Elektronicznie podpisany przez:
Iwona Kopczyrska; RIO w todzi
dnia 1 lipca 2019 .

Uchwata Nr I/96/2019
Sktadu Orzekajacego Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi
z dnia 28 czerwca 2019 roku

w sprawie opinii dotyczacej mozliwosci wykupu obligacji
emitowanych przez Miasto Lodz

Na podstawie art. 13 pkt 1 ustawy z dnia 7 pazdziernika 1992 roku o regionalnych
izbach obrachunkowych (tekst jednolity: Dz.U. z 2016 r., poz. 561 ze zm.) i art. 91 ust.2
ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z
2019r., poz. 869), Sktad Orzekajacy Regionalnej Izby Obrachunkowej todzi:

1. Iwona Kopczynska przewodniczacy
2. Roman Drozdowski cztonek
3. Anna Kazmierczak cztonek

uchwala, co nastepuje:

opiniuje sie mozliwo$¢ wykupu obligacji planowanych do emisji przez Miasto £édz w
roku 2019, w kwocie 333.500.000,00 zt (stownie: trzysta trzydziesci trzy miliony pieéset
tysiecy ztotych), z przeznaczeniem na sfinansowanie planowanego deficytu budzetu oraz
sptate wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu emisji papierow wartosciowych oraz
zaciggnietych kredytéw i pozyczek, formutujac uwagi zawarte w uzasadnieniu.

Uzasadnienie

Prezydent Miasta todzi wystgpit do Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi o
wydanie opinii w sprawie mozliwosci wykupu obligacji na taczng kwote 333.500.000,00 zt
(pismo nr DFP-Bd-II1.3022.2.2019 z dnia 24.05.2019r., doreczone Izbie w dniu
29.05.2019r.).

Na podstawie Uchwaty nr IX/286/19 z dnia 8 maja 2019 roku Rada Miejska w todzi
postanowita wyemitowac¢ w roku 2019 obligacje, ktérych celem, zgodnie z § 2 Uchwaly,
jest sfinansowanie planowanego deficytu budzetu oraz sptata wczedniej zaciagnietych
zobowigzan z tytulu emisji papieréw wartosSciowych oraz zaciggnietych kredytéw i
pozyczek. Rada Miejska w todzi postanowita, ze wyemituje obligacje na kwote
333.500.000,00 zt, tj. 333.500,00 zt obligacji o wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazda.
Obligacje zostang wyemitowane w nastepujacych seriach: seria LODZ1225 o wartosci
50.000.000,00 zt, seria LODZ1226 o wartosci 50.000.000,00 zt, seria LODZ1227 o wartosci
50.000.000,00 zt, seria LODZ1228 o wartosci 83.500.000,00 zt oraz seria LODZ1229 o
wartosci 100.000.000,00 zt. W Uchwale postanowiono, ze emisja danej serii obligacji
nastapi nie pézniej niz w dniu 31.12.2019r. Emisja obligacji nastapi poprzez propozycje
nabycia skierowang do indywidualnych adresatéw, w liczbie mniejszej niz 150 osoéb.
Obligacje bedq obligacjami na okaziciela, mogg nie mie¢ formy dokumentu i nie bedg
zabezpieczone. Cena emisyjna obligacji bedzie réwna wartosci nominalnej. Wykup obligacji
odbywac sie bedzie wedtug ich wartosci nominalnej w latach 2025-2029, w terminach
rocznych, tj.: w grudniu 2025r. nastgpi wykup obligacji serii LODZ1225 o wartosci



50.000.000,00 zt; w grudniu 2026r. nastgpi wykup obligacji serii LODZ1226 o wartosci
50.000.000,00 zt; w grudniu 2027r. nastapi wykup obligacji serii LODZ1227 o wartosci
50.000.000,00 zt; w grudniu 2028r. nastgpi wykup obligacji serii LODZ1228 o wartosci
83.500.000,00 zt; w grudniu 2029r. nastgpi wykup obligacji serii LODZ1229 o wartosci
100.000.000,00 zt.

Opinia wyrazona w sentencji niniejszej uchwaty poprzedzona zostata analizg
dokumentéw bedacych w posiadaniu Izby na dzien wydania niniejszej opinii, w
szczegdlnosci danych wynikajacych z uchwatly budzetowej Miasta todzi na 2019 rok
(Uchwata nr I1I/67/18 wraz ze zmianami) oraz uchwaty w sprawie uchwalenia Wieloletniej
Prognozy Finansowej Miasta todzi na lata 2019 -2040 (Uchwata nr III/68/18 wraz ze
zmianami), w tym prognozy kwoty dlugu stanowigcej element wieloletniej prognozy
finansowej, jak rowniez danych znajdujacych sie w rejestrach Izby.

Budzet Miasta todzi na 2019 rok (wg stanu na dzien 21 czerwca 2019r.),
przewiduje:

- dochody budzetu w wysokosci 4.545.284.149,25 zt,

- wydatki budzetu w wysokosci 5.001.892.486,25 z,

- przychody budzetu w wysokosci 631.300.770,00 zt, w tym z tytutu obligacji:
333.500.000,00 zt

- rozchody budzetu w wysokosci 174.692.433,00 zi,

- planowany deficyt budzetu w wysokosci 456.608.337,00 zt, finansowany
przychodami z tytutu: emisji obligacji komunalnych w wysokosci 158.807.567,00
zt, dtugoterminowym kredytem bankowym na rynku zagranicznym w wysokosci
100.000.000,00 zt oraz wolnymi srodkami, jako nadwyzka srodkéw pienieznych na
rachunku biezacym budzetu jednostki samorzadu terytorialnego, wynikajacych z
rozliczen wyemitowanych papierow wartosciowych, kredytow i pozyczek z lat
ubiegtych w wysokosci 197.800.770,00 zt.

Z danych zawartych w uchwale budzetowej Miasta todzi wynika, ze przychody z
tytutu emisji obligacji w kwocie 333.500.000,00 zt przeznaczone zostang na sfinansowanie
planowanego deficytu budzetu (158.807.567,00 zt) oraz na sptate wczesniej zaciggnietych
zobowigzan z tytutu emisji papierdw wartosciowych oraz zaciggnietych kredytéw i
pozyczek (174.692.433,00 zt). Limit zobowigzan z tytutu emisji obligacji i zacigganych
kredytow na pokrycie wystepujgcego w ciggu roku przejsciowego deficytu, na finansowanie
planowanego deficytu oraz sptate wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu pozyczek,
kredytéw i wykupu obligacji, zostat ustalony w uchwale budzetowej Miasta do wysokosci
1.151.495.000,00 zi.

Wedtug danych ujetych w wieloletniej prognozie finansowej Miasta, w latach 2019-
2040 zachowana zostanie zasada okres$lona w art. 242 ustawy o finansach publicznych,
bowiem prognozowane dochody biezace budzetéw w tych latach zaplanowano w
wysokosciach wyzszych od wydatkéw biezacych, zaktadajac osiggniecie w kazdym roku
tzw. nadwyzek operacyjnych. W roku 2019 planuje sie nadwyzke operacyjng w wysokosci
309.129.718,00 zt, a w kolejnych latach, do roku 2037, zatozono wzrost nadwyzek
operacyjnych. Sktad Orzekajacy zwraca przy tym uwage na znaczacy wzrost ww. nadwyzki
w roku 2020, w ktorym prognozuje sie jg w wysokosci 400.920.178,00 zt (wzrost 0 29,7%



w stosunku do 2019 roku), jak réwniez w 2021 roku, dla ktérego przyjeto wielkosé
450.020.815,00 zt (wzrost o 12,2% w stosunku do 2020 roku). Wykonana nadwyzka
operacyjna w 2018r. wyniosta 324.740.818,00 zt.

Z prognozy kwoty dlugu, stanowigcej czes¢ wieloletniej prognozy finansowej
wynika, ze diug Miasta prognozowany na koniec roku 2019 wynosi 3.503.499.496,00 z,
co stanowi 77,08% planowanych dochodéw ogoétem budzetu, w tym kwota
2.994.607.276,00 zt (stanowigca 65,88% dochoddow ogdtem budzetu) to tytuty dtuzne, na
ktére sktadajgq sie przychody zwrotne (kredyty, obligacje, pozyczki) zaciggniete przez
Miasto w poprzednich latach oraz planowane do zaciggniecia w 2019 roku, do sptaty
ktérych zastosowanie ma reguta wynikajaca z art. 243 ustawy o finansach publicznych. Z
kolei kwota 508.892.220,00 zt (11,20% dochodow ogdétem budzetu) to dtug wynikajacy z
umoéw zawartych przez Miasto w latach ubiegtych (tj. przed 1.01.2019r.), zaliczanych do
tytutéw dtuznych i wliczanych do panstwowego dtugu publicznego. Wskaza¢ nalezy, ze
planowana na koniec 2019 roku kwota dtugu Miasta jest najwyzsza w catym okresie
objetym prognozg. Poczawszy od 2020 roku zatozono tendencje malejaca kwoty dtugu.
Sktad Orzekajacy zwraca przy tym uwage, ze planowana na koniec 2019 roku kwota dtugu
jest bardzo wysoka i w kolejnych latach nie powinna ulec zwiekszeniu.

Na dzien wydania niniejszej opinii zastosowanie znajduje reguta wynikajaca z art.
243 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych w brzmieniu
obowigzujacym na dzien 31 grudnia 2018 roku, wedtug ktorej dla danej jednostki
samorzadu terytorialnego obliczany jest indywidualny wskaznik maksymalnego obcigzenia
budzetu z tytutu sptaty dlugu ustalany jako s$rednia arytmetyczna relacji z trzech
poprzedzajacych lat - dochoddw biezacych powiekszonych o dochody ze sprzedazy majatku
oraz pomniejszonych o wydatki biezace do dochoddw ogdtem budzetu tej jednostki.

W oparciu o dane dotyczace wykonania dochodoéw i wydatkéw budzetu za lata 2016-
2017 oraz planowane wartosci wykazane w sprawozdaniu z wykonania budzetu jednostki
samorzadu terytorialnego za trzy kwartaty 2018 roku, wskaznik maksymalny dla roku 2019
ksztattuje sie na poziomie 10,09% (wg wykonania roku 2018 na poziomie 10,77%),
natomiast obcigzenie budzetu 2019 roku sptatg dtugu stanowi¢ bedzie 5,70% (po
uwzglednieniu ustawowych wytaczen 5,49%). W latach 2020-2040, a zatem takze w
okresie wykupu przedmiotowych obligacji (2025-2029), obcigzenie budzetéw Miasta z
tytutu spfaty dtugu ksztattowac sie bedzie ponizej wskaznika maksymalnego ustalonego w
prognozie dla danego roku budzetowego. Sktad Orzekajacy zwraca jednakze uwage, ze w
2021 roku wskaznik sptaty dtugu, bez uwzglednienia ustawowych wytaczen, oscyluje w
granicach wskaznika maksymalnego (réznica miedzy ww. wskaznikami wynosi 0,93%, po
uwzglednieniu ustawowych wytgczen rdéznica wynosi 2,08%). Z prognozy kwoty diugu
wynika réwniez, ze najwyzsze obcigzenie budzetu Miasta sptatg dtugu wynikajacego z
przychodow zwrotnych (kwota gfdowna wraz ze zobowigzaniami akcesoryjnymi),
przewidziane zostato w roku 2021 (432.041.885,00 zt), jak rowniez w latach 2024-2026,
czyli takze w dwoch latach, w ktérych przewiduje sie wykup przedmiotowych obligacji (w
2024 roku obcigzenie sptatq prognozowane jest na 431.745.150,00 zt, w roku 2025 na
439.517.214,00 zt, a roku 2026 na 411.531.248,00 zt). Wskazac¢ rowniez nalezy, ze od
2021 roku w prognozie Miasta zatozono osiggniecie tzw. wskaznikdéw jednorocznych (wiersz
9.5 zatgcznika nr 1 do wieloletniej prognozy finansowej), ksztattujagcych wielkos¢
maksymalnego wskaznika sptaty dtugu, na wysokim poziomie, z tendencjg rosnacg do



2030 roku (w 2021r. prognozuje sie ten wskaznik na 11,94%; w okresie 2022r.-2024r.:
od 12,52% do 12,94%; w okresie 2025r.-2030r.: od 13,10% do 13,91%).

Majac powyzsze na wzgledzie, w tym przede wszystkim wielko$¢ obcigzenia
budzetow sptatg dtugu w roku 2021 oraz w latach 2024-2026, w ocenie Sktadu
Orzekajacego mozliwosc sptaty diugu Miasta, a zatem i wykup przedmiotowych obligacji
w ww. latach, jest obarczona ryzykiem. W zwigzku z tym Skfad Orzekajacy zwraca uwage,
ze zatozenia przyjete przez Miasto wymagaja petnej realizacji planowanych dochoddéw
ogo6tem, a takze dochoddéw biezacych oraz dochoddéw ze sprzedazy majatku, jak réwniez
utrzymania zaktadanego poziomu wydatkéw biezacych, w celu wypracowania, tzw.
wskaznikéw jednorocznych na poziomie nie nizszym od zaktadanego i w rezultacie
zachowania reguty wynikajacej z art. 243 ustawy o finansach publicznych. Podstawowe
znaczenie w tym zakresie bedzie miato wykonanie w poszczegdlnych latach
prognozowanych nadwyzek dochoddéw biezacych nad wydatkami biezacymi (nadwyzek
operacyjnych). Nadto, Sktad Orzekajacy zwraca réwniez uwage, ze na zachowanie reguty
wynikajacej z art. 243 ustawy o finansach publicznych, moze mie¢ wptyw wysokosc
dochoddéw przewidywanych do uzyskania przez Miasto z tytutu dotacji ze S$rodkdw
europejskich zwigzanych z realizacja zadan majatkowych, a zatem konieczne jest
terminowe, zgodne z harmonogramami wykonanie tych zadan z uwzglednieniem
przyjetego sposobu ich finansowania.

Ponadto, majac na uwadze zmiany ustawy o finansach publicznych wprowadzone
ustawa z dnia 14 grudnia 2018 roku o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz
niektérych innych ustaw (Dz.U. z 2018r., poz. 2500), w szczegdlnosci w zakresie
ustalania w kolejnych latach budzetowych dopuszczalnego poziomu sptaty zobowigzan
dtuznych przez jednostki samorzadu terytorialnego, Sktad Orzekajacy zwraca uwage, ze
zdolnos$¢ jednostki do sptaty tychze zobowigzan powinna podlega¢ biezacej analizie.
Baczac na art. 9 wyzej wskazanej ustawy z dnia 14 grudnia 2018 roku o zmianie ustawy
o finansach publicznych oraz niektdrych innych ustaw, zasadne jest zatem, aby stuzby
finansowe jednostki samorzadu terytorialnego analizowaty jej sytuacje finansowg, w tym
zdolno$¢ do zaciggania i sptaty nowych zobowigzan, w aspekcie wykonanych i
prognozowanych wielkosci wptywajacych na ustalenie w kolejnych latach relacji
okre$lonej w art. 243 ustawy o finansach publicznych, w brzmieniu majacym
zastosowanie po raz pierwszy do opracowania budzetu i wieloletniej prognozy finansowej
jednostek samorzadu terytorialnego na rok 2020 (por.: art. 9 ustawy z dnia 14 grudnia
2018 roku o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektdrych innych ustaw).

Zwazywszy na powyzsze Skitad Orzekajacy postanowit wydac opinie zawartg w
sentencji niniejszej uchwaty.

Od opinii wyrazonej w niniejszej uchwale stuzy odwotanie do petnego skitadu
Kolegium Izby w terminie 14 dni od dnia doreczenia uchwaty.

Przewodniczacy
Sktadu Orzekajacego

Iwona Kopczynska



