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Biznes i samorzad

Obligacje emituja nie tylko miasta

FINANSE

Emisja Wroclawia utatwi
realizacje zadah samorzadu
i nie zagrozi poziomowi
jego zadluzenia.

Samorzady z terenu Dolnego
Slaska nie tylko chetnie korzy-
staja z tradycyjnych instrumen-
Low dluznych w postaci kredy -
tow i pozyczek, ale rownicz
pozyskuja przychody poprzez
emisje obligacji. Do najciekaw-
szych projektow obligacyjnych
naleza emisje obligacji komu-
nalnych Wroclawia oraz Wal-
brzyskicgo Zwigzku Wodocig-
gowi Kanalizacji

- Emisja wroclawska jest
niewatpliwie spektakularna -
mowi Arkadiusz Babczuk z
Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroclawiu, - Jej uwage
bowiem zwraca juzsamaskala.
Eaczna wartos¢ wyemilowa-
nych w szedciu seriach obliga-
cji ma wynie$¢ bowiem az 72
mlin zI - wskazuje.

Dotychczas na polskim
rynku obligacji komunalnych
dominowaly emisje znaczaco
mnicjsze, obejmowane w calo-

ici przez organizujgce je ban-
ki, Tegoroczna, uchwalona 15
pazdziernika przez radnych
emisja wroclawska jest nato-
miast zblizona do typowych,
standardowych rozmiaréw
emisji obligacji komunalnych
spotykanych na wielu §wiato-
wych rynkach.

Co cickawe, to nie begdzie
emisja publiczna. Jak bowiem
wynika z podjetej uchwaty, ma
bv¢ ona skierowana do grona
150 uniennie wskazanych ad-
resatow.

- Niewatpliwic waing zaleta
takiego sposobu finansowania
miasta jest dostosowanie termi-
now splat zadluzenia do mozli-
woscifinansowych jego budze-
tu - podaje Arkadiusz Babczuk.

Podobnie uwaza Radoslaw
Mytkowski z Kancelarii Radcy
Prawnego Radoslaw Mytkow-
ski.

- Uproszczona procedura,
clastycznoéc, dlugi okres finan-
sowania - to niewatpliwe zalety
obligacjt jako formy linansowa-
nia dzialalnoéci jednostek sa-
morzadu terylorialnego - wy-
mienia mec, Mytkowski. - De-
cydujac si¢ na emisjg obligacii,

samorzad nie musi stosowac
prawa zamowien publicznych,
sam rowniez decyduje o termi-
nach emisji i ma mozliwos¢
dopasowania termindw ich
wykupu do mozliwosci budze-
towych - przekonuje.

.
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Co wigeej, w przypadku
tradycyjoych produktow kre-
dytowych splala kapitalu ma
miejsce w okresach kwartal-
nych, polrocznych lub rocz-
nych, zazwyczaj bez okresu
karencji. - A to w znacznym

stopniu wplywa na wzrost
kosztow obslugi dlugu w sto-
sunku do tego wynikajgeego z
obligacji, od ktérvch odsetki
sa z reguly splacane raz do
roku - wyjasnia Radoslaw
Mytkowski.

+ Warto$¢ emisji wrodawsklch paplerow opiewa na 72 ‘mlrll zt

Dobrze zaplanowana i ma-
drze podzielona na serie emisja
pozwala lez unikngac spiglrzen
splaty dlugu w poszczegolnych
latach objetlych wieloletnia
prognoza finansowq. To z kolei
umozliwia sprostanic wymo-

gom wynikajacego z przepisow
ustawy o finansach publicz-
nych indywidualnego wskazni-
ka zadluzenia.

Ato zkolei sprawia, ze obli-
gacje s dobrym Zrodlem po-
zyskiwania srodkow nawetdla
tak zadluzonych samorzadow
jak wlasnie Wroclaw.

- Co prawda zadluzenie
muasta przekroczylojuz 60 proc.
rocznych jego dochodow, ale
mieszkaricy moga spa¢ spokoj-
nie - przekonuje Marek Urban,
skarbnik Wrodawia. - Zgodnie
znowymwskaznikiemn zadhuze-
nia, ktory ocenia aktualng
zdolnosé obstugi dlugu, Wro-
daw ma jeszcze Sporg rezerwe

: do wykorzystania - wskazuje

Marcin Urban. 1 dodaje, ze
obecnie wskaznik ten dlamiasta
wynosi 8,6 proc.,a maksymalny
poziom 1o 12,3 proc.

Przejdzmy teraz do drugicj i
chyba wazniejszej emisji obli-
gacji, ktora w miala miejsce na
Dolnvm Slasku. Chodzi o doko-
nana przez Waltbrzyski Zwigzek
Wodociagow i Kanalizacji emi-
sje obligacji przychodowych.

- To pierwszy w Polsce
przypadek emisji obligacji

przychodowych realizowany
nie przez spolke komunalna
lub gming (dotychczas zdecy-
dowal sie na to tvlko Lublin),
lecz zwiazek miedzygminny -
wskazuje Arkadiusz Babczuk,

CEmisja jest bardzo duza, bo
opiewa ona na 107 min 7zt i
pozwolila na calkowita splate
dotychczasowego zadluzenia
Zwiazku.

Nic bylaby tez mozliwa bez
zastosowania instrumentu
pozwalajgeego skorzystad z
wylaczenia w zakresie wspo-
mniancgo juz wyzej indywidu-
alnego wskaznika zadluzenia,

Z kreujqeyveh ten wskaznik
przepisow wynika bowiem, 7ze
przy jego wyliczaniu nie
uwzglednia sie srodkow po-
chodzacych z przedsiewziecia
i zewidencjonowanych na
wydzielonym rachunku ban-
kowym ani tez Swiadczen
emilenta naleznych obligata-
riuszom uprawnionym z obli-
gacji przychodowych - wska-
zuje Aleksandra Pokropek,
radca prawny w kancelarii
FEAFurtlek, Komosa, Aleksan-
drowicz. @@

—Michal Cyrankiewicz



