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Uchwata NrV/150/2025
Skladu Orzekajacego Regionalnej Izby Obrachunkowej w Ltodzi

z dnia 14 listopada 2025 roku

w sprawie opinii dotyczacej mozliwosci wykupu obligacji emitowanych
przez Miasto Zdunska Wola

Na podstawie art. 13 pkt 1 ustawy z dnia 7 pazdziernika 1992 roku o regionalnych
izbach obrachunkowych (tekst jednolity Dz. U. z 2025 r., poz. 7) i art. 91 ust. 2 ustawy
zdnia 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2025 r.,
poz. 1483),

Sktad Orzekajacy Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi:

1. Tomasz Karwicki - przewodniczacy
2. Anna Adamczewska - cztonek
3. Krzysztof Kozik - cztonek

uchwala, co nastepuje:

opiniuje  pozytywnie  mozliwos¢  wykupu obligacji planowanych do  emisji
przez Miasto Zduniska Wola w kwocie 18.500.000,00 zt (stownie: osiemnascie milionéw
piecset tysiecy ztotych zero groszy) z przeznaczeniem na finansowanie planowanego deficytu
budzetu Miasta w 2025 roku oraz na sptate wczedniej zaciggnietych zobowigzan,
pod warunkiem realizacji przez Miasto zatozen przyjetych w wieloletniej prognozie
finansowej.

Uzasadnienie

W dniu 30 pazdziernika 2025 roku do Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi
wptynat wniosek Prezydenta Miasta Zdunska Wola o wydanie opinii dotyczacej mozliwosci
wykupu obligacji przez Miasto Zdunska Wola, planowanych do emisji w 2025 roku, na kwote
18.500.000,00 zt, z przeznaczeniem na finansowanie planowanego deficytu budzetu
w 2025 roku oraz na sptate wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytéw
bankowych oraz emisji obligacji komunalnych.

Opinia Skfadu Orzekajgcego, wyrazona w sentencji niniejszej uchwaty, poprzedzona
zostata analizg:

— uchwaty nr IX/111/24 Rady Miasta Zdunska Wola z dnia 19 grudnia 2024 roku w sprawie
uchwalenia budzetu Miasta Zdunska Wola na 2025 rok, w szczegdlnosci w zakresie
limitow zobowigzan z tytutu emitowanych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa
w art. 212 ust. 1 pkt 6 w zwigzku z art. 89 ust. 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 roku



o finansach publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2025 r., poz. 1483), z uwzglednieniem
zmian na dzien wydania niniejszej opinii,

— uchwaty IX/110/24 Rady Miasta Zdunska Wola z dnia 19 grudnia 2024 roku w sprawie
uchwalenia Wieloletniej Prognozy Finansowej Miasta Zdunska Wola, a takze prognozy
kwoty dtugu stanowigcej cze$¢ tejze prognozy, z uwzglednieniem zmian na dzien
wydania niniejszej opinii,

— uchwaty nr XVI/230/25 Rady Miasta Zdunska Wola z dnia 25 wrze$nia 2025 roku
w sprawie emisji obligacji komunalnych Miasta Zduiska Wola zmienionej uchwatg
nr XIX/259/25 Rady Miasta Zdunska Wola z dnia 29 pazdziernika 2025 roku.

Uchwatg nr XVI/230/25 z dnia 25 wrzesnia 2025 roku zmieniong uchwaty
nr XIX/259/25 z dnia 29 pazdziernika br. Rada Miasta Zdunska Wola postanowita
wyemitowac 18.500 (stownie: osiemnascie tysiecy piecset) obligacji o wartosci nominalnej
1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych zero groszy) kazda, na faczng kwote
18.500.000,00 zt (stownie: osiemnascie miliondw piecset tysiecy ztotych zero groszy). Emisja
obligacji nastgpi poprzez propozycje nabycia skierowang do jednego adresata. Emitowane
obligacje bedg obligacjami na okaziciela i nie bedg zabezpieczone. Obligacje mogg zostac
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu. W uchwale po zmianach Rada Miasta Zdunska Wola postanowita, ze obligacje
zostang wyemitowane w 2025 roku w trzech seriach: A25 o wartosci 10.000.000,00 z, B25
o wartosci 5.000.000,00 zt oraz C25 o wartosci 3.500.000,00 zt. Wskazano takze, ze celem
emisji obligacji bedzie pokrycie planowanego deficytu budzetu w 2025 roku oraz spitata
wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytdow bankowych oraz emisiji
obligacji komunalnych. Cena emisyjna obligacji bedzie réwna wartosci nominalnej. Zgodnie
z postanowieniami uchwaty po zmianach wydatki zwigzane z przeprowadzeniem emisji
i wyptatg oprocentowania zostang pokryte z dochoddw wiasnych budzetu Miasta Zdunska
Wola w latach 2025-2040, natomiast rozchody zwigzane z wykupem obligacji zostang
pokryte z dochoddw wtasnych Miasta Zdunska Wola lub przychoddéw z tytutu zacigganych
kredytdw lub emisji obligacji w latach 2036-2040. Wykup obligacji odbywac sie bedzie
w latach 2036-2040, w nastepujacych terminach: w latach 2036-2039 wykup obligacji serii
A25, z tym, ze w 2036 roku z kazdej obligacji zostanie wykupiona cze$¢ wartosci nominalnej
o wartosci 220,00 zt na faczng kwote 2.200.000,00 zt, w 2037 roku z kazdej obligacii
zostanie wykupiona cze$¢ wartosci nominalnej o wartosci 250,00 zt na tgczng kwote
2.500.000,00 zt, w 2038 roku z kazdej obligacji zostanie wykupiona czes¢ wartosci
nominalnej o wartosci 300,00 zt na tgczng kwote 3.000.000,00 zt, w 2039 roku z kazdej
obligacji zostanie wykupiona cze$¢ wartosci nominalnej o wartosci 230,00 zt na tgczng kwote
2.300.000,00 zt, w 2039 roku wykup obligacji serii B25, a w 2040 roku wykup obligacji serii
C25. Postanowiono takze, ze m.in. dopuszcza sie mozliwo$¢ wykupu przez Miasto Zdunska
Wola obligacji przed terminem wykupu w celu umorzenia. Oprocentowanie obligacji naliczane
bedzie od wartosci nominalnej i wyptacane w okresach pétrocznych liczonych od daty emis;i,
Z zastrzezeniem, ze pierwszy okres odsetkowy moze trwaé¢ maksymalnie dwanascie miesiecy.
Oprocentowanie obligacji bedzie zmienne, rowne stawce WIBOR 6M, ustalonej na dwa dni
robocze przed rozpoczeciem okresu odsetkowego, powiekszonej o marze.



Dziataniem swym Rada Miasta Zdunska Wola wypetnita dyspozycije normy zawartej
wart. 89 ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy o finansach publicznych, zgodnie z ktdérg jednostki
samorzadu terytorialnego mogg zacigga¢ kredyty i pozyczki oraz emitowaC papiery
wartoéciowe na finansowanie planowanego deficytu budzetu jednostki samorzadu
terytorialnego oraz na sptate wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu emisji papieréw
wartosciowych oraz zaciggnietych pozyczek i kredytéw.

Z uchwaly budzetowej Miasta Zdunska Wola na 2025 rok po zmianach wynika,
ze przychody z tytutu emisji obligacji w wysokosci 18.500.000,00 zt przeznaczone zostang
na finansowanie planowanego deficytu budzetu w 2025 roku oraz na sptate wczesniej
zaciggnietych zobowigzan. Ponadto Rada Miasta Zdunska Wola ustalita limit zobowigzan
z tytutu emisji obligacji komunalnych oraz pozyczek i kredytéw bankowych zacigganych
na sfinansowanie planowanego deficytu budzetu w 2025 roku i sptate wczesniej
zaciggnietych zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytow bankowych oraz emisji obligacii
komunalnych w wysokosci 31.000.000,00 zt.

Wedtug prognozy kwoty dtugu, ujetej w Wieloletniej Prognozie Finansowej Miasta
Zdunska Wola (ze zmianami dokonanymi do dnia 30 paZdziernika br.), planowane zadtuzenie
Miasta na koniec 2025 roku, wyniesie 123.098.312,99 zt i bedzie stanowito 46,10%
planowanych dochoddéw budzetu ogdétem.

Z danych wykazanych w Wieloletniej Prognozie Finansowej Miasta Zdunska Wola
wynika, ze w latach 2026-2040 zachowana zostanie zasada okre$lona w art. 242 ustawy
o finansach publicznych, bowiem prognozowane dochody biezgce budzetéw w tych latach
zaplanowano w wysokosSciach wyzszych od wydatkdw biezacych, zaktadajgc osiggniecie
w kazdym roku, tzw. nadwyzZek operacyjnych. Natomiast dla 2025 roku Miasto Zdunska Wola
prognozuje dochody biezgce w wysokosci nizszej od wydatkdw  biezacych
(tzw. deficyt operacyjny) na poziomie (-) 1.424.570,77 zt, przy jednoczesnym zatozeniu
wydatkdw biezagcych na poziomie nizszym od dochodéw biezacych powiekszonych
o przychody z tytutu wolnych Srodkéw i Srodki, o ktérych mowa w art. 217 ust. 2
pkt 8 ustawy o finansach publicznych, zatem zachowana zostanie zasada okre$lona
w art. 242 ust. 1 tej ustawy. Przy powyzszym Sktad Orzekajacy wskazuje, ze wprawdzie
przepisy dopuszczajg mozliwo$¢ planowania deficytu operacyjnego budzetu, jednakze
w praktyce takie dziatanie jest niekorzystne dla jednostki samorzadu terytorialnego i moze
$wiadczy¢ o jej trudnosciach w zakresie zbilansowania podstawowej dziatalnosci.

Zgodnie z regutg wynikajacg z art. 243 ustawy o finansach publicznych dla danej
jednostki samorzadu terytorialnego obliczany jest indywidulany wskaznik dopuszczalnego
obcigzenia budzetu z tytutu sptaty dtugu tej jednostki. Przy realizacji zatozonych w prognozie
kwoty dtugu wielkosci, Miasto Zdunska Wola wykazato, ze w latach 2025-2040 obcigzenie
budzetéw z tytutu sptaty dlugu ksztattowac sie bedzie ponizej wskaznika dopuszczalnego
ustalonego dla danego roku, zatem spetniona zostanie reguta z art. 243 ustawy o finansach
publicznych.



Uwzgledniajgc wysoko$¢ zaplanowanych kwot wykupu obligacji w poszczegdlnych
latach oraz odlegty termin wykupu obligacji, przypadajacy na lata 2036-2040,
Skfad Orzekajacy podkresla, ze wskazniki obcigzenia budzetdéw spfatg dtugu i dopuszczalnego
poziomu dtugu ustalone zostaty pod warunkiem petnej realizacji przez Miasto Zdunska Wola
dochoddw, utrzymania zaktadanego poziomu wydatkédw oraz osiggniecia planowanych
nadwyzek operacyjnych, co wymaga konsekwentnego dziatania w zakresie pozyskiwania
zaplanowanych dochodéw, jak réwniez dyscypliny w ponoszeniu wydatkow.

Majac powyzsze na wzgledzie Sklad Orzekajgcy postanowit wydaé opinie
jak w sentencji niniejszej uchwaty.

Od opinii wyrazonej w niniejszej uchwale stuzy odwotanie do Kolegium Regionalnej
Izby Obrachunkowej w todzi w terminie 14 dni od dnia doreczenia uchwaty.

Przewodniczacy
Sktadu Orzekajacego

Tomasz Karwicki
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