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Dlaczego w jednych gminach preferuje si¢ emisj¢ obligacji, a w innych wzigcie kredytu na
pokrycie wystepujacego w ciagu roku przejsciowego deficytu, finansowanie planowanego deficytu
budzetu gminy, splatg¢ wczesniej zaciggnigtych zobowigzan z tytulu emisji papieréow
warto§ciowych oraz zaciagnietych pozyczek i kredytow, a takze na wyprzedzajace finansowanie
dziatan finansowanych ze §rodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej? Jakie czynniki
wptywaja na podejmowane decyzje w tym zakresie? By odpowiedzie¢ na te pytania nie wystarczy
skupi¢ si¢ na zmiennych makroekonomicznych oraz zmiennych charakterystycznych dla
poszczegbdlnych gmin, np. rodzaju gminy czy tez jej sytuacji finansowej. Siggna¢ nalezy do zrodta.

Za cel naszych badan obraliSmy sobie przetestowanie teorii zalezno$ci od S$ciezki
1 pokazanie, jakie czynniki wplywaja na decyzje gmin w zakresie wyboru pomiedzy zaciggni¢ciem
kredytu a emisja obligacji. Zadaniem projektu jest weryfikacja nastgpujacych hipotez:

Hipoteza 1: Roznice w intensywno$ci zaciggania pozyczek i emisji obligacji we
wspotczesnej Polsce wynikaja z podziatu tego kraju pomiedzy trzy imperia (Austri¢, Prusy i Rosj¢)
przed 1918 r. Historia ma znaczenie, poniewaz wptywa na ludzkie normy i wartosci kulturowe,
ktére nastepnie utrzymuja si¢ przez dhugi czas. Najnowsza literatura pokazuje, ze czynniki
kulturowe, takie jak zaufanie, sposoby interakcji spotecznych oraz inne wartosci, przekonania
i normy, majg istotne reperkusje dla rozwoju gospodarczego Polski, religijnosci i preferencji
wyborczych Polakéw, wynikow uczniow oraz orzecznictwa polskich sadow administracyjnych.
Nasz projekt zweryfikuje ten poglad w odniesieniu do decyzji gmin w zakresie emisji obligacji
I zaciggania Kredytu.

Hipoteza 2: Roéznice w intensywno$ci zaciggania pozyczek i emisji obligacji we
wspotczesne] Polsce wynikaja z wigzi spotecznych. We wschodniej Polsce wigzi spoleczne sa
silniejsze, poniewaz ludzie zamieszkujg te tereny od pokolen. Jednak w zachodniej Polsce wigzi
spoleczne sg stabsze z powodu przesiedlen po Il wojnie $wiatowej. Tam, gdzie wiezi spoteczne sa
silniejsze istnieje potrzeba wigkszej kontroli, poniewaz wojtowie (burmistrzowie, prezydenci) chca
by¢ postrzegani jako bardziej uczciwi. Z tego powodu wolg zaciggna¢ kredyt niz wyemitowac
obligacj¢. Natomiast na obszarach, na ktorych wigzi spoteczne sg stabsze preferuje si¢ emisje
obligacji, a zatem instrumentu dtuznego niewymagajacego tak duzej kontroli wydatkoéw jak kredyt.

W efekcie naszych badan zgromadzimy obszerne dane dotyczace gmin, ktore wyemitowaty
obligacje badz zaciggnety kredyt. Przedstawimy czynniki, ktore sa brane pod uwage przy
podejmowaniu decyzji dotyczacej wyboru jednego z tych instrumentéw dhuznych. Okreslimy
bariery, na ktore napotykaja gminy decydujace si¢ na emisje obligacji badz zaciggniecie kredytu.

Projekt przyczyni si¢ do rozwoju nauk prawnych w zakresie prawa finanséw publicznych.
Badania powinny pozwoli¢ na sformutowanie rekomendacji w zakresie obligacji komunalnych.



