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Gospodarka dwéch predkosci. Chiny w przededniu wojny
handlowej

Maciej Kalwasinski

W 2024 r. gospodarka Chin nadal nie przezwyciezyta trapigcych jg od kilku lat probleméw,
m.in. nizszego wzrostu, stabosci konsumpcji i presji deflacyjnej. Dla wtadz w Pekinie obecne
trudnosci stanowig jednak akceptowalny, przejsciowy koszt transformacji ekonomicznej. Jej
celem jest wzmocnienie bezpieczenstwa ChRL i znalezienie nowych zrodet rozwoju dzieki
modernizacji gospodarki.

e Kierownictwo Komunistycznej Partii Chin (KPCh) toleruje funkcjonowanie gospodarki
,dwéch predkosci”: spowolnienie w skali makro w zamian za postep w uznawanych za
kluczowe, zaawansowanych technologicznie sektorach przemystu. Rozumie przy tym, ze
stabilizacja gospodarcza i spoteczna jest konieczna, aby dtugofalowa strategia odniosta
sukces. KPCh wcigz nie uznata za konieczne wprowadzenia szerokiego pakietu
stymulacyjnego i ograniczyta sie do wdrozenia mniej kosztownych rozwigzan
stabilizujgcych gospodarke.

e Pekin zdotat przekierowa¢ strumien s$rodkéw przez lata ptyngcy do sektora
nieruchomosci do branz realizujgcych gtéwne priorytety partii: rozwoju konkurencyjnej i
samowystarczalnej bazy przemystowej, a takze elektryfikacji gospodarki w oparciu o
krajowe Zrédta energii. Skutkiem jest intensyfikacja rywalizacji rynkowej, ktéra z jedne;j
strony stymuluje postep technologiczny oraz ogranicza zaleznos¢ Chin od importu, a z
drugiej — pogtebia przerost mocy wytworczych i podsyca wyniszczajgce wojny cenowe.

e Od co najmniej kilkunastu lat nadwyzka handlowa nie miata tak duzego wptywu na
wzrost gospodarczy jak w ubiegtym roku. W przededniu potencjalnej wojny handlowej
Chiny pozostajg silnie uzaleznione od popytu z zagranicy, a reszta Swiata w
bezprecedensowym stopniu polega na dostawach z tego kraju.

e Pekin nadal moze nadac priorytet uruchomieniu alternatywnego, mniej korzystnego z
perspektywy wtadz silnika wzrostu — konsumpcji. Rzadzacy od dwéch dekad deklaruja
wole wzmocnienia roli wydatkow gospodarstw domowych jako motoru gospodarczego,
jednak wcigz nie rezygnujg z modelu rozwojowego opartego gtéwnie na inwestycjach i
eksporcie. W ostatnich miesigcach wtadze ChRL zintensyfikowaty przygotowania gruntu
pod prokonsumpcyjny zwrot, m.in. wprost wskazujac, ze stabosé popytu krajowego to
zagrozenie dla bezpieczenstwa panstwa. Zwrot ten moze w koncu zosta¢ wykonany w
celu ograniczenia zaleznosci chinskiej gospodarki od sprzedazy za granice na wypadek
drastycznej eskalacji wojny handlowej.
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Chinski urzad statystyczny zaraportowat, ze tempo wzrostu PKB osiggneto w minionym
roku poziom wyznaczony przez wtadze, niemniej niezalezni ekonomisci podajg te
wyliczenia w watpliwosé. Zdaniem analitykéw Rhodium Group w 2024 r. chinska
gospodarka urosta realnie o niecate 3%, a nie o 5%, jak twierdzi Pekin[7]. Model badaczy z
Banku Finlandii, podwazajacy jedynie oficjalne szacunki dotyczace inflacji, wskazuje na
niespetna 4-procentowg dynamike[2]. Gtéwny ekonomista panstwowego SDIC Securities
Gao Shanwen publicznie stwierdzit, ze w ostatnich dwéch—trzech latach faktyczny wzrost
wynosit ok. 2%[3]. Doktadne tempo pozostaje nieznane, lecz z pewnoscig gospodarka ChRL
nadal rosnie wolniej niz przed wybuchem pandemii COVID-19.

Z wytaczeniem okresu pandemii COVID-19 oficjalny wzrost realnego PKB Chin byt w
minionym roku najnizszy od 1990 r., a nominalnego PKB — od 1976 r. Pierwszg z miar
uznaje sie na Swiecie za podstawowy wyznacznik kondycji gospodarczej i jako taka od lat
stuzy Pekinowi za narzedzie wewnetrznej i zewnetrznej propagandy[4]. Druga podlega
mniejszym manipulacjom, poniewaz jest mierzona w cenach biezgcych. Dostarcza przy tym
informacji o dochodach ludnosci i firm, wptywajgcych na ich zdolno$¢ do sptacania
zadtuzenia oraz sktonno$¢ do konsumpcji i inwestowania. W minionym roku wzrost
nominalnego PKB po raz drugi z rzedu byt nizszy niz dynamika realna.

Wykres 1. Wzrost nominalnego PKB Chin
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Zradto: Narodowe Biuro Statystyczne ChRL.

Stabosé konsumpcji

Mimo ze Pekin deklaruje wole wzmocnienia konsumpcji prywatnej jako silnika
gospodarczego, to w minionym roku jej udziat we wzroscie PKB byt najnizszy od 2006 r. (z
wyjatkiem covidowego 2020 r.). Gospodarstwa domowe od lat dysponujg relatywnie
niewielkg czescig wypracowanego w kraju dochodu, a réwnoczesnie wyrdzniajg sie wysoka
sktonnoscia do oszczedzania. Polityka ,zero COVID" i rachityczne ozywienie
popandemiczne umocnity te tendencje. W 2024 r. wtadze realizowaty kampanie wymiany
starych samochodéw i urzadzen gospodarstwa domowego (oraz sprzetu przemystowego)
na nowe. Niemniej jednak, pomimo wielokrotnie sktadanych deklaracji oraz coraz czesciej
pojawiajgcych sie zalecen krajowych i zagranicznych ekonomistéw, nadal nie
zaproponowaty reform strukturalnych, ktére mogtyby istotnie i trwale wzmocni¢ popyt
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konsumpcyjny w ChRL/[5].

Nastroje konsumenckie utrzymuja sie na wyraznie nizszym poziomie niz przed
wprowadzeniem w Chinach masowych lockdownéw na wiosne 2022 r. W obliczu silnej
konkurencji i stabego popytu firmy ograniczajg wynagrodzenia pracownikéow. Wtadze
lokalne, ktére mierza sie z koniecznoscig obstugi ogromnego zadtuzenia, redukujg wyptaty i
premie urzednikom oraz zwlekajg z regulowaniem zobowigzan wobec kontrahentéw. Do
zachowania wiekszej dyscypliny finansowej motywujg Chinczykoéw takze kryzys na rynku
nieruchomosci, brak stanowczej reakcji Pekinu na spowolnienie gospodarcze oraz grozba
eskalacji konfliktu z USA.

Wykres 2. Wskaznik nastrojow konsumenckich

Zradto: Narodowe Biuro Statystyczne ChRL.

Wiara w lepsza przysztosé i cheé¢ wzbogacenia sie stanowily fundament sukcesu
gospodarczego ChRL w tzw. okresie reform i otwarcia. Tymczasem w ostatnich latach
narastajg zniechecenie i pesymizm, szczegdlnie wsréd ludzi mtodych wchodzacych na
rynek niedopasowany do ich aspiracjif6]. Mimo rewizji metody obliczen przez urzad
statystyczny bezrobocie wsrdd osob do 24. roku zycia nadal siega kilkunastu procent. Za
niepowodzenia zawodowe Chinczycy coraz czesciej winig niesprawiedliwy ,system”. Z
ankiety przeprowadzanej od dwdch dekad przez prof. Martina K. Whyte’a wynika, ze w
latach 2004-2014 respondenci wskazywali talent, ciezkg prace i dobre wyksztatcenie jako
kluczowe czynniki sukcesu finansowego w Chinach. W 2023 r. w odpowiedziach
ankietowanych dominowaty jednak juz koneksje, uprzywilejowany start oraz
niesprawiedliwa struktura gospodarczal7].

Préba stabilizacji gospodarki

W przeciwienstwie do poprzednich epizodéw dekoniunktury, w latach 2023-2024 rzadzacy
nie wdrozyli duzego pakietu stymulacyjnego, lecz ograniczyli sie¢ do dziatan majacych na
celu stabilizacje gospodarki i poprawe nastrojow ludnosci. To istotna zmiana paradygmatu
polityki gospodarczej ChRL, odzwierciedlajgca zmiane priorytetéw Pekinu. Wysitki wtadz
koncentrujg sie juz nie na wspieraniu wzrostu dochodéw (kosztem gwattownego
zwiekszania zadtuzenia), lecz na ograniczaniu zaleznosci od zagranicy i kreowaniu nowych
zrodet produktywnosci[8]. Decydenci rozumiejg przy tym, ze aby dtugofalowa strategia

odniosta sukces, konieczne jest ustabilizowanie sytuacji biezgcej. Dlatego stopniowo
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korygowali kurs polityki gospodarcze;.

Pod koniec wrzesnia ub.r. wladze w krétkim czasie ogtosily szereg decyzji majacych
stworzy¢ wrazenie wprowadzenia silnego, kompleksowego pakietu stymulacyjnego.
Wbrew entuzjastycznym komentarzom medialnym, okreslajgcym pakiet mianem ,bazooki”,
wiekszos¢ jego elementéw wprowadzata niewielkie korekty, zgodne z dotychczasowym
kierunkiem dziatan Pekinu. Rzadzacy kontynuowali m.in. stopniowe obnizanie stop
procentowych czy tagodzenie regulacji dotyczgcych rynku mieszkaniowego[9]. Wymusili tez
na bankach przyspieszenie dostosowania oprocentowania istniejacych kredytow
hipotecznych do korzystniejszych biezgcych warunkéw rynkowych.

Wrzesniowy pakiet stabilizujagcy przedstawiany jest jako decydujacy czynnik, ktory
umozliwit w 2024 r. oficjalna realizacje celu wzrostu PKB na poziomie 5%, ale z oficjalnych
danych wynika, ze przyspieszenie w IV kwartale bylo przede wszystkim zastuga
powiekszenia nadwyzki handlowej. Stopniowe luzowanie polityki pienieznej pozostaje
nieefektywne, poniewaz to nie wysoki koszt pienigdza stanowi gtéwng przeszkode dla
wzrostu konsumpciji i inwestycji. Zmiany dotyczgce oprocentowania kredytow weszty w
zycie na tyle pézno, ze ich wptyw na realng gospodarke w ubiegtym roku nie zdazyt sie w
petni urzeczywistni¢. Ograniczaty go réwniez ostrozne postawy kredytobiorcéw, ktérzy nie
decydowali sie na przeznaczenie uzyskanych srodkow na masowe zwiekszenie biezgcych
wydatkow. Wsparcie wtadz dla rynkéw akcji oraz nieruchomosci znalazto odzwierciedlenie
we wzroscie wycen gietdowych oraz sprzedazy mieszkan w gtéwnych metropoliach. Sprzyja
to tymczasowej poprawie nastrojéow inwestorow, lecz nie ma istotnego przetozenia na
aktywnosc¢ ekonomiczna.

Wykres 3. Indeks Shanghai Composite
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Koniec kryzysu na rynku nieruchomosci?

Wrzesniowy pakiet doprowadzit do ustabilizowania sytuacji na rynku mieszkaniowym i
moze staé sie impulsem, ktéry przesadzi o zakonczeniu trwajgcego od ponad trzech lat
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kryzysu[70]. Wiadze centralne od miesiecy staraty sie powstrzymaé niespodziewanie
gtebokag i dtugotrwatg zapasé, ktdérg same wywotaty w 2020 r., prébujgc ograniczyé
patologie w sektorze nieruchomosci. W ostatnich miesigcach sprzedaz mieszkan w Chinach
przestata w koncu spada¢, a w gtéwnych metropoliach wyraznie wzrosta. Nie wiadomo
jednak, jak dtugo efekt sie utrzyma i czy rozprzestrzeni sie na mniejsze miasta.

Wykres 4. Sprzedaz mieszkan w Chinach
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Narodowego Biura Statystycznego ChRL o powierzchni sprzedanej mieszkar.

Zakonczenie kryzysu na rynku nieruchomosci, zanim nasilajacy sie globalny protekcjonizm
ostabi kluczowy motor gospodarczy ChRL (handel miedzynarodowy), bytoby dla Pekinu
pozytywng wiadomoscia. W 2024 r. zatamanie w sektorze mogto przetozy¢ sie na
ograniczenie tempa wzrostu PKB nawet o0 2 p.p. Inwestycje w sektorze zostaty zredukowane
o przeszto 10%. Deweloperzy rozpoczeli budowe najmniejszej powierzchni mieszkalnej od
2004 r., a do uzytku formalnie oddali najmniej lokali od 2008 r. Sprzedaz mieszkan spadta o
kilkanascie procent w poréwnaniu z rokiem poprzednim i byta o niemal potowe nizsza niz w
rekordowym 2021 r. Wedtug oficjalnych danych przyspieszyty spadki cen na rynkach
pierwotnym i wtérnym. Stabilizacja tego rynku nie tylko wptynetaby bezposrednio na
aktywnos¢ w sektorze, lecz takze sprzyjataby trwatej poprawie nastrojéow ludnosci, ktére
wcigz stanowig gtéwna bariere wzrostu konsumpciji i ozywienia gospodarczego.

Jesli kryzys rzeczywiscie dobiegt konca, to Pekin moze uzna¢ swoja operacje ograniczenia
patologii na rynku nieruchomosci za sukces. Dziatania wtadz doprowadzity do redukc;ji roli
sektora w gospodarce, korekty wygorowanych cen, ograniczenia spekulacji oraz
oczyszczenia branzy deweloperskiej i wzmocnienia pozycji podmiotow panstwowych, a przy
tym nie wywotaty kryzysu ekonomicznego, finansowego ani spotecznego. Rzadzacy zdotali
przekierowa¢ wiecej zasobéw z obszaru generujgcego rosngce ryzyko dla stabilnosci
panstwa do branz realizujgcych gtéwne priorytety Pekinu, tj. rozbudowe i modernizacje bazy
przemystowej oraz elektryfikacje gospodarki w oparciu o krajowe zrédta energii.

Inwestycje zgodne z linig KPCh
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Przestawianie gospodarki na nowe tory wida¢ w danych o inwestycjach. Rok 2024 byt
trzecim z rzedu, kiedy naklady w sektorach przetworstwa przemystowego oraz
infrastrukturalnym dynamicznie rosty, podczas gdy w sektorze nieruchomosci wyraznie
spadaly. Kapitat ptynie do firm przemystowych szerokim strumieniem za sprawa
odziatywania wtadz na polityke kredytowg bankdéw. Rzad dodatkowo wspiera wydatki
przedsiebiorstw na zakup maszyn i narzedzi, zapewniajgc subsydia na wymiane sprzetu. W
minionym roku inwestycje na ten cel wzrosty o ponad 15%. W odpowiedzi na impuls z
Pekinu wtadze lokalne aktywnie angazujg sie w rozwoj priorytetowych branz i technologii[77]

Wykres 5. Inwestycje w srodki trwate w Chinach wedtug sektorow

(Indeks: 2021=100)
130

120 —.__._._,_.-l"""l

110

100

90 -——-"“""F.f:_-—-“" : .\.

. . / \.
./ \'
70
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— infrastruktura przetworstwo przemystowe == nieruchomosci

Zradto: Narodowe Biuro Statystyczne ChRL.

Wbrew opiniom o nasyceniu Chin infrastrukturg po dekadach ogromnych inwestycji
naklady na ten cel nadal rosng, lecz s3 w mniejszym stopniu przeznaczane na budowe
budynkow i drég, a w wiekszym na wytwarzanie i dystrybucje pradu, ochrone zasobow
wodnych oraz kolej. Dziatania wpisujg sie w strategie wzmacniania bezpieczenstwa
narodowego i rozwoju panstwa, a dodatkowo wspierajg wzrost gospodarczy w obliczu
kryzysu na rynku nieruchomosci. Pekin stawia na zwiekszenie samowystarczalnosci
energetycznej, rozbudowe zielonych technologii oraz poprawe konkurencyjnosci krajowego
przemystu dzieki stabilnym i tanim dostawom energii.

Chiny inwestuja w zrédta odnawialne najwiecej na swiecie, lecz zarazem nie szczedza
srodkow na energetyke weglowa i nuklearng[72]. W 2024 r. w ChRL zainstalowano
rekordowe 429 GW nowych mocy, z czego ponad 86% stanowity te z OZE. Wizerunek Chin
jako globalnego lidera zielonej transformacji ostabia jednak fakt, ze réwnoczesnie buduje
sie tam najwiecej elektrowni weglowych od co najmniej dekady[13]. Za sprawg zmian
legislacyjnych dotyczacych urynkowienia cen pradu oraz pogtebiajgcych sie probleméw z
wykorzystaniem energii wytwarzanej z OZE tempo instalacji nowych mocy fotowoltaicznych
powinno w drugiej potowie br. wyhamowagé. Udziat ,zielonych” zrédet w produkcji energii
elektrycznej rosnie, ale nadal wynosi raptem okoto jednej trzeciej (wegiel odpowiada za ok.
55%), co jest wynikiem dalekim od rezultatéw uzyskiwanych przez $wiatowych lideréw.
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Wykres 6. Wzrost zainstalowanych mocy produkcyjnych
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Narodowej Administracji Energetycznej ChRL.

Przyktadem sukcesu prywatnej, ale zgodnej z linia KPCh inwestycji jest DeepSeek. Ta
niewielka chinska firma, dysponujgca zdecydowanie mniejszymi zasobami niz konkurencja
z USA, niespodziewanie dotgczyta na poczatku 2025 r. do grona globalnych lideréw rozwoju
sztucznej inteligencji. Pekin z zadowoleniem przyjat osiggniecia na tym polu, Swiadczace o
postepie technologicznym ChRL pomimo amerykanskich sankcji oraz wzmacniajgce
nadwatlone morale Chinczykéw. Po tym, jak sukces DeepSeeka odbit sie szerokim echem w
swiatowych mediach i na rynkach finansowych, chifiskie wtadze zapowiedziaty zwiekszenie
wsparcia dla branzy Al oraz catego sektora technologicznego. Dopoki firmy prywatne
realizujg wizje ,ucieczki do przodu” Xi Jinpinga[714], dop6ty moga liczy¢ na przychylnosé
rzgdzacych.

Biznes na wojnie cenowej

Intensywna konkurencja miedzy firmami, wspieranymi przez rywalizujgce wiadze lokalne,
stymuluje rozwéj gospodarczy i produkcje, ale jednoczesnie pogtebia przerost mocy
wytworczych oraz podsyca wyniszczajace wojny cenowe. Wedtug danych urzedu
statystycznego w ubiegtym roku produkcja osobowych aut elektrycznych i hybrydowych
wzrosta 0 39%, potprzewodnikéw — 0 22%, ogniw fotowoltaicznych — o 16%, a baterii litowo-
jonowych i robotow przemystowych — o 14%. Krajowe dostawy zastepujg import, a
konkurencyjnos¢ chinskich towaréw na rynkach zagranicznych rosnie. W ten sposob,
kosztem nieefektywnej alokacji zasobdw w krotkim okresie, realizowane sg dtugoterminowe
cele Pekinu: ograniczenie zaleznosci od dostaw z zagranicy i ,wykuwanie” krajowych
championéw w ogniu agresywnej rynkowej rywalizacji[75].

Sztandarowym przyktadem jest rynek motoryzacyjny, na ktorym gwattownie rosnie rola
pojazdow elektrycznych i hybrydowych, a chinskie marki wypieraja zagranicznych rywali.
W 2024 r. udziat tych samochodéw w sprzedazy w ChRL wzrést do 41%, z 32% rok
wczesniej. Chinczycy kupili 7 na 10 tego typu aut osobowych sprzedanych na catym swiecie
[16]. Zwiekszenie produkcji ,elektrykdw” o ok. 3 mIn sztuk mogto dodaé 0,5 p.p. do dynamiki
PKB, co odpowiadato 10% zesztorocznego wzrostu gospodarczego ChRL. Udziat chifskich
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marek w catym lokalnym rynku samochodéw osobowych przekroczyt 60% wobec niespetna
52% w 2023 i blisko 36% w 2020 r. Jak wylicza firma AlixPartners, wojna cenowa miedzy
producentami doprowadzita do wyeliminowania z rynku 23 marek i obnizek cen 227 modeli
samochodéw (wobec 148 rok wczesniej)[17]. Przecietna przecena przekroczyta 10 tys.
juanéw na pojazd. Mimo wzrostu sprzedazy aut o blisko 5% problemy finansowe
doprowadzity do zamkniecia co dziesigtego sposrdd 40 tys. salonédw samochodowych w
kraju[18]. Eksperci AlixPartners szacujg, ze firmy motoryzacyjne dziatajgce w Chinach
wykorzystywaty jedynie okoto potowy dostepnych mocy wytworczych, co oznacza, ze maja
mozliwos¢ zwiekszenia liczby wytwarzanych pojazdéw o ok. 30 min. Obecnie na $wiecie
produkuje sie ok. 90 min aut rocznie.

Wykres 7. Udziat producentow w chiriskim rynku samochodéw osobowych
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Zradto: China Passenger Car Association.

W obliczu ostroznosci konsumentéw naturalnymi konsekwencjami wspieranej przez
wladze ekspansji produkcji sg obawy sprzedawcéw przed utratg klientéw oraz nadwyzka
podazy wielu towarow nad popytem wewnetrznym. Przektada sie to na nizsze ceny dla
nabywcow. Podobnie jak rok wczesniej rowniez w 2024 r. wskaznik CPI — ilustrujgcy zmiany
cen débr konsumpcyjnych — wzrést marginalnie, a analogiczna miara dotyczgca cen
producentéw oraz wspomniany deflator PKB byty ujemne.

Skutkiem bezwzglednej rywalizacji rynkowej jest tez dalsze pogarszanie sie¢ wynikow
finansowych przedsiebiorstw. Zyski duzych firm przemystowych spadaty trzeci rok z rzeduy,
a odsetek podmiotow notujgcych straty na koniec roku wzrést do najwyzszego od 2001 r.
poziomu 23%. Analogiczny obraz dajg raporty spétek notowanych na gietdzie oraz dane o
bezposrednich inwestycjach zagranicznych. Wiele przedsiebiorstw prowadzi dziatalnosé
wytgcznie dzieki wsparciu lokalnych wtadz i panstwowych bankéw. W efekcie pracownicy
nie moga liczy¢ na podwyzki i zwyczajowe, wysokie premie, lecz mierzg sie z grozbag
zwolnien. Pogtebia to zte nastroje spoteczne oraz umacnia sktonnos¢ do oszczedzania, a w
konsekwencji skutkuje postepujaca erozjg kondycji finansowej przedsiebiorstw.
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Wykres 8. Odsetek duzych firm przemystowych notujacych strate
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Narodowego Biura Statystycznego ChRL.

Gospodarka oparta na eksporcie

W obliczu niezadowalajacych wynikéw wypracowywanych na rynku krajowym wiele firm
decyduje sie na ekspansje zagraniczng, gdzie nabywcy akceptuja wyzsze ceny, a
konkurencja generalnie jest stabsza. W efekcie produkcja w Chinach wypycha produkcje z
innych panstw badz uniemozliwia rozwoj nowoczesnych gatezi przemystu. Ma to negatywne
skutki dla krotko- i dlugookresowych perspektyw wzrostu tych gospodarek oraz stabilnosci
tamtejszych rynkéw pracy, a takze budzi obawy przed zagrozeniem wynikajagcym z
uzaleznienia od dostaw z ChRL. Obecnie Chiny odpowiadajg za ok. 30% globalnej produkcji
przemystowej, a agenda ONZ przewiduje, ze do konca dekady udziat ten wzrosnie az do 45%
[19], czyli poziomu porownywalnego z USA tuz po Il wojnie Swiatowej. Szacunki te wydaja sie
zbyt alarmistyczne, ale oddajg istote wyzwania, z jakim muszg sie zmierzy¢ wtadze innych
panstw, jesli chcg unikngé gwattownej dezindustrializacji swoich gospodarek.

W minionym roku Chiny odnotowaly rekordowa, wynoszaca blisko bilion dolaréw
nadwyzke w handlu towarowym oraz siegajaca niemal dwaoch bilionéw dolaréow nadwyzke
w sektorze wytworczym/20]. Dodatnie saldo po stronie ChRL musi by¢ bilansowane przez
analogiczne ujemne saldo po stronie reszty $wiata. W ujeciu arytmetycznym Chiny sg wiec
nie motorem, lecz hamulcowym wzrostu gospodarczego innych panstw. Pekin zamiast
dazy¢ do zrownowazonego handlu poprzez wsparcie popytu krajowego, nadal stymuluje
podaz débr i wykorzystuje popyt zagraniczny, by zagospodarowac¢ nadwyzki produkcyjne. W
efekcie reszta Swiata musi absorbowaé nieréwnowagi wewnetrzne ChRL, co sprzyja
wzrostowi bezrobocia lub zadtuzenia tych gospodarek.

Zaleznosc¢ reszty Swiata od dostaw z Chin pogtebiata sie jeszcze szybciej, niz wskazuja to
najczesciej przytaczane dane o handlu zagranicznym. Wartosc eksportu z ChRL zwigkszyta
sie 0 6%, natomiast ilo$¢ towaréw sprzedanych za granice rosta w tempie dwucyfrowym. W
przypadku importu nie odnotowano takiej rozbieznosci. W zestawieniu z dynamikami
wzrostu eksportu oraz nominalnego PKB sugeruje to, ze strategia Pekinu przynosi efekty i
chinska gospodarka trzeci rok z rzedu w coraz mniejszym stopniu polega na produktach
zagranicznych.
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Wykres 9. Wolumen handlu zagranicznego Chin
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Zradto: opracowanie wiasne na podstawie danych CPB World Trade Monitor.

Mimo ze gros eksportu z Chin nadal stanowig dobra mniej zaawansowane, to w kontekscie
przysztosci przemystu i zielonej transformacji szczegdélne znaczenie ma handel
samochodami elektrycznymi, panelami fotowoltaicznymi oraz bateriami litowo-jonowymi.
Zaréwno Pekin, jak i rzady innych panstw uznajg energetyke i motoryzacje za sektory
strategiczne o wysokim potencjale rozwojowym[27]. W 2024 r. wartos¢ chinskiego eksportu
»,nowego trio” zmalata, ale byt to efekt spadku ich cen — w ujeciu ilosciowym notowano
dalsze, cho¢ wolniejsze niz w poprzednich latach wzrosty.

Wykres 10. Nowe trio eksportowe Chin
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Zradto: Giéwny Urzad Celny ChRL.

Chiny utrzymaly pozycje przodujacego eksportera samochodéw na swiecie. Sprzedaz za
granice wzrosta o 23% i przekroczyta 6,4 min pojazdéw. Za blisko 70% odpowiadaty auta
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wytgcznie z silnikami spalinowymi. Eksport samochoddéw osobowych podnidst sie 0 25%, do
4,8 min sztuk. Te o napedzie elektrycznym i hybrydowym stanowity niespetna 30%[22]. Za
granice trafito 22% tego typu pojazdéw wyprodukowanych w kraju.

W reakcji na chinska ekspansje handlowa rzady innych panstw przyspieszajag wznoszenie
barier protekcjonistycznych, majacych ochroni¢é miejscowych producentow przed
konkurencja z Chin. Na takie kroki decyduja sie nie tylko wtadze gospodarek rozwinietych,
jak USA czy UE, lecz takze rozwijajgcych sig, np. Indii, Brazylii, Meksyku czy Tajlandii. Za
sprawg Donalda Trumpa oraz rosngcej nadwyzki ChRL tendencje protekcjonistyczne na
Swiecie beda sie nasilac¢[23]. Jesli prezydent Stanéw Zjednoczonych naprawde postanowi
zredukowaé amerykanski deficyt handlowy, ktéry krytykuje od lat, i natozy zaporowe cta
importowe, to decyzja ta mocno uderzy w Chiny mimo pozornej dywersyfikacji geograficznej
eksportu z ChRL w ostatnich latach. W praktyce gros towaréw wysytanych do panstw
trzecich (m.in. w Azji Potudniowo-Wschodniej) i tak ostatecznie trafia do USA, konsumenta
ostatniej instancji absorbujgcego wiekszos¢ globalnych nadwyzek.

Chiny w przededniu wojen handlowych

U progu potencjalnej wojny handlowej 2.0 swiat w bezprecedensowym stopniu polega na
dostawach z Chin, ale one same s3 silnie uzaleznione od popytu z zagranicy. Pekin nadal
nie znalazt nowych, niezaleznych motoréw wzrostu gospodarczego, ktére mogtyby
zrekompensowac¢ negatywne skutki wygaszenia spekulacyjnej gorgczki na rynku
nieruchomosci. W ostatnich latach na znaczeniu zdecydowanie zyskat eksport. W minionym
roku jego wptyw na aktywnos¢ gospodarczg byt najwyzszy od 1997 r. — nadwyzka handlowa
odpowiadata za 1,5 p.p. z oficjalnie raportowanego 5-procentowego wzrostu PKB.
Uzasadnione watpliwosci dotyczace wiarygodnosci tego wyniku sugerujg, ze udziat ten
mogt by¢ jeszcze wiekszy i wynosi¢ nie blisko 30%, lecz 40-60% rzeczywistego wzrostu.

Wykres 11. Udziatl eksportu netto we wzroscie PKB Chin
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Zradto: Narodowe Biuro Statystyczne ChRL.

Bez nowych silnikéw aktywnosci trudno bedzie powstrzymaé¢ spadek tempa wzrostu
gospodarczego. Utrzymanie modelu opartego na eksporcie w dluzszym okresie jest w
przypadku tak ogromnej gospodarki niemozliwe. Reszta swiata nie bedzie ani zdolna, ani
sktonna absorbowac¢ dynamicznie rosngcych chinskich nadwyzek. Réwnoczesnie stabngé
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powinien bezposredni wptyw zielonej transformacji na wzrost PKB, poniewaz przestrzen do
ekspansji kurczy sie wraz z rosngcym nasyceniem rynku. Okres, w ktorym sprzedaz
nieruchomosci odgrywata role gtdwnego motoru gospodarczego, definitywnie sie zakonczyt,
a handel zagraniczny i zielona transformacja, ktoére przejety te funkcje w ostatnich latach,
nieuchronnie utracg impet.

W korzystniejszej dla Pekinu interpretacji Chiny nie tyle uzaleznity sie od popytu
zagranicznego, ile maksymalnie wykorzystaly ,okno mozliwosci”, zanim wybuchnie
globalna wojna celna i era gltebokich globalnych nieréwnowag dobiegnie konca. Dzigki
rekordowej nadwyzce handlowej wtadze mogty nadal koncentrowac wysitki na modernizacji
gospodarki, a nie stymulowaniu krajowego popytu w obliczu zatamania sie rynku
nieruchomosci. Zachowaty réwniez w zanadrzu mozliwos¢ uruchomienia alternatywnych,
mniej korzystnych z perspektywy KPCh motoréw wzrostu. W ostatnich miesigcach rzadzacy
przygotowywali grunt pod prokonsumpcyjny zwrot, ktéry w przypadku drastycznej eskalacji
konfliktu celnego z USA moze zosta¢ wykorzystany przez Pekin do ograniczenia zaleznosci
chinskiej gospodarki od eksportu. Z drugiej strony otwarty konflikt gospodarczy z
Zachodem utatwi wtadzom ChRL wymuszenie na ludnosci dalszych wyrzeczen, a na firmach
daleko idgcego podporzadkowania dziatalnosci strategicznym priorytetom kierownictwa
KPCh, czyli wzmacnianiu bezpieczenstwa narodowego i modernizacji gospodarki.
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