~ A Service of
.. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Matthes, Jurgen

Research Report

Wachstumskosten des Brexit

IW-Kurzbericht, No. 81.2017

Provided in Cooperation with:
German Economic Institute (IW), Cologne

Suggested Citation: Matthes, Jirgen (2017) : Wachstumskosten des Brexit, IW-Kurzbericht, No.
81.2017, Institut der deutschen Wirtschaft (IW), KoIn

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/172014

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU ‘Zﬁ@’g


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/172014
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

. Institut der deutschen
Wirtschaft KdIn

IVW-Kurzberichte 81. 2017

Jurgen Matthes

Wachstumskosten des Brexit

Im Zuge der jiingsten Haushaltsrede des britischen
Schatzkanzlers wurden auch die Wachstumsprog-
nosen fiir die britische Wirtschaft erneut nach
unten revidiert. Rechnet man die Abwartskorrek-
turen seit dem Herbst 2015 zusammen, ergibt sich
fiir den Zeitraum 2016 bis 2020 eine Wachstum-
seinbuBe von insgesamt rund 5 Prozentpunkten.

Die halbjahrliche Haushaltsrede des britischen
Schatzkanzlers hat vor allem damit Schlagzeilen
gemacht, dass er die finanziellen Risikopuffer fiir
einen moglichen ungeordneten Brexit von 700 Milli-
onen Pfund um mehr als 3 Milliarden Pfund aufge-
stockt hat. Auch die aktuelle Abwartsrevision der
Wachstumsprognosen flr die nachsten Jahre wurde
erwahnt. Interessanterist es allerdings, noch weiter
zurtickzuschauen auf die Prognose des Office for
Budget Responsibility (OBR) vom Herbst 2015 - also
in die Zeit, bevor die Debatte um den Brexit an Dy-
namik gewann. Dabei wird deutlich, dass die Wachs-
tumsperspektiven seitdem immer weiter zuriickge-
nommen wurden. Das ist zweifellos auch der Verun-
sicherung durch den Brexit zuzuschreiben.

Im November 2015 prognostiziert das OBR fur die
Jahre 2016 bis 2020 ein recht dynamisches reales

Wirtschaftswachstum von zwischen 2,3 und 2,5 Pro-
zent pro Jahr. In der jlingsten Prognose wird doku-
mentiert, dass das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
schon im Jahr 2016 lediglich mit 1,8 Prozent wuchs.
Die Abwartskorrekturen haben sich seitdem fortge-
setzt. Aktuell prognostiziert das OBR flir 2017 nur
noch ein reales BIP-Wachstum von 1,5 Prozent, flir
2018 von 1,4 Prozent und fiir die beiden Folgejahre
lediglich von jeweils 1,3 Prozent.

Damit klafft mit Blick auf 2020 eine erhebliche
BIP-Lucke zwischen der Prognose aus dem Herbst
2015 und der gestrigen. Das lasst sich veranschauli-
chen, indem man die jeweils prognostizierten
BIP-Wachstumsraten kumuliert und so das Wachs-
tum liber den gesamten Zeitraum 2016 bis 2020 er-
rechnet (Abbildung). Im November 2015 ging das
OBR noch von einem kumulierten Anstieg des realen
BIP von insgesamt 12,6 Prozent in diesem Zeitraum
aus. Aktuell prognostiziert es dagegen nur noch 7,6
Prozent. Wenn man beide Prognosen ernst nimmt,
klafft damit eine Liicke von rund 5 Prozentpunkten
zwischen den beiden sich ergebenden Niveaus des
realen BIP im Jahr 2020.
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Brexit

Brexit kostet Wirtschaftswachstum im Vereinigten Konigreich

Prognostizierter Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts, des privaten Konsums und der
Unternehmensinvestitionen im Vereinigten Konigreich im November 2015 und im November 2017 fiir den
Zeitraum 2016 bis 2020 in Prozent und Differenz zwischen beiden Prognosen in Prozentpunkten
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Bei den realen Konsumausgaben der Haushalte er-
geben sich recht ahnliche Werte wie beim realen BIP
(Abbildung). Auch hier kommt es zu einer Liicke von
rund 5 Prozentpunkten. Dahinter steht, dass die
Abwertung des Pfunds die Inflation auf zwischenzeit-
lich bis zu 3 Prozent erhéht hat und so das Wachstum
der Realeinkommen bremst. Die Verbraucher haben
also real weniger Geld zur Verfligung als bei einer
geringeren Preissteigerung. Dabei wuchs der private
Konsum im Jahr 2016 mit 2,8 Prozent noch sehr dy-
namisch. Doch schon in diesem Jahr erwartet das
OBR wegen der hoheren Inflation - und vermutlich
auch wegen einer allmahlich auf die Verbraucher
Ubergreifenden Verunsicherung - nur noch eine
Konsumzunahmevon 1,5 Prozent, im Jahr2018 sogar
nur noch von 0,8 Prozent.

Am gravierendsten sind die Unterschiede bei den
realen Investitionen der Unternehmen (Abbildung).
Sie sind im Jahr 2016 sogar um 0,4 Prozent ge-
schrumpft, obwohlim Herbst 2015 flir das Folgejahr
noch ein ansehnlicher Anstieg von 7,4 Prozent prog-
nostiziert worden war. Damals erwartete das OBR
auch fir die Folgejahre nach 2016 noch eine hohe
Dynamik mit realen Zuwachsraten von meist um die
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Unternehmensinvestitionen

7 Prozent bis zum Jahr 2020. Aktuell geht die Behor-
de dagegen nur noch von einer jahrlichen Erhéhung
von 2,3 bis 2,4 Prozent in den nachsten Jahren aus.
Kumuliert erwachst daraus eine bemerkenswert
grofde Licke. So waren die realen Unternehmensin-
vestitionen gemal der Prognose von vor zwei Jahren
fiir den Zeitraum 2016 bis 2020 insgesamt um mehr
als 39 Prozent gestiegen. Auf heutiger Basis prognos-
tiziert das OBR dagegen nur noch einen kumulierten
Anstieg von 9,4 Prozent. Der Niveauunterschied im
Jahr 2020 betragt damit fast 30 Prozentpunkte. Die
deutlich schwachere Investitionsentwicklung ist
auch eine wichtige Ursache fiir das verlangsamte
Wachstum des BIP und der Produktivitat.

Diese Unterschiede sind sicherlich nicht allein auf
die Debatte um den anstehenden EU-Austritt des
Vereinigten Konigreichs und die damit verbundene
zunehmende Verunsicherung zurlickzufiihren. Doch
spricht einiges fiir die Relevanz des Brexits. Denn wie
aufgezeigt lassen sich beim privaten Konsum Brems-
spuren durch den Inflationsanstieg erkennen, der
eindeutig auf die Pfund-Abwertung nach dem
Brexit-Referendum zurtickzufiihren ist. Zudem
spricht fiir die dampfende Rolle der zunehmenden



Unsicherheit, dass die britischen Unternehmen bei
ihren Investitionen deutlich zuriickhaltender gewor-
densind. SchlieBlich ist noch gegenzurechnen, dass
die brexitbedingte Pfund-Abwertung auch gewisse
positive Effekte auf den Export und den AuRenbeitrag
gehabt hat und somit zumindest voriibergehend das
Wachstum etwas stabilisiert hat. Wenn trotzdem die
Perspektiven so viel schlechter geworden sind, diirf-
ten die erstgenannten Aspekte umso relevanter sein.

Der Brexit schwacht also schon in Gegenwart und
naher Zukunft die ehemals so starke britische Wirt-
schaft. Sie wachst inzwischen deutlich langsamer als
der Euroraum, der zuvor lange hinter der britischen
Wirtschaft hinterherhinkte. Mit Verzégerung bewahr-
heitet sich damit auch, dass die brexitbedingte Un-
sicherheit das britische Wachstum schon zeitnah
deutlich dampft, noch lange bevor der EU-Austritt
Uberhauptin Kraft tritt. Viele Experten hatten diesen
Effekt schon direkt nach dem Brexit-Referendum im
Juni 2016 erwartet. Als die Wirtschaft im zweiten
Halbjahr2016 aber weiter recht kraftig wuchs, waren
manche Brexitbefuirworter schnell mit Vorwiirfen bei
der Hand, die Auguren wiirden bewusst schwarzma-
len. Wie der Einbruch der Unternehmensinvestiti-
onen in 2016 zeigt, lagen die Prognostiker nicht
vollkommen falsch. Sie haben allerdings die Kraft der
privaten Konsumausgaben unterschatzt, die das
Wirtschafswachstum immerhin noch nahe an 2 Pro-
zentin 2016 heranfiihrten. Auch die Pfundabwertung
nach dem Referendum und die Geldpolitik der Bank
of England im Sommer 2016 wirkten kurzfristig stut-
zend. Im Jahr 2017 und danach schlagt die negative
Wirkung der Debatte liber den Brexit aber offensicht-
lich durch, wie die Abwartsrevisionen des OBR bele-
gen. Die Unsicherheiten haben zuletzt sogar noch
weiter zugenommen, bedingt vor allem durch Sorge
vor einem ungeordneten Brexit. Die ,,No-Deal-Rhe-
torik“ und die eigenwillige Verhandlungsfiihrung der
intern zerstrittenen britischen Regierung erhéhen so
den 6konomischen Preis des Brexits weiter.

Das AusmalR der prognostizierten realen BIP-Liicke
im Jahr 2020 von bis zu 5 Prozent kann zudem in
Relation gesetzt werden zu den zahlreichen Progno-

Brexit

sen uber die Langfristwirkungen eines EU-Austritts
auf das Vereinigte Konigreich. Einschlagige akade-
misch fundierte Studien quantifizierten den langfri-
stigen 6konomischen Wohlfahrtsverlust durch den
Brexit zumeist lediglich im niedrigen einstelligen
Prozentbereich (mit Blick auf einen Zeithorizont von
10 bis 15 Jahren). Das machte es den Brexit-Befiir-
wortern leicht, den Wiedergewinn der regulato-
rischen Souveranitat zu fordern und die wirtschaft-
lichen Folgen einer geringeren Integration mit der
EU dabei weitgehend zur Seite zu schieben. Doch
wenn zumindest das Gros der aufgezeigten BIP-Liicke
von 5 Prozent bis 2020 mit der Debatte uber den
Brexit zusammenhangt, konnte die GréRenordnung
des prognostizierten Langfristschadens schon bis
2020 erreicht sein.



