Problems of Economics and Law - ISSN 2657-4888
2026, vol. 11, no. 1, p- 20-34, doi: 10.55225/1361.705

Ewolucja dochodéw i wydatkéw gminy
miejsko-wiejskiej w latach 2019-2023.
Studium przypadku gminy Zabno

Evolution of income and expenditure of an urban-
-rural commune in 2019—2023. Case study of the

municipality of Zabno

Aleksandra Kurzawska

Akademia Tarnowska

Norbert Szczech

Akademia Tarnowska
ORCID: 0000-0002-5307-1086

Korespondencja (Correspondence)

dr Norbert Szczech

Akademia Tarnowska

Wydzial Prawa, Administracji i Ekonomii
Katedra Administracji

ul. Mickiewicza 8

33-100 Tarnow, Poland

tel.: +48 18 449 91 00

e-mail: n_szczech@atar.edu.pl

Informacja o artykule (Article info)

Received (Otrzymano): 30.12.2025
Accepted (Przyjeto do druku): 24.09.2026
Published (Opublikowano): 15.10.2026

Licencja (License)

© by Authors (Autorzy). Udostepnione

na podstawie Miedzynarodowej Licencji
Publicznej Creative Commons CC-BY-SA
4.0 (Licensed under the Creative Commons
CC-BY-SA 4.0 International Public License)

Abstrakt

Artykut przedstawia analize zmian w strukturze dochodéw, wy-
datkéw oraz zadluzenia gminy miejsko-wiejskiej Zabno w latach
2019-2023. Celem opracowania jest ocena stabilnosci finanso-
wej jednostki samorzadu terytorialnego w warunkach istotnych
turbulencji spoleczno-gospodarczych zwigzanych z pandemia
COVID-19, wzrostem inflacji oraz skutkami wojny w Ukrainie.
Zastosowano metode studium przypadku, wykorzystujac analize
ilo$ciows i jakosciowa danych budzetowych oraz analize wskaz-
nikowg. Stabilno$¢ finansowa zoperacjonalizowano poprzez re-
lacje zadluzenia do dochodéw, udzial wydatkéw majatkowych
w wydatkach ogétem, poziom dochodéw i wydatkéw per ca-
pita oraz strukture dochodéw. Dodatkowo przeprowadzono
analize poréwnawcza z gminami miejsko-wiejskimi w Polsce
na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS).
Wyniki wskazuja, ze w analizowanym okresie dochody gminy
wzrosly z 79,3 mln zt do 111,7 mln z} (o 40,8%), natomiast wy-
datki z 75,6 mln zt do 116,1 mln zt (o 53,6%). Wydatki majatkowe
zwiekszyly sie ponad pieciokrotnie - z 7,7 mln zt do 39,0 mln zt -
a ich udziat w wydatkach ogétem wzrdst z 10,2% do 33,6%, prze-
kraczajac érednig dla gmin miejsko-wiejskich w Polsce. Relacja
zadluzenia do dochodéw utrzymywala si¢ na bezpiecznym
poziomie 16-25%. Otrzymane wyniki potwierdzaja, ze gmina
Zabno prowadzila zréwnowazong i prorozwojowa polityke fi-
nansows, taczac ostrozno$¢ fiskalng z intensywna dziatalnoscig
inwestycyjng, mimo podwyzszonej niepewnosci gospodarcze;.

Stowa kluczowe

finanse samorzadowe, budzet gminy, dochody i wydatki, inwe-
stycje lokalne, stabilno$¢ finansowa
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1. Wstep

Lata 2019-2023 byly szczeg6lnym okresem dla gospodarki finansowej gmin w Polsce. Pandemia
COVID-19 oraz przeciwdzialanie jej skutkom spowodowaly spadek dochodéw z podatkéw lo-
kalnych oraz udzialéw w PIT i CIT, przy jednoczesnym wzro$cie wydatkdéw na ochrone zdro-
wia i pomoc spoteczng. Gorsza sytuacja finansowa jednostek samorzadu terytorialnego (JST)
w tym okresie byta wynikiem zaréwno czynnikéw dochodowych, jak i wydatkowych (Lubina,
2021). Jednostki samorzadu terytorialnego byly zmuszone podejmowaé dzialania w krétkim cza-
sie, czesto bez szczegotowej analizy i pelnych informacji, uwazanych za niezbedne w tzw. normal-
nych warunkach (Ociepa-Kicinska, Gorzalczynska-Koczkodaj, Brzozowska, Pluskota, 2022).
W ekonomii przyjete jest okreslanie sposobu funkcjonowania tych jednostek poprzez stan ich
finanséw, co pozwala dokona¢ cato$ciowej oceny ich funkcjonowania oraz mozliwosci rozwo-
jowych (Zawora, 2015). Kryzys gospodarczy zwigzany z wojna w Ukrainie wplynal na wzrost
cen energii i materiatéw budowlanych, co zwigkszylo koszty inwestycji. Pojawila sie ponadto
konieczno$¢ udzielania przez samorzady pomocy uchodzcom wojennym, co wigzalo si¢ z pro-
blemami dotyczgcymi zaréwno Zrédel finansowania tej pomocy, jak i realizacji wydatkéw na
nig (Kowalska, 2022), a nast¢pnie zwigzane z wojng problemy z dostepnoécig wegla oraz ro-
snace koszty w zwigzku z wysokg inflacjg (Ladysz, 2023). W tym okresie szczegélnie istotna
stata sie zdolnos$¢ samorzadéw do racjonalnego gospodarowania $rodkami i utrzymania sta-
bilnosci finansowej. Celem niniejszego artykutu jest analiza finanséw gminy Zabno (woje-
wodztwo malopolskie) w latach 2019-2023 - w szczegdlno$ci dynamiki dochodéw, wydatkow
i zadluzenia - a takze préba oceny, czy w tym trudnym okresie gmina zachowata réwnowage
finansowa i prowadzita inwestycje prorozwojowe.

2. Metodologia

Podstawg badan zaprezentowanych w niniejszym artykule jest metoda studium przypadku,
zastosowana w odniesieniu do gminy miejsko-wiejskiej Zabno potozonej w wojewddztwie
matopolskim. Studium przypadku pozwala na szczegélowe przesledzenie proceséw finanso-
wych zachodzacych w jednostce samorzadu terytorialnego w wybranym okresie oraz umozli-
wia ich interpretacje w kontekscie czynnikéw zewnetrznych i wewnetrznych.

Zakres czasowy analizy obejmuje lata 2019-2023. Wybdr tego okresu jest nieprzypadko-
wy — obejmuje on czas istotnych turbulencji spoteczno-gospodarczych: pandemie¢ COVID-19,
okres zwiekszonej inflacji oraz kryzys gospodarczy wywolany wojng w Ukrainie. Czynniki te
w sposob bezposredni wplynely na kondycje finansowa samorzadéw, a wiec stanowia wazne
tto badawcze. Zrédla danych empirycznych obejmuja:

«  raporty o stanie gminy Zabno publikowane corocznie przez wladze samorzadowe;

o  sprawozdania z wykonania budzetu za lata 2019-2023;

» dane Banku Danych Lokalnych Gltéwnego Urzedu Statystycznego (GUS).
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Analiza przeprowadzona zostata w dwoch etapach:

1. Analiza ilo$ciowa, ktora obejmowata:
a) badanie poziomu dochodéw i wydatkéw w ujeciu nominalnym;
b) obliczenie dynamiki zmian w stosunku rocznym;
c) analize struktury dochodéw (udziat podatkéw i optat lokalnych, subwencji i dotacji);
d) analize struktury wydatkéw (urzad miejski, o§wiata, pomoc spoleczna, inwestycje);
e) wskazniki zadluzenia (relacja dlugu do dochodéw, obstuga zadtuzenia).

2. Analiza jako$ciowa, polegajaca na interpretacji obserwowanych zmian w kontekscie
wydarzen zewnetrznych i polityki panstwa wobec samorzadéw. Przykladowo, spadki
dochoddéw podatkowych zestawiano z ubytkami wynikajagcymi ze zmian w systemie
podatkowym, a wzrost wydatkéw inwestycyjnych - z mozliwo$ciami pozyskiwania
$rodkow zewnetrznych.

Metody badawcze obejmowaly analize poréwnawczg (zmiany rok do roku), a takze ana-
lize wskaznikowg (wskaznik samodzielnosci finansowej, udzial wydatkéow inwestycyjnych
w budzecie). Jako punkt odniesienia przyjeto $rednie wartoéci dla gmin miejsko-wiejskich
w Polsce, co pozwala na zachowanie poréwnywalnosci strukturalnej i wielko$ciowej badanej
jednostki. W celu zwiekszenia przejrzysto$ci wynikéw postuzono si¢ tabelami i rysunkami,
ktére ukazujg najwazniejsze tendencje finansowe.

2.1. Operacjonalizacja pojecia stabilnosci finansowej

Pojecie stabilno$ci finansowej nie ma jednej, powszechnie przyjetej definicji. W literaturze
wskazuje sie, ze moze by¢ ono ujmowane zaréwno poprzez opis cech systemu stabilnego, jak
i poprzez odniesienie do zjawiska niestabilnosci finansowej. W ujeciu ogélnym stabilnosé¢
oznacza zdolnoé¢ systemu finansowego do niezaktéconego pelnienia podstawowych funkeji
oraz do absorpcji wstrzaséw bez powaznych konsekwencji dla gospodarki realnej. Ma ona
charakter dynamiczny - nie wyklucza wystepowania zaburzen, lecz zaklada mozliwo$¢ utrzy-
mania réwnowagi w dtuzszym okresie (Zygierewicz, 2013).

Na poziomie jednostki samorzadu terytorialnego stabilno$¢ finansowa mozna rozumie¢
jako zdolnos¢ do terminowej realizacji zadan publicznych, utrzymania ptynno$ci budzetowej
oraz finansowania dzialan rozwojowych bez nadmiernego wzrostu zadtuzenia.

W niniejszym opracowaniu stabilno$¢ finansowg gminy zoperacjonalizowano poprzez ana-
lize wybranych wskaznikéw budzetowych, obejmujacych w szczegodlnosci relacje zobowigzan do
dochodéw ogdtem, udzial wydatkéw majatkowych w wydatkach ogédtem, poziom dochodéw
i wydatkéw per capita oraz strukture dochodéw. Zastosowane podejscie ma charakter wskaz-
nikowy i poréwnawczy, co pozwala oceni¢ sytuacje finansowg gminy zaréwno w ujeciu dyna-
micznym, jak i na tle gmin miejsko-wiejskich w Polsce. Podejscie to jest zgodne z dominujacym
w literaturze nurtem analizy kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego, w ktorym
stabilno$¢ i zréwnowazenie fiskalne sg oceniane na podstawie zestawu wskaznikow zadtuzenia,
struktury dochoddéw oraz relacji wydatkéw majatkowych do wydatkéw ogdtem.
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W literaturze miedzynarodowej stabilnoé¢ finansowa jednostek samorzadu terytorialnego
jest analizowana najczesciej poprzez zestaw wskaznikdéw obejmujacych relacje zadluzenia do
dochodéw, strukture dochodéw, poziom wydatkéw inwestycyjnych oraz zdolno$¢ do utrzy-
mania ustug publicznych w dlugim okresie (Sohl i in., 2009; Rodriguez Bolivar i in., 2016).
Podkresla si¢ réwniez, ze sama warto$¢ wskaznikéw nie jest wystarczajaca do jej oceny, lecz
wymaga interpretacji w kontekscie uwarunkowan instytucjonalnych i makroekonomicznych
(Sohli in., 2009).

3. Analiza wynikéw

3.1. Dochody i wydatki gminy Zabno

W tabeli 1 przedstawiono dochody, wydatki oraz poziom zadluzenia gminy Zabno w latach
2019-2023 wraz z dynamikg ich zmian w stosunku do 2019 roku, przyjetego jako bazowy.

Tabela 1. Dochody, wydatki i zadluzenie gminy Zabno w latach 2019-2023

Dochody Wydatki Zadluzenie Dynamllka Dynamlrka

Rok (mln z0) (mln z) (mln 21) dochodow wydatkow
(2019 = 100) (2019 = 100)

2019 79,3 75,6 20,0 100,0 100,0
2020 88,5 85,1 20,2 111,7 112,6
2021 96,8 97,2 15,8 122,1 128,6
2022 102,9 106,2 18,0 129,8 140,5
2023 111,7 116,1 24,3 140,8 153,6

Z 16 d1o: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdar budzetowych gminy Zabno oraz raportéw o stanie
gminy Zabno za lata 2019-2023 (Urzad Miejski w Zabnie, 2020a; 2021; 2022; 2023; 2024; Urzad Miejski w Zabnie, 2020b).

W analizowanym okresie dochody gminy wzrosty o 32,4 mln z1, tj. 0 40,8% w poréwnaniu do
2019 roku, osiagajac w 2023 roku poziom 111,7 mln zt. Najwiekszy przyrost odnotowano w la-
tach 2019-2020 (+11,7%). Wydatki w badanym okresie zwiekszyty si¢ o 40,5 mln z1, co stanowi
wzrost 0 53,6%, przy czym najbardziej dynamiczny skok wystapil w latach 2019-2020 (+12,6%).
Zadluzenie w latach 2019-2020 utrzymywalo sie na zblizonym poziomie (okoto 20 mln z1), po
czym w 2021 roku spadlo do 15,8 mln zt. Od 2022 roku obserwuje sie¢ ponowny wzrost zadtu-
zenia — do 18,0 mln zl, a nastepnie do 24,3 mln zt w 2023 roku Oznacza to, ze w poréwnaniu
z 2019 roku zadtuzenie bylo wyzsze o 4,3 mln zl, czyli 0 21,5%.

W celu pogtebionej analizy oraz zapewnienia poréwnywalnosci danych z innymi jednost-
kami samorzadu terytorialnego, poziom dochodéw i wydatkéw odniesiono do liczby miesz-
kanicow. W tabeli 2 zaprezentowano dochody i wydatki gminy Zabno per capita na tle gmin
miejsko-wiejskich w Polsce w latach 2019-2023.

Analiza danych zaprezentowanych w tabeli 2 wskazuje, ze w calym badanym okresie po-
ziom dochodéw i wydatkéw per capita w gminie Zabno pozostawal nizszy niz $rednia dla
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gmin miejsko-wiejskich w Polsce, co moze wynika¢ ze skali jednostki, jej potencjalu demogra-
ficznego oraz struktury lokalnej bazy podatkowej. Jednocze$nie obserwowany jest systema-
tyczny proces zmniejszania dystansu do $redniej krajowej. W przypadku dochodéw na jedne-
go mieszkanca roznica pomiedzy Zabnem a przecigtng gming miejsko-wiejska zmniejszyta sie
z okoto 953 zt w 2019 roku do okoto 453 zt w 2023 roku, co oznacza wyrazne zblizanie si¢ do
poziomu krajowego. Analogiczna tendencja widoczna jest w zakresie wydatkéw na jednego
mieszkanca - luka zmniejszyla sie z ponad 1150 zt do okoto 632 zt.

Tabela 2. Dochody i wydatki gminy Zabno na jednego mieszkarica na tle gmin miejsko-wiejskich
w Polsce w latach 2019-2023

Dochody gminy ].)(.)ChOdy. g Wydatki gminy \./V.ydatkl gnm
B miejsko-wiejskich . miejsko-wiejskich
Rok Zabno na Zabno na
1 mieszkanca (zt) W Polsce na 1 mieszkanca (zf) W Polsce na
1 mieszkanca (z}) 1 mieszkanca (z)
2019 4201,5 5154,8 4005,5 5164,6
2020 4751,4 5735,3 4568,9 5545,3
2021 5216,9 6289,7 5238,5 5937,9
2022 5561,0 6629,9 5739,3 6815,1
2023 6071,6 6524,6 6310,8 6942,8

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz danych GUS (Urzad
Miejski w Zabnie, 2020b; GUS, 2026).

Warto podkresli¢, ze dynamika wzrostu dochodéw i wydatkéw w przeliczeniu na miesz-
karica byta w Zabnie relatywnie wysoka, szczegélnie w latach 2021-2023, co $wiadczy o ro-
snacej aktywnoéci finansowej samorzadu oraz skutecznym pozyskiwaniu i absorpcji srodkow
zewnetrznych. Oznacza to, ze mimo utrzymujacej si¢ réznicy wzgledem $redniej krajowej,
gmina stopniowo wzmacniata swdj potencjat finansowy i zwiekszala skale realizowanych za-
dan publicznych w relacji do liczby mieszkancow. W ujeciu dlugookresowym moze to $wiad-
czy¢ o poprawie efektywnosci zarzadzania budzetem oraz o konsekwentnym budowaniu zdol-
noéci rozwojowych jednostki.

Powyzsze tendencje ilosciowe uzasadniajg poglebiong analize struktury dochodéw budze-
towych, ktéra pozwoli okreslié, jakie Zrédta finansowania w najwiekszym stopniu odpowiada-
ty za obserwowany wzrost potencjalu finansowego gminy.

3.2. Struktura dochodéw

W tabeli 3 zobrazowano strukture dochodéw budzetowych w gminie Zabno wedtug gtéwnych
zrodel powstawania w latach 2019-2023.
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Tabela 3. Struktura dochodéw budzetowych w gminie Zabno wedlug gtéwnych zrodel powstawania

(2019-2023)

Wykonanie w mln z1 za rok:
Lp. Wyszczegolnienie
2019 2020 2021 2022 2023
1. | Dotacje celowe z budzetu panstwa na
zadania zlecone, wlasne, porozumienia, 29,0 36,7 35,2 39,4 37,5
fundusze celowe
2. | Dochody - udzial w podatkach: 13,0 12,8 14,1 16,0 14,4
a) udzial w podatkach budzetu panstwa PIT 12,6 12,2 13,4 15,3 11,9
b) udzial w podatkach budzetu panstwa CIT 0,4 0,6 0,7 0,7 24
3. | Podatki i oplaty realizowane przez
0,5 0,5 0,7 0,7 1,8
urzad skarbowy
4. | Podatki realizowane przez Urzad Miejski 9,0 9,3 10,3 11,0 12,9
5. | Oplaty realizowane przez Urzad Miejski 0,7 0,8 0,8 0,7 0,7
6. Subwencje z tego: 22,0 22,3 26,7 26,2 32,4
a) subwencja o$wiatowa 15,6 15,8 16,5 17,9 19,7
b) subwencja — cze$¢ uzupelniajaca 0,2 0,5 2,8 1,0 5,4
¢) subwencja - czg$¢ wyréwnawcza 6,1 6,1 7,4 7,1 7,0
d) subwencja réwnowazaca 0,0 0,0 0,1 0,2 0,3
7. | Dochody majatkowe 1,5 1,2 3,0 1,5 2,1
8. | Wplywy za odpady 2,3 3,5 4,7 4,7 4,7
9. | Pozostale dochody (m.in. wplywy z kar,
0,2 0,1 0,1 1,0 3,2
odszkodowania, odsetki od lokat)
10. | Dochody realizowane przez Osrodek Pomocy
e 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Spotecznej w Zabnie
11. | Dochody realizowane przez jednostki oswiaty 1,0 1,0 1,1 1,6 1,9
Ogodtem 79,3 88,5 96,8 102,9 111,7
Planowane dochody (uchwatla budzetowa) 77,9 77,1 89,2 87,1 95,4
Wykonanie dochodéw 101,8% 114,8% | 108,6% | 118,2% | 117,1%

Z 1 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz raportéw o stanie
gminy Zabno za lata 2019-2023 (Urzad Miejski w Zabnie, 2020a; 2021; 2022; 2023; 2024; Urzad Miejski w Zabnie, 2020b).

Analiza poszczegdlnych skladnikéw dochodéw przedstawia sie nastepujaco:

L.

Dotacje celowe z budzetu panstwa. Dochody z dotacji celowych byty zmienne: mini-
mum odnotowano w 2019 roku (29,0 mln z}), a maksimum w 2022 roku (39,4 mln z}).
Najsilniejszy wzrost r/r wystapit w 2020 roku (+7,7 mln zk; +26,6%), natomiast spadek
w 2023 wynidst —1,9 mln z1 (—4,8%).

Dochody - udzial w podatkach (PIT + CIT lacznie). Udzialy w podatkach osig-
gnely minimum w 2020 roku (12,8 mln zt) i maksimum w 2022 roku (16,0 mln z}).
Najwiekszy wzrost r/r mial miejsce w 2022 roku (+1,9 mln zk; +13,5%), po czym
w 2023 nastgpit spadek o 1,6 mln z1 (-10,0%).
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a) Udzial w PIT. Wplywy z PIT rosly do 2022 roku, kiedy osiggnety maksimum
15,3 mln z (wyjatek stanowi rok 2020 - 12,2 mln zi), by w 2023 roku spas¢
do 11,9 mIn zf (minimum okresu). Najwiekszy wzrost r/r nastapit w 2022
(+1,9 mln zI; +14,2%), a najwiekszy spadek w 2023 roku (-3,4 mln z}; -22,2%).

b) Udzial w CIT. CIT cechowal si¢ wysoka zmienno$cia: od minimum 0,4 mln z}
w 2019 roku do maksimum 2,4 mln zt w 2023 roku. Rekordowy wzrost r/r zano-
towano w 2023 (+1,7 mln zk; +242,9%); spadkéw w badanym okresie nie odnoto-
wano (2022 do 2021 - stagnacja).

Podatki i oplaty realizowane przez urzad skarbowy. Kategoria ta miala niska, lecz ro-

snaca wage: od 0,5 mln zt w latach 2019-2020 do maksimum 1,8 mln zt w 2023 roku.

Najwiekszy skok r/r wystapit w 2023 (+1,1 mln zt; +157,1%).

Podatki realizowane przez urzad miejski. W calym okresie obserwowano trend wzro-

stowy: od minimum 9,0 mln zt w 2019 roku do maksimum 12,9 mln zt w 2023 roku.

Najsilniejszy wzrost r/r mial miejsce w 2023 (+1,9 mln zk; +17,3%).

Opfaty realizowane przez urzad miejski. Wplywy byly stabilne w przedziale 0,7-0,8 min zl.

Najwyzsze warto$ci odnotowano w latacch 2020-2021 (po 0,8 mln zl), a najnizsze

w 2019 roku oraz w latach 2022-2023 (po 0,7 mln z}). Najwigkszy wzrost r/r przypadt

na 2020 (+0,1 mln zk +14,3%), a spadek na 2022 (-0,1 mln zt —12,5%).

Subwencje (facznie). Suma czterech czesci subwencji wzrosta z 22,0 mln zt w 2019 roku

(minimum) do 32,4 mln zt w 2023 roku (maksimum). Najsilniejszy wzrost r/r zano-

towano w 2023 (+6,2 mln zt; +23,7%), a jedyny spadek w 2022 (-0,5 mln zk; —1,9%).

a) Subwencja o$wiatowa. Subwencja systematycznie rosta z 15,6 mln zt w 2019 roku
do maksimum 19,7 mln zt w 2023 roku; spadkow nie bylo. Najwiekszy przyrost
r/r mial miejsce w 2023 (+1,8 mln zt; +10,1%).

b) Subwencja - cze$¢ uzupelniajaca. Segment o najwickszych wahaniach: od mi-
nimum 0,2 mln zt w 2019 roku do maksimum 5,4 mln zt w 2023 roku. Kolejno:
silny wzrost w 2021 (+2,3 mln zt; +460%), gleboki spadek w 2022 (-1,8 mln zk
—64,3%) i ponowny bardzo wysoki wzrost w 2023 roku (+4,4 mln z}; +440%).

c) Subwencja - cz¢§¢ wyréwnawcza. Stosunkowo stabilna: minimum 6,1 mln zt w la-
tach 2019-2020, maksimum 7,4 mln zt w 2021 roku. Najwiekszy wzrost r/r nasta-
pit w 2021 (+1,3 mln zk +21,3%); natomiast spadek w 2022 (0,3 mln zk; —4,1%).

d) Subwencja réwnowazaca. Po wyzerowaniu w 2020 roku (0,0 mln zt) nastapil stop-
niowy wzrost do 0,3 mln zt w 2023 roku. Skoki r/r odnotowano w 2022 (+100%;
z 0,1 mln zt do 0,2 mln zI) oraz w 2023 roku (+50%; z 0,2 mln zt do 0,3 mln z}).

Dochody majatkowe. Wahania byly znaczace: minimum 1,2 mln zt w 2020 roku,

maksimum 3,0 mln zt w 2021 roku. Najwiekszy wzrost r/r mial miejsce w 2021

(+1,8 mln zk; +150%), a najwiekszy spadek w 2022 roku (-1,5 mln zt; —50%).

Wplywy za odpady. Dochody wzrosly z 2,3 mln zt w 2019 roku do 4,7 mln zt

w 2023 roku (maksimum); stabilizacja na poziomie 4,7 mln zt w latach 2021-2023.

Najsilniejszy skok r/r mial miejsce wczesniej — w 2020 (+1,2 mln zt; +52,2%).

Pozostale dochody (m.in. kary, odszkodowania, odsetki od lokat). To najbardziej

»skokowa” pozycja: minimum 0,1 mln z w latach 2020-2021 i maksimum 3,2 mln z}
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w 2023 roku. Wystapily dwa silne wzrosty r/r: w2022 (+0,9 mln zt; +900%) oraz w 2023
(+2,2 mln zk; +220,0%); poprzedzone spadkiem o 0,1 mln zt (-50%) w 2020 roku.
10. Dochody realizowane przez Osrodek Pomocy Spolecznej. Pozycja stabilna przez caty
okres - po 0,1 mln zf rocznie; brak istotnych wahan r/r.
11. Dochody realizowane przez jednostki oé$wiaty. Stala, umiarkowana tendencja
wzrostowa: od minimum 1,0 mln zt w latach 2019-2020 do maksimum 1,9 mln zt
w 2023 roku. Najwiekszy przyrost r/r odnotowano w 2022 roku (+0,5 mln zk; +45,5%).
W ujeciu syntetycznym struktura dochodéw gminy Zabno w analizowanym okresie wska-
zuje na wyrazna dominacje transferéw z budzetu panstwa (dotacje i subwencje), ktére stano-
wily podstawowe Zrdédio finansowania zadan publicznych. Jednoczesnie widoczny jest stop-
niowy wzrost znaczenia dochodéw wiasnych, zwlaszcza podatkéw lokalnych oraz udziatow
w CIT, co moze $wiadczy¢ o wzmacnianiu lokalnej bazy gospodarczej. Spadek wptywéw z PIT
w 2023 roku nalezy wigzaé ze zmianami systemowymi wprowadzonymi w ramach reform
podatkowych, ktore ograniczyty dochody jednostek samorzadu terytorialnego. Z kolei silne
wahania w cze$ci subwencji uzupelniajacej oraz w kategorii ,,pozostate dochody” potwier-
dzaja zwiekszona zalezno$¢ finanséw gminy od decyzji centralnych i czynnikéw jednorazo-
wych. Calo$ciowo struktura dochodéw wskazuje na umiarkowany poziom samodzielno$ci
finansowej, przy jednoczesnej zdolno$ci gminy do adaptacji do zmieniajgcych si¢ uwarunko-
wan fiskalnych.
Na rysunku 1 zobrazowano wskaznik samodzielnosci finansowej w gminie Zabno w la-
tach 2019-2023 (dochody wlasne/dochody ogétem x 100%).

16 15,8

13,8
13,5

Wskaznik samodzielnosci finansowej (%)

2019 W2020 2021 W2022 2023
Rysunek 1. Wskaznik samodzielnosci finansowej gminy Zabno w latach 2019-2023
Z 1 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz raportéw o stanie

gminy Zabno za lata 2019-2023 (Urzad Miejski w Zabnie, 2020a; 2021; 2022; 2023; 2024; Urzad Miejski w Zabnie, 2020b).

Wskaznik samodzielno$ci finansowej gminy Zabno w latach 2019-2023 (rysunek 1) utrzy-
mywal si¢ na relatywnie niskim, lecz stabilnym poziomie od 13,3% do 15,8%. Wskazuje to, ze
gmina realizowala znaczna cze¢s$¢ swoich zadan przy wykorzystaniu transferéw z budzetu pan-
stwa, jednak obserwowany stopniowy wzrost udzialu dochodéw wlasnych potwierdza poprawe
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niezaleznosci fiskalnej jednostki. Wzrost ten byl efektem rosnacych wplywéw z podatkéw
i optat lokalnych oraz aktywniejszego gospodarowania majgtkiem komunalnym.

3.3. Struktura wydatkéw

Tabela 4 przedstawia strukture wydatkéw gminy Zabno w latach 2019-2023, obejmujaca
wykonanie wydatkéw w gtéwnych jednostkach budzetowych: Urzedzie Miejskim w Zabnie,
jednostkach o$wiatowych (wraz z Zaktadem Obstugi Samorzadowych Szkél i Przedszkoli
w Zabnie - ZOSSiP) oraz Osrodku Pomocy Spolecznej w Zabnie.

Tabela 4. Struktura wydatkéw gminy Zabno w latach 2019-2023 (mln z})

Wykonanie w min z1 za rok:
Lp. Wyszczegolnienie
2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023
1. Wydatki wykonane w jednostkach budzetowych:
1.1. Urzad Miejski w Zabnie 24,0 28,9 39,2 46,0 68,0
Jednostki o$wiatowe i Zaktad Obstugi
1.2. Samorzadowych Szkét i Przedszkoli 26,8 27,6 30,1 33,0 37,3
w Zabnie (ZOSSiP)
1.3. Osrodek Pomocy Spolecznej w Zabnie 24,9 28,6 27,8 27,2 10,8
Ogotem 75,6 85,1 97,2 106,2 116,1
w tym:
a) | wydatki majatkowe 7,7 9,7 21,0 25,1 39,0
b) | wydatkina obstuge dlugu publicznego 0,6 0,4 0,3 1,1 1,5
¢) | udzielone dotacje z budzetu gminy 7,3 8,5 8,3 9,4 10,4
d wydatki na przedsingiqcie.l realizowane 04 05 05 06 06
w ramach funduszy soteckich
Planowane wydatki (uchwata budzetowa) 82,1 84,0 99,1 119,8 113,2
Wykonanie wydatkow 92,1% 101,3% | 98,1% 88,7% 102,6%

Z 1 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz raportéw o stanie
gminy Zabno za lata 2019-2023 (Urzad Miejski w Zabnie, 2020a; 2021; 2022; 2023; 2024; Urzad Miejski w Zabnie, 2020b).

1. Wydatki w poszczego6lnych jednostkach budzetowych:

a) Jednostki oswiatowe i ZOSSiP. Najwiekszy udzial w strukturze wydatkéw mialy
niezmiennie jednostki oswiaty i ZOSSiP, ktorych wydatki wzrosly z 26,8 mln zt
w 2019 roku do 37,3 mln zt w 2023 roku (wzrost 0 39,2%). Os$wiata pozostaje za-
tem jednym z kluczowych obszaréw wydatkowania srodkéw publicznych, co jest
zgodne z tendencjami obserwowanymi w wigkszo$ci gmin w Polsce.
Urzad Miejski w Zabnie. Druga kategorig o istotnym znaczeniu byly wydatki
Urzedu Miejskiego w Zabnie, ktdére w analizowanym okresie wzrosty niemal trzy-
krotnie — z 24,0 mln zt w 2019 roku do 68,0 mln zt w 2023 roku. Tak dynamiczny
wzrost moze wynika¢ zaréwno z rozszerzenia zakresu zadan realizowanych przez
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b)

administracje samorzadows, jak i z rosngcych kosztéw utrzymania infrastruktu-
ry technicznej i administracyjne;j.

Osrodek Pomocy Spolecznej w Zabnie. Wydatki O$rodka Pomocy Spotecznej (OSP)
w Zabnie w latach 2019-2023 zmniejszyly si¢ z 24,9 mln zt do 10,8 mln z}, co ozna-
cza spadek o0 56,6% w analizowanym okresie. W latach 2019-2021 obserwowano
umiarkowany wzrost wydatkéw, zwigzany z realizacjg programéw ostonowych
i $wiadczen spolecznych finansowanych ze srodkéw centralnych. Natomiast w la-
tach 2022-2023 odnotowano wyrazne obnizenie poziomu wydatkéow. Zjawisko
to wymaga dalszych badan obejmujacych szczegdtows analize struktury wy-
datkéw OPS oraz zmian organizacyjnych i finansowych zachodzacych w gmi-
nie. Pomimo spadku wartosci nominalnej wydatki OPS nadal stanowig istotny
element struktury budzetu, odpowiadajac za realizacj¢ zadan z zakresu polityki
spolecznej, cho¢ ich znaczenie wzgledne uleglo zmniejszeniu.

2. Struktura szczegélowa wydatkéw budzetowych:

a)

Wydatki majatkowe. Wydatki majatkowe, czyli inwestycyjne, stanowily naj-
bardziej dynamicznie rosnaca cz¢$¢ budzetu gminy. W 2019 roku ich wartos¢
wynosita 7,7 mln zl, natomiast w 2023 roku osiggneta poziom 39,0 mln zl, co
oznacza ponadpieciokrotny wzrost. Najwieksze przyrosty odnotowano w la-
tach 2021-2023, co wskazuje na intensyfikacje dzialalno$ci inwestycyjnej gminy
w okresie popandemicznym. Wzrost wydatkéw inwestycyjnych mozna wigzaé
z realizacja projektow infrastrukturalnych wspétfinansowanych ze $rodkow ze-
wnetrznych — w tym z programéw rzagdowych (m.in. Polski Lad) i funduszy unij-
nych. Inwestycje te obejmowaly przede wszystkim rozbudowe i modernizacje
droég lokalnych, kanalizacji, sieci wodociggowej oraz obiektéw uzytecznosci pu-
blicznej. Tak znaczny udzial wydatkéw majatkowych $wiadczy o prorozwojowej
polityce finansowej samorzadu i dgzeniu do poprawy jako$ci zycia mieszkaicow.
Na rysunku 2 przedstawiono udziat wydatkéw inwestycyjnych w wydatkach ogé-
lem - gmina Zabno na tle gmin miejsko-wiejskich w Polsce w latach 2019-2023.
Analiza danych przedstawionych na rysunku 2 wskazuje na wyrazng zmiane po-
zycji inwestycyjnej gminy Zabno na tle gmin miejsko-wiejskich w Polsce w latach
2019-2023. W poczatkowym okresie badania udzial wydatkéw inwestycyjnych
w budzecie gminy byl nizszy od $redniej krajowej (10,2% w 2019 roku wobec
16,6% dla gmin miejsko-wiejskich), co wskazywalo na relatywnie ostrozne po-
dejscie do finansowania rozwoju infrastrukturalnego. Od 2021 roku nastapit jed-
nak wyrazny punkt zwrotny - udzial wydatkéw majagtkowych w gminie Zabno
wzrést dynamicznie, przekraczajac srednig krajowa i osiagajac w 2023 roku po-
ziom 33,6%, podczas gdy $rednia dla gmin miejsko-wiejskich wyniosta 25,4%.
Oznacza to, ze gmina nie tylko nadrobila wczeéniejszy dystans, lecz takze przyjeta
bardziej intensywna strategie inwestycyjna niz przecigtna jednostka tej kategorii.
Skala wzrostu udzialu wydatkéw majatkowych $wiadczy o $wiadomym przesu-
nieciu akcentéw budzetowych w kierunku dzialan prorozwojowych, wspieranych
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$rodkami zewnetrznymi. W ujeciu poréwnawczym potwierdza to aktywna i eks-
pansywna polityke inwestycyjng samorzadu, realizowang przy jednoczesnym
utrzymaniu bezpiecznego poziomu zadluzenia.

40%
35% 33,6%

30%
25,4%

25% 21,7%
St 16,6%
14,4%
15%
10% o——————-'"“”/
10,2% 11,5%
5%
0%
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—e— Udzial wydatkéw inwestycyjnych w budzecie gminy Zabno

Udzial wydatkow inwestycyjnych w wydatkach ogétem w gminach
miejsko-wiejskich w Polsce

Rysunek 2. Udzial wydatkéw inwestycyjnych w wydatkach ogétem — gmina Zabno na tle
gmin miejsko-wiejskich w Polsce w latach 2019-2023

Z 16 dto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz danych
GUS (Urzad Miejski w Zabnie, 2020b; GUS, 2026).

Wydatki na obstuge dtugu publicznego. Wydatki na obstuge dlugu publicznego utrzy-
mywaly sie na niskim poziomie w calym analizowanym okresie, w granicach od
0,3 mln zt w 2021 roku do 1,5 mln zt w 2023 roku. Pomimo wzrostu wartosci nomi-
nalnej, ich udzial w wydatkach ogétem pozostawal marginalny - nie przekraczat 1,5%.
Niski poziom kosztéw obstugi zadtuzenia potwierdza konserwatywna polityke finanso-
wa wladz gminy, ktéra ograniczata zacigganie nowych zobowigzan i dazyla do utrzyma-
nia wysokiej plynnosci budzetowej. Wzrost wydatkéw w 2023 roku mozna ttumaczyé
pogorszeniem warunkéw finansowania na rynku kapitalowym (wzrost stép procento-
wych i inflacji), jednak ich skala nie zagrazata stabilnoéci finansowej gminy.

Udzielone dotacje z budzetu gminy. W analizowanym okresie wzrosta takze wartos¢
udzielanych dotacji - z 7,3 mln zt w 2019 roku do 10,4 mln zt w 2023 roku, co ozna-
cza wzrost 0 42,5%. Dotacje te obejmowaly $rodki przekazywane m.in. instytucjom
kultury, klubom sportowym, jednostkom ochotniczych strazy pozarnych oraz orga-
nizacjom pozarzadowym realizujacym zadania publiczne z zakresu edukacji, spor-
tu, kultury i pomocy spolecznej. Systematyczny wzrost wartosci dotacji wskazuje na
rozwdj wspolpracy samorzadu z lokalnymi partnerami spolecznymi i rosnaca role
sektora obywatelskiego w realizacji zadan publicznych. W ujeciu strukturalnym po-
twierdza to realizacje zasady pomocniczo$ci (subsydiarnosci) w polityce lokalne;.
Wydatki na przedsiewzigcia realizowane w ramach funduszy sofeckich. Wydatki
w ramach funduszy soleckich utrzymywaly sie na stabilnym poziomie od 0,4 mln zt
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w 2019 roku do 0,6 mln zt w 2023 roku, co stanowi wzrost o 50% w ujeciu pigcio-
letnim. Cho¢ ich warto$¢ nominalna jest stosunkowo niewielka, petnig one istotng
funkcje spoleczng - umozliwiaja mieszkaricom bezposredni wplyw na ksztalt lo-
kalnych inwestycji i przedsiewzie¢. Stalos¢ i umiarkowany wzrost tych wydatkow
potwierdzajg, ze gmina Zabno konsekwentnie wspiera partycypacje obywatelska
i lokalne inicjatywy rozwojowe, przyczyniajac si¢ do wzmacniania wiezi spotecznych
oraz rozwoju sotectw.

4. Zadtuzenie i stabilno$é finansowa

W tabeli 5 przedstawiono zmiany w poziomie zadluzenia gminy Zabno oraz jego relacje do
dochodéw budzetowych, a takze koszty obstugi dtugu w latach 2019-2023. Wskazniki te po-
zwalajg na ocene stabilnosci finansowej jednostki samorzadu terytorialnego oraz jej zdolnosci
do finansowania inwestycji bez ryzyka utraty ptynnosci budzetowe;j.

Tabela 5. Wskazniki zadtuzenia gminy Zabno w latach 2019-2023

Rok Zadluzenie/dochody (%) | Obstuga dlugu (mln zt) U‘fji‘fyg:i‘a‘f;‘gz)g“
2019 25,2 0,6 0,8
2020 22,9 0,4 0,5
2021 16,3 0,3 0,3
2022 17,5 1,1 1,0
2023 21,8 1,5 1,3

Z 1 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdan budzetowych gminy Zabno oraz raportéw o stanie
gminy Zabno za lata 2019-2023 (Urzad Miejski w Zabnie, 2020a; 2021; 2022; 2023; 2024; Urzad Miejski w Zabnie, 2020b).

W analizowanym okresie relacja dtugu do dochodéw ksztaltowata si¢ w przedziale od
16,3% w 2021 roku do 25,2% w 2019 roku, co oznacza, ze zadluzenie gminy utrzymywalo si¢
na bezpiecznym i stabilnym poziomie, znacznie ponizej ustawowego limitu 60%. Poczatkowo,
w latach 2019-2020, zadluzenie wykazywalo tendencje spadkows (z 25,2% do 22,9%), co moz-
na wiaza¢ z ograniczonym zacigganiem nowych zobowigzan w okresie pandemii oraz z ostroz-
ng polityka fiskalng wladz lokalnych. W 2021 roku relacja ta osiggnela najnizszy poziom
(16,3%), co $wiadczylo o szczegolnie dobrej kondycji finansowej gminy i wysokiej zdolnosci
do obstugi istniejacego dlugu. W kolejnych latach — 2022 i 2023 - nastgpil ponowny wzrost
zadtuzenia, odpowiednio do 17,5% i 21,8%. Bylo to zwigzane z intensyfikacjg dzialan inwe-
stycyjnych, w tym realizacja projektow wspolfinansowanych ze $rodkéw zewnetrznych (rza-
dowych i unijnych), co wymagalo zwiekszenia zaangazowania kapitalu dluznego.

Warto zauwazy¢, ze koszty obstugi dtugu w badanym okresie pozostawaly bardzo niskie —
od 0,3 mln zt w 2021 roku do 1,5 mln z w 2023 roku. Udzial obstugi dtugu w wydatkach ogé-
fem nie przekraczal 1,3%, co potwierdza wysoka efektywno$¢ zarzadzania zobowigzaniami
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finansowymi. Pomimo wzrostu warto$ci nominalnej zadluzenia w 2023 roku, jego obstuga nie
stanowila znaczgcego obcigzenia dla budzetu. Wzrost wydatkow na ten cel w latach 2022-2023
mozna tlumaczy¢ wzrostem kosztéw kredytowych i inflacji, ktére podniosty oprocentowanie
pozyczek i obligacji komunalnych.

Z analizy wskaznikéw wynika, ze gmina Zabno prowadzita w badanym okresie zréwno-
wazong i odpowiedzialng polityke dlugu, unikajagc nadmiernego zadluzania sie przy jedno-
czesnym utrzymaniu wysokiego poziomu inwestycji. Struktura zadluzenia oraz jego udziat
w dochodach wskazujg na stabilng sytuacje finansowq i brak zagrozen dla ptynnosci bu-
dzetowej. Gmina skutecznie aczyla wykorzystanie srodkéw kredytowych z finansowaniem
zewnetrznym, co umozliwilo realizacje inwestycji infrastrukturalnych bez nadmiernego
obcigzenia finanséw lokalnych. W literaturze przedmiotu podkresla sie, ze utrzymywanie
umiarkowanej relacji dtugu do dochodéw, przy jednoczesnym zachowaniu zdolnoéci inwe-
stycyjnej, stanowi jeden z kluczowych warunkow trwalej stabilnosci fiskalnej samorzadow
(McDonald, 2018).

5. Podsumowanie analizy

Przeprowadzona analiza finanséw gminy miejsko-wiejskiej Zabno w latach 2019-2023 po-
zwala stwierdzi¢, ze mimo wystepowania silnych czynnikéw destabilizujacych: pandemii
COVID-19, wysokiej inflacji oraz konsekwencji wojny w Ukrainie, jednostka zachowala sta-
bilnoé¢ finansowa i zdolnos¢ do realizacji zadan publicznych.

W badanym okresie dochody budzetowe wzrosty z 79,3 mln zt w 2019 roku do 111,7 mln zt
w 2023 roku (o 40,8%), natomiast wydatki zwiekszyly sie z 75,6 mln zt do 116,1 mln zt (0 53,6%).
Jednoczesnie relacja zadluzenia do dochodéw utrzymywatla si¢ na bezpiecznym poziomie
16-25%, znaczaco ponizej ustawowego limitu 60%, a udzial kosztéw obstugi dtugu w wydat-
kach ogélem nie przekroczyt 1,3%. Oznacza to, ze wzrost aktywnosci finansowej nie doprowa-
dzit do utraty réwnowagi budzetowe;.

Szczegélnie istotnym zjawiskiem byl dynamiczny wzrost wydatkéw majatkowych -
z 7,7 mln z do 39,0 mln z1, czyli ponad pigciokrotnie - co przelozylo si¢ na wzrost ich udziatu
w strukturze wydatkéw z 10,2% do 33,6%. W 2023 roku poziom ten przekroczyt srednig dla
gmin miejsko-wiejskich w Polsce (25,4%), co potwierdza intensywna i $wiadomie ukierunko-
wang polityke inwestycyjna gminy.

Analiza struktury dochodéw wskazuje na dominujacg role transferéw z budzetu panstwa
(dotacje i subwencje stanowily tacznie ponad potowe dochodéw), przy jednoczesnym stopnio-
wym wzro$cie znaczenia dochodéw wiasnych, w tym podatkéw lokalnych oraz udziatéw w CIT.
Spadek wptywéw z PIT w 2023 roku (z 15,3 mln zt do 11,9 mln zt) potwierdza wrazliwo$¢é
finanséw samorzadowych na zmiany systemowe w polityce podatkowej panstwa.

W ujeciu poréwnawczym gmina Zabno zmniejszyla dystans dochodowy w przeliczeniu
na jednego mieszkanca wzgledem $redniej krajowej — roéznica w dochodach per capita spadta
z okoto 953 zt w 2019 roku do okoto 453 zt w 2023 roku. Oznacza to stopniowe wzmacnianie
potencjatu finansowego jednostki na tle poréwnywalnych gmin.
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Ewolucja dochodéw i wydatkéw gminy miejsko-wiejskiej w latach 2019-2023...

Wyniki badania potwierdzaja, ze w analizowanym okresie gmina prowadzila racjonalng
i odpowiedzialng polityke finansows, taczac ostrozne zarzadzanie dlugiem z aktywnym wy-
korzystaniem $rodkéw zewnetrznych. Studium przypadku wskazuje, ze nawet w warunkach
zwiekszonej niepewnosci gospodarczej mozliwe jest zachowanie réwnowagi budzetowej przy
jednoczesnym wzmacnianiu inwestycyjnej funkcji samorzadu.

Whioski te s spdjne z rezultatami badan nad odpornoscig fiskalng jednostek samorzadu
terytorialnego, ktére wskazujg, ze dywersyfikacja dochodéw oraz kontrolowany poziom za-
dluzenia zwiekszajg zdolnosé¢ adaptacyjna samorzadéw wobec zmieniajacych si¢ czynnikéow
zewnetrznych (Rodriguez Bolivar i in., 2016).

Nalezy jednak podkresli¢, ze przeprowadzona analiza ma charakter studium przypadku
i dotyczy jednej gminy miejsko-wiejskiej. Ogranicza to mozliwo$¢ bezposredniego uogol-
niania uzyskanych wynikéw na wszystkie jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce.
Jednoczesnie wykorzystanie danych poréwnawczych dla gmin miejsko-wiejskich oraz analiza
zmian w okresie obejmujacym istotne turbulencje spoteczno-gospodarcze pozwolily osadzié
wyniki w szerszym kontekécie krajowym. W przyszlych badaniach zasadne byloby rozsze-
rzenie analizy o wiekszg liczbe jednostek samorzadowych oraz zastosowanie dodatkowych
wskaznikéw oceny kondycji finansowe;j.
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Abstract

The article analyses changes in the structure of revenues, expenditures, and debt of the urban-rural munic-
ipality of Zabno in the years 2019-2023. The main objective is to assess the financial stability of the local
government unit under conditions of significant socio-economic turbulence caused by the COVID-19 pan-
demic, rising inflation, and the consequences of the war in Ukraine. The study applies a case study approach
supported by quantitative and qualitative analysis of budgetary data as well as indicator-based assessment.
Financial stability is operationalised through selected fiscal ratios, including the debt-to-revenue ratio, the
share of capital expenditures in total spending, per capita revenues and expenditures, and the structure of
income sources. A comparative analysis with urban-rural municipalities in Poland was conducted using data
from the Local Data Bank (Statistics Poland). The findings indicate that municipal revenues increased from
PLN 79.3 million to PLN 111.7 million (an increase of 40.8%), while expenditures rose from PLN 75.6 million
to PLN 116.1 million (an increase of 53.6%) during the analysed period. Capital expenditures increased more
than fivefold, from PLN 7.7 million to PLN 39.0 million, and their share in total spending rose from 10.2%
to 33.6%, exceeding the average level observed in urban-rural municipalities in Poland. The debt-to-revenue
ratio remained at a safe level of 16-25%. The results confirm that the municipality of Zabno pursued a bal-
anced and development-oriented fiscal policy, combining prudent debt management with intensive investment
activity despite adverse economic conditions.
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