Polnischer Zloty (stand: 03.06.2024)

Monatlicher Wahrungsbericht und Prognose unseres externen

Analysten Thomas Neis?

Aktuelle Situation

Prognosen, die von Zinssenkungen in Polen im Jahr 2025
um insgesamt 1 Prozentpunkt ausgingen, seien zu
weitreichend, das Ausmalf3 der Senkungen kdnnte sehr
gering sein, sagte Gabriela Maslowska, Mitglied des
polnischen Wahrungsrates, gegeniiber Medienvertretern.
lhrer Ansicht nach hat der Polnische Zloty angesichts der
Fundamentaldaten noch Spielraum fir eine Starkung, und
ein wichtiger Risikofaktor fur den Verbraucherpreisindex
sei die Lohndynamik. ,Ich denke, die Prognosen, die von
Zinssenkungen in Polen im Jahr 2025 um insgesamt 1
Prozentpunkt ausgehen, sind zu weit hergeholt. Naturlich
ware ich sehr fir einen solchen Weg, wenn die
Bedingungen es zulassen wirden, aber derzeit sehe ich ihn
nicht“, sagte Maslowska. ,,Meiner Ansicht nach kénnte es
néchstes Jahr zu einer kleinen Zinssenkung kommen,
wobei das Vorhersagen sind, die auf den aktuellen
Umsténden basieren. Sofern es keine radikalen
Uberraschungen gibt, die die Inflation erhéhen, sind
Senkungen des NBP-Referenzzinssatzes im Jahr 2025
maoglich, aber es ist derzeit schwierig, ihr Ausmaf zu
bestimmen®, fugte sie hinzu. ,,Die polnische Wirtschaft
sieht vor dem Hintergrund der Lander der Européaischen
Union sehr gut aus. Die Ratings sind hoch und auRerdem
ist es unwahrscheinlich, dass der Rat fur Geldpolitik in
diesem Jahr die Zinsen senkt, was den Zloty ebenfalls
starkt und hoffentlich weiterhin stark bleiben lasst*“,
betonte Maslowska. Laut Maslowska werden weitere
Entscheidungen des MPC von eingehenden Informationen
zu den Inflations- und Wirtschaftsaussichten abhangen,
und die Voraussetzung fur Zinssenkungen sei eine
nachhaltige Ruckkehr der Inflation zum Inflationsziel auf
mittlere Sicht. Das MPC-Mitglied geht davon aus, dass die
jahrliche VPI-Dynamik Polens im 1. Halbjahr 2024 im
Einklang mit dem Inflationsziel stehen werde, ab Mitte des
Jahres jedoch wahrscheinlich steigen werde. ,,Angesichts
der aktuellen makro6konomischen Bedingungen ist es
sinnvoll, die Zinssatze bei den nachsten bevorstehenden
Sitzungen unverandert zu lassen. Es ist jedoch nicht
auszuschlieRRen, dass 2025 eine Diskussion Uber eine
Zinssenkung stattfinden wird, aber natdrlich in sehr
kleinem Umfang*, fugte sie hinzu. Nach Ansicht von
Maslowska kénnte es zu einer Ruckkehr zu
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Zinserhbhungen kommen, wenn sich die Dynamik des
Preiswachstums ausreichend beschleunigt, um die
Inflation mittelfristig deutlich Uber das Inflationsziel, und
zwar nachhaltig. Die Okonomin wies darauf hin, dass die
Hauptunsicherheitsquelle fur die VPI-Prognosen die Form
der SchutzmafRnahmen nach dem Auslaufen der aktuellen
Strom-, Warme- und Erdgaspreisregulierungen sei. ,,Ab
Juli dieses Jahres sollen neue Zélle in Kraft treten, deren
Hohe vorerst unbekannt ist und die von der Entscheidung
des ERO-Prasidenten und der Entwicklung der
Rohstoffpreise an den Borsen abhéangen*, sagte das MPC-
Mitglied. ,,Aus dem Gesetzentwurf geht klar hervor, dass
diese zumindest teilweise aufgehoben werden sollen. Es
ist klar, dass das verfluigbare Einkommen der Verbraucher
von diesen MaRBhahmen abhangen wird“, figte sie hinzu.
Fur Maslowska ist der 2. sehr wichtige Risikofaktor fur die
Inflationsstabilisierung auf mittlere Sicht die anhaltend
hohe Lohndynamik in der Wirtschaft. ,,Das ist eine Folge
der Erh6hung des Mindestlohnes, aber auch der Erhdhung
der Lohne im 6ffentlichen Sektor, die mehr
Nachfragedruck erzeugt und das Konsumniveau
beeinflusst. Wie Ublich sind auch der zukinftige
Wechselkurs und die Rohstoffpreise, die stark mit der
geopolitischen Lage verbunden sind, ein
Unsicherheitsfaktor”, sagte sie. ,,Zu den Risiken gehort
auch die mogliche Stdrung des internationalen
Transportes rund um das Rote Meer. Dazu zahle ich auch
die Dynamik der Nachfrage im Ausland, die wir ebenfalls
nicht vorhersagen kénnen“, fugte das MPC-Mitglied hinzu.
»Die hohe Lohndynamik begrenzt den Riickgang der
Inflation, vor allem der Kerninflation, da das erhdhte
Lohnwachstum vor allem durch hohe
Dienstleistungspreise aufrechterhalten wird, die das
Fortbestehen der Kerninflation aufrechterhalten“, betonte
sie. Maslowska sagte, dass aktuelle Prognosen ein
Wachstum des polnischen Bruttoinlandsproduktes (BIP)
um 3,5 % im Jahr 2024 und 4,2 % im Jahr 2025
voraussagten. Sie fugte hinzu, dass das Ausmalf der
Erholung im laufenden Jahr teilweise durch das relativ
hohe Niveau der Zinssatze der polnischen Zentralbank
NBP begrenzt sei, die real immer noch positiv seien.

1 Quelle: Thomas Neis, Dipl.-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt diese
Quelle fur zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kdnnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung tbernehmen.
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Ausblick

Der aktuelle Verbrauchervertrauensindex (BWUK), der die
aktuellen Trends des individuellen Konsums
zusammenfasst, lag bei minus 13,8 und sank damit im
Vergleich zum Vormonat um 2,3 Prozentpunkte. Alle
Komponenten des Index erzielten niedrigere Werte als im
April. Die groRten Rickgange wurden bei der Einschéatzung
der aktuellen Fahigkeit, wichtige Eink&aufe zu tatigen, und
der aktuellen wirtschaftlichen Lage des Landes
verzeichnet (Ruckgange von 4,2 Prozentpunkten bzw. 3,4
Prozentpunkten). Der aktuelle BWUK ist im
Jahresvergleich um 16,1 Prozentpunkte gestiegen. Der
Frihindikator des Verbrauchervertrauens (WWUK), der
synthetisch die erwartete Entwicklung des individuellen
Konsums in den kommenden Monaten beschreibt, sank im
Monatsvergleich um 1,4 Prozentpunkte und lag bei minus
8,2 Prozentpunkten. Der Rickgang des Indexwertes wurde
vor allem durch die Einschatzungen des zukiinftigen
Arbeitslosenniveaus und der zukiinftigen finanziellen
Situation des Haushaltes beeinflusst (Ruickgang um 3,2
Prozentpunkte bzw. 2,7 Prozentpunkte). Auch bei der
Einschatzung der zukunftigen wirtschaftlichen Lage des
Landes kam es zu einem Rickgang um 0,8 Prozentpunkte.
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Ein hdherer Wert als im Vormonat wurde nur bei der
Einschatzung der Mdglichkeit des zukunftigen
Geldsparens verzeichnet (+1 Prozentpunkt). Der Polnische
Zloty konnte in den vergangenen Monaten gegeniber dem
Euro weiterhin deutliche Kursgewinne verzeichnen und
blieb dabei auch unter der charttechnisch relevanten
Widerstandslinie von 4,40 EUR/PLN. Grundsétzlich setzte
Polens Wéahrung damit ihren seit rund einem Jahr
anhaltenden Aufwertungstrend fort, der auch in den
kommenden Monaten weiter tonangebend bleiben sollte.
Es besteht die Chance, dass der mittelfristige
Aufwertungstrend weiter Oberhand behalten und dem
Zloty weitere Kursgewinne bescheren kann. Da Polens
Wahrung aktuell an der unteren Trendlinie dieses Trends
notiert, kann es kurzfristig — ausgeldst durch einsetzende
Gewinnmitnahmen — zu voribergehenden leichten
Kursrucksetzern kommen. Diese sollten aber nicht negativ
interpretiert werden, da sie den positiven
Aufwertungstrend sogar bestéatigen und festigen.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,,Mengennotiz“. Ein Rickgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Waéhrung gegeniiber dem Euro an Wert einbuf3t.)

* Quelle: Thomas Neis, Dipl.-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt diese Quelle fiir
zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kénnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung tibernehmen.



