CPN, wygaszanie programu i podatek od nadzwyczajnych zyskow

Program CPN - ,Ceny Paliwa Nizej” byl nadzwyczajng interwencja antykryzysowg
uruchomiong w odpowiedzi na gwattowny wzrost cen paliw po eskalacji konfliktu wokoét Iranu
i ryzyku zaktocen transportu przez Cie$ning Ormuz, przez ktora przeplywa okoto 20%
swiatowego handlu ropa. Pakiet obejmowat trzy gtowne instrumenty: obnizenie VAT na paliwa
z 23% do 8%, obnizenie akcyzy do minimum dopuszczalnego w UE oraz mechanizm
maksymalnej ceny detalicznej. Z punktu widzenia polityki gospodarczej byt to klasyczny
instrument stabilizacyjny: miat ograniczy¢ krotkookresowy szok cenowy dla gospodarstw
domowych i firm, ale za ceng istotnego kosztu fiskalnego.

Skala interwencji i jej wplyw na finanse publiczne i inflacje

Wedtug szacunkow rzadowych koszt programu CPN wynosit okoto 1,6-1,7 mld zt miesigcznie.
Okoto 0,9 mld zt przypadato na obnizony VAT, a okoto 0,7 mld zt na obnizong akcyze. Oznacza
to, ze trzymiesigczny koszt programu to ok. 5 mld z1, a jego utrzymanie przez petne 12 miesigcy
oznaczatoby koszt rzedu 19-24 mld zl, czyli okoto 0,5% PKB.

Jednoczesnie CPN mial wymierny efekt antyinflacyjny. Paliwa stanowia okolo 5-6% koszyka
CPI, ale ich znaczenie dla inflacji jest wigksze niz sam udzial w koszyku, poniewaz wptywaja
takze posrednio na koszty transportu, logistyki 1 czeSci ustug. Obnizenie akcyzy 1 VAT
ograniczylo wigc nie tylko bezposredni wzrost cen na stacjach, ale takze wtérng presje
kosztowa w gospodarce. Z punktu widzenia makroekonomicznego CPN byt wigc formag
krotkookresowego ,,ubezpieczenia inflacyjnego”: zmniejszal amplitud¢ szoku paliwowego
kosztem dochodow budzetowych.

Wazne jest jednak to, ze program powstawal w warunkach wyjatkowe] niepewnosci
geopolitycznej. W czerwcu ceny ropy zaczety spadac po osiggnigciu wstgpnego porozumienia
USA-Iran, ograniczeniu dziatah wojennych oraz cze¢$ciowym odblokowaniu zeglugi przez
Ormuz. W rezultacie ropa Brent spadta z pozioméw bliskich 95-100 USD za barylk¢ do okoto
72-74 USD, a wigc wrocita w okolice cen sprzed wybuchu konfliktu. To istotnie zmniejsza
presje na ceny paliw. Jednoczesnie trzeba podkresli¢, ze porozumienie to ma charakter kruchy.
Ruch tankowcoéw przez Ormuz wraca do poziomoéw bliskich normalnym, ale petna
normalizacja moze potrwac tygodnie, a ryzyko ponownej eskalacji nie znikneto.

Wygaszanie CPN a stan finansow publicznych

Kluczowy argument za wygaszaniem programu ma dzi$ charakter fiskalny. Polska weszta w
2026 r. z deficytem sektora instytucji rzadowych i samorzadowych na poziomie 7,3% PKB za
2025 r., a wigc z jednym z najwyzszych deficytow w Unii Europejskiej. Dtug publiczny liczony
metodologig unijng wyniost 59,7% PKB na koniec 2025 r., a wedtug danych za I kwartat 2026
r. wzrést do okoto 61,6% PKB, przekraczajac unijny prog 60% PKB. Oznacza to, ze Polska
znajduje si¢ jednoczesnie pod presja unijnych regut fiskalnych, wysokich potrzeb
pozyczkowych i rosnacych wydatkéw strukturalnych - zwtaszcza w obszarze obronnosci i
inwestycji infrastrukturalnych.
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Skutki wygaszania CPN dla cen paliw i inflacji

Z ekonomicznego punktu widzenia najwazniejsze pytanie brzmi dzi$ nie ,,czy” wygasza¢ CPN,
ale jak zrobi¢ to bez wywotania nowego szoku cenowego.

Pelne wygaszenie programu - rozumiane jako jednoczesne przywrdcenie petnej akcyzy,
petnego VAT i odejscie od administracyjnych ograniczen cenowych - oznaczatoby wzrost cen
paliw o okoto 55-60 groszy na litrze. W uproszczeniu mozna to rozbi¢ na dwa komponenty: 1)
powro6t petnej akcyzy: ok. 28-30 gr/l, 2) powro6t VAT z 8% do 23%: ok. 25-30 gr/l.

Skala wplywu na inflacje zalezy od tego, ktéry element programu bylby wycofywany. Samo
cofnigcie obnizki akcyzy - wedtug szacunkow bankowych - podnosi ceny paliw o ok. 4,2-4,5%,
co przektada si¢ na wzrost inflacji CPI o okoto 0,2-0,25 pkt proc., roztozony na czerwiec i
lipiec. Gdyby jednoczes$nie przywroci¢ petny VAT, taczny efekt cenowy bylby wigkszy, ale jego
ostateczna skala zalezataby od tego, na ile warunki rynkowe -— w tym ceny ropy, kurs walutowy
1 poziom marz - zamortyzuja wzrost obcigzen podatkowych. Dlatego gwaltowne, jednorazowe
wygaszenie wszystkich elementow CPN byloby rozwigzaniem najbardziej ryzykownym.

Jak wygaszaé CPN - rekomendacje dla polityki gospodarczej

Wygaszanie CPN nie powinno by¢ mechanicznie uzaleznione od biezacej ceny ropy. Cena
surowca wptywa na skale przetozenia zmian podatkowych na ceny detaliczne, ale sam program
miat charakter nadzwyczajnej i czasowej interwencji fiskalnej. Dlatego o jego wygaszaniu
powinny decydowaé przede wszystkim wczes$niej ogloszony harmonogram, stan finansow
publicznych oraz ocena wplywu kolejnych etapdw na ceny paliw 1 inflacje.

Najbardziej racjonalny model wygaszania wygladatby nastepujaco:

Etap I - przywrdcenie petnej akcyzy. To etap, ktory de facto juz si¢ rozpoczat. Cofnigceie obnizki
akcyzy daje szybki efekt fiskalny, a jednoczesnie jego wptyw na ceny jest ograniczony do ok.
28-30 gr/l.

Etap II - czeSciowy powrdt VAT. Zamiast skoku z 8% od razu do 23%, bardziej racjonalny
bytby wariant posredni, np. 8% — 15%. Ograniczatoby to jednorazowy wzrost cen i pozwalato
lepiej roztozy¢ efekt inflacyjny w czasie.

Etap III - pelny powr6t VAT 1 wygaszenie ceny maksymalnej. Po zakonczeniu przejsciowego
okresu ostonowego i ocenie skutkdw wczesniejszych etapow dla inflacji, cen detalicznych oraz
dochodow budzetu nalezaloby przywrocic¢ petng stawke VAT 1 znie$¢ ceng maksymalng.

Z punktu widzenia przedsigbiorcow najgorsze bylyby dwa skrajne rozwigzania: nagte
zakonczenie wszystkich ulg jednego dnia albo utrzymywanie powszechnych doptat bez jasnego
terminu koncowego. Pierwsze oznaczaloby szok cenowy i inflacyjny, drugie - trwaty koszt
fiskalny i rosngcg niepewnos¢ co do przysztej polityki podatkowe;.

Podatek od nadzwyczajnych zyskow - przede wszystkim instrument fiskalny

Rownolegle z wygaszaniem CPN rzad przyjat projekt ustawy o podatku od nadzwyczajnych
zyskow ze zbycia paliw ciektych osiggnigtych w okresie od marca do grudnia 2026 r. W
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aktualnej wersji projektu stawka podatku wynosi 60%, a oczekiwane wptywy szacowane sg na
okoto 4 mld zt tacznie w 2026 1 2027 1., z czego ok. 3,8 mld zt miatoby zasili¢ budzet juz w
2026 r. Podstawa opodatkowania ma by¢ wyznaczana jako nadwyzka przychodéw ponad
poziom wynikajacy z marzy referencyjnej z 2025 r., powigkszonej o 20%.
Oficjalna motywacja rzadu jest dwojaka. Po pierwsze, rzad argumentuje, ze cze$¢ firm
paliwowych osiggneta ponadprzecietne wyniki wskutek szoku geopolitycznego i wzrostu cen
ropy. Po drugie - i to wydaje si¢ motywacja wazniejszg - podatek ma zrekompensowac
budzetowi czgs¢ utraconych dochodow z tytutu wprowadzenia CPN. Skala tych liczb dobrze
pokazuje fiskalng logike projektu: CPN kosztowal ok. 5 mld zt przez trzy miesigce, a
projektowany podatek ma przynie$¢ ok. 4 mld zt. Oznacza to, Ze nie jest to przede wszystkim
narzedzie redystrybucji ,rent kryzysowych”, lecz proba czesciowego odzyskania przez
panstwo srodkow wydanych wczesniej na ostone cen paliw.

To rozrdéznienie jest wazne. W warunkach maksymalnej ceny detalicznej oraz czasowego
obnizenia podatkow mozliwos¢ osiggania rzeczywiscie nadzwyczajnych zyskoéw byta bowiem
istotnie ograniczona. Innymi stowy: jesli panstwo jednoczes$nie ogranicza ceny detaliczne i
obniza podatki, to czg$¢ potencjalnej renty kryzysowej juz wczesniej zostata ,,skonsumowana”
przez sam mechanizm CPN. Dlatego obecny podatek ma w duzej mierze charakter fiskalny, a
nie czysto antyrentowy. Rzad probuje odzyskaé czes¢ utraconych dochodéw budzetowych,
wykorzystujac argument o nadzwyczajnych zyskach.

To nie oznacza, ze podatek jest z definicji bezzasadny. Oznacza jednak, ze jego uzasadnienie
powinno by¢ bardziej ostrozne: nie tyle , karzemy nadzwyczajne zyski”, ile raczej przesuwamy
cze$¢ kosztu programu ostonowego z budzetu na sektor paliwowy. Z punktu widzenia
przejrzystosci polityki gospodarczej lepiej powiedzie¢ to wprost.

Glowne ryzyka konstrukcyjne podatku od nadzwyczajnych zyskow (windfall tax)
W przypadku windfall tax kluczowe sg trzy pytania.

Po pierwsze: czy rzeczywisScie powstaty nadzwyczajne zyski? To nie moze by¢ zatozenie
polityczne. Musi istnie¢ wiarygodny dowod, ze ponadprzecigtne wyniki finansowe nie
wynikaja z normalnej poprawy efektywno$ci, zmian wolumenu sprzedazy, hedgingu czy
efektow ksiegowych, ale z rzeczywistej renty kryzysowe;.

Po drugie: jak zdefiniowac podstawe opodatkowania? Podatek powinien obejmowac wytacznie
te czgs¢ wyniku, ktora przekracza normalny poziom rentownosci z powodu szoku
zewngtrznego. To oznacza konieczno$¢ bardzo precyzyjnego rozroéznienia mig¢dzy: rentg
kryzysowa, zwykla poprawa wynikow operacyjnych czy efektami jednorazowymi lub
ksiggowymi.

Po trzecie: czy podatek nie dziata wstecz 1 nie podwaza stabilno$ci regulacyjne? Jesli firma nie
zna z gory regul podatkowych, a nadzwyczajna danina pojawia si¢ dopiero po wzroscie cen i
zyskow, ro$nie premia za ryzyko regulacyjne. Dla przedsigbiorstw oznacza to wyzszy koszt
kapitatu 1 wigkszg ostroznos¢ inwestycyjna.
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Czego uczq doswiadczenia innych panstw

Doswiadczenia innych panstw pokazujg nie tyle, ze windfall tax jest niemozliwy, ile ze musi
by¢ bardzo dobrze skonstruowany.

Wilochy pokazaly, jak tatwo przeszacowaé wplywy i jak szybko pojawiaja si¢ spory o
podstawe opodatkowania, jesli podatek nie odrdznia w sposob precyzyjny nadzwyczajnej
renty od zwyktego wyniku operacyjnego.

Wielka Brytania pokazata z kolei, ze nawet jesli podatek przynosi budzetowi dochody, to
przy zbyt wysokiej efektywnej stopie opodatkowania szybko pojawia si¢ argument o
ostabieniu inwestycji 1 wzro$cie niepewnosci regulacyjne;.

Hiszpania 1 Wegry pokazujg inny problem: pokuse, by tymczasowy podatek nadzwyczajny
zaczal petié¢ funkcje substytutu trwalej konsolidacji fiskalnej. Wtedy przestaje by¢
instrumentem wyjatkowym, a staje si¢ kolejnym sektorowym zrodtem dochodéw budzetu.

Wspdlny wniosek z tych dos§wiadczen jest prosty: najpierw trzeba udowodnié, ze rzeczywiscie
powstata renta kryzysowa, a dopiero potem projektowac¢ podatek. I musi to by¢ podatek prosty,
przejrzysty, czasowy oraz mozliwie wasko ukierunkowany.

Rekomendacje Glownego Ekonomisty BCC

Wygasza¢ CPN stopniowo, a nie jednorazowo. Najbardziej racjonalna $ciezka to:
akcyza — VAT 8% do 15% — VAT 15% do 23% — wygaszenie ceny maksymalne;.
W przysztych kryzysach zastgpowaé powszechne subsydia pomoca celowang.
Powszechne subsydia do paliw sa kosztowne i wspieraja takze gospodarstwa o
wysokich dochodach. Wsparcie powinno by¢ kierowane przede wszystkim do grup
najbardziej narazonych na wzrost kosztow energii i transportu.

Jesli wprowadzaé¢ podatek od nadzwyczajnych zyskow, to wylacznie jako instrument
nadzwyczajny. Powinien by¢: czasowy, niedziatajacy wstecz, obejmujacy wytacznie
udowodnione renty kryzysowe.

Nie traktowac¢ windfall tax jako rozwigzania problemow finanséw publicznych. Podatek
moze pomoc sfinansowac czg$¢ kosztow programow ostonowych, ale nie zastapi reform
koniecznych przy deficycie sektora finansow publicznych przekraczajacym 7% PKB
oraz rosngcej relacji dlugu publicznego do PKB.

Po zakonczeniu CPN opublikowa¢ pelng ocene ex post - potrzebna jest publiczna
analiza: oceniajgca jaka cze$¢ spadku cen paliw wynikata z obnizek podatkow, jaka z
ceny maksymalnej, jaka ze spadku cen ropy i kursu walutowego, jak zmieniaty si¢
marze detaliczne, hurtowe 1 rafineryjne, ale rowniez kto faktycznie poniost koszt
programu: budzet, sektor paliwowy czy oba te podmioty.

Pawel Wojciechowski, Glowny Ekonomista BCC

Warszawa, 25 czerwca 2026

Analiza GE BCC - czerwiec 2026 - wygaszanie CPN 4/4



