Uchwata nr 9/2015
Kolegium Regionalnej Izby Obrachunkowej we Wroctawiu
z dnia 4 lutego 2015 r.

w sprawie stwierdzenia niewazno$ci uchwaty nr 4/XX1/2014 Zgromadzenia Walbrzyskiego
Zwiazku Wodociagéw i Kanalizacji z dnia 30 grudnia 2014 r. w sprawie emisji
obligacji przychodowych Watbrzyskiego Zwiazku Wodociagow i Kanalizacji

Na podstawie art. 18 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 7 paZzdziernika 1992 r. o regionalnych izbach
obrachunkowych (Dz.U. z 2012 r. poz. 1113 1 z 2013 r. poz. 1646) oraz art. 99 ust. la w zwiazku
z art. 91 ust. 1 ustawy z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym (Dz.U. z 2013 r. poz. 594,
z pézn. zm.), Kolegium Regionalnej Izby Obrachunkowej we Wroctawiu

stwierdza niewaznos$¢é

uchwaty nr 4/XX1/2014 Zgromadzenia Watbrzyskiego Zwigzku Wodociagéw i Kanalizacji z dnia
30 grudnia 2014 r. w sprawie emisji obligacji przychodowych Watbrzyskiego Zwigzku Wodo-
ciagéw i Kanalizacji — z powodu istotnego naruszenia art. 23a ust. 1 ustawy z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach (Dz.U. z 2014 r. poz. 730).

Uzasadnienie

Uchwata nr 4/XX1/2014 Zgromadzenia Walbrzyskiego Zwiazku Wodociagéw i Kanalizacji
z dnia 30 grudnia 2014 r. w sprawie emisji obligacji przychodowych Watbrzyskiego Zwigzku
Wodociagéw i Kanalizacji wptyneta do Regionalnej Izby Obrachunkowej we Wroctawiu — Ze-
spotu w Walbrzychu — 7 stycznia 2015 roku.

Badang uchwalg Zgromadzenie Walbrzyskiego Zwiazku Wodociagéw i Kanalizacji, zwanego
dalej Zwiazkiem, zdecydowato o emisji obligacji przychodowych na taczna kwotg 107.000.000 zi
(§ 1 ust. 1). W uchwale zawarto nastgpujace postanowienia:

1) w § 2: ,,Srodki pozyskane z emisji obligacji zostana przeznaczone na splate wczesniej za-
ciagnigtych zobowiazan z tytulu emisji papieréw wartosciowych oraz zaciagnigtych pozyczek i kre-
dytow.”;

2) w § 3 ust. 1: ,,Roszczenia obligatariuszy wobec Walbrzyskiego Zwigzku Wodociagéw i Ka-
nalizacji z tytulu obligacji zostang zaspokojone z uzyskanych przez Zwiazek przychodéw pocho-
dzacych: a) z wptywoéw z tytulu sprzedazy wody i odbioru Sciekéw, b) ze sprzedazy majatku
Emitenta z zastrzezeniem art. 23a ust. 7 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach.”;

3) w § 3 ust. 2: ,,Obligatariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa do zaspokojenia swoich
roszczeh przed innymi wierzycielami Emitenta z catosci przychodéw, o ktérych mowa w ust. 1.”;

4) w § 3 ust. 3: ,,Przychody, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a) ustalone zostana jako suma pie-
nigzna okre§lona w kazdym roku na poziomie Sredniej wartosci z ostatnich 12 miesigcy i pomnozo-
na przez planowang cene wody i Sciekéw.”.

Oceniajac zgodnos¢ z prawem przedmiotowej uchwaty, Kolegium Regionalnej Izby Obrachun-
kowej we Wroctawiu stwierdzito, co nastgpuje:

Zasady emisji, zbywania, nabywania i wykupu obligacji okresla ustawa z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach (Dz.U. z 2014 r. poz. 730), zwana dalej ,,u.0.”. Stosownie do tresci art. 23a
ust. 1 u.o. obligacje przychodowe moga przyznawaé obligatariuszowi prawo do zaspokojenia
swoich roszczef z pierwszefistwem przed innymi wierzycielami emitenta: z catosci albo z czgSci
przychodéw lub z calosci albo czeSci majatku przedsiewzigl, ktére zostaty sfinansowane ze $rod-
koéw uzyskanych z emisji obligacji, lub z catosci albo z czesci przychodéw z innych przedsigwzieé



okres§lonych przez emitenta. Zgodnie z art. 23a ust. 3 u.o. uchwala o emisji obligacji przychodo-
wych powinna okresla¢ rodzaj i cel przedsigwzigcia, sposéb obliczania przychodéw z tego przed-
sigwzigcia oraz wskazywac, do jakiej czgSci przychoddéw z przedsigwzigcia lub majatku z przedsig-
wzigcia obligatariuszom stuzy prawo pierwszenstwa do zaspokajania swoich roszczen przed innymi
wierzycielami.

Ustawa o obligacjach nie zawiera definicji legalnej przedsigwzigcia, ale w §wietle przytoczo-
nych regulacji ustawy, przedsiewzigcie, ktére ma zosta¢ sfinansowane ze srodkéw pochodzacych
z emisji obligacji przychodowych, winno generowaé przychody badZ przychody takie winny po-
wstawac¢ z majatku sfinansowanego ze Srodkow uzyskanych z emisji obligacji przychodowych.
Podobnie w tej sprawie wypowiedziat si¢ sad administracyjny: ,,obligacjami przychodowymi sg
obligacje, ktérych obstuga i wykup finansowane s3a wylacznie z przychodéw generowanych przez
sfinansowany z ich emisji projekt inwestycyjny lub przez okreslonga grupe innych obiektéw, albo
z innych wplywow emitenta o charakterze niedochodowym. [...] Wyrdéznienie obligacji przychodo-
wych wynika z klasyfikacji obligacji jako zobowiazan sptacanych z catosci dochodéw ogdlnych
emitenta (zgodnie z regula, ze za zobowigzania wynikajace z obligacji emitent odpowiada catym
swoim majatkiem) albo z przychodéw uzyskiwanych z przedsigwzigcia finansowanego Srodkami
pochodzacymi z emisji obligacji” (wyrok z dnia 1 czerwca 2011 r., sygn. akt Il SA/Go 240/11).

Okreslony w badanej uchwale cel emisji obligacji przychodowych jako ,,sptata wczesniej za-
ciagnigtych zobowigzan z tytulu emisji papieréw wartosciowych oraz zaciagnigtych pozyczek
1 kredytow” nie wypetnia wymogu przedsigwzigcia okre§lonego w art. 23a ust. 3 u.o., nie dotyczy
bowiem finansowania przedsiewzigcia generujacego przychody lub finansowania ,,majatku z przed-
sigwzigcia” generujacego przychody.

Kolegium Regionalnej Izby Obrachunkowej we Wroclawiu wskazuje, ze zgodnie z art. 23b
ust. 7 u.o. tylko Srodkéw pochodzacych z okreslonego jako cel emisji obligacji przedsigwzigcia,
wplywajacych na rachunek bankowy przeznaczony wylacznie do gromadzenia i dokonywania
wyptat dla zaspokojenia roszczefi emitenta nie uwzglednia si¢ przy ustalaniu ograniczen zadluzenia
jednostek samorzadu terytorialnego, o ktérych mowa w art. 243 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r.
o finansach publicznych (Dz.U. z 2013 r. poz. 885, z p6Zzn. zm.). Stad obowiazek emitenta okre-
Slenia w uchwale o emisji obligacji celu przedsiewzigcia oraz sposobu obliczania przypadajacych
z niego przychodoéw.

Biorac powyzsze pod uwage, Kolegium Regionalnej Izby Obrachunkowej we Wroclawiu
orzeklo jak w sentencji uchwaty.

Na niniejszg uchwale Zgromadzeniu Watbrzyskiego Zwiazku Wodociagéw 1 Kanalizacji przy-
stuguje skarga, ktora wnosi sig do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu,
ul. Swigtego Mikotaja 78/79, za posrednictwem Kolegium Regionalnej Izby Obrachunkowej we
Wroctawiu, w terminie 30 dni od daty dorgczenia uchwaty.
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Regionalnej Izby Obrachunkowej
we Wroctawiu
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