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Po drodze z Niemcami:
panstwa Grupy Wyszehradzkiej wobec dyscypliny fiskalnej

Sebastian Ptociennik

Panstwa Grupy Wyszehradzkiej i Niemcy tqczy wspdlny interes w utrzymywaniu i promowaniu
dyscypliny finanséw w UE. Wynika on z wzajemnych relacji handlowych oraz preferencji
dotyczqcych funkcjonowania gospodarki miedzynarodowej i integracji europejskiej. Zbieznos¢
stanowisk nie jest jednak dana raz na zawsze — mogq jg ostabi¢ tendencje w finansach
publicznych V4 oraz reformy strefy euro.

Panstwa Grupy Wyszehradzkiej (V4) cechuje dobry stan finanséw publicznych. Jesli chodzi o poziom
dtugu, Polska, Czechy i Stowacja mieszcza sie bez trudu w dopuszczalnym limicie 60% PKB wyznaczonym
przez unijny Pakt Stabilnosci i Wzrostu. Wegry wprawdzie przekraczajg ten wskaznik, jednak od 2011 r.
systematycznie obnizaty swoéj dtug z 80% na poczatku dekady do 71,7% w 2017 r. To wynik zdecydowanie
lepszy niz $rednia strefy euro, ktéra wynosita 88,1% PKB (dane z trzeciego kwartatu 2017 r.). Takze
kryterium deficytu stawia V4 w dobrym swietle. Czechy majg nadwyzke budzetowgq, pozostate kraje — cho¢
notujg deficyty — mieszczg sie ponizej dopuszczalnej granicy 3% PKB.

Powyzsze dane sytuujg Grupe Wyszehradzka blisko Niemiec, ktére sg zdecydowanym promotorem
zréwnowazonych finanséw publicznych w Unii Europejskiej. Do tego argumentu nierzadko odwotuj3 sie
liderzy panstw V4, kierujac sie zapewne checig poprawienia wizerunku nadszarpnietego sporami z Komisjg
Europejska. Moze chodzié takze o wystanie sygnatu politycznego, ze w wielu sprawach Niemcy moga liczy¢
na wsparcie tych panstw. Réwnie wazne s3 jednak wspdlne z Niemcami interesy gospodarcze oraz
preferencje dotyczgce funkcjonowania gospodarki miedzynarodowej i integracji europejskiej.

Relacje gospodarcze. Na pierwszym miejscu nalezy wymieni¢ powigzania handlowe. Eksport
gospodarek V4 do Niemiec to tacznie 138 mld euro — ok. 25-30% sprzedazy débr i ustug za granice.
Odwrotna zaleznos¢ takze jest znaczgca. W 2017 r. taczny eksport niemiecki do V4 wynidst 139,4 mid euro,
co jest kwotg wiekszg niz w przypadku zajmujacych czotowe miejsca w niemieckich statystykach
handlowych USA (111,5 mld euro), Francji (105,2 mld euro) czy Chin (86,2 mld euro). Duza cze$¢ wymiany
z V4 odbywa sie wewnatrz tancuchéw wartosci tworzonych przez niemieckie koncerny globalne i opiera sie
o doskonalony przez lata podziat pracy i specjalizacje — stagd méwi sie wrecz o powstaniu
Srodkowoeuropejskiego klastra przemystowego. Cementujg go niemieckie inwestycje posrednie
i bezposrednie, ktore do 2015 r. osiggnety poziom 86,2 mld euro, a takze powoli rosngce zaangazowanie
kapitatowe V4 w RFN. Dla tych relacji stabilne otoczenie gospodarcze jest kluczowe: im blizsze sg zatem
priorytety makroekonomiczne, w tym fiskalne, tym wieksze szanse na niezaktdcony rozwdj wspotpracy
i korzysci dla obydwu stron.

Powyzsza uwaga odnosi sie zresztg do szerszej kwestii preferencji Niemiec i V4 co do funkcjonowania
gospodarki miedzynarodowej. Eksport RFN osiggnat w 2017 r. 1279 mld euro, co stanowi réwnowartos¢
ok. 40% PKB. W przypadku V4 zaleznos¢ ta siega 53,4% w Polsce, 79,5% w Czechach, 90,1% na Wegrzech
oraz 96,3% w Stowacji. Dobrobyt tych panistw zalezy wiec w duzym stopniu od otwartosci handlu.



Zagrozeniem dla nich jest nie tylko klasyczny protekcjonizm taryfowy i regulacyjny, ale tez brak stabilnosci
fiskalnej u partnerédw, ktéra moze zdestabilizowaé relacje kursowe, znieksztatci¢ warunki konkurencji,
a nawet doprowadzi¢ do kryzyséw i zatamania popytu.

Zblizone interesy — cho¢ z innych perspektyw — pojawiajg sie w przypadku przeptywdw kapitatowych.
Niemcy sg dzi$ okredlane jako ekstremalny wierzyciel z miedzynarodowg pozycjg inwestycyjng netto na
poziomie +1,7 bln euro (dane z 2016 r.). W ich interesie jest gwarancja, by warto$¢ wierzytelnosci nie byta
obnizana przez inflacje wywotfang np. nadmierng ekspansjg fiskalng, ani tym bardziej niweczona przez
ciezkie kryzysy zadtuzeniowe. Panstwa V4 z kolei cechuje wysoki poziom zaleznosci od kapitatu
zagranicznego. Wszystkie majg ujemng pozycje inwestycyjng netto: Polska: -256 mld euro, Czechy -43,5
mld; Stowacja -50,6 mld; Wegry -74,3 mld. Z tego wzgledu okresla sie je czasami mianem ,zaleznych
gospodarek rynkowych”. Kapitat zewnetrzny jest im jednak potrzebny do rozwoju. W ich interesie lezy
zapewnianie inwestoréw o bezpieczedstwie ich wkiadow, a utrzymywanie dyscypliny w finansach
publicznych zwieksza wiarygodnos¢ takich zapewnien.

Interesy w UE. Zbieznos$¢ interesow miedzy Niemcami i V4 widaé tez na poziomie integracji
europejskiej. Niemcy od lat starajg sie przeforsowaé dyscypline fiskalng — zwtaszcza w strefie euro —
poniewaz zabezpiecza to ich ogromne wierzytelnosci (np. w systemie Target 2). Z perspektywy V4 agenda
niemiecka jest korzystna. Im wieksza bowiem presja na obnizke deficytow i zadtuzenia, tym mniejsze
potrzeby pozyczkowe cztonkéw unii monetarnej. To z kolei zmniejsza konkurencje o dostep do kapitatu,
ktora jest szczegdlnie niekomfortowa dla Polski, Czech i Wegier majgcych nizszy rating. Emitujac
dtugoterminowe obligacje, muszg one oferowac wcigz wyzsze stopy zwrotu niz panstwa strefy euro (Polska
3,39%, Czechy 1,82%, Wegry 2,55%, strefa euro 1,19%). V4 ma zatem wymierny powdd, by wspieraé
Niemcy w forsowaniu wiekszej dyscypliny w polityce fiskalnej.

Kolejnym obszarem jest struktura unijnego budzetu. Parstwa V4 s3 jej beneficjentami ze wzgledu
na kluczowe znaczenie wydatkéw na cele strukturalne i rozwojowe. Korzystajg na tym takze Niemcy, ktore
wytwarzajg dobra inwestycyjne nabywane przez ,doganiajgce” S$redniag UE gospodarki. Problemy
w finansach publicznych wielu krajow strefy euro mogga jednak doprowadzi¢ do przeforsowania przez nie
alternatywnego celu budzetowego: finansowania programéw ratunkowych i wspierania inwestycji w unii
monetarnej. Bardzo ostroznie do tego pomystu podchodza Niemcy, dla ktérych tego typu programy niosa
niebezpieczedstwo naduzy¢ i zaniechania reform strukturalnych. Niechetne sg rowniez panstwa V4, ktére
mogg stracic $rodki na rzecz gospodarek bogatszych, aczkolwiek gorzej radzacych sobie ze sferg finansowa.

Do tego dochodzi jeszcze wymiar polityczny dotyczacy funkcjonowania ramy fiskalnej w UE.
W przesztosci dochodzito do sytuacji, w ktorej bardziej wptywowe panstwa cztonkowskie — np. Francja —
byty w stanie uzyska¢ od Komisji Europejskiej obietnice tagodniejszego traktowania naruszen regut
fiskalnych. Z perspektywy Niemiec upolitycznienie procedury jest zagrozeniem dla wiarygodnosci Paktu
Stabilnosci i Wzrostu i sprzyja obnizeniu dyscypliny finansowej. Z kolei dla panstw V4 to dowdd na istnienie
roznych klas cztonkostwa i nierdwnego traktowania — argument, ktory czesto podnoszg w sporach
z Komisjg. W sumie prowadzi on do wspdlnego stanowiska z Niemcami: domagania sie niezaleznej
i odpolitycznionej oceny polityki fiskalnej panstw cztonkowskich.

Perspektywy. Niemcy i V4 taczy wiele interesdw zwigzanych z przestrzeganiem i promowaniem
zrownowazonych finanséw publicznych. Jednak ten stan nie jest dany raz na zawsze. Watpliwosci nasuwajg
sie przy bardziej szczegétowej analizie danych fiskalnych panstw V4. Poza Czechami majg one obecnie
niemate deficyty strukturalne, co oznacza, ze nawet w czasach wysokiego wzrostu prowadza ekspansywnga
polityke fiskalng. W razie pogorszenia koniunktury moga zatem doswiadczy¢ szybkiego pogtebienia
deficytdw nominalnych. Prawdopodobienstwo tego scenariusza podwyzszajg pojawiajace sie lub juz
realizowane plany rzaddéw panstw V4, by zwiekszy¢ inwestycje publiczne i wydatki socjalne oraz podnies¢
ptace w sektorze publicznym. Zle wrézg takie pogarszajace sie perspektywy demograficzne, ktére beda
prowadzi¢ do wzrostu obcigzen dla budzetéw. Nie mozna wiec wykluczy¢, ze stabilnosc fiskalna bedzie
stopniowo ustepowac innym priorytetom w polityce gospodarcze;j.

Drugi problem jest zwigzany z tym, ze nie ma wspdlnej platformy, ktéra pozwalataby wspdlnym
interesom Niemiec i V4 nabra¢ wagi politycznej. Chodzi o przynaleznos¢ do strefy euro, na ktérg dotad
zdecydowata sie jedynie Stowacja. W konsekwencji dla Niemiec, przygotowujgcych sie do politycznych
negocjacji o przysztej ramie fiskalnej strefy euro, zbieznos¢ intereséw z Polskg, Czechami i Wegrami bedzie
jednak mniej istotna niz oczekiwania cztonkdédw unii monetarnej — nawet tych o dos¢ odmiennych
preferencjach fiskalnych. Ewentualne ustepstwa wobec Francji i krajow potudnia mogg obejmowac
niekorzystne dla V4 zmiany w strukturze budzetu UE, bardziej elastycznego interpretowania regut
fiskalnych czy wprowadzenia mozliwosci emisji wspdlnych obligacji strefy. Tym samym istotny obszar
wspadlnych interesow V4 i Niemiec ulegtby ostabieniu.



