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Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pieni¢znej

6 listopada 2018 r.

Opinia Rady Polityki Pienigznej do projektu Ustawy
budzetowej na rok 2019

Na posiedzeniu 25 wrzesnia 2018 r. Rada Ministréw przyjeta projekt Ustawy budzetowej
na rok 2019. Ustawa o Narodowym Banku Polskim (art. 23, Dz. U. z 2017 r. poz. 1373)
zobowiazuje Rade Polityki Pieni¢znej do wydania opinii w sprawie projektu ustawy

budzetowej.

Opinia Rady do projektu Ustawy budzetowej na rok 2019 zawiera ocene¢ planowanego
ksztattu polityki fiskalnej, co ma istotne znaczenie ze wzgledu na potrzebe koordynacji
polityki pienieznej i fiskalnej w sposéb mozliwie najbardziej sprzyjajacy utrzymaniu
zrownowazonego wzrostu gospodarczego i stabilizacji inflacii w poblizu
$redniookresowego celu NBP. Formutujac Opinig, RPP zwraca uwage przede wszystkim
na zalozenia makroekonomiczne projektu Ustawy, oczekiwane oddzialywanie polityki

fiskalnej na gospodarke oraz perspektywy utrzymania stabilnosci finanséw publicznych.

I. Zalozenia makroekonomiczne projektu Ustawy budzetowej

W Uzasadnieniu do projektu Ustawy budzetowej na rok 2019 zatozono, ze realne tempo
wzrostu PKB w Polsce wyniesie 3,8% w przyszlym roku, przy sredniorocznej inflacji cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych na poziomie 2,3%. Prognoza dynamiki wzrostu
gospodarczego jest zbiezna z wynikami projekgji listopadowej NBP, natomiast prognoza

inflacji jest nizsza od scenariusza bazowego projekgiji.

Zgodnie z zatozeniami makroekonomicznymi przyjetymi w Uzasadnieniu, podstawowym
czynnikiem wzrostu gospodarczego w 2019 r. pozostanie popyt krajowy, w tym przede
wszystkim spozycie indywidualne. Do jego wzrostu przyczynia si¢ rosnace dochody
do dyspozycji gospodarstw domowych, bedace konsekwencja korzystnej sytuacji
narynku pracy. Projekcja NBP réwniez przewiduje kontynuacje pozytywnego
oddziatywania tego czynnika na dynamike popytu konsumpcyjnego w przysztym roku,
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przy czym tempo wzrostu spozycia indywidualnego w projekdji jest nieco wyzsze
niz przyjeto w Uzasadnieniu. Zgodnie z projektem Ustawy, czynnikiem wzrostu popytu
krajowego w przyszlym roku beda tez rosnace naklady brutto na sSrodki trwale,
ktérych dynamika utrzyma si¢ na relatywnie wysokim poziomie. Ma si¢ do tego
przyczyni¢ kontynuacja ozywienia inwestycji sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, ktora czesciowo zwigzana bedzie z rosnaca absorpcja funduszy
unijnych. W projekcie zatozono réwniez, ze w przyszlym roku przyspieszy dynamika
inwestycji sektora prywatnego wspieranych przez utrzymujaca si¢ dobra koniunkture
w kraju oraz u gléwnych partneréw handlowych Polski, wysoki stopiet wykorzystania
zdolnosci produkcyjnych oraz niski koszt kapitalu. Zgodnie ze scenariuszem bazowym
projekgji listopadowej NBP czynniki te beda zwigksza¢ tempo wzrostu naktadéw brutto
na $rodki trwate w przyszlym roku, cho¢ prognozowana przez NBP dynamika inwestycji
jest nizsza niz zalozono w projekcie Ustawy. W Uzasadnieniu zalozono takze, ze wkiad
eksportu netto do wzrostu PKB w 2019 r. pozostanie nieznacznie ujemny w zwiazku
z zalozonym utrzymaniem si¢ relatywnie wysokiego wzrostu popytu krajowego,
co jest zgodne z wynikami projekgji listopadowe;j.

Zakladana w projekcie Ustawy srednioroczna inflacja cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych w 2019r. jest nieco wyzsza niz prognozowana na biezacy rok.
W Uzasadnieniu przyjeto, ze wyzszej inflacji bedzie sprzyjata dalsza poprawa sytuacji na
rynku pracy, znajdujagca odzwierciedlenie w obnizajacej si¢ stopie bezrobocia oraz
utrzymujacej si¢ relatywnie wysokiej nominalnej dynamice wynagrodzen. Podobna ocene
przedstawiono w projekcji NBP. Jednoczesnie w projekcie Ustawy zatozono, ze w 2019
roku nie wystapia szoki podazowe na swiatowych rynkach surowcéw energetycznych
i zywnosci. W swietle najnowszej projekcji NBP obserwowany w ostatnich miesigcach
wzrost cen surowcéw energetycznych na rynkach swiatowych oraz wzrost hurtowych cen
energii elektrycznej w Polsce moze spowodowa¢, ze w 2019 r. inflacja uksztaltuje si¢ na
poziomie wyzszym od zalozonego w Uzasadnieniu. Nalezy jednak podkreslié, ze skala
wzrostu cen energii oraz jego przelozenia na dynamike ogdlnego poziomu cen
w gospodarce jest obarczona niepewnoscia.

Podobnie jak w poprzednich latach, scenariusz makroekonomiczny przyjety w projekcie
Ustawy obarczony jest czynnikami ryzyka. Wskazano, ze szczeg6lnym czynnikiem ryzyka
dla prognozowanego tempa wzrostu gospodarczego oraz dynamiki cen ddbr
konsumpcyjnych jest prognozowana wielko$¢ podazy pracy. NBP podziela oceng,
ze w przypadku nasilenia si¢ probleméw z dalszym zwigkszaniem zatrudnienia,
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ograniczeniu moga ulec mozliwosci produkcyjne przedsigbiorstw, co moze oddziatywa¢
w kierunku oslabienia tempa wzrostu PKB. Konieczno$¢ oferowania wyzszych
wynagrodzen w celu pozyskania pracownikéw moze jednoczesénie skutkowaé wyzsza
inflacja. Mozna jednak oczekiwac, ze wysoki popyt na prace przelozy si¢ na dalszy wzrost
aktywnosci zawodowej, co bedzie tagodzilo napigcia na rynku pracy. Jednoczesnie,
czynnikiem wspierajacym krajowy rynek pracy bedzie utrzymujacy si¢ naplyw
pracownikéw z zagranicy, cho¢ szacunek jego skali jest obarczony niepewnoscia zwigzang
m.in. ze zmianami w polityce migracyjnej innych panstw UE.

II. Sytuacja finanséw publicznych w 2018 r.

Punktem wyjscia dla oceny polityki fiskalnej opisanej w projekcie Ustawy budzetowej
jest sytuacja finanséw publicznych w biezacym roku. Rok 2018 bedzie prawdopodobnie
kolejnym, w ktéorym nastapi obnizenie deficytu sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych (ESA 2010) w relacji do PKB. Obnizenie deficytu w biezacym roku jest
W znacznej mierze zwigzane z pozytywnym oddzialywaniem korzystnej koniunktury na
finanse publiczne, w tym na dochody sektora. Dochody z tytulu podatkéw i skladek
na ubezpieczenie spolteczne wzrosty w I pétroczu br. o 8,9% r/r, a zatem w tempie
przewyzszajacym dynamike nominalnego PKB. Tak wysokie tempo wzrostu dochodéw
podatkowych, przy braku podwyzek stawek podatkowych, moze wynika¢ z dwéch
czynnikéw. Po pierwsze, w okresach szybkiego wzrostu gospodarczego wplywy
podatkowe rosna szybciej od odpowiadajacych im baz podatkowych. Drugim mozliwym
czynnikiem jest poprawa $ciagalnosci podatkéw. Wzrost Sciggalnosci podatkéw wystapit
w 2017 r. w odniesieniu do dochodéw z podatku od towaréw i ustug, ktére wzrosty
wowczas (W ujeciu memorialowym) o 14,9%. W 2018 r. prawdopodobnie réwniez
nastepuje poprawa sciagalnosci podatkéw, jednak ze wzgledu na duze wahania dynamiki
wplywéw pomiedzy poszczegélnymi miesiagcami, ocena skali tego zjawiska bedzie

mozliwa po zakoniczeniu roku.

Pozytywny wplyw koniunktury gospodarczej, w tym w szczegolnosci dobrej sytuacji
narynku pracy, jest takze widoczny w ksztaltowaniu si¢ wydatkéw na swiadczenia
spoteczne pieniezne, ktére w I péiroczu br. wzrosty w umiarkowanym tempie (0 5,9% 1/r),

pomimo oddzialywania obnizenia ustawowego wieku emerytalnego.

Ograniczeniu deficytu finanséw publicznych sprzyja takze umiarkowana dynamika

pozostalych wydatkéw biezacych sektora. Dotyczy to w szczegdlnosci wydatkow
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na wynagrodzenia (wzrost o 3,2% r/r w I pétroczu br.). Silnie rosna natomiast naklady
na inwestycje publiczne, przede wszystkim jednostek samorzadu terytorialnego.
W I pétroczu br. tempo wzrostu nakladéw brutto na srodki trwale w sektorze instytucji
rzadowych i samorzadowych wyniosto 24,2% 1/r.

Wobec powyzszych uwarunkowan laczny wzrost wydatkéw ogélem sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych bez srodkéw UE (Srodki te s3 ujmowane w réwnych
kwotach po stronie dochodowej i wydatkowej, bez wplywu na wynik sektora) — wedlug
prognoz NBP - wyniesie w 2018 r. 57% r/r, a zatem bedzie zblizony do wzrostu
nominalnego PKB. Przy jednoczesnie wyzszym wzroscie dochodéw podatkowych
doprowadzi to prawdopodobnie do obnizenia deficytu sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych w biezacym roku do poziomu ponizej 1% PKB, czyli najnizszego
od 1995 r., tj. od kiedy sa dostepne dane w ujeciu ESA.

III. Polityka fiskalna w 2019 r.

Oczekiwane zaréowno w projekcie Ustawy jak i w projekcji NBP utrzymywanie si¢
korzystnej koniunktury, mimo prognozowanego obnizenia dynamiki PKB w 2019r.,
bedzie nadal oddzialywalo pozytywnie na sytuacje finanséw publicznych. Szczegélnie
istotny dla dochodéw podatkowych i skladkowych bedzie prognozowany dalszy wzrost
liczby pracujacych oraz utrzymanie zblizonego do 2018 r. tempa wzrostu wynagrodzen.

Osiagnieciu dobrego wyniku sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2019 r.
bedzie takze sprzyjata polityka fiskalna zarysowana w projekcie Ustawy. Przyjety
w projekcie limit deficytu budzetu panstwa na poziomie 28,5 mld z1, jest w relacji do PKB
(1,3%) wyjatkowo niski na tle poprzednich lat.

Zatozona w projekcie kwota dochodéw podatkowych jest spdjna z prognozami NBP.
Zgodnie z aktualnym stanem prawnym, Iaczny bilans zmian obciazen podatkowych
w 2019 r. bedzie bliski zera!. W szczegélnosci, do zwigkszenia dochodéw podatkowych
sektora przyczyni si¢ wprowadzenie oplaty emisyjnej i zamrozenie progéw w podatku
dochodowym od os6b fizycznych, zas w kierunku ich obnizenia bedzie oddziatywato

! W 2019 r. nastapi wyrazny wzrost dochodéw z tytutu sprzedazy praw do emisji CO2 (rejestrowanych
wg metodologii ESA2010 jako podatki posrednie) w ujeciu memorialowym, nie bedzie on jednak efektem
zwigkszenia obciazen podatkowych, ale obserwowanego w 2018 r. wzrostu cen tych praw.
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obnizenie stawki CIT dla malych firm oraz rozszerzenie ulgi w tym podatku

na dzialalnos¢ innowacyjna.

Po stronie wydatkowej finanséw publicznych w 2019 r. mozna oczekiwaé¢ wzrostu
wigkszosci kategorii w tempie zblizonym do nominalnego PKB. Jednoczesnie, zgodnie
z prognoza NBP, w 2019r. nadal istotnie rostly beda inwestycje publiczne, cho¢
ich dynamika si¢ obnizy. W 2017 r. ich nominalne tempo wzrostu przekroczylo 20%
i podobnego wzrostu mozna takze oczekiwa¢ w br. Jest to zwiazane z szybko rosnaca
absorpcja $srodkéw UE po 2016 r., w ktérym wykorzystanie wspomnianych srodkéw byto
wyjatkowo niskie ze wzgledu na luke pomiedzy perspektywami unijnymi. W 2018 r.
poziom absorpcji jest juz jednak na tyle wysoki, ze dynamika jego wzrostu
prawdopodobnie sie obnizy?. Ograniczajaco na dynamike inwestycji publicznych moga
takze oddzialywaé bariery podazowe, w szczegdlnosci dotyczace dostepnosci

pracownikéw w sektorze budowlanym.

W 2019 r. przyspiesza natomiast wydatki sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
na wynagrodzenia. W okresie 2010-2018 tzw. kwota bazowa determinujaca ptace znacznej
czesci pracownikéow sektora nie wzrastala oraz nastepowal systematyczny spadek
funduszu plac sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w relacji do PKB. Projekt
Ustawy na 2019 r. przewiduje waloryzacje kwoty bazowej wskaznikiem prognozowanej
inflacji oraz wyzszy wzrost plac dla niektérych grup pracownikéw sektora, w tym stuzb
mundurowych, nauczycieli i wykladowcéw akademickich. W konsekwencji, w 2019 r.
mozna oczekiwa¢ wzrostu relacji funduszu plac sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych do PKB. W efekcie, wyzsze bedzie takZze nominalne tempo wzrostu
spozycia rzagdowego.

Obok spozycia publicznego i inwestygji publicznych, trzecia istotng kategoria wydatkow
sa $wiadczenia spoleczne pieniezne. W 2019 r. mozna oczekiwaé niewielkiego spadku
relacji tej kategorii wydatkéw do PKB, pomimo wzrostu kwot $wiadczen rodzinnych
od listopada 2018r. w zwiazku z dokonywana co trzy lata weryfikacja wysokosci
tych $wiadczen. Podobnie jak w 2018 r., obnizeniu dynamiki wydatkéw na swiadczenia
spoteczne sprzyja¢ beda rosnace dochody do dyspozycji gospodarstw domowych

oraz zwigkszajaca sie aktywnos¢ zawodowa.

2 Wedlug szacunkéw NBP, wykorzystanie srodkéw UE przeznaczonych na finansowanie inwestydji
- publicznych wyniesie w samym 2018 r. 14,3% dostepnej alokacji w ramach perspektywy finansowej 2014-2020,
za$ w ujeciu narastajacym poziom wykorzystania na koniec br. osiagnie 34,2%.
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Wedlug prognoz NBP, opisane powyzej zmiany oznaczaja, ze nastawienie polityki
fiskalnej w 2019r. bedzie zblizone do neutralnego. W warunkach pozytywnego
oddzialywania koniunktury na finanse publiczne, bedzie to prowadzilo do dalszego
niewielkiego spadku deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2019 r.

IV. Ocena skutkéw makroekonomicznych polityki fiskalnej

Wyniki symulacji przeprowadzonej przez NBP wskazujg, ze polityka fiskalna opisana
w czesci III. Opinii, w poréwnaniu do scenariusza braku zmian w polityce fiskalnej?, moze
oddzialywa¢ w kierunku niewielkiego zmniejszenia skali oczekiwanego spowolnienia
wzrostu gospodarczego oraz nieco wyzszej inflacji w Polsce w 2019 r.

Gléwnym czynnikiem oddziatujacym w kierunku wyzszej dynamiki PKB bedzie szybszy
niz w biezacym roku wzrost spozycia publicznego. Oczekiwane przyspieszenie dynamiki
spozycia publicznego w 2019 r. bedzie wynikalo przede wszystkim ze wspomnianego
powyzej wzrostu funduszu ptac w sektorze finanséw publicznych. Zmiana ta bedzie takze
oddziatywata w kierunku niewielkiego przyspieszenia dynamiki konsumpcji
indywidualnej, ale efekt ten bedzie rekompensowany za sprawg kontynuacji zamrozenia

progéw podatku PIT oraz wprowadzenia daniny solidarnosciowe;j.

Zaplanowane na przyszly rok zmiany w polityce fiskalnej beda réwniez wspiera¢ wzrost
inwestycji w sektorze przedsiebiorstw. Wyzszej dynamice nakladéw brutto na srodki
trwale przedsiebiorstw beda sprzyja¢ zmiany w zakresie podatku CIT, polegajace
m.in. na wprowadzeniu ulg podatkowych z tytutu prowadzenia dziatalno$ci badawczo-
rozwojowej, jak rowniez dotacje na podejmowanie dzialaii majacych na celu ograniczenie
emisji gazéw cieplarnianych zwigzanych z transportem drogowym.

Symulacje NBP wskazuja, ze zaplanowane zmiany beda réwniez oddziatywaty
w kierunku niewielkiego zwiekszenia inflacji w 2019 roku.

3 Symulacje przeprowadzono przy zalozeniu braku dostosowan po stronie polityki monetarnej. Scenariusz
neutralnej polityki fiskalnej definiowany jest jako brak zmian stawek podatkowych oraz wzrost wydatkéw
dyskrecjonalnych sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w tempie wzrostu nominalnego
potencjalnego PKB.
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V. Poziom nieréwnowagi fiskalnej w 2019 r. i spdjnos¢ z regutami fiskalnymi

Zgodnie z informacjami przedstawionymi w Uzasadnieniu do projektu, celem Rzadu
pozostaje wspieranie inkluzywnego wzrostu gospodarczego przy prowadzeniu polityki
budzetowej w ramach ograniczen wynikajacych zaréwno z prawa krajowego, jak
i unijnego, takich jak w szczegdlnosci stabilizujaca reguta wydatkowa, limit 3% PKB
dla deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych oraz podejmowanie
wysitkow w celu osiagniecia wyniku strukturalnego sektora finanséw publicznych

na poziomie co najmniej —1% PKB (tzw. cel $redniookresowy?*).

Deficyt sektora instytucji rzadowych isamorzadowych w relacji do PKB powinien
pozosta¢ w 2019 r. znacznie ponizej progu 3%, dzieki przewidywanemu utrzymaniu si¢
korzystnej sytuacji gospodarczej przy nastawieniu polityki fiskalnej zblizonym do
neutralnego. Zgodnie z Uzasadnieniem do projektu, deficyt ten moze wynies¢ 1,7% PKB,
przy czym szacunek ten oparty jest na zatozeniu realizacji wydatkéw na maksymalnym
poziomie zgodnym ze stabilizujaca regula wydatkowa. Prognozy NBP, uwzgledniajace
realizacj¢ wydatkéw na poziomie nizszym od limitu wydatkowego, wskazuja, ze ujemne
saldo sektora finanséw publicznych w 2019 r. bedzie prawdopodobnie znaczaco nizsze

od wielkosci przedstawionej w projekcie.

Wedlug szacunkéw NBP, poziom deficytu strukturalnego w 2019r., podobnie jak
w2018 r., uksztaltuje si¢ na poziomie zbliZzonym do wspominanego powyzej
sredniookresowego celu budzetowego, ale nadal go przekraczajagcym. Szacunki te
sa przy tym obarczone niepewnoscia, ktorej Zrédlem jest konstrukcja tej miary
nierébwnowagi fiskalnej, opartej na wielkosciach nieobserwowalnych i technicznym
zalozeniu o stalej wielkosci elastycznosci poszczegdlnych kategorii dochodéw
i wydatkéw wzgledem cyklu koniunkturalnego. Zgodnie z Uzasadnieniem osiagnigcie celu
Sredniookresowego wymaga¢ bedzie utrzymywania dyscypliny wydatkowej
oraz kontynuacji dziatan majacych na celu uszczelnienie systemu podatkowego.
Dyscyplina wydatkowa w finansach publicznych bedzie sprzyjala utrzymaniu
rownowagi makroekonomicznej w dluzszym okresie, wspierajagc tym samym
zréwnowazony wzrost gospodarczy oraz umozliwiajac wykorzystanie polityki fiskalnej
do stymulowania aktywnosci gospodarczej w sytuagiji silnego ostabienia koniunktury.

4 Osiagniecie przyjetego przez Polske tzw. celu sredniookresowego (Medium-Term Budgetary Objective) spéjnego z unijnym
Paktem Stabilnosci i Wzrostu powinno pozwoli¢ utrzymaé deficyt nominalny sektora finanséw publicznych ponizej
wartosci referencyjnej 3% PKB nawet w sytuadji istotnego pogorszenia koniunktury.



Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pieni¢znej

VI. Dlug publiczny i finansowanie potrzeb pozyczkowych

Prbgnozy przedstawione w Strategii zarzqdzania dtugiem sektora finanséw publicznych
w latach 2019-2022, stanowiacej zalacznik do Ustawy, przewiduja obnizenie relacji
panistwowego dlugu publicznego (PDP) do PKB z 48,5% na koniec 2017 r. do 47,0% na
koniec 2018 r. i 46,6% na koniec 2019 r. W podobnym tempie ma nastgpowaé réwniez
redukcja dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (ESA2010) - zgodnie
z zalozeniami Strategii ma on wynie$¢ 49,2% PKB w 2018r. i 48,9% PKB w 2019r.,,
wobec 50,7% PKB w 2017 r.

Prognozy NBP réwniez wskazuja na systematyczny spadek zadluzenia sektora finanséw
publicznych w relacji do PKB w horyzoncie projekgji. Realizacji tego scenariusza bedzie
sprzyja¢ utrzymywanie si¢ wyzszego nominalnego tempa wzrostu gospodarczego
od sredniego oprocentowania dtugu publicznego. Szacunki NBP wskazuja, ze w latach
objetych projekcja, tj. 2018-2020, réznica pomiedzy tymi wielkosciami bedzie bliska
3 punktéw procentowych.

Zgodnie z zatozeniami Ustawy potrzeby pozyczkowe netto Skarbu Panstwa w 2019r.
wyniosa 46,0 mld zt (2,1% PKB), zas potrzeby pozyczkowe brutto — 163,7 mld zt
(7,3% PKB). Niska na tle poprzednich lat kwota potrzeb pozyczkowych netto wynika
z zalozonego niskiego poziomu deficytu. Jednoczesnie, zaplanowana kwota uwzglednia
realizacje deficytu budzZetowego na poziomie limitu ustawowego, zatem rzeczywista
wielkos¢ potrzeb pozyczkowych w kolejnym roku moze okaza¢ sig nizsza. Przewidywany
poziom potrzeb pozyczkowych netto w 2018 r. wynosi 39,7 mld z} wobec zapisanej
w Uzasadnieniu do projektu Ustawy budzetowej na 2018 r. kwoty 63,3 mld zi.



