Polnischer Zloty (stand: 05.04.2025)

Monatlicher Wéahrungsbericht und Prognose unseres externen

Analysten Thomas Neis?

Aktuelle Situation

Der polnische Premierminister Donald Tusk warnte, dass
die von Prasident Donald Trump angekiindigten neuen US-
Zolle Polens Bruttoinlandsprodukt (BIP) um etwa 0,4 %
senken kénnten, was einem Wert von lber 10 Milliarden
Zloty (2,6 Milliarden Euro) entspricht. Trumps
Ankiindigung enthielt detaillierte neue Importzolle in
unterschiedlichen globalen Satzen. 20 % Zoll auf Waren
aus der Europaischen Union werden zusatzlich zu den
bestehenden 25 % Zoll auf Autos und Autoteile eingefihrt,
was Polen als EU-Mitglied direkt trifft. In den sozialen
Medien bezeichnete Tusk die Zélle als ,.,einen schweren und
unangenehmen Schlag, da er von unserem engsten
Verbundeten kommt, aber wir werden ihn Uberstehen®. Er
fugte hinzu: ,,Auch unsere polnisch-amerikanische
Freundschaft muss diese Prifung bestehen.” Tusks
Schatzung deckt sich weitgehend mit den Einschatzungen
des polnischen Wirtschaftsinstitutes, das je nach Hohe der
Zolle potenzielle BIP-Verluste zwischen 0,11 % und 0,43 %
prognostiziert. Das Institut stellte fest, dass ein etwas
héherer Zollsatz von 25 % auf alle Waren zu einem
Rickgang des BIP zwischen 0,38 % und 0,43 % fihren
wirde. Obwohl Polen nicht viele komplette Fahrzeuge
direkt in die USA exportiert, liefert das Land erhebliche
Mengen an Automobilkomponenten und Industrieteilen
Uber Hersteller in anderen Landern, vor allem
Deutschland. Okonomen erklarten, dass die direkten
Auswirkungen der Z6lle auf die polnische Wirtschaft
aufgrund des begrenzten Direkthandels mit den USA zwar
zu vernachléassigen, die indirekten Effekte jedoch erheblich
sein wirden. Polen ist ein wichtiger Produzent von
Komponenten fur die européische Automobilindustrie, und
die Strafzélle werden die Nachfrage nach Autos deutscher
und franzoésischer Unternehmen in den USA verringern.
Okonomen gehen davon aus, dass die Handelsbilanz in
diesem Jahr, genau wie 2024, negativ ausfallen wird, was
zu einem negativen Beitrag der Exporte zum BIP fuhren
wird. Die neuen Zdlle fallen in eine Zeit des wachsenden
Drucks auf die polnisch-amerikanischen Handelsbilanzen.
Traditionell gehort Polen zu den wenigen europaischen
Landern, mit denen die USA einen Handelsliberschuss
aufweisen. Zu den wichtigsten polnischen Exportgitern in
die USA z&ahlen Maschinen und mechanische Ausristung,
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insbesondere Turbojet- und Turboprop-Triebwerke. Der
wichtigste Import aus den USA ist Flussigerdgas (LNG).
Nach dem groR3 angelegten Einmarsch Russlands in die
Ukraine im Jahr 2022 erhohte Polen seine LNG-Importe
aus den USA deutlich, was das Handelsdefizit vergrol3erte.
Die US-Exporte nach Polen stiegen deutlich von 10,6
Milliarden US-Dollar im Jahr 2022 auf 16,5 Milliarden US-
Dollar im Jahr 2024. Polens Direktexporte in die USA
erreichten 2024 12,6 Milliarden US-Dollar. Als Reaktion
auf Trumps Ankundigung bereitet die Européaische Union
Vergeltungszoélle auf US-Konsum- und Industriegiter im
Wert von bis zu 30 Milliarden Euro vor. Diese Malinahmen
sind eine Reaktion auf die bereits im Méarz angekindigten
25%igen US-Zolle auf européischen Stahl und Aluminium.
Es laufen Gespréache tber potenziell umfassendere EU-
Gegenmalinahmen, die bis Ende April in Kraft treten
kdnnten. EU-Kommissionsprasidentin Ursula von der
Leyen betonte, dass Europa uber ,,erheblichen Einfluss*
verfuge, und deutete an, dass kinftige Mallnahmen tber
traditionelle Importe hinausgehen und auch Sektoren wie
digitale Dienste betreffen kdnnten. Als Reaktion auf die
geplanten Zdlle betonte der polnische AuRenminister
Radostaw Sikorski die Bedeutung gemeinsamen Handelns
der EU. ,,Nur die EU, eine mit den USA vergleichbare
Wirtschaft, kann auf neue Zblle reagieren”, schrieb
Sikorski auf X (ehemals Twitter). ,,In diesem Bereich ist die
EU die stéarkste, und die Mitgliedstaaten profitieren
davon. Einzeln, gegen Machte wie China oder die USA
waéren sie in einer deutlich schlechteren Position.* Obwohl
Notenbank-Gouverneur Glapinski die Inflation weiterhin
als ,,hoch“ bezeichnet, wird sie den jungsten Prognosen der
polnischen Nationalbank (NBP) zufolge deutlich niedriger
ausfallen als in der Marz-Prognose. Die letzte Prognose
wurde erst vor wenigen Wochen veroffentlicht. Aktuell
erwartet die NBP eine Verbraucherpreisinflation von 4,2 %
im Jahresvergleich bis Ende 2025 (unter Berucksichtigung
des Strompreisanstieges im 4. Quartal) nach zuvor
erwarteten 4,8 % im Jahresvergleich. Dariber hinaus
diskutiert die Regierung, wie Glapinski zutreffend
bemerkte, die Moglichkeit, die Energiepreise Uber das 3.
Quartal hinaus einzufrieren (auf dem aktuellen oder einem
niedrigeren Niveau).

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 ibernehmen.
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Die jungste Mitteilung des Prasidenten der Polnischen
Nationalbank (NBP) deutet darauf hin, dass eine
Zinssenkung bereits im Mai mdglich ist. Fur 2025 und 2026
werden 2 Mini-Lockerungszyklen erwartet. Die
Wabhrscheinlichkeit von Zinssenkungen unter das neutrale
Niveau von 4,25 % im Jahr 2026, wie wir es zuvor erwartet
hatten, ist gestiegen. Die Erklarung des Geldpolitischen
Rates (MPC) von Anfang April enthielt deutlich moderate
Akzente und signalisierte die bevorstehende moderate
Wende des Gouverneurs. Der NBP-Gouverneur rdumte ein,
dass sich die Bedingungen sich geéndert hatten (aufgrund
einer Uberarbeitung des Inflationskorbes, einer
niedrigeren Kerninflation, einer verringerten Lohndynamik
und einer Abschwéchung der wirtschaftlichen
Bedingungen), und der Grof3teil des Geldpolitischen Rates
ist zu einer moderaten Haltung Uibergegangen. Der
Gouverneur sagte aulerdem, dass Zinssenkungen naher
ruckten, moglicherweise bereits im Mai. Er selbst sei
bereit, bereits im nachsten Monat einen
Zinssenkungsvorschlag vorzulegen, falls die Daten einen
Ruckgang des Inflationsdruckes bestatigen, wie die
neuesten Daten fiur Februar zeigen. Der NBP-Gouverneur
raumte ein, dass die Februar-Daten zu L6hnen,
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Industrieproduktion und Einzelhandelsumsétzen ein
geringeres Wirtschaftswachstum als bisher prognostiziert
anzeigten. Glapinski sieht die wirtschaftliche Erholung
neben Lohnwachstum und lockerer Fiskalpolitik weiterhin
als einen der 3 wichtigsten inflationsférdernden Faktoren.
Der NBP-Gouverneur betonte, dass eine expansive
Fiskalpolitik den Inflationsdruck nicht reduziere, da das
Defizit fur 2024 (6,6 % des BIP) Uberraschend hoch sei.
Andererseits hat die Regierung eine mittelfristige
Haushaltskonsolidierung angekiindigt, und ein grof3er Teil
der Ausgaben flie3t in die Verteidigung. Grundsétzlich hat
Polens Wahrung damit ihren seit rund einem Jahr
anhaltenden Aufwertungstrend weiterhin nicht gebrochen.
Er kdnnte damit auch in den kommenden Monaten weiter
tonangebend bleiben. Es besteht die Chance, dass der
mittelfristige Aufwertungstrend weiter Oberhand
behalten und dem Zloty weitere Kursgewinne bescheren
kann. Es ist angesichts dieser Situation davon
auszugehen, dass der langfristige Aufwertungstrend auch
weiterhin tonangebend bleiben und dem Zloty weitere
Kursgewinne gegeniiber dem Euro bescheren wird.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,,Mengennotiz“. Ein Ruckgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Wahrung gegeniiber dem Euro an Wert einbif3t.)

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



