Kurz gefasst

Der lange
Schatten des Brexits

Die britische Volkswirtschaft - die
fiinftgrosste der Erde - kommt nach
dem Schleuderkurs der letzten Monate
nicht zur Ruhe. Zwar haben sich die
Turbulenzen an den Finanzmarkten
seit dem Abgang von «Kurzzeitpre-
mierministerin» Liz Truss etwas
beruhigt, der Ausblick der Wirtschafts-
entwicklung sieht allerdings weiterhin
dister aus.

Laut der britischen Notenbank steht
die britische Wirtschaft am Beginn
einer langeren Rezession. Gleichzeitig
liegt die Inflation nicht zuletzt aufgrund
des schwachen britischen Pfunds bei
iiber 10 %, obwohl der Leitzins bereits
auf'3 % angehoben wurde. Die Kombi-
nation aus schwachem bzw. negativem
Wirtschaftswachstum bei hoher Infla-
tion und hohen Zinsen ist toxisch.
Dieses Umfeld driickt die erwartete
Rendite auf Investitionen und erhoht
die Finanzierungskosten - eine Situa-
tion, die zu Zuriickhaltung und Pessi-
mismus fithrt und Rezessionstenden-
zen verstérkt. So liegt aktuell der GfK-
Index fiir Konsumentenstimmung, ein
Indikator fiir die 6konomische Zuver-
sicht, im Vereinigten Konigreich auf
dem niedrigsten Niveau seit Beginn der
Aufzeichnungen vor ca. 50 Jahren.

Der Versuch von Ex-Premierministerin
Truss, der Rezession durch Steuersen-
kungen entgegenzuwirken, ist geschei-
tert. Die Situation der britischen Staats-
finanzen wurde von den Markten als zu
prekar eingeschitzt und die Zuversicht
in die britische Wirtschaft war nicht
stark genug. So haben Truss’ Pldne von
durch Schulden finanzierten Steuer-
senkungen die Finanzmarkte aufge-
schreckt, das Pfund auf eine Talfahrt
geschickt und die Zinsen fiir britische
Staatsanleihen explodieren lassen.

Wie konnte es so weit kommen? Alle
Volkswirtschaften finden gegenwirtig
ein schwieriges Umfeld vor. Hohe
Inflation und Unsicherheiten auf den
Energiemarkten im Kontext des Ukrai-
ne-Kriegs treffen alle europdischen
Volkswirtschaften. Hinzu kommt, dass
die pandemiebedingte Rezession 2020
die Staatsfinanzen in vielen Landern
schwer belastet hat und diese seither
nicht konsolidiert werden konnten.
Spezifisch fiir das Vereinigte Konig-
reich ist allerdings, dass es bereits
geschwicht in diese Phase grosser
wirtschaftlicher Herausforderungen
gestartet ist.

Insbesondere hat der Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der Euro-
paischen Union, ausgelost durch das
Austrittsreferendum im Juni 2016, die
britische Wirtschaft negativ beein-
flusst. Unsicherheit hinsichtlich der
Konsequenzen des Brexits, Einschran-
kungen des Marktzugangs sowie der
Riickgang der zu Verfiigung stehenden
Arbeitskrifte haben das britische
Wirtschaftswachstum seither verlang-
samt. Studien schitzen die Kosten der
okonomischen Desintegration bis zum
offiziellen Austritt aus der EU im
Februar 2020 aufiiber 2% der briti-
schen Wirtschaftsleistung. Dabei ist
noch nicht beriicksichtigt, welche
Kosten die Langfristeffekte des Aus-
tritts haben werden.

Martin Geiger
Okonom am
Liechtenstein-Institut




