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Czy Niemcy wchodzg w recesje”?

— W ostatnich tygodniach odnotowano serie nie-

pokojacych informacji dotyczacych niemiec-
kiej gospodarki. PKB Niemiec w II kwartale
spadto w stosunku do I kwartatu o 0,1 proc.
W ujeciu rok do roku dynamika PKB wciaz jest
dodatnia, ale spada - wyniosta 0,4 proc., co
jest najgorszym wynikiem od 2013 r. Negatyw-
nie zaskoczyta takze produkcja przemysto-
wa. W czerwcu br. byta az 0 5,2 proc. nizsza
niz w tym samym okresie poprzedniego roku.
To najwiekszy spadek produkcji przemystowej
od 2009 r., czyli szczytu globalnego kryzysu
finansowego.

Te dane to sygnat spowolnienia, ale jeszcze
nie kryzysu. Warto zauwazyc, ze podobny
spadek dynamiki PKB obserwowano w Niem-
czech na przetomie lat 2012 i 2013. Wowczas
niemiecka gospodarka dosc¢ szybko wrdcita
do umiarkowanego wzrostu (wykres 1). Gtow-
ne przyczyny, ktore stojg za obecnymi stabymi

~ Wykres 1. Zmiana PKB w Niemczech (rok do roku)

danymi z niemieckiej gospodarki, takze mogag
by¢ przejsciowe - zwtaszcza nierozstrzygnieta
kwestia brexitu, wojny handlowe oraz spadek
sprzedazy samochodéw na Swiecie.

- Ewentualne pogtebianie negatywnych zja-

wisk moze sktoni¢ niemiecki rzad do polu-
zowania polityki fiskalnej. Rok 2019 bedzie
prawdopodobnie széstym z rzedu z dodatnim
saldem finanséw publicznych. To efekt wpro-
wadzonej po kryzysie polityki nadwyzek bu-
dzetowych. W obliczu spowolnienia pojawiajg
sie jednak gtosy, ze czas porzuci¢ konserwa-
tywna polityke fiskalng. Zwiekszone wydat-
ki paristwa i/lub obnizki podatkdw mogtyby
bowiem dac¢ gospodarce oddech i uchronic¢
jg od reces;ji. Pokuse takiego dziatania zwiek-
szajg ujemne rentownosci niemieckich obli-
gacji na rynku. Oznaczajg one, ze niemiecki
rzad mogtby sie w tej chwili zadtuzac, nie pta-
c3c za to odsetek.
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

IV kw. 2014

I kw. 2015
1T kw. 2015
11T kw. 2015
IV kw. 2015
Ikw. 2016
IT kw. 2016
III kw. 2016
IV kw. 2016
I kw. 2017
II kw. 2017
IIT kw. 2017
IV kw. 2017
I kw. 2018
II kw. 2018
11T kw. 2018
IV kw. 2018
I kw. 2019
II kw. 2019

Czy spadek niemieckiego eksportu uderzy w Polske?

— Juz nie tylko indeks PMI w przemysle wska-

zuje na ostabienie koniunktury w Niemczech.
Poczatek sierpnia br. przynidst niepokojace

dane z realnej sfery niemieckiej gospodarki.
Wedtug Federalnego Urzedu Statystycznego,
w IT kwartale niemiecki PKB niemiecki PKB
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(wyrownany sezonowo) zmalat o 0,1 proc.
w porownaniu z I kwartatem (w ujeciu r/r
wzrést zas 0 0,4 proc.) [1]. Do ostabienia nie-
mieckiej gospodarki przyczynit sie spadek
eksportu, podczas gdy popyt wewnetrzny,
a gtdwnie konsumpcja gospodarstw domo-
wych, miaty dodatni wktad we wzrost PKB.

W czerwcu 2019 r. niemiecki eksport towardw
zmniejszyt sie bowiem az o 8 proc. w porow-
naniu z analogicznym okresem roku poprzed-
niego [2]. Gtownym Zrédtem spadku ekspor-
tu byt mniejszy popyt w krajach pozaunijnych
w nastepstwie eskalacji amerykarnsko-chin-
skiej wojny handlowej (eksport poza UE zma-
lat 0 10,7 proc. r/r), a w szczegdlnosci w Chi-
nach i Meksyku (spadek o ponad 12 proc.) oraz
Stanach Zjednoczonych (spadek o 7 proc.). Do
spadku niemieckiego eksportu przyczynit sie
réwniez zmniejszony popyt w krajach UE (eks-
port do UE zmalat o 6,2 proc. r/r), a w szcze-
golnosci w trzecim, pod wzgledem wielkosci,
unijnym odbiorcy niemieckich towarow -
Wielkiej Brytanii. Niepewna sytuacja zwigzana
z brexitem przyczynita sie do spadku sprzeda-
zy niemieckich towardéw na rynku brytyjskim
az o blisko 15 proc.

Spadek niemieckiego eksportu przetozy
sie z pewnoscia na polski eksport do Nie-
miec. Pierwsze tego efekty sg juz widoczne

towarow w okresie I-V 2019 (w proc.)

w Polsce. Jak wynika z wyliczen PIE na pod-
stawie danych GUS [3], w czerwcu br. warto$é
polskiego eksportu towaréw do Niemiec zma-
lata 0 12,3 proc. (liczac w PLN) w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku poprzedniego.
Potowa polskiego eksportu trafiajgca do tego
kraju to czesci i komponenty wykorzystywane
w niemieckich fabrykach produkujacych na
eksport. Najwiecej polskiej wartosci dodanej
trafiato za posrednictwem Niemiec do tych
krajow, ktore najbardziej zmniejszyty zakupy
towarow w Niemczech, czyli do Chin, Stanow
Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii.

Brak dostepnych danych nie pozwala na
szczegotowa analize zmian eksportu wedtug
grup towarow. Jednak biorgc pod uwage sta-
le rosnacy popyt wewnetrzny w Niemczech
i malejgcy popyt na niemieckie towary za gra-
nicg, wyraznie wiekszy spadek polskiego eks-
portu do Niemiec mogt nastapic w przypadku
potproduktdw wykorzystywanych w proeks-
portowej produkcji niz dobr konsumpcyjnych.
Polskie firmy sag silnie zaangazowane w tan-
cuchy produkcji niemieckiego przemystu mo-
toryzacyjnego. A to wtasnie na produkty tej
niemieckiej branzy wyraznie zmalat zagra-
niczny popyt, co skutkowato w czerwcu br.
spadkiem eksportu tej grupy towarowej az
0 14 proc.

~ Wykres 2. Struktura towarowa polskiego eksportu do Niemiec wedtug wykorzystania gospodarczego

Pozostate 3,0

Towary konsumpcyjne 33,9

[1] https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/

2019/08/PD19_304_811.html [dostep: 14.08.2019].

[2] https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen

2019/08/PD19_298_51.html [dostep: 14.08.2019].

Dobra inwestycyjne 13,3

Dobra przeznaczone
na zuzycie posrednie 49,8

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS, http://swaid.stat.gov.pl/SitePagesDBW/HandelZagraniczny.aspx
[dostep: 14.08.2019].

[3] https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/

handel/obroty-towarowe-handlu-zagranicznego-ogolem

-i-wedlug-krajow-w-okresie-styczen-czerwiec-2019-

roku,1,83.html [dostep: 14.08.2019].
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Rynek nieruchomosci w Niemczech
- czy ingerencja wtadz jest dobrym rozwigzaniem?

— W lipcu br. pisaliSmy o rosngcych cenach zaku-

pu mieszkan i wynajmu w Polsce. Cho¢ w Niem-
czech w ostatnim roku mieszkania podroza-
ty relatywnie mniej niz w Polsce (5,0 proc. vs.
8,1 proc. miedzy I kwartatem 2018 r. a I kwarta-
tem 2019r.), a na przetomie lat 2018 i 2019 nawet
staniaty, to juz w ostatnich 5 latach u naszych
zachodnich sagsiadow zanotowano wzrost cen

0 32,4 proc., podczas gdy w Polsce 0 21,8 proc.
W zdecydowanej wiekszosci krajow UE obser-
wowany jest galopujgcy wzrost cen mieszkan,
rokrocznie przewyzszajacy stopy inflacji. U re-
kordzistow, Wegrow, obecnie za mieszkanie
trzeba realnie zaptaci¢ 0 63,7 proc. wiecej niz
przed piecioma laty. Sredni wzrost dla krajow
UE wynidst w tym okresie 21,6 proc. [4].

~ Wykres 3. Wzrost cen mieszkan miedzy I kw. 2014 a I kw. 2019 (I kw. 2014 = 100)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

— Wzrost cen mieszkan w Niemczech przewyz-

sza rowniez stopy wzrostu rozporzadzalne-
go dochodu. Pomiedzy I kwartatem 2018 r.
a Il kwartatem 2019 r. stosunek cen mieszkan
do dochodu wzrdst 0 2,4 proc., a w ostatnich
5 latach o 17,2 proc. [5]. Za metr kwadratowy
w Niemczech trzeba byto w 2018 r. zaptacic¢
Srednio 3405 EUR [6] (w duzych miastach ceny
byty znacznie wyzsze; w centrum Monachium
przekraczaty 9 tys. EUR za metr kwadrato-
wy [7]), co oznacza, przy zatozeniu srednich
miesiecznych zarobkdw netto na poziomie
2540 EUR [8], ze za przecietne miesieczne wy-
nagrodzenie mozna byto kupi¢ w Niemczech
0,75 metra kwadratowego mieszkania.

Podobnie jak ceny zakupu mieszkan, rosng
rowniez ceny wynajmu. Jak podaje Centralna

2015 2016

vV I 0O NV T T VI

2017 2018 1 2019

Komisja ds. Nieruchomosci (ZIA), na jesie-
ni 2018 r. osoby podpisujgce nowe umowy
najmu musiaty zaptacic¢ 3,9 proc. wiecej niz
w roku ubiegtym. Wartosci te byty jeszcze
wyzsze w najwiekszych miastach (w Berlinie
9,2 proc.) [9]. Problem wzrostu cen wynajmu
obserwowany jest w catej Unii Europejskiej,
jednak w Niemczech ma szczegdlne znacze-
nie, gdyz jest to kraj o najwiekszym we wspol-
nocie odsetku populacji mieszkajacej w wy-
najmowanych nieruchomosciach (48,6 proc.,
2017) [10].

Deutsche Bank przewiduje, ze w najblizszym
czasie, ze wzgledu na wysokie saldo migracji
oraz niskie stopy procentowe, wzrost cen nie-
ruchomosci oraz stawek za wynajem bedzie
sie utrzymywat.
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— W ostatnich latach ceny na rynku mieszka-

niowym, w szczegdlnosci ceny wynajmu,
byty powodem wielu protestow i demonstra-
cji. Spoteczne niezadowolenie spotkato sie
z reakcjag niemieckich wtadz, a kolejni polity-
cy przescigali sie w populistycznych propozy-
cjach. Zaostrzono krajowe prawo dotyczace
limitdw podwyzek cen wynajmu, sugerowa-
no nawet wprowadzenie zakazu zakupu nie-
ruchomosci przez cudzoziemcow. Wreszcie,
w czerwcu tego roku wtadze Berlina przegto-
sowaty piecioletnie zamrozenie cen wynaj-
mu. Cho¢ wprowadzanie takich przepisdw
Z pewnoscig wigze sie z politycznymi ko-
rzysciami, to z punktu widzenia ekonomisty
i jego podstawowych praw popytu i podazy,
kontrola wysokosci czynszu bedzie odnosic
efekty odwrotne do zamierzonych, miedzy
innymi, zmniejszenie liczby nowych inwesty-
cji, spadek jakosci oferowanych mieszkan,
nieefektywna ich alokacja, a w dtugim okre-
sie gentryfikacje kontrolowanych obszarow.
Paul Krugman pisat 20 lat temu: ,[kontro-
la rynku wynajmu - przyp. red.] znajduje sie
wsrod najlepiej rozumianych zagadnien w ca-
tej ekonomii, a takze - w kazdym razie wsrod
ekonomistow - jednym z najmniej kontrower-
syjnych. W 1992 r. sondaz American Economic

Association wykazat, ze 93 proc. jego czton-
kow zgadza sie, ze stwierdzeniem ze narzuca-
nie gornych ograniczei na czynsz obniza jakosc
i liczbe mieszkan" oraz ,teraz juz wiadomo,
czemu ekonomisci sg bezuzyteczni: kiedy
faktycznie cos rozumiejg, to ludzie nie chca
o tym styszed” [11]. Jak widac, przez ostatnie
20 lat w tej kwestii niewiele sie zmienito.

[4] Eurostat (2019), https://ec.europa.eu/eurostat/data/

database [dostep: 19.08.2019].
[5] OECD (2019), Housing prices, https://data.oecd.org/

price/housing-prices.htm [dostep: 19.08.2019].

[6] Deloitte (2019), Property Index Overwiew of European Resi-

dential Markets, https://www2.deloitte.com/content/dam/

Deloitte/de/Documents/real-estate/property-index

-2019-2.pdf [dostep: 19.08.2019].

[7] Mobert, J. (2019), The German housing market in 2019
Price and rent outlook for Berlin, Deutche Bank, Dusseldorf,
Frankfurt, Hamburg, Munich and Stuttgart.

[8] Eurostat (2019), https://ec.europa.eu/eurostat/data/

database [dostep: 19.08.2019].

[9] Feld, L.P, Schulten, A., Miller, S., Wandzik, C., Simons, H.
(2019), Friihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2019, ZIA
Zentraler Immobilien Ausschuss e.V., Berlin.

[10] Eurostat (2019), https://ec.europa.eu/eurostat/data

database [dostep: 19.08.2019].
[11] Krugman, P. (2000), Reckonings; A Rent Affair, “The New

York Times”, No. 06/07.

Amerykanska bankowosc¢ nadrabia dystans do Polski

FED - bank centralny USA - ogtosit w tym
miesigcu plan stworzenia systemu ptatnosci
w czasie rzeczywistym dla transakcji o warto-
scido 25 tys. dolarow. Rozwigzanie pod na-
zw3g FedNow ma zaczgc dziata¢ w 2023 lub
2024 r. i umozliwi¢ wygodne transakcje elek-
troniczne drobnym przedsiebiorcom i oso-
bom prywatnym. Od dwdch lat w Ameryce
dziatajg podobne systemy oferowane przez
Clearing House - powotang przez najwieksze
banki izbe rozliczeniowa (Zelle dla klientéw
indywidualnych i RTP dla biznesu). Dostep do
bankowosci elektronicznej w czasie rzeczy-
wistym ma jednak tylko ok. potowa klientow
bankow korzystajgcych z ustug 24 najwiek-
szych podmiotdw.

Real Time Payments, czyli ptatnosci w cza-
sie rzeczywistym, opierajg sie na btyska-
wicznej wymianie srodkow miedzy bankami
przez systemy informatyczne. Podobne roz-
wigzania wdrazane s3g przez banki na catym

Swiecie. Sciezka ich wdrazania rézni sie jed-
nak znaczgco w zaleznosci od lokalnej spe-
cyfiki, przyzwyczajen klientow, wspotpracy
bankdéw. Wbrew obiegowej opinii, transakcje
kartami ptatniczymi, a takze korzystanie z ta-
kich posrednikow, jak PayPal nie zaliczajg sie
do ptatnosci w czasie rzeczywistym, ponie-
waz srodki klienta (wykonujacego ptatnoscé)
nie trafiajg od razu na konto sprzedajgcego
(odbierajacego przelew).

Najwazniejszym sposobem ptatnosci w Ame-
ryce jest korzystanie z karty kredytowej (za-
rowno przez biznes, jak i osoby prywatne),
ktorych udziat we wszystkich ptatnosciach
wynosi 46 proc. (w odrdznieniu od 8 proc.
w Azji, 12 proc. w Europie i Afryce i 35 proc.
w Ameryce Potudniowej). Jednoczesnie tylko
19 proc. mieszkaricéw USA korzysta z ptatno-
Sci mobilnych, ktore szybko zyskuja popular-
nos¢ w mniej rozwinietych czesciach swiata,
tj. w Afryce, Indiach, Chinach (pisaliSmy o tym
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w ,Tygodniku Gospodarczym” nr 27/2019).
Dla rozwoju technologii mobilnych niezwykle
istotne sg systemy Real Time Payments, umoz-
liwiajgce btyskawiczne rozliczenia.

W Polsce funkcjonujg dwa systemy przelewow
w czasie rzeczywistym: Sorbnet oferowany
przez NBP oraz Express Elixir proponowany

przez Krajowg Izbe Rozliczeniowa. Pierwszy
dziata od 2013 r., drugi od 2012 r., oba sg do-
stepne dla klientéw indywidualnych niezalez-
nie od wysokosci przelewu. Powszechnos¢
dostepu do Real Time Payments jest jednym
z przyktaddw nowoczesnosci polskiego sek-
tora bankowego.

Ustawa, ktora ograniczy zatory ptatnicze

1 stycznia 2020 r. wejdzie w zycie ustawa
wprowadzajgca rozwigzania mobilizujace
dtuznikéw transakcji handlowych (przed-
siebiorcéw i podmioty publiczne) do doko-
nywania zaptaty w ustalonym terminie oraz
zniechecajace do narzucania nieuzasadnio-
nych, wydtuzonych terminéw zaptaty [12].

Szacuje sie, ze az 80-90 proc. przedsiebiorstw
w Polsce nie otrzymuje zaptaty na czas, co
powoduje narastanie zjawiska zatorow ptatni-
czych w kolejnych przedsiebiorstwach w tan-
cuchu dostaw i ostabia mozliwosci inwesto-
wania i rozwoju, szczegolnie mikro- i matych
firm. Wedtug danych z Rejestru Dtuznikow BIG
InfoMonitor oraz bazy Biura Informacji Kredy-
towej, az 76 proc. zadtuzonych firm, to przed-
siebiorcy prowadzacy jednoosobowag dzia-
talnosc¢ gospodarcza. Wierzycielom sg winni

ponad 5 mld PLN, tj. 0 3,2 mld PLN wiecej niz
przed 5 laty. Sami majg do odzyskania od kon-
trahentéw 910 min PLN, najwiecej od duzych
firm. W ostatnich 5 latach liczba zadtuzonych
mikrofirm zwiekszyta sie o ponad 62 proc.
aich zadtuzenie wzrosto az o 174 proc. [13].
Z badan PIE wynika, ze nieterminowe regu-
lowanie naleznos$ci przez odbiorcow (zatory
ptatnicze) stanowia bardzo znaczaca barie-
re w dziatalnosci przedsiebiorstw w réznych
sekcjach PKD (wykres 4). W szczegodlnosci
problem ten dotyczy przedsiebiorstw z bran-
zy budowalnej (59 proc. wskazan), potowy
badanych przedsiebiorstw reprezentujgcych
sekcje przetworstwa przemystowego, bli-
sko 40 proc. przedsiebiorstw handlowych
i 37 proc. przedsiebiorstw z sekcji transport
i gospodarka magazynowa.

~ Wykres 4. Procent wskazan na bardzo silne znaczenie nieterminowego regulowania naleznosci

w dziatalnosci przedsiebiorstw funkcjonujacych w réznych sekcjach PKD

Budownictwo 59
Przetworstwo przemystowe 50
Handel 38
Transport 37
O 10 20 30 40 50 60 70

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badari PIE.

— Ustawa skraca terminy ptatnosci do 30 dni

od doreczenia faktury, gdy dtuznikiem jest

podmiot publiczny i do maksymalnie 60 dni,
jesli wierzycielem jest przedsiebiorstwo MSP,
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a dtuznikiem wieksza firma. Grupy kapitato-
we i firmy, ktorych dochod roczny przekra-
cza 50 mln EUR, beda przygotowywac spra-
wozdania o stosowanych terminach zaptaty
i przekazywac je ministrowi przedsiebiorczo-
sci i technologii. Beda to informacje publicz-
nie dostepne. Nowe uprawnienia uzyska
Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow,
ktory bedzie mogt reagowac w przypadku,
kiedy suma zalegtych swiadczen pienieznych
przedsiebiorcy w trzech kolejnych miesigcach
wyniesie co najmniej 5 mln PLN do 2021 r.
i2mln PLN w pdzniejszych latach. Postepo-
wania bedg wszczynane z urzedu i bedg mu-
siaty zakoriczy¢ sie w ciggu pieciu miesiecy.
Zawiadomienie o braku zaptaty w terminie
bedzie mogt ztozy¢ do UOKIK kazdy, zaréwno
przedsiebiorca, jak i osoba podejrzewajaca, ze
dany podmiot nie ptaci swoim kontrahentom.
Ustawa wprowadza tez tak zwang ,ulge na zte

dtugi” w podatkach PIT i CIT. Wierzyciel, ktory
nie otrzyma zaptaty w ciggu 90 dni od uptywu
terminu okreslonego w umowie lub na faktu-
rze, bedzie mogt pomniejszy¢ podstawe opo-
datkowania o kwote wierzytelnosci, a dtuznik
bedzie miat obowigzek podniesienia podsta-
wy opodatkowania o kwote, ktorej nie zapta-
cit. Przewiduje sie tez podniesienie wysokosci
odsetek ustawowych za opdznienia w trans-
akcjach handlowych do 11,5 procent, tak aby
kredytowanie sie kosztem przedsiebiorstw
byto drozsze niz uzyskanie pieniedzy na przy-
ktad z kredytu komercyjnego.

[12] Rzgdowy projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw w celu

ograniczenia zatoréw ptatniczych, https://legislacja.rcl.gov.pl/

projekt/12316111 [dostep: 08.08.2019].

[13] https://www.wiadomoscihandlowe.pl/artykuly,

handel-nie-placi-sklepy-rekordzistami-w-zaleganiu-z-

platnosciami-kontrahentom,56137?newsletter=1184

[dostep: 13.08.2019].

Opracowanie merytoryczne: tukasz Ambroziak, Adam Czerwiniski, Katarzyna Debkowska,
Jacek Grzeszak, Urszula Ktosiewicz-Gorecka, Jakub Sawulski

Wydarzenia i dane przedstawione w niniejszej publikacji pochodzg i bazujg na zrédtach zewnetrznych,
stad nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one byc¢ ponadto niekompletne albo skrocone. Wszyst-
kie opinie i prognozy wyrazone w niniejszej publikacji sg wyrazem oceny ekspertéw PIE w dniuich pu-
blikacji i mogag ulec zmianie bez zapowiedzi. Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym
do uzytku odbiorcy.
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Polski Instytut Ekonomiczny

PolskiInstytut Ekonomiczny to publiczny think tank gospodarczy, ktérego historia
siega 1928 roku. Obszary badawcze Polskiego Instytutu Ekonomicznego to przede
wszystkim handel zagraniczny, makroekonomia, energetyka i gospodarka cyfrowa
oraz analizy strategiczne dotyczgce kluczowych obszardw zycia spotecznego
i publicznego Polski. Instytut zajmuje sie dostarczaniem analiz i ekspertyz do
realizacji Strategii na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, a takze popularyzacja
polskich badan naukowych z zakresu nauk ekonomicznych i spotecznych w kraju
oraz za granica.
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Andrzej Kubisiak

Kierownik Zespotu Komunikacji
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