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Hamulec diugu: Niemcy w kryzysie niepewnosci

Aleksandra Kozaczynska

Hamulec dtugu to niemiecka reguta konstytucyjna wprowadzona w czasie globalnego kryzysu
finansowego w 2009 r. w celu zapewnienia stabilnosci finansowej panstwa. Zgodnie z tym
instrumentem roczny deficyt federalny nie moze przekroczy¢ progu 0,35% PKB, a kraje zwiaz-
kowe maja catkowity zakaz zaciagania nowych dtugéw netto. Kryzys pandemiczny, wojna na
Ukrainie oraz przeciagajaca sie stagnacja gospodarcza rozbudzity dyskusje o jego zasadnosci,
a odmienne poglady w tej materii doprowadzity do rozpadu koalicji rzadzace;j.

Problem hamulca dtugu oraz inne kwestie finansowe i gospodarcze to jedne z gtéwnych te-
matéw kampanii wyborczej przed przyspieszonymi wyborami do Bundestagu. SPD, Zieloni
i BSW postuluja poluzowanie tego instrumentu i zwiekszenie wydatkéw na inwestycje przy
jednoczesnym utrzymaniu dotychczasowych swiadczen socjalnych. CDU/CSU, FDP i AfD chca
obnizy¢ lub catkowicie zlikwidowa¢ czes¢ swiadczen i zachowaé obowiazujace reguty fiskalne.
Najprawdopodobniejsza konfiguracja rzadowa po wyborach wydaje sie koalicja CDU/CSU z SPD
lub Zielonymi, co oznacza, ze konstytucyjne ograniczenie zadtuzenia moze pozosta¢ waznym
tematem negocjacji w przysztej kadencji.

Geneza hamulca dtugu

Hamulec dtugu (Schuldenbremse) jest reguta fiskalna, ktéra zastapita tzw. ztota regute fiskalng'
w art. 115 Ustawy Zasadniczej RFN. Ustanowiono ja jako odpowiedz na kryzys finansowy z lat
2008-2009%. Niemiecki rzad ponidst wéwczas wysokie koszty programéw ratunkowych o wartosci
ok. 464 mld euro, co spowodowato wzrost dtugu publicznego do rownowartosci ok. 81% PKB w 2010 r.
Aby zmniejszy¢ ryzyko jego zwiekszania w przysztosci i tamania regut unijnych?, zdecydowano sie
wprowadzi¢ nowa zasade fiskalna. Hamulec dtugu ograniczyt mozliwos$¢ zaciagania nowych zobowia-
zan: od 2016 r. deficyt strukturalny nie moze przekroczy¢ 0,35% PKB na poziomie federalnym, a od
2020 r. landy maja catkowity zakaz zaciagania nowych dtugéw netto. To bardzo restrykcyjny wymog
w obliczu regut unijnych ograniczajacych poziom deficytu budzetowego w krajach cztonkowskich
do 3% PKB. Hamulec dtugu jest brany pod uwage przy dtugoterminowych decyzjach polityki fiskalnej,

' Zasada, zgodnie z ktéra deficytem budzetowym moga by¢ finansowane jedynie wydatki inwestycyjne.

2 Nastapito woéwczas globalne zatamanie gospodarcze spowodowane peknieciem banki na rynku nieruchomosci w USA,
a w konsekwencji doszto do kryzysu catego sektora finansowego. Upadek niektérych instytucji finansowych i zamrozenie
akcji kredytowej wywotaty recesje na catym swiecie.

3 Zob. Kryteria konwergencji, Europejski Bank Centralny, ecb.europa.eu.
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https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.pl.html?utm_source=chatgpt.com

a nie w przypadku tymczasowych odchylen gospodarczych, dlatego tez mogt zosta¢ zawieszony
w 2020 r. z powodu pandemii COVID-194 (zob. wykres 1). Ze wzgledu na konstytucyjny charakter tego
instrumentu jego reforma lub zniesienie wymagaja wiekszosci dwéch trzecich gtoséw w Bundestagu
i Bundesracie.

Uchwalenie hamulca dtugu ma swoje korzenie w niemieckiej historii. Konsekwencje hiperinflacji z lat 20.
XX wieku, wielki kryzys 1929 r. oraz doswiadczenia etatyzmu w Ill Rzeszy potozyty podwaliny pod
powstanie nurtu ekonomicznego zwanego ordoliberalizmem. Wedtug ordoliberatéw wolny rynek
stanowi fundament gospodarki, a panstwo powinno jedynie tworzy¢ ramy prawne i regulacyjne bez
bezposredniego ingerowania w procesy rynkowe.

W obliczu powojennego zadtuzenia wobec panstw alianckich, utrudniajacego osiagniecie stabilnych
finansoéw, oraz wobec neoliberalnego zwrotu lat 80.° ordoliberalne postulaty zakorzenity sie na dobre
w $wiadomosci wielu politykdw niemieckich. Konsekwencja skrajnego przywiazania do stabilnosci
fiskalnej stata sie m.in. strategia tzw. czarnego zera, prowadzona przez chadeckiego ministra finan-
séw Wolfganga Schaublego (2009-2017). Polega ona na utrzymywaniu zréwnowazonego budzetu,
w ktérym wydatki nie przekraczaja dochodow, dzieki czemu dtug publiczny nie wzrasta.

Wykres 1. Nadwyzka i deficyt budzetowy w Niemczech
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Zrédto: Germany Government budget deficit, countryeconomy.com.

Mocne i stabe strony hamulca diugu

Zwolennicy hamulca dtugu argumentuja, ze zapobiega on tzw. efektowi kuli $nieznej: dtug publiczny
moze przyrastac¢ samoistnie, gdy odsetki ptacone od jego sumy z ubiegtych lat przekraczaja w danym
roku nominalnie tempo wzrostu gospodarczego. Hamulec dtugu zapewnia tym samym dtugoter-
minowa stabilnos$¢ finanséw panstwa. W dyskursie publicznym czesto pojawia sie takze argument
o sprawiedliwosci miedzypokoleniowej: dtug ma obciaza¢ przyszte pokolenia, na ktérych bedzie
spoczywat obowiazek sptaty odsetek.

Ekonomisci coraz czesciej podwazaja jednak przekonanie, ze dtug sam w sobie jest zty. Zadtuzenie
moze prowadzi¢ do negatywnych skutkéw, jesli gospodarka w petni wykorzystuje moce produkcyjne,

4 Zob. K. Poptawski, Niemcy: nowe instrumenty pomocowe dla gospodarki, OSW, 25.03.2020; idem, Gospodarka Niemiec —
pandemiczne uderzenie i jego konsekwencje, ,Komentarze OSW", nr 335, 27.05.2020, osw.waw.pl.

5 Zyskanie popularnosci przez szkote nowej ekonomii klasycznej spowodowane byto stagflacja wielu gospodarek zachodnich
w latach 70. XX wieku, wynikajaca z kryzyséw naftowych i nadmiernej podazy pieniadza. Neoliberalny zwrot opierat sie
m.in. na zmniejszeniu roli panstwa w gospodarce i zapobieganiu inflacji.
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a nowe wydatki finansowane dtuznie przeznacza sie przede wszystkim na biezaca konsumpcje, a nie
inwestycje. Dlatego gtéwnym zarzutem wobec hamulca dtugu jest to, ze moze on przyczyniad sie
do wstrzymywania niezbednych inwestycji publicznych. W RFN pozostawaty one w ostatnich latach
na stabilnym poziomie oscylujagcym wokdt 2-3% PKB (zob. wykres 2), co jest dos$¢ niskim wskazni-
kiem w poréwnaniu do innych panstw regionu (zob. wykres 3), a co wiecej — niedostosowanym do
zmieniajacych sie potrzeb niemieckiego spoteczenstwa oraz pogarszajacej sie jakosci infrastruktury.

Wykres 2. Odsetek inwestycji w Niemczech
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Zrédto: Investitionen, Federalny Urzad Statystyczny, destatis.de.

Zgodnie z wyliczeniami Fundacji Bertelsmanna Niemcy powinny przeznacza¢ ponad 100 mid euro
rocznie na inwestycje publiczne w celu nadrobienia wieloletnich zalegtosci®. Wedtug doniesien medial-
nych 10 tys. mostéw w RFN wymaga modernizacji, a Deutsche Bahn zgtosito potrzeby inwestycyjne
w wysokosci 45 mld euro’ — w 2024 r. co trzeci pociag w Niemczech miat by¢ op6zniony®. W catym
kraju brakuje réwniez ok. 800 tys. mieszkan®. Ponadto Niemcy postawity przed soba cel osiagniecia
neutralnosci klimatycznej do 2045 r., co wymaga znacznych inwestycji w technologie i infrastruktu-
re oraz wsparcia energochtonnych branz przemystu w procesie dekarbonizacji. Aby poradzi¢ sobie
z wyzwaniami klimatycznymi, konieczne moga by¢ wydatki rzedu 40-50 mld euro rocznie.

Z kolei pozabudzetowy fundusz specjalny o wartosci 100 mld euro, z ktérego srodki przeznaczane sa
od 2022 r. na Bundeswehre i ktéry umozliwiat spetnienie warunku NATO wydawania rownowartosci
2% PKB na obronnos¢, zostanie najprawdopodobniej wyczerpany do 2027 r., za$ dodatkowe naktady
na sektor obronny, umozliwiajace wypetnienie zobowiazan sojuszniczych w kolejnych latach, szacuje
sie na 30 mld euro rocznie. Do tego dochodza inwestycje w edukacje, badania i rozwdj, cyfryzacje,
a takze rosnace wydatki na Swiadczenia emerytalne. Potrzeby finansowe sa przy tym nieproporcjo-
nalnie wysokie w poréwnaniu z planowanym przez koalicje SPD-Zieloni—-FDP budzetem na 2025 r.
wynoszacym 488 mid euro.

6 S. Holzmann et el., Staatsfinanzen im Fokus — wie Megatrends, Kriege und Krisen den Fiskus herausfordern, Fundacja
Bertelsmanna, 15.11.2024, bertelsmann-stiftung.de.

7 D. Landmesser, Briickensanierung wird teurer als gedacht, Tagesschau, 8,04.2024, tagesschau.de; Zusétzliche Milliarden
Euro fur die Schiene, Die Bundesregierung, 14.06.2024, bundesregierung.de.

8 Gut jeder dritte Fernzug der Deutschen Bahn 2024 verspétet, Handelsblatt, 3.01.2025, handelsblatt.com.

® In Deutschland fehlen 800.000 Wohnungen, Frankfurter Allgemeine, 16.01.2024, faz.net.
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https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/800-000-wohnungen-fehlen-in-deutschland-19452915.html

Wykres 3. Wartos¢ inwestycji rzadowych w wybranych panstwach w 2022 roku
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Zrédto: Government at a Glance 2023, OECD, 30.06.2023, oecd.org.

RFN moze liczy¢ na relatywnie tani dtug, nie ma wiec zagrozenia wspomnianym wyzej efektem kuli
$nieznej — niemieckie dtugoterminowe obligacje skarbowe sa stosunkowo nisko oprocentowane (zob.
wykres 4). Niemcy ciesza sie wzglednie duza stabilnoscia finansowa i zaufaniem ze strony wierzycieli,
co pozwala im unika¢ nadmiernych kosztéw obstugi zadtuzenia.

Wykres 4. Oprocentowanie 10-letnich obligacji skarbowych w pazdzierniku 2024 roku
w wybranych panstwach
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Zrédto: Long term government bond yields, Eurostat, ec.europa.eu; US 10 year Treasury, Financial Times, markets.ft.com.

Wyzwania dla niemieckiej gospodarki

Do najwiekszych problemoéw, z ktérymi zmagaja sie aktualnie wtadze w Berlinie, naleza przede wszystkim
przeciagajaca sie stagnacja gospodarcza oraz grozba dezindustrializacji. Drugi rok z rzedu niemiecka
gospodarka odnotowata recesje: PKB spadt w 2024 r. 0 0,2% w stosunku do roku poprzedniego.
Gtéwnym tego powodem sg wewnetrzne przyczyny strukturalne, ktére prowadza do obnizajace;j sie
konkurencyjnosci rodzimych przedsiebiorstw. Dziatalnos¢ na terenie Niemiec staje sie coraz mniej
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https://www.oecd.org/en/publications/government-at-a-glance-2023_3d5c5d31-en.html
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optacalna z powodu wysokich kosztéw zaréwno energii, jak i zatrudnienia (zob. wykres 5), co nie
tylko nie przyciaga firm zagranicznych, lecz takze sktania te miejscowe do przenoszenia dziatalnosci
do innych panstw'®. Od miesiecy odnotowuje sie tez rosnaca liczbe niewyptacalnych przedsiebiorstw',
czego przyczyna tkwi w problemach najwazniejszych branz w kraju, zwtaszcza przemystu motory-
zacyjnego i maszynowego.

Niepewnos¢ zwiazana z przyspieszonymi wyborami parlamentarnymi i polityka gospodarcza przyszte-
go rzadu hamuje kolejne inwestycje. Wskazuje sie réwniez na nadmierna biurokracje oraz obowiazki
sprawozdawcze, na ktére pracownicy poswiecaja az 22% czasu pracy'. Te niekorzystne warunki
sprawiaja, ze kraj nie rozwija sie wystarczajaco szybko w stosunku do konkurencji w zakresie inno-
wacji i cyfryzacji. W 2024 r. RFN zajeta 24. miejsce w rankingu IMD Competitiveness Index, podczas
gdy jeszcze 10 lat wczesniej szczycita sie szo6sta pozycja. Brak poczucia stabilnosci widoczny jest tez
w gospodarstwach domowych: stopa oszczednosci osiagneta w 2024 r. poziom 11,6%, co oznacza
wzrost 0 1,2 p.p. w stosunku do roku 2023.

Wykres 5. Koszt pracy w 2023 roku i energii elektrycznej w | potowie 2024 roku
w wybranych panstwach
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Zrédto: Hourly labour costs, Electricity prices for non-household consumers, Eurostat, ec.europa.eu.

Wsréd niekorzystnych czynnikéw zewnetrznych mozna wymieni¢ rosnaca konkurencje ze strony USA
i Chin w obszarze rozwoju zielonych technologii i motoryzacji. W 2022 r. prezydent Joe Biden prze-
znaczyt 369 mld dolaréw na dotacje i ulgi podatkowe wspierajace rozwéj sektora energii odnawialnej
oraz elektromobilnosci w ramach Inflation Reduction Act'. Z kolei silnie subsydiowane przez rzad
chinskie e-samochody staja sie coraz popularniejsze nie tylko w samej ChRL, lecz takze za granica —
w 2024 r. stopa wzrostu eksportu aut osobowych przez chinskie marki miata osiggnac poziom 29%

0 C. Kummerfeld, Industrie: 40% der deutschen Firmen hegen Abwanderungspldne, Finanzmarktwelt, 1.08.2024, finanz-
marktwelt.de.

" Zahl der Firmeninsolvenzen 2024 stark gestiegen, Tagesschau, 10.01.2025, tagesschau.de.

2 22 Prozent der Arbeitszeit fur Blrokratie nétig, ifo Institut, 4.12.2024, ifo.de.

3 $369 billion in investment incentives to address energy security and climate change, Investment Policy Hub UNCTAD,
16.08.2022, investmentpolicy.unctad.org.
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wzgledem poprzedniego roku™. Chiny sa ponadto istotnym rynkiem zbytu dla niemieckich przedsie-
biorstw, wiec stagnacja w Panstwie Srodka znaczaco zmniejszyta w minionym roku popyt wewnetrzny
na importowane z RFN towary. Wysuwana przez Donalda Trumpa grozba natozenia cet na produkty
z UE réwniez stanowi niebezpieczenstwo dla pozycji Niemiec jako jednego ze S$wiatowych liderow
w eksporcie.

Polaryzacja woké6t hamulca diugu

Poglady na temat utrzymania tego instrumentu sa na niemieckiej scenie politycznej zréznicowane.
Liberalna FDP jest jego gtéwnym zwolennikiem ze wzgledu na dogmatyczne dazenie do redukgji dtugu
publicznego. Podobne stanowisko reprezentuja CDU/CSU oraz AfD, ktére, tak jak liberatowie, zamiast
ekspans;ji fiskalnej wolatyby raczej przekierowac srodki z polityki socjalnej (np. zasitku obywatelskie-
g0'®) na inwestycje. Za reforma luzujaca hamulec dtugu opowiadaja sie natomiast SPD, Zieloni i BSW.
Zalezy im na jednoczesnej mozliwosci prowadzenia szeroko zakrojonej polityki socjalnej, uruchamiania
dotacji z budzetu oraz na wiekszych inwestycjach w kluczowe obszary. Podziat ten widoczny jest
réwniez w przekonaniach poszczegolnych grup wyborczych (zob. wykres 6). Zwolennikami utrzymania
hamulca dtugu sa przede wszystkim wyborcy FDP (66% badanych), AfD (65%) oraz CDU/CSU (57%),
propagatorami reformy zas — sympatycy Zielonych (72%) oraz SPD (56%).

Wykres 6. Czy hamulec dtugu powinien pozosta¢ w niezmienionej formie?
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Zrédto: L. Wolf-Doettinchem, Schuldenbremse lockern? Immer mehr Deutsche sind dafir, Stern, 3.12.2024, stern.de.

Tarcia polityczne i rozpad koalicji

Przeciwstawne pomysty radzenia sobie z trudnosciami gospodarczymi prowadzity do tar¢ politycznych
przez cata kadencje koalicji SPD, Zielonych i FDP. W latach 2020-2022 hamulec dtugu zawieszono
z uwagi na pandemie oraz wojne, co umozliwito stosunkowo bezkonfliktowe zarzadzanie budzetem.
Instrument przywrécono na poczatku 2023 r. (cho¢ zostat on ponownie zawieszony pod koniec roku
Z moca wsteczna), co szto w parze z planami ministra finanséw Christiana Lindnera (FDP) odnosnie
do zmniejszania wydatkow i dazenia do stabilizacji finanséw. ,Odwieszenie” hamulca byto sprzeczne
z planami SPD i Zielonych, gdyz ograniczyto mozliwosci realizowania postulatéw obu partii.

4 Chinese-owned brands’ passenger vehicle exports expected to reach 4.5 million in 2024, Canalys, 20.11.2024, canalys.com.

s System wsparcia finansowego, ktore weszto w zycie 1 stycznia 2023 r. i zastapito Swiadczenie Hartz IV. Ma na celu za-
pewnienie minimalnego dochodu osobom, ktére znalazty sie w trudnej sytuacji zyciowej i nie dysponuja wystarczajacymi
srodkami do zycia.
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Reforma hamulca dtugu okazata sie niemozliwa z powodu sprzeciwu FDP. W konsekwencji rozpoczat
sie proces gwattownego przyrostu wartosci funduszy specjalnych (Sondervermégen — SV)'*®. Cho¢
zgodnie z pierwotnymi przepisami SV miaty by¢ uwzgledniane przy wyliczaniu hamulca dtugu, to
w 2021 r. zmieniono zasady ksiegowania sald budzetu federalnego i funduszy specjalnych, aby moz-
na byto obchodzi¢ hamulec. SPD i Zieloni na duza skale wykorzystywaty éw instrument, by uniknaé
konfliktow w kwestii wydatkéw ze wspodtkoalicjantem (FDP). W 2023 r. Srodki zapisane w funduszach
specjalnych stanowity 35,9% (170,9 mld euro) wydatkéw budzetowych (wzrost o ok. 26 p.p. w sto-
sunku do roku poprzedniego).

Naduzyciem wienczacym te praktyke byta préba przesuwania niewykorzystanych srodkéw z fundu-
szu przeznaczonego na walke ze skutkami pandemii na inne cele. 60 mld euro, ktérych nie wydano
z zaciagnietego w 2021 r. dtugu, przeniesiono do Funduszu Klimatu i Transformacji (KTF). Manewr ten
zostat jednak zakwestionowany przez Trybunat Konstytucyjny, co wymusito wycofanie tych srodkéw
z KTF w listopadzie 2023 r. i stato sie powodem powaznego kryzysu budzetowego i politycznego'.

Wykres 7. Dtug publiczny wybranych panstw

300 [ % PKB
250
200
150 prd I
] /\\-‘
100 — T
—
/ — =z
__4
50 — — I — e

O ~ @ [N} o — (9] [32] < wn O ~ © ()} o — (]

o o o o — — — — — — — — — — I o IS\

o o o o o o o o o o o o o o o o o

N () N N N N N N N N N N N N N N N
Japonia === Wtochy Stany Zjednoczone Hiszpania Francja Niemcy Holandia

Zrédto: Gross public debt, percent of GDP, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, imf.org.

Zwiekszanie liczby funduszy specjalnych byto dla Lindnera politycznie problematyczne, gdyz forsowanie
kolejnych wydatkéw mogto podwazy¢ jego wiarygodnosc¢ jako zwolennika dyscypliny fiskalnej. Dla-
tego w projekcie budzetu na kolejny rok (z lipca 2023 r.) znaczaco obnizono wydatki, aby przywrocié¢
obowiazywanie hamulca dtugu. Finanse resortéw SPD i Zielonych znacznie przy tym uszczuplono,
np. Ministerstwo Rodziny (Zieloni) miato otrzyma¢ 2 mld euro z postulowanych 12 mld, a Ministerstwo
Zdrowia (SPD) —16,2 mld euro, czyli o jedna trzecia mniej niz rok wczesniej.

Apogeum konfliktu nastapito latem 2024 r. w trakcie negocjowania budzetu na rok 2025. Minister
finansow prébowat zamaskowa¢ nadmierne wydatki proponowane przez SPD i Zielonych poprzez
zapis o tzw. globalnych niewykorzystanych srodkach (Globale Minderausgabe)'®, a takze posunat

6 Sa to budzety pomocnicze wyodrebnione poza gtéwnym budzetem federalnym. Tworzone sa w 3cisle okreslonych celach
i zarzadza sie nimi niezaleznie od innych wydatkéw. Zob. S. Ptéciennik, Budzet wspomagany. Rzad RFN zwieksza wydatki
dzieki funduszom specjalnym, ,Komentarze OSW", nr 546, 16.10.2023, osw.waw.pl.

7 Zob. M. Kedzierski, S. Ptéciennik, Niemcy: Trybunat Konstytucyjny zabiera rzadowi 60 mld euro na transformacje, OSW, 17.11.2023,
osw.waw.pl.

'8 W projekcie budzetu zatozono, ze czes¢ planowanych wydatkéw nie bedzie realizowana i dzieki temu zmniejszona zostanie
luka miedzy przychodami a wydatkami.
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https://www.imf.org/external/datamapper/d@FPP/USA/FRA/JPN/GBR/SWE/ESP/ITA/ZAF/IND
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2023-10-16/budzet-wspomagany-rzad-rfn-zwieksza-wydatki-dzieki-funduszom
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https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2023-11-17/niemcy-trybunal-konstytucyjny-zabiera-rzadowi-60-mld-euro-na

sie do zlecenia ekspertyzy badajacej zgodnos¢ konstytucyjna proponowanych przez SPD i Zielonych
wydatkéw. Niemoznos¢ wypracowania konsensusu w sprawie budzetu i hamulca dtugu spowodowata
6 listopada 2024 r. rozpad koalicji rzadzacej poprzez odwotanie ministra finanséw przez kanclerza.

Polityka zaciskania pasa moze prowadzi¢ do pogtebienia kryzysu i nie ma za jej podtrzymaniem wy-
raznych przestanek ekonomicznych poza przywiazaniem do przyjetej przez poprzednie rzady zasady.
Aktualnie dtug publiczny RFN wynosi ok. 63% PKB, czyli znacznie mniej niz w wielu innych panstwach
UE, USA czy Japonii (zob. wykres 7). Rzad wciaz dysponuje przestrzenia na znaczne zwiekszenie za-
dtuzenia (o 48 mld euro zgodnie z nowymi regutami fiskalnymi UE z kwietnia ub.r.®).

Hamulec dtugu w kampanii wyborczej: prognozy

Od przysztej konfiguracji koalicyjnej zalezy, jak istotne w debacie publicznej beda hamulec dtugu i jego
potencjalna reforma. Naturalnym partnerem dla prowadzacych w sondazach chadekéw bytaby FDP,
lecz nie wiadomo, czy partia ta zdota przekroczy¢ 5-procentowy prég wyborczy. Z kolei wokét AfD
utrzymywany jest ,kordon sanitarny”, wiec ugrupowanie to nie jest brane pod uwage w rozwazaniach
0 nawiazaniu wspotpracy. Dlatego za najbardziej prawdopodobne konstelacje koalicyjne po wyborach
23 lutego uwaza sie CDU/CSU i SPD oraz CDU/CSU i Zielonych. W obu przypadkach reforma hamulca
dtugu jawi sie jako realna, gdyz kontynuacja obchodzenia go sprawitaby, ze ta reguta fiskalna stata-
by sie de facto martwa, a rzad stracitby na wiarygodnosci. Niemozliwe wydaje sie tez ignorowanie
natychmiastowych potrzeb inwestycyjnych w obliczu przeciagajacego sie kryzysu i coraz czestszych
apeli ekonomistéw o zwiekszenie inwestycji publicznych.

W swoim programie wyborczym CDU/CSU postuluje utrzymanie hamulca dtugu w niezmienionej
formie. W negocjacjach koalicyjnych partia moze sie jednak wykaza¢ elastycznoscia, jako ze juz la-
tem 2024 r. chadecy prowadzili dyskusje wewnatrzpartyjne na temat zreformowania go na szczeblu
landowym i ustalenia jego poziomu na 0,15% PKB. O potrzebie zmiany regut dotyczacych instrumen-
tu wypowiedzieli sie takze chadeccy premierzy krajow zwiazkowych?, poniewaz znajduja sie one
w trudnym potozeniu gospodarczym: 348 gmin w Nadrenii Pétnocnej-Westfalii ocenia swoja sytuacje
budzetowa jako zta, a Szlezwik-Holsztyn stoi na krawedzi kryzysu finansowego, gdyz w 2025 r. na
biezace wydatki zabraknie mu ok. 1 mld euro.

SPD i Zieloni postuluja reforme instrumentu poprzez jego poluzowanie (wytaczenie inwestycji z hamulca
dtugu), aby mozliwe byto pogodzenie ze soba wydatkéw zaréwno inwestycyjnych, jak i socjalnych.
W swoich programach wyborczych obie partie proponuja m.in. premie inwestycyjng w wysokosci
10% dla przedsiebiorstw, utrzymanie zasitku obywatelskiego oraz zwiekszenie inwestycji w badania
i rozwoj. Takie rozwiazanie wymagatoby jednak precyzyjnego zdefiniowania pojecia inwestycji, co
bytoby problematyczne, gdyz ograniczytoby rzadowi pole manewru i utrudnito zarzadzanie budzetem.

Z kolei eksperci wysuwaja inne pomysty. Jednym z nich jest stopniowe wprowadzanie hamulca dtugu
po kryzysach, poniewaz gospodarki rzadko od razu wracaja na stabilna sciezke wzrostu. Proponuje
sie rébwniez powiazanie zadtuzenia w danym roku budzetowym z poziomem dtugu publicznego
i ustanowienie np. wyzszego limitu zadtuzenia w przypadkach nizszego dtugu ogdlnego. Innym
sposobem miatoby by¢ utworzenie funduszu inwestycyjnego i wpisanie go do ustawy zasadniczej —
odsetki z pozyczek z tego funduszu miatyby by¢ sptacane z regularnego budzetu. Takie rozwigzanie
taczytoby spetnianie potrzeb inwestycyjnych panstwa z zachowaniem oszczednego i stabilnego
budzetu federalnego.

9 L. Guttenberg et al., Luft nach oben: Wieso die EU-Fiskalregeln Spielraum fir eine Reform der Schuldenbremse lassen,
Fundacja Bertelsmanna, 12.12.2024, bertelsmann-stiftung.de.

20 Daniel Gunther (Szlezwik-Holsztyn), Kai Wegner (Berlin), Reiner Haseloff (Saksonia-Anhalt), Boris Rhein (Hesja), Hendrik
Woist (Nadrenia Pétnocna-Westfalia) i Michael Kretschmer (Saksonia).
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Rozwaza sie tez ponowne zawieszenie hamulca dtugu z uwagi na stan nadzwyczajny, cho¢ obecne
okolicznosci nie daja podstaw do podjecia takiej decyzji. Posuniecie to wymagatoby bowiem uprzed-
niego uchwalenia budzetu federalnego, co najpewniej nastapi dopiero w potowie 2025 r. Od 1 stycz-
nia Niemcy operuja na prowizorium budzetowym, a po wytonieniu nowego rzadu minie kolejnych
kilka miesiecy, zanim ten zaplanuje i uchwali wtasciwy budzet. Ze wzgledu na potrzebe znalezienia
kompromisu wsrdd przysztych koalicjantéw opisane powyzej propozycje rozwiazan prawdopodobnie
beda brane pod uwage w trakcie ich rozméw na temat hamulca dtugu.
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