
czym sektor ten moze stosowaé je w mniejszym stopniu,

— jednostki sektora finanséw publicznych powinny w duzej mierze wykorzystywa¢ mozliwe
do uzyskania srodki wspdlnotowe celem przeprowadzenia procesu rewitalizacji terenow
poprzemystowych, ale rowniez, o ile to mozliwe, w pewnym stopniu finansowac rewitali-
zacje tych terenéw ze srodkéw wiasnych, np. pochodzacych czesci wptywow z podatkow
lokalnych czy zarzgdzania mieniem komunalnym,

— pewnego rodzaju zaleceniem moze by¢ zwrdcenie uwagi przez podmioty zaangazowane
w rewitalizacie na mozliwos¢ wykorzystania w tym procesie mechanizméw inzynierii
finansowej programu JESSICA, opartego na instrumentach zwrotnych.

2. Instrumenty finansowe mozliwe do zastosowania w rewitalizacji terenéw
poprzemystowych w warunkach polskich

Jednym z najwazniejszych probleméw, przed ktérym najczesciej stajg interesariusze
zaangazowani w przywrécenie do zycia tych terendéw, jest bez watpienia udzielenie
odpowiedzi na pytanie, jak sfinansowac to przedsiewziecie (w domysle, jakich instrumentéw
finansowych uzy¢). W kwestie finansowania rewitalizacji dobrze wpisujg sie stowa M. Kopcia
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[2011:36], ktoéry stwierdza, ze w finansowaniu rewitalizacji wazna jest komplementarnosc
zrédet, cho¢ trudne jest zazwyczaj koordynowanie montazu finansowego. Bez watpienia
réwniez wydatki wtadz lokalnych na rewitalizacje powinny by¢ planowane tak, aby stanowity
impuls, ktory przyczyni sie do podjecia przez sektor prywatny znaczgcych przedsiewziec

inwestycyjnych [Wojnarowska 2011].

Nalezy mie¢ $wiadomos¢, ze obecnie w krajowych warunkach nie jest mozliwe

w bardzo duzym zakresie wykorzystywanie szerokiego spektrum instrumentéw finansowych,

ktorych dostarcza wspétczesny rynek finansowy. Ograniczonos$¢ srodkéw wiasnych oraz

niejednokrotnie relatywnie duze zadtuzenie jednostek samorzadu terytorialnego, na ktérych
obszarze zlokalizowane sg tereny poprzemystowe, powoduje, ze jednostki te, jak sie wydaje,
powinny zastanowi¢ sie nad wykorzystaniem do tego procesu roéwniez instrumentow
finansowych o charakterze odnawialnym, np. w ramach inicjatywy JESSICA. Niemniej jednak
jednostki te moga wykorzystywac czy tez wspomagac sie w pewnym stopniu np. komercyj-
nymi instrumentami finansowymi. Jak juz wspomniano, stopniowo wzrasta (chociaz nadal
niezadowalajgco) zaangazowanie w ten proces sektora prywatnego, przez co sektor ten
mogtby wspomaoc proces rewitalizacji sSrodkami wkasnymi, jak réwniez dostepnymi na rynku
instrumentami finansowymi. Nalezy mie¢ na uwadze rowniez to, iz bez watpienia znacznie
wzrasta mozliwos¢ zastosowania danego instrumentu w sytuacji, gdy wzrasta liczba
podmiotdéw partycypujgcych w danym przedsiewzigciu (czyli, gdy jest mozliwos¢ roztozenia
ryzyka zwigzanego z danym projektem na wigekszg liczbe podmiotow). Podmioty
zaangazowane w proces rewitalizacji powinny roéwniez mie¢ na uwadze i co wazniejsze,
muszg by¢ Swiadome, Ze szeroko rozumianym Srodkom finansowym towarzyszy
nieodtgcznie ryzyko finansowe, dlatego tez omdéwiono pokrétce wykorzystanie instrumentéw
pochodnych, zabezpieczajacych przed tym ryzykiem.

W dalszej czesci pracy przedstawiono nastepujgce rodzaje instrumentéw finansowych

(finansowania).

— Komercyjne instrumenty finansowe:

— kredyty i pozyczki,

— obligacje komunalne, korporacyjne, w tym emisje akcji i wktady kapitatowe,

— instrumenty pochodne, ktére nie finansujg przedsiewziecia rewitalizacyjnego, ale mogg
zabezpieczy¢ np. przed ryzykiem kursu walutowego czy stopy procentowej uzyskane
srodki finansowe, np. pochodzgce z kredytu.

— Niekomercyjne instrumenty/narzedzia finansowania:

— budzet jednostki samorzadu terytorialnego jako instrument/narzedzie finansowania,

— $rodki z funduszy europejskich (dotacje jako instrument/narzedzie finansowania),

— rezerwy przedsiebiorstw, w tym na rekultywacje gleby i demontaz instalacji
poprzemystowych w celu zmniejszenia pozniejszych kosztow rewitalizacji.

— Inicjatywa JESSICA, ktora oferuje odnawialne instrumenty finansowe o charakterze
zwrotnym (np. pozyczki, gwarancje, wktady kapitatowe, obecnie w warunkach polskich
dostepne s3g jedynie pozyczki). Mechanizm JESSICA pozwala niejako na wykreowanie
i sfinansowanie ze zgromadzonych Srodkéw nawet kilku procesow w ramach danego
dziatania.
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3. Komercyjne instrumenty finansowe

W niniejszym punkcie zostang pokrétce omowione wazniejsze instrumenty finansowe
o charakterze komercyjnym (rynkowym), ktére mogg zostaé wykorzystane w rewitalizacji
terenéw poprzemystowych, zwtaszcza przez jednostki samorzadu terytorialnego, ktére jak
wspomniano, sg w zdecydowanej wiekszosci gtéwnym interesariuszem w tym procesie. Przy
korzystaniu z tych instrumentéow jednostki samorzadu terytorialnego bezwzglednie muszg
przestrzega¢ zapiséw ustawy o finansach publicznych, ktéra okresla maksymalny mozliwy
putap zadtuzenia tych jednostek, wskazujgc jednocze$nie formute jego obliczania®. Kredytem
czy pozyczka mogg positkowacé sie réwniez podmioty sektora prywatnego. Ze wzgledu na
ograniczong objetos¢ artykutu wspomniano réwniez pokrotce o mozliwosci emisji obligacii
korporacyjnych czy emisji akcji przez prywatne przedsiebiorstwa, ktére mogg w ten sposéb
uzyskac srodki na sfinansowanie dziatan w ramach rewitalizaciji.

3.1. Kredyty i pozyczki

Z danych opublikowanych na stronie Ministerstwa Finanséw wynika, ze w zdecydo-
wanej wiekszosci (blisko 90%) kredyty i pozyczki stanowig gtéwng pozycje w strukturze za-
diuzenia jednostek samorzadu terytorialnego [Zadtuzenie jednostek... 2010]. Mozna wiec
wyciggna¢ wniosek, ze obecnie stanowig one w przewazajgcej czesci gtdwny instrument
uzyskiwania $rodkéw na sfinansowanie zamierzonych przez te jednostki przedsiewzieé, np.
na rewitalizacje (bez watpienia rewitalizacja stanowi jedng z form inwestycji). Rowniez pry-
watni interesariusze, np. wiasciciele tych terenéw czy tez prywatni inwestorzy, zaintereso-
wani przywroceniem do zycia tych obszaréw i nadaniem im nowej jako$ci, mogg postugiwac
sie tymi instrumentami. Przy czym pozyczki sg raczej instrumentem, ktéry w wiekszej mierze
moze dotyczy¢é podmiotow mniejszych, np. matych i Srednich firm, ktére mogg uczestniczy¢
w przedsiewzieciu rewitalizacyjnym.

Jednostki samorzadu terytorialnego, ale réwniez prywatni inwestorzy mogg uzyskac
srodki finansowe potrzebne do przeprowadzenia i sfinansowania procesu rewitalizacji tere-
noéw poprzemystowych z kredytéw udzielanych przez krajowe banki (w tym réwniez banki
hipoteczne). Banki hipoteczne, czy tez szerzej bankowo$¢ hipoteczna, coraz bardziej rozwi-
jaja sie w naszym kraju, przez co mogg one udzieli¢ srodkéw np. prywatnemu inwestorowi,
ktéry zamierza wybudowac¢ na terenach poprzemystowych apartamentowce, ale réwniez
jednostkom samorzadu terytorialnego na sfinansowanie dziatan rewitalizacyjnych, np. bu-
dowe obiektéw kultury na terenach poprzemystowych. Powoduje to, ze instrumenty finan-
sowe, ktorych dostarcza ten sektor, mogag nabiera¢ duzego znaczenia w finansowaniu pro-
cesow rewitalizacyjnych w Polsce. Podmioty publiczne oraz prywatne mogg rowniez uzyskaé
potrzebne $rodki z zagranicznych instytucji finansowych o zasiegu miedzynarodowym,
zwlaszcza z Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI).

Nalezy mieC jednak swiadomos¢, ze warunki kredytow zwtaszcza udzielanych przez
polski sektor bankowy, nie sg zachecajgce (czesto dos¢ wysokie oprocentowanie czy tez
stosunkowo krotki okres kredytowania). Nalezy wiec bardzo doktadnie przeanalizowac opta-
calnos¢ wyboru tego zrédta (instrumentu) finansowania. Ponadto jednym z podstawowych

® Art. 242-244 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych.
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problemoéw przy zacigganiu kredytu denominowanego w obcej walucie (np. euro) jest z jed-
nej strony mozliwosé otrzymania nizszej kwoty w dniu wyptaty srodkoéw (transz) kredytu
w wyniku aprecjacji waluty krajowej, z drugiej niebezpieczenstwo deprecjacji krajowej waluty
w stosunku do waluty kredytu w dniu sptaty kredytu (raty), a tym samym niebezpieczenstwo
poniesienia wyzszych kosztow zwigzanych z obstugg zobowigzania. Z pomocg w takiej
sytuacji przychodza instrumenty pochodne®, ktére majg za zadanie zabezpieczyé podmiot
przed niekorzystng zmiang kursu walutowego w przysztoéci, czy tez zmiang rynkowej stopy
procentowe] (przewazajgca wiekszo$¢ kredytdw udzielana jest wg zmiennej stopy
procentowej).

G. Gtéwka wskazuje, ze kredyt inwestycyjny dla potrzeb sfinansowania rewitalizaciji
powinien byé szczegdlnym, atrakcyjnym i dostepnym produktem bankowym dla mozliwie
najwiekszej liczby samorzadow realizujgcych przedsiewziecia rewitalizacyjne oraz powinien
spetnia¢ przynajmniej trzy podstawowe warunki, tj. duzg wartos¢ kredytu (co najmniej 80%
naktadow inwestycyjnych), dtugi okres sptaty (10 i wiecej lat), niskie oprocentowanie (nie
wiecej niz 5-6% w stosunku rocznym).

3.2. Obligacje komunalne (municypalne)

Drugim rodzajem komercyjnego instrumentu finansowego, ktérym moga sie postugiwaé
jednostki samorzadu terytorialnego (np. gminy) w celu sfinansowania naktadéw w procesie
rewitalizacji, sg obligacje komunalne (municypalne). Instrument ten jest swego rodzaju
alternatywg w stosunku do tradycyjnego instrumentu dtuznego, jakim jest kredyt bankowy.
Przy czym bank moze uczestniczyé w emisji tych obligacji jako tzw. agent emisji, a same
banki mogg by¢ zainteresowane nabywaniem tych instrumentéw, jako Zze jednostki
samorzadu terytorialnego postrzegane sg jako wiarygodniejszy uczestnik obrotu gospo-
darczego. Pewnego rodzaju atutem stosowania tego instrumentu jest mozliwos¢ ominiecia
obowigzku stosowania ustawy Prawo zaméwien publicznych’ (np. mozliwo$é unikniecia
organizowania przetargu). Do wazniejszych zalet tego instrumentu mozna tez zaliczy¢ krotki
czas uzyskania srodkéw, karencje w sptacie kapitatu (np. gmina do momentu wykupu
obligacji ptaci tylko potrocznie lub corocznie odsetki w zaleznoéci od warunkoéw emisji), czy
tez mozliwos¢ dopasowania wielkoéci emisji do potrzeb kapitatowych®. Celem emisji moze
by¢ caty projekt, moze by¢ rowniez program, a nawet sama strategia rewitalizacji [Herbst
2009].

Obecnie w przewazajgcej czesci jednostki samorzadu terytorialnego wykorzystujg
gtéwnie niepubliczne emisje tych obligacji [Gtdwka 2010: 154]. Niemniej jednak mozna
zauwazy¢, ze powoli wystepujg rowniez emisje skierowane do szerokiego kregu inwestoréw
za pomocg rynku kapitatowego (gietdy). Jako przyktad mozna podac obligacje komunalne
notowane na nowym, specjalnie przeznaczonym dla tych instrumentéw rynku Catalysf.
Wydaje sie, ze rynek gietdowy bedzie stawat sie, chociaz powoli docelowym miejscem
plasowania emisji tych instrumentéw, jako ze jednostki samorzadu terytorialnego coraz

® Zostaty one oméwione w punkcie 3.3 niniejszego opracowania.

" http://www.gpwcatalyst.pl/1278

8 http://www.bgk.com.pl/Organizacja-emisji-obligacji-komunalnych-3
o http://gpwcatalyst.pl/notowania_obligacji_komunalnych
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bardziej zdajg sobie sprawe z faktu, ze pojawienie sie na rynku finansowym moze
przyciggng¢ szerokg rzesze potencjalnych inwestorow zainteresowanych nabywaniem tych
instrumentéw.

Rowniez prywatni inwestorzy (np. przedsiebiorstwa), ktére chcg przywracaé¢ do zycia
tereny poprzemystowe mogg emitowaé obligacje, przy czym chodzi w tym wypadku o emisje
obligacji korporacyjnych (komercyjnych). Mogg réwniez ,prosi¢” swoich wtascicieli/udzia-
towcdéw o Srodki na sfinansowanie tego przedsiewziecia w postaci nowych emisji akcji czy
doptat do kapitatu. Bez watpienia sg to instrumenty, ktére nabierajg znaczenia i mogg po-
moc tym jednostkom w sfinansowaniu planu zagospodarowania terenéw poprzemystowych.

3.3. Instrumenty pochodne — zabezpieczajgce przed ryzykiem rynkowym

W niniejszym punkcie zostang pokrotce omowione instrumenty pochodne, ktére mogg
zostac uzyte przez interesariuszy rewitalizacji do zabezpieczenia sie przez ryzykiem finanso-
wym, tj. np. ryzykiem kursu walutowego (w sytuacji otrzymania kredytu denominowanego
w obcej walucie), czy tez przed ryzykiem stopy procentowej. Jednak ze wzgledu na
ograniczong objeto$¢ artykutu, zostang jedynie zasygnalizowane nastepujgce zagadnienia:
w jaki sposob mozna wykorzystac te instrumenty (w tym wskazany mechanizm ich dziatania)
oraz rodzaje instrumentow pochodnych mozliwych do wykorzystania. W zwigzku z tym
Czytelnik musi zosta¢ odestany do pozycji literatury omawiajgcych kompleksowo zagadnie-
nie wykorzystania instrumentéw pochodnych [Jajuga, Jajuga 2004; Hull 1997].

Jak juz wspomniano, gospodarka rynkowa jest nasycona wszystkim, ale nie pienig-
dzem, a dodatkowo rynkowy proces gospodarowania charakteryzuje znaczna zmiennosé
warunkéw rynkowych, np. znaczna zmiennos¢ kurséw walutowych, co skutkuje wystepowa-
niem jednego z najwazniejszych ryzyk, jakim jest ryzyko finansowe. Dlatego tez kazdy
interesariusz zaangazowany np. w proces rewitalizacji powinien mie¢ tego $wiadomosc¢ i jesli
warunki na to pozwalajg, stosowacé te instrumenty.

Moze sie zdarzy¢, ze podmiot publiczny czy tez prywatny, ktéry zamierza rewitalizowaé
tereny poprzemystowe, wystgpi o przyznanie mu na ten cel kredytu do instytuciji
miedzynarodowej i otrzyma go. Zazwyczaj od momentu wydania pozytywnej decyzji do
momentu uzyskania dostepu do przyznanych $rodkéw moze uptyngé pewien czas.
W hipotetycznej sytuacji podmiot uzyskat pozytywng decyzje o przyznaniu mu 1 min euro na
rewitalizacje terenu poprzemystowego. W dniu otrzymania decyzji, np. 1 stycznia X r. kurs
walutowy EUR/PLN ksztattowat sie na poziomie 4,50 zt za 1 euro, natomiast w dniu
przekazania mu do dyspozycji srodkéw, np. 1 lutego X r., kurs wymiany EUR/PLN wynosit
juz tylko 4,20 zt za 1 euro. W takiej sytuacji po przewalutowaniu kredytu podmiot bedzie
dysponowat juz tylko kwotg 4,2 min zt zamiast 4,5. Aby unikng¢ takiej sytuacji, mozliwe jest
zawarcie z bankiem w dniu 1 stycznia np. kontraktu forward na sprzedaz 1 min euro po
kursie terminowym, np. 4,50 za 1 euro za miesigc, 1 lutego. W ten sposéb podmiot bedzie
moégt dysponowaé kwotg 4,5 min euro. Co prawda sg to zatozenia hipotetyczne, ale
w podobny sposéb mechanizm ten dziata w praktyce.

Do gtéwnych rodzajow instrumentéw pochodnych, ktére mozna z powodzeniem
stosowac, nalezy zaliczy¢ kontrakty forward (zawierane w obrocie pozagietdowym), kontrakty
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futures (zawierane na gietdzie — podmiot musi posiadaé¢ rachunek maklerski), kontrakty
opcyjne (np. opcja sprzedazy waluty), kontrakty swap (jest wiele ich odmian'®, przy czym
sam kontrakt polega na wymianie w przysztosci okreslonych strumieni ptatnosci).

4. Niekomercyjne instrumenty/narzedzia finansowania

W niniejszym punkcie zostang pokrétce przedstawione niekomercyjne instru-
menty/narzedzia finansowania, przy czym dwa z nich, tj. budzety jednostek samorzgdowych
oraz srodki wspélnotowe, sg obecnie gtdwnym zrédtem finansowania szeroko rozumianej
rewitalizacji. Wspomniano réwniez o tworzeniu rezerw w przedsiebiorstwach, zwlaszcza
szeroko rozumianego sektora przemystowego, w celu zmniejszenia pdzniejszych kosztow
rewitalizacji tych terenéw, na ktérych wygaszajg lub tez zamierzajg wygasi¢ swojg
dziatalno$¢, i co do ktérych nie majg jeszcze sprecyzowanego planu ich wykorzysta-
nia/zagospodarowania.

4.1. Budzet jednostek samorzadu terytorialnego

Jak sie wydaje, budzet jednostki samorzadu terytorialnego powinien by¢ jednym
z gtébwnych zrodet (instrumentéw/narzedzi) finansowania rozwoju miast, w tym dziatan
rewitalizacyjnych. Niemniej jednak obecnie w Polsce budzety samorzadow nie sg i wydaje
sie, ze jeszcze przez diuzszy czas nie bedg, jednym z podstawowych instrumentéw/narzedzi
finansowania rewitalizacji np. terendw poprzemystowych, co wigze sie niejednokrotnie z nie
najlepszg sytuacjg finansowg tych podmiotow oraz faktem, Zze rewitalizacja jest procesem
dlugim (stopniowym) i bardzo kapitatochtonnym. Jednak istnieje pewna mozliwosc
finansowania tego procesu ze srodkéw budzetu tych jednostek (w tym w potgczeniu z prze-
kazywanymi tym jednostkom $rodkami z budzetu panstwa oraz srodkami unijnymi), chociaz,
jak powiedziano, w dos¢ ograniczonym stopniu.

Srodki potrzebne na rewitalizacje mogg pochodzié np. z czesci kwot ze sprzedazy,
najmu czy tez dzierzawy mienia komunalnego, ale réwniez w pewnym procencie
z podatkow, np. lokalnych, czy tez odsetek od wkiadow zgromadzonych na rachunkach
bankowych, przy czym samorzady reprezentujgce prawo wiasnoéci tego mienia, muszg
jeszcze bardziej zintensyfikowac zarzadzanie tymi sktadnikami majgtku.

4.2. Fundusze europejskie jako instrument finansowania

Wiadze samorzadowe, jak zostato powiedziane, nie dysponujg obecnie i prawdopodob-
nie nie bedg dysponowac¢ w dalszej perspektywie wystarczajgcymi funduszami wiasnymi,
aby przynajmniej w dos¢ duzym stopniu méc z tych sSrodkédw finansowaé procesy
rewitalizacji. W takiej sytuacji samorzady powinny w bardzo duzym stopniu wykorzystywaé
srodki europejskie mozliwe do zastosowania w tym procesie. Fundusze europejskie,
a dokfadniej dotacje pochodzgce z nich, mozna postrzega¢ jako instrument/narzedzie
finansowania krajowych procesow rewitalizacyjnych np. dla terenéw poprzemystowych.

W duzej mierze na sfinansowanie rewitalizacji, w tym terendéw poprzemystowych,
srodkdw mogg dostarczy¢ regionalne programy operacyjne korzystajgce z finansowania

"% http://www.skarbiec.biz/haslo/122/
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przez Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego (EFRR). Srodki finansowe pochodzace
z tych programow sg bezzwrotng dotacjg. Co prawda powoli konczy sie dostep do nich, gdyz
dobiegajg konca programy na lata 2007-2013, jednak bez watpienia zaczng sie kolejne
programy na lata nastepne. Dodatkowo programy te powinny mie¢ na jeszcze wiekszg skale
zaimplementowane jako jedng z tzw. osi priorytetowych dla kazdego wojewddztwa szeroko
rozumiang rewitalizacje, w tym terenéw poprzemystowych, a zwtaszcza wyzszy poziom
Srodkow przeznaczonych na rewitalizacje tych obszarow.

Dla przykfadu, w regionalnym programie operacyjnym wojewodztwa kujawsko-pomor-
skiego na lata 2007-2013 w dziataniu 7.2 ,Adaptacja do nowych funkcji spoteczno-gospodar-
czych terendow poprzemystowych i powojskowych” przeznaczono na ten cel tgczng kwote
blisko 18,8 min euro (15,2 min euro — $rodki europejskie, 2,6 min euro — srodki publiczne,
okoto 1 min euro $rodki prywatne). Za czes¢ tych srodkéw przeznaczonych na przywracanie
do zycia terenéw poprzemystowych mozliwe jest przeprowadzenie na tych terenach
nastepujgcych dziatan rewitalizacyjnych: przebudowa i remont obiektow poprzemystowych
tacznie z adaptacjg na cele gospodarcze, edukacyjne, turystyczne, rekreacyjne, spoteczne
i kulturalne wraz z zagospodarowaniem przylegtego otoczenia, co przyczyni sie do likwidacji
istotnych probleméw gospodarczych lub spotecznych na obszarze poprzemystowym
[Regionalny program... 2013].

Odpowiednie wykorzystanie srodkéw jest bardzo wazne, gdyz bez dobrego planu
dziatania, w tym stworzenia dobrego planu rewitalizacji, nie da sie w petni wykorzystaé
mozliwosci tego instrumentu/narzedzia finansowania.

4.3. Rezerwy przedsiebiorstw

Jak juz wspomniano na poczatku niniejszej pracy, w Polsce w dalszym ciggu z roku na
rok przybywa oraz bedzie jeszcze przez dluzszy czas przybywac terenéw poprzemystowych.
Tym samym obserwuje sie proces stopniowego wygaszania produkcji przemystowej,
zwlaszcza przemystu ciezkiego. Dlatego tez w niniejszym punkcie omoéwiony zostanie
instrument/narzedzie finansowania dos¢ istotny z punktu widzenia przyrostu obszarow
uznawanych za poprzemystowe, a mianowicie tworzenie przez przedsigbiorstwa rezerwy na
rekultywacje obszaréw poprzemystowych, w tym na koszty rozbiérki i likwidacji wytgczonych
z uzytkowania instalacji. Jest to bez watpienia bardzo wazny instrument, ktéry moze
ograniczy¢ zwtaszcza poézniejsze koszty nadania tym terenom nowej funkcji ekonomicznej
czy rowniez np. spoteczno-kulturowe;.

Przedsiebiorstwa, zwlaszcza krajowego sektora przemystowego, tworzg i bez
watpienia muszg tworzy¢ jeszcze wiecej tego rodzaju rezerw, aby po zakonczeniu
dziatalnoéci czy tez wygaszeniu produkcji w niektérych miejscach, moéc usungé z tych
terenéw instalacje techniczne, wylgczone z uzycia po zakonczeniu ich eksploatacji
(niejednokrotnie specijalistyczne, ktére mogg sie nie nadawaé¢ do pdzniejszego ponownego
wykorzystania) oraz moc zrekultywowaé tereny ziemne. Mozna w tym miejscu podac
przyktad, jak bardzo wazne jest tworzenie rezerw np. przez sektor gérniczy. Ustawa Prawo
geologiczne i gérnicze nakazuje, aby w razie likwidacji zaktadu gorniczego w catosci lub
czesci przedsiebiorca przedsiewzigt niezbedne srodki w celu ochrony srodowiska oraz
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rekultywacji gruntéw po dziatalnosci gérniczej''. Srodki z zawigzanych rezerw (w postaci
funduszu) muszg pokry¢ dziatania wskazane przez ustawodawce. Bardzo czesto na tych
terenach gromadzg sie réwniez ré6znego rodzaju zanieczyszczenia, dlatego tez, aby unikngé
pozniejszych relatywnie wiekszych kosztéw na ich usuniecie, przedsiebiorstwo powinno je
szybko neutralizowad.

5. Inicjatywa JESSICA jako nowy rodzaj finansowania oparty na mechanizmach
inzynierii finansowej

Bez watpienia na uwage zastuguje nowa inicjatywa Komisji Europejskiej (KE) oraz
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI), jakg jest JESSICA (Joint European Suport for
Sustainable Investment in City Areas), w ttumaczeniu — wspolne europejskie przedsiewziecie
na rzecz trwatych inwestycji na obszarach miejskich. Inicjatywa ta jest opracowana przez KE,
EBI oraz Bank Rozwoju Rady Europy (BRRE). Jest to co prawda nowy instrument na
krajowym rynku, niemniej jednak powinno sie rozwazyC i co wazniejsze méc skorzystaé¢ ze
Srodkow tej inicjatywy, np. w zwigzku z rewitalizacjg terendw poprzemystowych znajdujgcych
sie na obszarach miejskich.

Wydaje sie, ze w najblizszych latach, zwtaszcza w Polsce, istotng role w finansowaniu
programoéw rewitalizacyjnych moga odegra¢ Fundusze Rozwoju Obszaréw Miejskich
(FROM), zaktadane w zwigzku z inicjatywg JESSICA. Gtéwnym jej celem jest, jak juz
wspomniano, wspieranie zintegrowanych projektow rozwoju na obszarach miejskich
z wykorzystaniem szerokiego instrumentarium inzynierii finansowej, opartego gtéwnie na
instrumentach zwrotnych [Jadach-Sepioto 2010:219].

JESSICA co prawda nie stanowi sama w sobie zrodta finansowania, ale zawiera nowo-
czesne podejscie zarowno do wspierania angazowania srodkow niepublicznych w finanso-
wanie rewitalizacji, jak i do zwiekszenia efektywnosci wykorzystania srodkéw jednostek
samorzadu terytorialnego pochodzgcych z dofinansowan funduszy rozwoju obszaréw
miejskich z regionalnych programéw operacyjnych (RPQO). Stosowanie instrumentow
zwrotnych i wspieranie partnerstwa publiczno-prywatnego w ramach inicjatywy JESSICA
moze spowodowaé bardziej efektywne wykorzystanie dostepnych srodkéw na finansowanie
rewitalizacji niz przy stosowanych dotychczas metodach montazu finansowego [Jadach-
Sepioto 2010:177].

Wedtug nowych regulacji, kraje czionkowskie Unii Europejskiej majg mozliwo$c
wykorzystania czesci finansowania dotacyjnego ze srodkéw strukturalnych na inwestycje
zawarte w zintegrowanych planach rozwoju obszaréw miejskich. Finansowanie to moze
przybiera¢ forme wktaddéw kapitatowych, pozyczek i/lub gwaranciji, pochodzgcych z funduszy
rozwoju obszaréw miejskich (FROM), ponadto JESSICA ma pozwoli¢ na wielokrotne
wykorzystanie raz przekazanych do FROM funduszy [Modzelewska 2010]. To wielokrotne
wykorzystanie raz wniesionych $rodkéw mozna poniekad traktowaé jako wktad pierwotny
(co ma miejsce w bankach), ktéry moze wykreowaé nawet kilka proceséw rewitalizacyjnych,
w tym czes¢ srodkéw tego wkitadu moze réwniez zostaé uzyta do przywracaniu do zycia
terenéw poprzemystowych. Ponadto w finansowaniu tych przedsiewzieé¢ mogg zaangazowac

" Art. 129 ust. 1 pkt. 5 ustawy z dnia 9 czerwca 2011 r. Prawo geologiczne i gérnicze.
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sie np. prywatni inwestorzy. W Polsce dziatajg juz takie fundusze. Bank Gospodarstwa
Krajowego'? np. w ramach inicjatywy JESSICA petni role Funduszu Rozwoju Obszaréw Miej-
skich (FROM) dla woj. wielkopolskiego oraz miast na prawach powiatu woj. pomorskiego,
Bank Zachodni WBK SA™ zostat wybrany do petnienia funkcji FROM-u dla szczecinskiego
obszaru metropolitalnego.

Do uzyskania wsparcia w ramach tej inicjatywy wymagane jest uwzglednienie
zintegrowanego projektu obszarow miejskich (ZPROM) w lokalnym programie rewitalizacji
z jednoczesnym uwzglednieniem sposobu finansowania oraz potencjalnych partnerow
zaangazowanych w jego realizacje. Realizowane projekty powinny odpowiadaé wielostron-
nym celom rewitalizacji, a przede wszystkim zapewniaé efekt synergii i przyczyniaé sie do
wyjscia catego obszaru z kryzysu [Jadach-Sepioto 2010:220].

Reasumujgc, mozna powiedziec, ze jest to instrument wart przyjrzenia sie, jak réwniez
wykorzystania w procesie rewitalizacyjnym, gdyz jak wspomniano, mechanizm dziatania tego
programu ma na celu gtébwnie obstuzenie z wniesionych raz srodkéw (przy czym nie
wyklucza sie kolejnych wktadéw kapitatowych) jak najwiekszej liczby przedsiewzieé
rewitalizacyjnych, co bez watpienia jest bardzo wielkg zaletg JESSICA. Jednak nie nalezy
zapomina¢ o pewnych wadach, do ktérych mozna zaliczy¢ m.in. wystepowanie kosztow
obstugi funduszu (w skali roku 2-4% przekazywanych na ten cel srodkéw z RPO) czy tez
skomplikowang strukture przeptywu srodkow finansowych [Polko 2008].

Podsumowanie

Celem niniejszego artykutu byto wskazanie niektorych instrumentéw finansowych moz-
liwych do wykorzystania w rewitalizacji terenéw poprzemystowych w polskich warunkach.
W artykule przyjeto szersze znaczenie terminu instrument finansowy, jako narzedzie finansu-
jace dane przedsiewziecie, dlatego tez oprdécz zaproponowanych przez autora tradycyjnych
instrumentoéw komercyjnych, jak kredyty, pozyczki, obligacje komunalne i korporacyjne,
akcje (doptaty do kapitatu), wskazano réwniez takie instrumenty/narzedzia finansowania, jak
budzet, fundusze europejskie (dotacje ze srodkdéw unijnych) czy tez rezerwy zawigzywane
przez przedsiebiorstwa (z punktu widzenia ograniczania pdézniejszych naktadéw na
rewitalizacje terendw, na ktérych wystepuje wygaszanie szeroko rozumianej produkcji
przemystowej).

Jak zostato wykazane, krajowe warunki przeprowadzenia rewitalizacji terenéw
poprzemystowych, zwlaszcza ekonomiczno-prawne, nie przedstawiajg sie zbyt dobrze.
Wydaje sie rowniez, ze nie jest mozliwe wskazanie gtdbwnego instrumentu finansowania tego
procesu. Dlatego tez podmioty biorgce w nim udziat powinny w jak najszerszym stopniu
prébowaé tgczy¢ wskazane instrumenty finansujgce, tak aby mozliwe byto uzyskanie jak
najwiekszych srodkdw, oczywiscie w warunkach, w jakich dziatajg te podmioty.

"2 http://www.bgk.com.pl/jessicalinicjatywa-jessica
'3 http://jessica.bzwbk.pl/
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FINANCIAL INSTRUMENTS IN THE PROCESS OF REGENERATION
OF POST- INDUSTRIAL AREAS UNDER CONDITIONS OF POLAND

Abstract. The aim of this article is to present the possible application of financial
instruments in the process of revitalization of post-industrial areas under conditions of
Poland. In this article assumes a broader meaning of the term of the financial instrument as
an instrument that financing the project, and therefore proposed by the author in addition to
traditional commercial instruments also points to the use of such instruments/tools for
financing such as budget, EU funds or reserves tied for revitalization.

Key words: budgets of local government units, economic and legal conditions for the
revitalization in Poland, European funds, financial instruments, Joint European Support for
Sustainable Investment in City Areas (JESSICA), reserve of companies for revitalization,
revitalization of post-industrial areas.
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