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Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen Analysten Thomas Neis?!

Aktuelle Situation

Der Kurs des Polnischen Zloty entwickelte sich in den ersten
Oktoberwochen in einem relativ engen Trendkanal seitwarts.
Dies lag in erster Linie daran, dass die Marktteilnehmer den
Ausgang der Ende Oktober stattgefundenen Parlamentswah-
len abwarten wollten. Inzwischen sind alle Wahlzettel ausge-
zahlt und ein klarer Sieger des Wahltages steht fest! Der klare
Wahlsieg der nationalkonservativen Partei Recht und Gerech-
tigkeit (PiS) bedeutet fir die polnische Wirtschaftspolitik eine
Zasur. Polen war in den zweieinhalb Jahrzehnten seit der
Wende im Grossen und Ganzen einem marktwirtschaftlich-li-
beralen Kurs verpflichtet gewesen. Die gro3te Wirtschaftsna-
tion der dstlichen EU galt damit als Vorbild fur reformorientierte
Politik und Wachstumsstérke. Nun will die PiS die Wirtschafts-
politik in wichtigen Bereichen in eine andere Richtung lenken.
Zwar bleibt abzuwarten, welche Wahlversprechen die Partei
tatsachlich umsetzen wird. Aber die StoRrichtung ist klar — und
sie orientiert sich in vielem an der umstrittenen ,unorthodoxen
Wirtschaftspolitik* des ungarischen Regierungschefs Orban.
Ein Blick auf die frihere Regierungszeit der PiS von 2005 bis
2007 durfte wenig hilfreich sein. Die Partei hatte damals zwar
fur viel politischen Wirbel gesorgt, aber sich wenig fur wirt-
schaftliche Belange interessiert und sich entsprechend nur
mafig in die Wirtschaft eingemischt. Dieses Mal stehen hinge-
gen wirtschaftspolitische VorstéRBe im Zentrum des Pro-
gramms. Die PiS plant umfassende Anderungen in den Berei-
chen Sozialpolitik, Steuerpolitik, Bankenpolitik, Geldpolitik und
Arbeitsmarkt. Mit einer wohl absoluten Parlamentsmehrheit
und dem Prasidentenamt in den Handen hat die Partei freie
Bahn zur Verwirklichung ihrer Vorstellungen. In der Sozialpo-
litik setzt die PiS gemaf ihrem konservativen, katholisch ge-
pragten Charakter auf starkere Umverteilung. Das Rentenal-
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ter, das von der abgewahlten Birgerplattform (PO) auf 67
Jahre heraufgesetzt worden war, soll wieder reduziert werden
auf 65 Jahre (fur Manner) bzw. 60 Jahre (fur Frauen). Damit
verschlieBt man sich dem in Polen besonders drangenden
Problem der demografischen Alterung. Fir Familien soll es
eine starkere Forderung in Form eines Kindergeldes geben.
Einkommensschwache Haushalte werden von einem deutlich
héheren Steuerfreibetrag profitieren. Auf dem Arbeitsmarkt ist
die Einfuhrung eines Mindestlohns geplant. Viele dieser Maf3-
nahmen werden den Staatshaushalt erheblich belasten. Wie
sie finanziert werden sollen, hat die PiS aber im Ungefahren
belassen. Entsprechend befurchten viele Beobachter ein
Nachlassen der Fiskaldisziplin.
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Ausblick

Insgesamt erinnert die StoRrichtung der neuen polnischen
Regierung wie bereits gesagt stark an die ,unorthodoxe
Wirtschaftspolitik“, wie sie Orban in Ungarn seit 2010 verfolgt.
Wegen der Benachteiligung ausléandischer Konzerne hat das
Investitionsklima dort gelitten und der staatliche Inter-
ventionismus dirfte die Wachstumskréfte im Land langerfristig
schwachen. Mit Blick auf Polen verhiel3e dies wenig Gutes fur
das an sich intakte Investitionsklima und fir die guten
Wachstumsaussichten. Allerdings wird eine vergleichbare
Politik in Polen auf groRere Widerstande treffen. Weite Teile
von Wirtschaft und Gesellschaft sind anders gestrickt: Sie sind
getragen von viel Unternehmergeist und Freiheitsdrang. Diese
Krafte sollten sich als resistent erweisen. Ob dies den
Kursverfall des Zloty stoppen kann, muss sich in den
kommenden Wochen erst zeigen. Derzeit halt die Wirtschafts-
Dynamik an. Chancenorientierte Anleger die auf dieses
Kurspotential des Zlotys setzen wollen, sollten die aktuelle
Kurskorrekturen nutzen und gezielt in den Zloty einsteigen.
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(Anmerkung; Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt ublichen ,Mengennotiz‘ Ein Riickgang dieser Notierung bedeutet, dass die darge-
stellte Wéhrung gegeniiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte Wahrung gegeniiber dem Euro an
Wert einbliR3t.)
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