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Pogorszenie koniunktury gospodarczej w Niemczech:
whnioski dla Polski i UE

Sebastian Ptociennik

Pogorszenie koniunktury w Niemczech jest spowodowane gfdwnie stabszym wzrostem
gospodarki globalnej i niepewnoscig wywotang konfliktami handlowymi. Wsréd potencjalnych
srodkdw zaradczych coraz czesciej dyskutowany jest duzy pakiet fiskalny, ktory moze wzmocnic
popyt wewnetrzny. Sposob reakcji na grozbe recesji bedzie istotny dla gospodarki Polski, ktora
ze wzgledu na silne powigzania handlowe z Niemcami moze wyrazZnie odczu¢ dekoniunkture na
rynku zachodniego sgsiada.

Od potowy ubiegtego roku Niemcy notujg coraz nizsze stopy wzrostu gospodarczego. Biezgcy rok nie
przyniést poprawy: w drugim kwartale 2019 r. PKB spadt w stosunku do pierwszego o 0,1%. Rosnie
prawdopodobienstwo, ze takze kolejne miesigce uptyng pod znakiem dekoniunktury i Republika Federalna
znajdzie sie w reces;ji.

Sytuacja ekonomiczna w Niemczech — gospodarce z PKB siegajacym 3,4 biliona euro — ma bardzo
duze znaczenie dla kondycji Unii Europejskiej. W ostatnich latach jej wptyw byt pozytywny: solidny wzrost
oraz znakomite dane z rynku pracy i finanséw publicznych stabilizowaty strefe euro, réwnowazac
oddziatywanie kryzysu zadtuzenia w Grecji i Wtoszech czy stagnacji we Francji. Podczas recesji wptyw bedzie
jednoznacznie negatywny: UE nie ma szans na prosperity bez gospodarki stanowiacej jedng trzecia jej
potencjatu. Z tego powodu rosnie znaczenie pytan o zrédfa ostabienia w Niemczech oraz o mozliwe metody
reagowania.

Przyczyny z zagranicy. Stabngcy rozwdéj PKB nalezy tgczy¢ przede wszystkim z zatamaniem produkcji
przemystowej. W czerwcu 2019 r. jej wartos¢ obnizyta sie o 5,2% wobec czerwca 2018 r., co byto
najwiekszym regresem od ponad dekady. Najczesciej jako przyczyne wskazuje sie nizszy popyt
w gospodarce globalnej. Uderza on w eksport RFN, na ktéry sktadajg sie gtdwnie produkty sektora
przemystowego.

Obecna dekoniunktura w swiecie ma dodatkowo szczegdlny charakter. Nie chodzi w niej tylko o niskg
dynamike wzrostu produkcji w Chinach czy gorsze dane PKB w USA i na rynkach wschodzgcych. Réwnie
istotne jest pojawienie sie ostrych sporéw handlowych miedzy najwazniejszymi mocarstwami
gospodarczymi, co moze doprowadzi¢ do upowszechnienia sie praktyk protekcjonistycznych. Na razie
konsekwencjg jest rosngca niepewnos¢ co do warunkéw handlu, dlatego przedsiebiorstwa wstrzymaty
inwestycje i ekspansje na nowe rynki. W dalszej perspektywie pod znakiem zapytania stoi istnienie otwartej
gospodarki globalnej, ktérej beneficjentem sg bez watpienia Niemcy.

Gospodarce RFN nie pomogta tez sytuacja w najblizszym sgsiedztwie, w szczegdlnosci niepewnosc
zwigzana za brexitem. Prawdopodobne bezumowne wyjscie Wielkiej Brytanii z UE oznacza¢ bedzie
dewaluacje funta i pojawienie sie barier w wymianie, co jeszcze bardziej ostabi niemiecki eksport do tego
kraju. Do puli niepewnosci nalezy doda¢ Wtochy, ktére nie tylko nie sg w stanie wydobyc¢ sie ze stagnacji,



ale zmierzajg tez w strone kryzysu politycznego. Stabos¢ Witoch — trzeciej pod wzgledem wielkosci
gospodarki strefy euro — zmniejsza szanse poprawy koniunktury w UE.

Mozliwe reakcje. W niekorzystnym otoczeniu zewnetrznym stabilnos¢ gospodarki RFN ratuja
wewnetrzne czynniki koniunktury. Solidnie rozwijat sie sektor ustug (szczegdlnie branza budowlana),
utrzymywat sie réwniez wysoki popyt konsumpcyjny. Mocng strong RFN jest ponadto rynek pracy
z rekordowo niskim, ledwie 3,1-procentowym bezrobociem oraz finanse publiczne, gdzie w pierwszym
potroczu 2019 r. pojawita sie nadwyzka w wysokosci 45,3 mld euro. To dane, ktdre wcigz pozwalajg miec
nadzieje na niewielki wzrost PKB w catym 2019 r.

Nie brak jednak ekonomistdw ostrzegajgcych przed bagatelizowaniem obecnego ostabienia
i postrzeganiem go jako wyfacznie szoku zewnetrznego. Wskazujg oni na narastajgce problemy wewnetrzne
— trudng sytuacje przemystu samochodowego wobec wyzwania elektromobilnosci, wysokie koszty energii
i podatki, nadmierng regulacje czy niski poziom inwestycji, zwtaszcza publicznych. Niemcy stabo radza sobie
z procesem cyfryzacji, pogarsza sie tez stan infrastruktury transportowej. Za bariere wzrostu uznaje sie
rowniez brak sity roboczej: liczba nieobsadzonych miejsc pracy wynosita w 2018 r. niemal 800 tys.

Odmiennym interpretacjom zrddet ostabienia gospodarczego w Niemczech towarzyszg spory
dotyczace mozliwych reakcji. Zwolennicy podejscia rynkowego twierdzg, ze nalezy skupic¢ sie na obnizeniu
podatkéw (np. poprzez zniesienie podatku solidarno$ciowego na rzecz landéw wschodnich), deregulacji
oraz polepszeniu warunkow inwestycji dla firm. Wielu ekspertdw twierdzi jednak, ze to nie wystarczy
i konieczne bedzie wyrazne zwiekszenie wydatkdw, by zastgpi¢ popyt zagraniczny i pobudzi¢ stabnaca
koniunkture. Warunki dla takich dziatan nigdy nie byty bardziej sprzyjajgce: panstwo ma nadwyzki
budzetowe oraz moze emitowaé obligacje z zerowa stopg procentowa. Taki pakiet fiskalny mdgtby byc
przeznaczony nie tylko na poprawe jakosci infrastruktury transportowej i cyfrowej, ale réwniez na
dokonczenie transformacji energetyczne;j.

Powyzszy spér mocno rezonuje na poziomie koalicji rzadowej CDU/CSU i SPD. Chadecy reprezentujg
ostrozne stanowisko wobec ekspansji fiskalnej i nie zamierzajg porzuca¢ polityki ,czarnego zera”
(réwnowagi budzetowej) w finansach publicznych. Socjaldemokraci sg o wiele bardziej otwarci na
zwiekszenie wydatkéw, a nawet kwestionujg sens utrzymywania obowigzujgcego od 2011 r.
konstytucyjnego ,hamulca dtugu” (Schuldenbremse). Zgodnie z nim Bund i landy majg bardzo ograniczone
mozliwosci zwiekszania zadtuzenia. Jesli ostabienie gospodarcze potrwa dtuzej i natozy sie na kalendarz
wyborczy (wybory do Bundestagu odbedg sie w 2021 r.), kwestia zniesienia ,,hamulca dtugu” moze stac sie
jednym z kluczowych tematéw w walce o poparcie elektoratu.

Whioski. Z punktu widzenia Polski ostabienie niemieckiej gospodarki ma szczegdlne znaczenie.
Eksport — stanowiagcy réwnowartos¢ ok. 45% PKB — jest niemal w jednej trzeciej zalezny od rynku RFN
(ponad 62 mld w 2018 r.). Duzg cze$¢ dostaw stanowiag komponenty dla niemieckich koncerndw
przemystowych — Polska powinna wiec wyraznie odczué gorszg koniunkture w gospodarce sgsiada. Na razie
tak sie nie dzieje: w pierwszym pétroczu 2019 r. eksport do RFN wzrdst o niecate 4,8%, a skala facznych
obrotow (60,7 mld euro) pozwolita Polsce na wyprzedzenie Wielkiej Brytanii na liscie najwazniejszych
partneréw handlowych Republiki Federalnej.

Przyczyng wecigz pozytywnego trendu moze by¢ fakt, ze w warunkach kryzysu niemieckie
przedsiebiorstwa zamawialy wiecej produktdw u tanszych polskich dostawcow, rezygnujgc z mniej
konkurencyjnych ofert. Nie mozna tez wykluczy¢, ze firmy realizowaty umowy zawarte duzo wczesniej. Jesli
jednak dojdzie do ich rewizji, ostabienie w RFN odbije sie rowniez na kondycji polskiego przemystu. Dlatego
duzego znaczenia dla Polski nabiera ewentualna decyzja rzadu RFN o stymulowaniu gospodarki poprzez
duzy pakiet fiskalny, zwiekszajgcy popyt wewnetrzny. Jesli zostanie on uruchomiony, prawdopodobienstwo
wyraznego spowolnienia gospodarki w Polsce bedzie duzo mniejsze. Nie bez znaczenia jest jednak kierunek
ewentualnego zwiekszenia wydatkdow budzetowych. Mogg one sta¢ sie dominujgcg czescig
przygotowywanego na 20 wrzesnia 2019 r. tzw. pakietu klimatycznego rzadu, co bedzie oznaczac
przyspieszenie transformacji energetycznej i inwestycje w nowe ,zielone” technologie. W takim scenariuszu
rozbieznosci miedzy Polskg a Niemcami w kwestii tempa dochodzenia do neutralnosci klimatycznej w UE
mogtyby sie wyraznie nasilic.

Z punktu widzenia UE sposdb reagowania przez Niemcy na ostabienie moze miec¢ znaczenie
wykraczajgce poza pobudzenie koniunktury w regionie. Jesli rzad federalny zdecyduje sie na ekspansje
fiskalng i zwiekszenie popytu wewnetrznego, prawdopodobne bedzie ograniczenie niemieckich nadwyzek
handlowych ze wzgledu na zwiekszenie importu. Dzieki temu ztagodzeniu moze ulec krytyka Niemiec ze
strony wielu panstw cztonkowskich UE (np. Wtoch i Francji), wedtug ktérych polityka ,czarnego zera”
pogtebita nierdownowagi makroekonomiczne i opdznita ozywienie gospodarcze po kryzysie w 2008 r. Niemcy
beda zapewne musieli odnosi¢ sie z wiekszg tolerancja do — popularnych zwtfaszcza na potudniu Europy —
argumentéw za mniej restrykcyjnym egzekwowaniem dyscypliny fiskalnej w warunkach kryzysu
gospodarczego. Dodatkowo pakiet fiskalny moze poprawic relacje z USA. Prezydent Trump wielokrotnie
grozit natozeniem karnych cet na import z UE, gtéwnie z powodu nadwyzek generowanych przez RFN, ktore
wzrost wydatkdw moze obnizyé.



