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II Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pieni~inej 

6listopada 2018 r. 

Opinia Rady Polityki Pieni~znej do projektu Ustawy 
budietowej na rok 2019 

Na posiedzeniu 25 wrzesnia 2018 r. Rada Ministrow przyj~la projekt Ustawy budzetowej 

na rok 2019. Ustawa o Narodowym Banku Polskim (art. 23, Dz. U. z 2017 r. poz. 1373) 

zobowi<tZuje Rad~ Polityki Pieni~znej do wydania opinii w sprawie projektu ustawy 

budzetowej. 

Opinia Rady do projektu Ustawy budzetowej na rok 2019 zawiera ocen~ planowanego 

ksztaltu polityki fiskalnej, co rna istotne znaczenie ze wzgl~du na potrzeb~ koordynacji 

polityki pieni~Z:nej i fiskalnej w sposob mozliwie najbardziej sprzyjajctcy utrzymaniu 

zrownowai:onego wzrostu gospodarczego i stabilizacji inflacji w poblizu 

sredniookresowego celu NBP. Formulujctc Opinir, RPP zwraca uwag~ przede wszystkim 

na zalozenia makroekonorniczne projektu Ustawy, oczekiwane oddzialywanie polityki 

fiskalnej na gospodark~ oraz perspektywy utrzymania stabilnosci finansow publicznych. 

I. Zalozenia makroekonomiczne projektu Ustawy budzetowej 

W Uzasadnieniu do projektu Ustawy budzetowej na rok 2019 zalozono, ze realne tempo 

wzrostu PKB w Polsce wyniesie 3,8% w przyszlym roku, przy sredniorocznej inflacji cen 

towarow i uslug konsumpcyjnych na poziomie 2,3%. Prognoza dynamiki wzrostu 

gospodarczego jest zbiezna z wynikami projekcji listopadowej NBP, natomiast prognoza 

inflacji jest nizsza od scenariusza bazowego projekcji. 

Zgodnie z zalozeniarni makroekonomicznyrni przyj~tymi w Uzasadnieniu, podstawowym 

czynnikiem wzrostu gospodarczego w 2019 r. pozostanie popyt krajowy, w tym przede 

wszystkim spozycie indywidualne. Do jego wzrostu przyczynict si~ rosnctce dochody 

do dyspozycji gospodarstw domowych, b~dctce konsekwencjct korzystnej sytuacji 

na rynku pracy. Projekcja NBP rowniez przewiduje kontynuacj~ pozytywnego 

oddzialywania tego czynnika na dynamik~ popytu konsumpcyjnego w przyszlym roku, 
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przy czym tempo wzrostu spozycia indywidualnego w projekcji jest nieco wyzsze 

niz przyj~to w Uzasadnieniu. Zgodnie z projektem Ustawy, czynnikiem wzrostu popytu 

krajowego w przyszlym roku b~di:l tez rosn<tce nalcl:ady brutto na srodki trwale, 

kt6rych dynamika utrzyma si~ na relatywnie wysokim poziomie. Ma si~ do tego 

przyczynic kontynuacja ozywienia inwestycji sektora instytucji rz<tdowych 

i samorz<tdowych, kt6ra cz~sciowo zwi<tZana b~dzie z rosn<tC<t absorpcj<t funduszy 

unijnych. W projekcie zalozono r6wniez, ze w przyszlym roku przyspieszy dynamika 

inwestycji sektora prywatnego wspieranych przez utrzymuj<tCi:l si~ dobr<t koniunktur~ 

w kraju oraz u gl6wnych partner6w handlowych Polski, wysoki stopien wykorzystania 

zdolnosci produkcyjnych oraz niski koszt kapitalu. Zgodnie ze scenariuszem bazowym 

projekcji listopadowej NBP czynniki te b~di:l zwi~kszac tempo wzrostu nalcl:ad6w brutto 

na srodki trwale w przyszlym roku, choc prognozowana przez NBP dynamika inwestycji 

jest nizsza niz zalozono w projekcie Ustawy. W Uzasadnieniu zalozono takZe, ze wlcl:ad 

eksportu netto do wzrostu PKB w 2019 r. pozostanie nieznacznie ujernny w zwi<tzku 

z zalozonym utrzymaniem si~ relatywnie wysokiego wzrostu popytu krajowego, 

co jest zgodne z wynikami projekcji listopadowej. 

Zalcl:adana w projekcie Ustawy srednioroczna inflacja cen towar6w i uslug 

konsumpcyjnych w 2019 r. jest nieco wyzsza niZ prognozowana na biez<tcy rok. 

W Uzasadnieniu przyj~to, ze wyzszej inflacji b~dzie sprzyjala dalsza poprawa sytuacji na 

rynku pracy, znajduj<tca odzwierciedlenie w obnizaj<tcej si~ stopie bezrobocia oraz 

utrzymuj<tcej si~ relatywnie wysokiej nominalnej dynamice wynagrodzen. Podobn<t ocen~ 

przedstawiono w projekcji NBP. Jednoczesnie w projekcie Ustawy zalozono, ze w 2019 

roku nie wyst<tpi<t szoki podazowe na swiatowych rynkach surowc6w energetycznych 

i zywnosci. W swietle najnowszej projekcji NBP obserwowany w ostatnich miesi<tcach 

wzrost cen surowc6w energetycznych na rynkach swiatowych oraz wzrost hurtowych cen 

energii elektrycznej w Polsce moze spowodowac, ze w 2019 r. inflacja uksztaltuje si~ na 

poziomie wyzszym od zalozonego w Uzasadnieniu. Nalezy jednak podkreslic, ze skala 

wzrostu cen energii oraz jego przelo:Zenia na dynamik~ og6lnego poziomu cen 

w gospodarce jest obarczona niepewnosci<t. 

Podobnie jak w poprzednich latach, scenariusz makroekonomiczny przyj~ty w projekcie 

Ustawy obarczony jest czynnikami ryzyka. W skazano, ze szczeg6lnym czynnikiem ryzyka 

dla prognozowanego tempa wzrostu gospodarczego oraz dynamiki cen d6br 

konsumpcyjnych jest prognozowana wielkosc poda:Zy pracy. NBP podziela ocen~, 

ze w przypadku nasilenia si~ problem6w z dalszym zwi~kszaniem zatrudnienia, 
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ograniczeniu mogct ulec mozliwosci produkcyjne przedsi~hiorstw, co more oddzialywac 

w kierunku oslahienia tempa wzrostu PKB. Koniecznosc oferowania wyzszych 

wynagrodzen w celu pozyskania pracownik6w mo±e jednoczesnie skutkowac wyzszct 

inflacjct. Moma jednak oczekiwac, ze wysoki popyt na pra~ przelozy si~ na dalszy wzrost 

aktywnosci zawodowej, co h~dzie lagodzilo napi~cia na rynku pracy. Jednoczesnie, 

czynnikiem wspierajctcym krajowy rynek pracy ~dzie utrzymujctcy si~ naplyw 

pracownik6w z zagranicy, choc szacunek jego skali jest oharczony niepewnoscict zwictzanct 

m.in. ze zmianami w polityce migracyjnej innych panstw UE. 

IT. Sytuacja finans6w publicznych w 2018 r. 

Punktem wyjscia dla oceny polityki fiskalnej opisanej w projekcie Ustawy budi.etowej 

jest sytuacja finans6w puhlicznych w hiezctcym roku. Rok 2018 h~dzie prawdopodohnie 

kolejnym, w kt6rym nastctpi ohnizenie deficytu sektora instytucji rzctdowych 

i samorzctdowych (ESA 2010) w relacji do PKB. Ohnizenie deficytu w hiezctcym roku jest 

w znacznej mierze zwi<tZane z pozytywnym oddzialywaniem korzystnej koniunktury na 

finanse puhliczne, w tym na dochody sektora. Dochody z tytulu podatk6w i skladek 

na uhezpieczenie spoleczne wzrosly w I p6hoczu hr. o 8,9% r/r, a zatem w tempie 

przewyzszajctcym dynamik~ nominalnego PKB. Tak wysokie tempo wzrostu dochod6w 

podatkowych, przy hraku podwyzek stawek podatkowych, moze wynikac z dw6ch 

czynnik6w. Po pierwsze, w okresach szyhkiego wzrostu gospodarczego wplywy 

podatkowe rosnct szyhciej od odpowiadajctcych im haz podatkowych. Drugirn mozliwym 

czynnikiem jest poprawa scictgalnosci podatk6w. Wzrost scictgalnosci podatk6w wystctpil 

w 2017 r. w odniesieniu do dochod6w z podatku od towar6w i uslug, kt6re wzrosly 

w6wczas (w uj~ciu memorialowym) o 14,9%. W 2018 r. prawdopodohnie r6wniez 

nast~puje poprawa scictgalnosci podatk6w, jednak ze wzgl~du na duze wahania dynamiki 

wplyw6w pomi~dzy poszczeg6lnymi miesi<tcami, ocena skali tego zjawiska h~dzie 

mozliwa po zakonczeniu roku. 

Pozytywny wplyw koniunktury gospodarczej, w tym w szczeg61nosci dohrej sytuacji 

na rynku pracy, jest takZe widoczny w ksztaltowaniu si~ wydatk6w na swiadczenia 

spoleczne pieni~zne, kt6re w I p6lroczu hr. wzrosly w umiarkowanym tempie (o 5,9% r/r), 

pomimo oddzialywania ohnizenia ustawowego wieku emerytalnego. 

Ograniczeniu deficytu finans6w puhlicznych sprzyja takZe umiarkowana dynamika 

pozostalych wydatk6w hiezctcych sektora. Dotyczy to w szczeg61nosci wydatk6w 

3 



II Narodowy Bank Polski Rada Polityki Pieni~inej 

na wynagrodzenia (wzrost o 3,2% r/r w I p6lroczu br.). Silnie rosnq natorniast naklady 

na inwestycje publiczne, przede wszystkim jednostek samorzqdu terytorialnego. 

WI p6lroczu br. tempo wzrostu naklad6w brutto na srodki trwale w sektorze instytucji 

rzqdowych i samorzqdowych wynioslo 24,2% r/r. 

Wobec powyzszych uwarunkowan lqczny wzrost wydatk6w og6lem sektora instytucji 

rzqdowych i sarnorzqdowych bez srodk6w UE (srodki te sq ujmowane w r6wnych 

kwotach po stronie dochodowej i wydatkowej, bez wplywu na wynik sektora) - wedlug 

prognoz NBP - wyniesie w 2018 r. 5,7% r/r, a zatem b~dzie zblizony do wzrostu 

norninalnego PKB. Przy jednoczesnie wyzszym wzroscie dochod6w podatkowych 

doprowadzi to prawdopodobnie do obnizenia deficytu sektora instytucji rzqdowych 

i sarnorzqdowych w biezqcym roku do poziomu ponizej 1% PKB, czyli najnizszego 

od 1995 r., tj. od kiedy Sq dost~pne dane w uj~ciu ESA. 

III. Polityka fiskalna w 2019 r. 

Oczekiwane zar6wno w projekcie Ustawy jak i w projekcji NBP utrzymywanie si~ 

korzystnej koniunktury, mimo prognozowanego obnizenia dynarniki PKB w 2019 r., 

b~dzie nadal oddzialywalo pozytywnie na sytuacj~ finans6w publicznych. Szczeg61nie 

istotny dla dochod6w podatkowych i skladkowych b~dzie prognozowany dalszy wzrost 

liczby pracujqcych oraz utrzymanie zblizonego do 2018 r. tempa wzrostu wynagrodzen. 

Osiqgni~ciu dobrego wyniku sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych w 2019 r. 

b~dzie takze sprzyjala polityka fiskalna zarysowana w projekcie Ustawy. Przyj~ty 

w projekcie limit deficytu budzetu panstwa na poziomie 28,5 mld zl, jest w relacji do PKB 

(1,3%) wyjqtkowo niski na tie poprzednich lat. 

Zalozona w projekcie kwota dochod6w podatkowych jest sp6jna z prognozarni NBP. 

Zgodnie z aktualnym stanem prawnym, lqczny bilans zmian obciqzen podatkowych 

w 2019 r. b~dzie bliski zera1. W szczeg6lnosci, do zwi~kszenia dochod6w podatkowych 

sektora przyczyni si~ wprowadzenie oplaty emisyjnej i zarnrozenie prog6w w podatku 

dochodowym od os6b fizycznych, zas w kierunku ich obnizenia b~dzie oddzialywalo 

1 W 2019 r. nastqpi wyrainy wzrost dochodow z tytulu sprzedai:y praw do emisji C02 (rejestrowanych 
wg metodologii ESA2010 jako podatki posrednie) w uj~ciu memorialowym, nie b~dzie on jednak efektem 
zwi~kszenia obciqi:en 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 dzialalnosc innowacyjnq. 

Po stronie wydatkowej finans6w publicznych w 2019 r. mozna oczekiwac wzrostu 

wi~kszosci kategorii w tempie zblizonym do nominalnego PKB. Jednoczesnie, zgodnie 

z prognozq NBP, w 2019 r. nadal istotnie rosly b~dq inwestycje publiczne, choc 

ich dynamika si~ obnizy. W 2017 r. ich nominalne tempo wzrostu przekroczylo 20% 

i podobnego wzrostu mozna takze oczekiwac w hr. Jest to zwiqzane z szybko rosnqcq 

absorpcjq srodk6w UE po 2016 r., w kt6rym wykorzystanie wspomnianych srodk6w bylo 

wyjqtkowo niskie ze wzgl~du na luk~ pomi~dzy perspektywami unijnymi. W 2018 r. 

poziom absorpcji jest juz jednak na tyle wysoki, ze dynamika jego wzrostu 

prawdopodobnie si~ obnizy2• Ograniczajqco na dynamik~ inwestycji publicznych mogq 

takie oddzialywac bariery podazowe, w szczeg6lnosci dotyczqce dost~pnosci 

pracownik6w w sektorze budowlanym. 

W 2019 r. przyspieszq natomiast wydatki sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych 

na wynagrodzenia. W okresie 2010-2018 tzw. kwota bazowa determinujqca place znacznej 

cz~sci pracownik6w sektora nie wzrastala oraz nast~powal systematyczny spadek 

funduszu plac sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych w relacji do PKB. Projekt 

Ustawy na 2019 r. przewiduje waloryzacj~ kwoty bazowej wskainikiem prognozowanej 

inflacji oraz wyzszy wzrost plac dla niekt6rych grup pracownik6w sektora, w tym sluzb 

mundurowych, nauczycieli i wykladowc6w akademickich. W konsekwencji, w 2019 r. 

mozna oczekiwac wzrostu relacji funduszu plac sektora instytucji rzqdowych 

i samorzqdowych do PKB. W efekcie, wyzsze b~dzie takie nominalne tempo wzrostu 

spozycia rzqdowego. 

Obok spozycia publicznego i inwestycji publicznych, trzeciq istotnq kategoriq wydatk6w 

sq swiadczenia spoleczne pieni~ine. W 2019 r. mozna oczekiwac niewielkiego spadku 

relacji tej kategorii wydatk6w do PKB, pomimo wzrostu kwot swiadczen rodzinnych 

od listopada 2018 r. w zwiqzku z dokonywanq co trzy lata weryfikacjq wysokosci 

tych swiadczen. Podobnie jak w 2018 r., obnizeniu dynamiki wydatk6w na swiadczenia 

spoleczne sprzyjac b~dq rosnqce dochody do dyspozycji gospodarstw domowych 

oraz zwi~kszajqca si~ aktywnosc zawodowa. 

z Wedlug szacunk6w NBP, wykorzystanie srodk6w UE przeznaczonych na finansowanie inwestycji 
publicznych wyniesie w samym 2018 r. 14,3% dost~pnej alokacji w ramach perspektywy finansowej 2014-2020, 
zas w uj~ciu narastajqcym poziom wykorzystania na koniec br. osiqgt;rie 34,2%. 
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Wedlug prognoz NBP, opisane powyzej zmiany oznaczajq, ze nastawienie polityki 

fiskalnej w 2019 r. b~dzie zblizone do neutralnego. W warunkach pozytywnego 

oddzialywania koniunktury na finanse publiczne, b~dzie to prowadzilo do dalszego 

niewielkiego spadku deficytu sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych w 2019 r. 

N. Ocena skutkow makroekonomicznych polityki fiskalnej 

Wyniki symulacji przeprowadzonej przez NBP wskazujq, ze polityka fiskalna opisana 

w cz~sci III. Opinii, w por6wnaniu do scenariusza braku zmian w polityce fiskalnej3, moze 

oddzialywac w kierunku niewielkiego zmniejszenia skali oczekiwanego spowolnienia 

wzrostu gospodarczego oraz nieco wyzszej inflacji w Polsce w 2019 r. 

Gl6wnym czynnikiem oddzialujqcym w kierunku wyzszej dynamiki PKB b~dzie szybszy 

niz w bie.Zqcym roku wzrost spozycia publicznego. Oczekiwane przyspieszenie dynamiki 

spozycia publicznego w 2019 r. b~dzie wynikalo przede wszystkim ze wspomnianego 

powyzej wzrostu funduszu plac w sektorze finans6w publicznych. Zmiana ta b~dzie taki:e 

oddzialywala w kierunku niewielkiego przyspieszenia dynamiki konsumpcji 

indywidualnej, ale efekt ten b~dzie rekompensowany za sprawq kontynuacji zamrozenia 

prog6w podatku PIT oraz wprowadzenia daniny solidarnosciowej. 

Zaplanowane na przyszly rok zmiany w polityce fiskalnej b~dq r6wniez wspierac wzrost 

inwestycji w sektorze przedsi~biorstw. Wyzszej dynamice naklad6w brutto na srodki 

trwale przedsi~biorstw b~dq sprzyjac zmiany w zakresie podatku CIT, polegajqce 

m.in. na wprowadzeniu ulg podatkowych z tytulu prowadzenia dzialalnosci badawczo­

rozwojowej, jak r6wniez dotacje na podejmowanie dzialari. majqcych na celu ograniczenie 

ernisji gaz6w cieplarnianych zwiqzanych z transportem drogowym. 

Symulacje NBP wskazujq, ze zaplanowane zmiany b~dq r6wniez oddzialywaly 

w kierunku niewielkiego zwi~kszenia inflacji w 2019 roku. 

3 Symulacje przeprowadzono przy zalozeniu braku dostosowan po stronie polityki monetamej. Scenariusz 
neutralnej polityki fiskalnej definiowany jest jako brak zrnian stawek podatkowych oraz wzrost wydatk6w 
dyskrecjonalnych sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych w tempie wzrostu nominalnego 
potencjalnego PKB. 
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V. Poziomnierownowagi fiskalnej w 2019 r. i spojnosc z regulami fiskalnymi 

Zgodnie z informacjami przedstawionymi w Uzasadnieniu do projektu, celem RzCldu 

pozostaje wspieranie inkluzywnego wzrostu gospodarczego przy prowadzeniu polityki 

budzetowej w ramach ograniczen wynikajClcych zar6wno z prawa krajowego, jak 

i unijnego, takich jak w szczeg61nosci stabilizuj'lca regula wydatkowa, limit 3% PKB 

dla deficytu sektora instytucji rz'ldowych i samorz'ldowych oraz podejmowanie 

wysilk6w w celu osi'lgfliecia wyniku strukturalnego sektora finans6w publicznych 

na poziomie co najmniej -1% PKB (tzw. eel sredniookresowy-4). 

Deficyt sektora instytucji rz'ldowych i samorz'ldowych w relacji do PKB powinien 

pozostac w 2019 r. znacznie ponizej progu 3%, dzi~ki przewidywanemu utrzymaniu si~ 

korzystnej sytuacji gospodarczej przy nastawieniu polityki fiskalnej zblizonym do 

neutralnego. Zgodnie z Uzasadnieniem do projektu, deficyt ten moze wyniesc 1,7% PKB, 

przy czym szacunek ten oparty jest na zalo:Zeniu realizacji wydatk6w na maksymalnym 

poziomie zgodnym ze stabilizujClCCl regul'l wydatkow'l. Prognozy NBP, uwzgl~dniaj'lce 

realizacj~ wydatk6w na poziomie nizszym od limitu wydatkowego, wskazuj'l, ze ujemne 

saldo sektora finans6w publicznych w 2019 r. ~dzie prawdopodobnie znacz'lco nizsze 

od wielkosci przedstawionej w projekcie. 

Wedlug szacunk6w NBP, poziom deficytu strukturalnego w 2019 r., podobnie jak 

w 2018 r., uksztaltuje si~ na poziomie zbliZonym do wspominanego powyzej 

sredniookresowego celu budzetowego, ale nadal go przekraczajClcym. Szacunki te 

SCl przy tym obarczone niepewnosci'l, kt6rej .ir6dlem jest konstrukcja tej miary 

nier6wnowagi fiskalnej, opartej na wielkosciach nieobserwowalnych i technicznym 

zalozeniu o stalej wielkosci elastycznosci poszczeg61nych kategorii dochod6w 

i wydatk6w wzgl~dem cyklu koniunkturalnego. Zgodnie z Uzasadnieniem osi'lgfli~cie celu 

sredniookresowego wymagac b~dzie utrzymywania dyscypliny wydatkowej 

oraz kontynuacji dzialan majClcych na celu uszczelnienie systemu podatkowego. 

Dyscyplina wydatkowa w finansach publicznych b~dzie sprzyjala utrzymaniu 

r6wnowagi makroekonomicznej w dluzszym okresie, wspieraj'lc tym samym 

zr6wnowazony wzrost gospodarczy oraz umozliwiaj'lc wykorzystanie polityki fiskalnej 

do stymulowania aktywnosci gospodarczej w sytuacji silnego oslabienia koniunktury. 

4 Osiitgni~e przyjt;tego przez Polskt; tzw. celu sredniookresowego (Medium-Term Budgetary Objective) sp6jnego z unijnym 
Paktem Stabilnosci i Wzrostu powinno pozwolic utrzymac deficyt nominalny sektora finans6w publicznych ponizej 
wartosci referencyjnej 3% PKB nawet w sytuacji istotnego pogorszenia koniunktury. 
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VI. Dlug publiczny i finansowanie potrzeb pozyczkowych 

Prognozy przedstawione w Strategii zarzqdzania dlugiem sektora ftnans6w publicznych 

w latach 2019-2022, stanowictcej zalctcznik do Ustawy, przewidujct obniZenie reiacji 

panstwowego 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 rna nast~powac rowniez 

redukcja dlugu sektora instytucji rzctdowych i samorzctdowych (ESA2010) - zgodnie 

z zaloreniami Strategii rna on wyniesc 49,2% PKB w 2018 r. i 48,9% PKB w 2019 r., 

wobec 50,7% PKB w 2017 r. 

Prognozy NBP rowniez wskazujct na systematyczny spadek zadlurenia sektora finansow 

publicznych w reiacji do PKB w horyzoncie projekcji. Realizacji tego scenariusza b~dzie 

sprzyjac utrzymywanie si~ wyzszego nominalnego tempa wzrostu gospodarczego 

od sredniego oprocentowania dlugu publicznego. Szacunki NBP wskazujct, ze w Iatach 

obj~tych projekcjct, tj. 2018-2020, roznica pomi~dzy tymi wieikosciami ~dzie bliska 

3 punktow procentowych. 

Zgodnie z zaloieniami Ustawy potrzeby pozyczkowe netto Skarbu Panstwa w 2019 r. 

wyniosct 46,0 mid zl (2,1% PKB), zas potrzeby pozyczkowe brutto - 163,7 mid zl 

(7,3% PKB). Niska na tie poprzednich Iat kwota potrzeb pozyczkowych netto wynika 

z zalozonego niskiego poziomu deficytu. Jednoczesnie, zapianowana kwota uwzgi~dnia 

realizacj~ deficytu budietowego na poziomie limitu ustawowego, zatem rzeczywista 

wieikosc potrzeb pozyczkowych w koiejnym roku moze okazac si~ nizsza. Przewidywany 

poziom potrzeb pozyczkowych netto w 2018 r. wynosi 39,7 mid zl wobec zapisanej 

w Uzasadnieniu do projektu Ustawy budzetowej na 2018 r. kwoty 63,3 mid zl. 
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