Elektronicznie podpisany przez:
Tomasz Karwicki; RIO w todzi
dnia 29 listopada 2024 r.

Uchwata NrV/181/2024
Skladu Orzekajacego Regionalnej I1zby Obrachunkowej w Lodzi

z dnia 29 listopada 2024 roku

w sprawie opinii dotyczgcej mozliwosci wykupu obligacji emitowanych
przez Miasto Kutno

Na podstawie art. 13 pkt 1 ustawy z dnia 7 pazdziernika 1992 roku o regionalnych
izbach obrachunkowych (tekst jednolity Dz. U. z 2023 r., poz. 1325 ze zm.) i art. 91 ust. 2
ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2024 r.,
poz. 1530 ze zm.),

Sktad Orzekajacy Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi:

1. Tomasz Karwicki - przewodniczacy
2. Anna Adamczewska - cztonek
3. Anna Kazmierczak - cztonek

uchwala, co nastepuje:

opiniuje pozytywnie z uwagami mozliwoS¢ wykupu obligacji planowanych do emisji przez
Miasto Kutno w 2024 roku w kwocie 11.795.000,00 zt (stownie: jedenascie milionow
siedemset dziewiecdziesigt pie¢ tysiecy ziotych zero groszy) z przeznaczeniem
na finansowanie planowanego deficytu budzetu w 2024 roku oraz na splate wczesniej
zaciggnietych zobowigzan.

Uzasadnienie

W dniu 26 listopada 2024 roku do Regionalnej Izby Obrachunkowej w todzi wptynat
wniosek Prezydenta Miasta Kutno o wydanie opinii dotyczacej mozliwosci wykupu obligacji
przez Miasto Kutno, planowanych do emisji w 2024 roku, na kwote 11.795.000,00 z
z przeznaczeniem na finansowanie planowanego deficytu budzetu w 2024 roku w kwocie
6.099.494,00 zI oraz na splate wczesniej zaciggnietych zobowigzan w kwocie
5.695.506,00 zt.

Opinia Sktadu Orzekajgcego, wyrazona w sentencji niniejszej uchwaty, poprzedzona
zostata analiza:

— uchwaly nr LXXVII/719/23 Rady Miasta Kutno z dnia 19 grudnia 2023 roku w sprawie
uchwalenia budzetu Miasta Kutno na 2024 rok, w szczegdlnosci w zakresie limitow
zobowigzan z tytutu emitowanych papieréow 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 2024 r., poz. 1530 ze zm.), z uwzglednieniem zmian
na dzien wydania niniejszej opinii,

— uchwaty nr LXXVII/718/23 Rady Miasta Kutno z dnia 19 grudnia 2023 roku w sprawie
uchwalenia Wieloletniej Prognozy Finansowej Miasta Kutno na lata 2024-2035, a takze
prognozy kwoty diugu stanowigcej czeS¢ tejze prognozy, z uwzglednieniem zmian
na dzien wydania niniejszej opinii,

— uchwaly nr IX/66/24 Rady Miasta Kutno z dnia 26 wrzesnia 2024 roku w sprawie emisji
obligacji oraz zasad ich zbywania, nabywania i wykupu.

Uchwatg nr IX/66/24 z dnia 26 wrze$nia 2024 roku Rada Miasta Kutno postanowita
wyemitowa¢ do 11.795 (stownie: jedenascie tysiecy siedemset dziewiecdziesigt piec)
obligacji o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda, na faczng
kwote 11.795.000,00 zt (stownie: jedenascie miliondw siedemset dziewiecdziesigt piec
tysiecy ztotych zero groszy). Emisja obligacji nastgpi poprzez propozycje nabycia skierowang
do jednego adresata. Obligacje bedg obligacjami na okaziciela i nie bedg zabezpieczone.
W uchwale Rada Miasta Kutno postanowita, ze celem emisji obligacji jest finansowanie
planowanego deficytu budzetu w kwocie 6.099.494,00 zt oraz sptata wczesniej zaciggnietych
zobowigzan z tytutu zaciggnietych kredytow, pozyczki oraz wyemitowanych obligacji
w kwocie 5.695.506,00 zt. Ponadto wskazano, ze obligacje zostang wyemitowane w 2024
roku w pieciu seriach: D24 o wartosci 1.795.000,00 zt, E24 o wartosci 2.000.000,00 zt, F24,
G24 o wartosci 2.500.000,00 zt kazda oraz H24 o wartosci 3.000.000,00 zt. Cena emisyjna
obligacji bedzie réwna wartosci nominalnej. Wedtug postanowien przyjetych w uchwale
wydatki i rozchody zwigzane z przeprowadzeniem emisji, wykupem obligacji i wypfatg
oprocentowania zostang pokryte z dochodow wiasnych lub przychodédw budzetu Miasta
w latach 2024-2035. Obligacje zostang wykupione wedtug wartosci nominalnej, w latach
2031-2035, w nastepujacych terminach: w 2031 roku wykup obligacji serii D24, w 2032 roku
wykup obligacji serii E24, w 2033 roku wykup obligacji serii F24, w 2034 roku wykup
obligacji serii G24, a w 2035 roku wykup obligacji serii H24. W uchwale postanowiono takze,
ze m.in. dopuszcza sie mozliwos¢ wykupu przez Miasto Kutno obligacji przed terminem
wykupu w celu umorzenia; oprocentowanie obligacji bedzie zmienne, réwne stawce WIBOR
6M, ustalonej na dwa dni robocze przed rozpoczeciem okresu odsetkowego, powiekszonej
o0 marze. Ponadto oprocentowanie obligacji bedzie naliczane od warto$ci nominalnej
i wyptacane w okresach poétrocznych liczonych od daty emisji z zastrzezeniem, ze pierwszy
okres odsetkowy moze trwa¢ maksymalnie dwanascie miesiecy. Oprocentowanie wyptaca sie
w nastepnym dniu po uptywie okresu odsetkowego.

Dziataniem swym Rada Miasta Kutno wypetnita dyspozycje normy zawartej w art. 89
ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy o finansach publicznych, zgodnie z ktérg jednostki samorzadu
terytorialnego moga zacigga¢ kredyty i pozyczki oraz emitowaé papiery wartosciowe
na finansowanie planowanego deficytu budzetu jednostki samorzadu terytorialnego
oraz na sptate wczesniej zaciggnietych zobowigzan z tytutu emisji papierow wartosciowych
oraz zaciggnietych pozyczek i kredytéw.



W uchwale budzetowej Rada Miasta Kutno ustalita limity zobowigzan z tytutu emis;ji
papierow wartosciowych (obligacji komunalnych) na: sfinansowanie planowanego deficytu
budzetu w kwocie 7.365.000,00 zt oraz sfinansowanie rozchoddéw z tytutu wczesniej
zaciggnietych pozyczek i kredytow w kwocie 6.863.500,00 zt.

Z danych wykazanych w Wieloletniej Prognozie Finansowej Miasta Kutno (ze zmianami
dokonanymi do dnia 22 listopada br.) wynika, ze w latach 2024-2035 zachowana zostanie
zasada okreSlona w art. 242 ust. 1 ustawy o finansach publicznych. W latach 2025-2035
prognozowane dochody biezagce budzetéw zaplanowano w wysokosciach wyzszych
od wydatkdéw biezacych, zaktadajac osiggniecie w kazdym roku tzw. nadwyzek operacyjnych.
Natomiast dla 2024 roku Miasto Kutno prognozuje dochody biezgce w wysokosci nizszej
od wydatkéw biezacych (tzw. deficyt operacyjny) na poziomie (-) 8.833.676,00 zt,
przy jednoczesnym zatozeniu wydatkow biezacych na poziomie nizszym od dochoddw
biezagcych powiekszonych o przychody z tytutu: niewykorzystanych srodkdw pienieznych na
rachunku biezgcym budzetu, wynikajacych z rozliczenia dochodéw i wydatkdw nimi
finansowanych zwigzanych ze szczegdlnymi zasadami wykonywania budzetu okreSlonymi
w odrebnych ustawach, wolnych srodkéw z lat ubiegtych, zatem zachowana zostanie zasada
okreSlona w art. 242 ust. 1 ustawy o finansach publicznych. Przy powyzszym
Sktad Orzekajgcy zwraca uwage, ze wprawdzie przepisy dopuszczajg mozliwos¢ planowania
deficytu operacyjnego budzetu, jednakze w praktyce takie dziatanie jest niekorzystne
dla jednostki samorzadu terytorialnego i Swiadczy o jej trudnosciach w zakresie
zbilansowania podstawowej dziatalnosci. Planowany w 2024 roku deficyt operacyjny
w istotny sposdb wptywa rowniez na wielko$¢ dopuszczalnego wskaznika sptaty dtugu
w dalszych latach, co w przypadku Miasta Kutno znajduje odzwierciedlenie w 2026 roku,
w ktérym wskaznik sptaty dtugu oscyluje w granicach wskaznika dopuszczalnego.

Sktad Orzekajacy zwraca takze uwage, ze przy planowanym w 2024 roku deficycie
operacyjnym w wysokosci (-) 8.833.676,00 zt, w 2025 roku Miasto prognozuje wypracowanie
nadwyzki operacyjnej w wysokosci 25.748.516,40 zt, nastepnie w 2026 roku nastepuje jej
spadek do kwoty 15.707.021,40 z, a w kolejnych latach ma ona tendencje rosngcg, az do
konca okresu prognozy kwoty dtugu, tj. do 2035 roku, w ktérym to prognozowana nadwyzka
operacyjna osigga wysokos¢ 45.396.063,85 zi.

Zgodnie z regulg wynikajacg z art. 243 ustawy o finansach publicznych dla danej
jednostki samorzadu terytorialnego obliczany jest indywidulany wskaznik dopuszczalnego
obcigzenia budzetu z tytutu spfaty dtugu tej jednostki. Przy realizacji zatozonych w prognozie
kwoty dtugu wielkosci, Miasto Kutno wykazato, ze w latach 2024-2035 obcigzenie budzetéw
z tytutu sptaty diugu ksztattowac sie bedzie ponizej wskaznika dopuszczalnego ustalonego
dla danego roku, zatem spetniona zostanie reguta z art. 243 ustawy o finansach publicznych.
Jednakze Sktad Orzekajgcy zwraca uwage, ze w 2026 roku poziom obcigzenia budzetu sptatg
dtugu oscylowaé bedzie w granicach wskaznika dopuszczalnego, gdyz wspomniana relacja
przedstawia sie nastepujgco: 5,18%/5,66% (réznica 0,48 p.p.). W ocenie Skiadu
Orzekajacego powyzsze oznacza, ze we wskazanym roku mozliwos¢ sptaty dtugu Miasta
Kutno obcigzona jest ryzykiem. Z przedstawionych danych wynika réwniez niewielka rdznica



miedzy wskaznikiem dopuszczalnym, a wskaznikiem sptaty dtugu przypadajgca na 2027 rok,
ktéra wynosi 1,07 p.p. Zdaniem Sktadu Orzekajgcego zachowanie relacji, o ktorej mowa
wart. 243 ustawy o finansach publicznych bedzie wymagato petnej realizacji
prognozowanych zatozen, w tym w szczegdlnosci osiggniecia dochodéw na poziomie
nie nizszym od ustalonego w prognozie (zarowno bieZgcych, jak i majatkowych, w tym
w szczegolnosci dotacji i srodkow przeznaczonych na inwestycje oraz dochodow ze sprzedazy
majgtku) oraz wykonania wydatkdw na poziomie nie wyzszym od zaplanowanego.
Sktad Orzekajgcy podkresla, ze przy realizacji zatozen zawartych w Wieloletniej Prognozie
Finansowej Miasta Kutno nalezy przede wszystkim mie¢ na uwadze wykonanie nadwyzek
operacyjnych w przyjetych wielkosciach, bowiem wysoko$¢ wykonanych nadwyzek
operacyjnych wptywa na wielko$¢ dopuszczalnego wskaznika sptaty dtugu, jak réwniez
na mozliwo$¢ realizacji przyjetych zadan inwestycyjnych, a takze poczawszy od 2025 roku
na mozliwos¢ sptaty dlugu Miasta bez koniecznosci zaciggania przychodéw zwrotnych.
Ponadto Sktad Orzekajagcy wskazuje, ze wyemitowanie przedmiotowych papierow
wartosciowych (obligacji komunalnych) oznacza zwiekszenie kwoty dtugu Miasta, ktdrego
sptata obcigza budzety lat nastepnych.

Reasumujac, przyjete w Wieloletniej Prognozie Finansowej Miasta Kutno zatozenia
beda wymagaty, poczawszy od 2024 roku biezacego monitorowania. W przypadku,
gdyby zatozenia finansowe przyjete w prognozie nie byly osiggane koniecznym stanie sie
dokonanie korekty wielkosci w niej przyjetych dla zapewnienia spetnienia przez Miasto Kutno
regut fiskalnych wynikajgcych z ustawy o finansach publicznych.

Majagc powyzsze na wzgledzie Skiad 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



