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Brexit — und jetzt?

Description

Nun haben die Beflirworter eines Brexit die Mehrheit im gestrigen Referendum Uber den Verbleib
Grof3britanniens in der EU errungen. Die Finanzmérkte wurden auf dem falschen Ful3 erwischt — sie hatten
seit einigen Tagen massiv darauf gewettet, dass das Land in der EU bleibt. Selbst die gewohnlich gut
informierten Akteure an den Forex-Markten haben den Euro gegen Dollar sukzessive hoher bewertet, das
britische Pfund hatte deutliche Stéarke aufgebaut.

Diese massive Schieflage wird nun riickabgewickelt, europaische Aktien sind stark unter Druck. Ebenso
Euro und britisches Pfund, das heute Nacht zeitweilig auf ein 31-Jahres-Tief gegen Dollar fiel.
Staatsanleihen sind stark gesucht, Gold ebenso.

So schief haben die Finanzmarkte vor wichtigen Ereignissen schon lange nicht mehr gelegen. Und das hat
einen guten, nein, einen schlechten Grund. Die permanente Geldflut der Notenbanken hat die grof3en
Akteure selbstzufrieden und sorglos werden lassen, genau wie Drogenabhangige, die mit dem nachsten
»Schuss” glucklich dahindammern. Der ,Disconnect” an den Finanzmarkten zwischen Realitat und Kursen
kann kaum groRer werden — die Notenbanken werden es schon richten, so stets die Erwartung. Die EZB
hat erst vor einigen Tagen vom deutschen BVG einen Freibrief bekommen — und hat einen Tag spater
beschlossen, dass Griechen-Bonds nun wieder reguldre Sicherheiten sind zur Refinanzierung der Banken.
Perverser geht es kaum.

Jetzt rennen die Berufspolitiker in Brissel umeinander und schreien, England muisse bestraft werden. Den
Briten misse man in den Austrittsverhandlungen die rote Karte zeigen — Schluss mit Zugestandnissen. (Ich
lach' mich kapott...)

Wie ist jetzt der Gang der Dinge? Es werden Verhandlungen stattfinden, um die bestehenden Vertrage
riickabzuwickeln. Vorgesehen ist dafiir eine Ubergangszeit von (mindestens) zwei Jahren. Wer weil3, was
in zwei Jahren ist — vielleicht beschliel3t dann ein neues britisches Parlament angesichts der Gefahr, dass
sich Schottland und Nord-Irland von ,Gro3“-Britannien lossagen, das Gegenteil vom Ergebnis der heutigen
Nacht. Merke: Die MiRachtung von Volksabstimmungen hat in Europa schon eine gewisse Tradition.

Selbst wenn das Brexit-Votum Bestand hat, bleibt es hinsichtlich der ,Bestrafung” beim Politiker-
Geschwatz. Es ist ja kein grof3es Geheimnis, dass die deutsche Politik unter Merkels Fiihrung in Europa
die Interessen der deutschen exportorientierten Industrie und der einheimischen Banken vertritt. Und deren
Interesse ist es mit Sicherheit nicht, hohe Handelshemmnisse in Richtung ,,GroRe Hallig* aufzubauen.
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Natdrlich hatte man nichts gegen solche in der umgekehrten Richtung, aber das wird nicht so einfach
gehen. Also bleiben die Wirtschaftsbeziehungen im wesentlichen so, wie sie sind.

Wenn es die kunftige britische Regierung gescheit einfadelt, konnte die britische Wirtschaft nach einer
Schwéachephase sogar gestéarkt aus der Geschichte hervorgehen. Sehr hilfreich kénnte sich in diesem
Zusammenhang die Schwéche des britischen Pfund erweisen. Die Briten haben in den zurtckliegenden
Jahren Spezialisten in vielen Bereichen aus Polen, Estland und Lettland angezogen. Sie kdnnen ihren
Arbeitsmarkt nun besser nach ihren lokalen Gegenheiten ausrichten. Mit der Fliichtlingsproblematik haben
sie nichts mehr am Hut. Wenn einige Multis ihren européischen Brickenkopf aus England wegverlegen,
konnte die einheimische Wirtschaft dieses Vakuum fillen.

Wirtschaftlich bleiben die Auswirkungen begrenzt. Ein Wirtschaftszweig wird mit Sicherheit besonders
profitieren, die grofen Rechtsanwaltskanzleien, die auf internationales Recht spezialisiert sind. Und
vielleicht die Trauma-Psychologen in England, deren Kundschaft im Laufe der nachsten Jahre geschockt
zur Kenntnis nehmen muss, dass auch der Brexit das schone, alte britische Empire nicht zurtickbringt.

Es sind in erster Linie politische Grinde, die zum Brexit geflhrt haben. Die zunehmend
undemokratischere, burokratische Veranstaltung in Brissel zeigt jeden Tag mehr ihre Unfahigkeit, etwas
Produktives fir die Blrger Europas zu bewirken. Die Massen trauen dem politischen Establishment nicht
mehr — das ist richtig. Sie vertrauen stattdessen Idioten — das ist falsch. In dieser Beziehung gibt es starke
Parallelen zu dem, was im US-Préasidentschaftswahkampf abgeht. Insofern hat der Brexit einen
Ubergreifenden Aspekt und deckt sich auch mit zahlreichen nationalistischen und separatistischen
Strémungen in Europa.

Der Brexit ist Ausdruck der Krise der EU. Die EU verliert ihre grof3te militarische und diplomatische Macht,
die weltweit finftgréRte Nationalwirtschaft. Dass die Briisseler Zentralregierung und die dahinter stehenden
Regierungen europdischer Lander daraus die richtigen Schlisse ziehen, ist unwahrscheinlich. Die einen
sagen jetzt, man muss die Vereinheitlichungsbestrebungen verstarken, die anderen sagen, man muss
dabei eine Pause machen. Am Ende wird so weiter gemacht wie bisher. Und eines Tages wird dieses
morsche Gebilde auseinanderbrechen. Ob es an Altersschwéche dahinddmmert oder durch
Zentrifugalkrafte auseinanderfliegt, wird sich noch zeigen.

Das EU-Gebilde ist nicht reformierbar. Im politischen Trilemma zwischen Demokratie, nationaler
Souveréanitat und Hyperglobalisierung hat sich die EU fiir nationale Souveranitéat und Hyperglobalisierung
entschieden. Die daraus folgende "goldene Zwangsjacke" fuhrt letztlich aber dazu, dass die nationale
Souveranitat nur noch als hohle Form bestehen bleibt, weil alles dem Waren- und Geldverkehr zwischen
den Mitgliedern unterworfen wird. Gleichzeitig haben die EU-Staaten langst die in den européischen
Vertragen festgelegte Schuldenschwelle gerissen. Das hat ein Abhéngigkeitsverhaltnis zwischen
Schuldner- und Kreditgeber-Landern etabliert, das gleichberechtigte Handelsbeziehungen nicht zulasst und
die nationale Souverénitat der Schuldner untergrabt.

In einer solchen Konstellation bleiben Demokratie und Selbstbestimmungsrecht der Nationen auf der
Strecke. Dies legte die Basis fur den Brexit und begiinstigt weitere nationalistische und separatistische
Bestrebungen. Das ist nicht wiinschenswert, weil die Gefahr besteht, dass es auf europaischen Boden
erneut zu Konflikten kommt (lacherlicherweise bekam die EU vor einigen Jahren den Friedennobelpreis).
Deutschland diirfte sich da besonderen Anfeindungen ausgesetzt sehen — schlie3lich ist es dieses Land,
was den EU-Kurs mal3geblich bestimmt (und bisher besonders davon profitiert).

Was die Finanzmarkte angeht, so dirfte sich alsbald herumsprechen, dass sich mit dem Brexit —so er denn
letztlich Gberhaupt kommt- wirtschaftlich so gut wie nichts andern wird. Wahrscheinlich, dass dann erst
einmal weitergemacht wird als wére nichts gewesen, die Finanzmarkte fallen in ihre Selbstgefalligkeit in
Bezug auf populistische Bewegungen in Europa und in den USA zurlick. Vielleicht wird der Brexit aber
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auch zum Weckruf, der diese Attitiide erschittert und die daraus folgende Stimmungseintribung der
grofRen Akteure angesichts der schwachen Verfassung der Weltwirtschaft relativ schnell beim Biirger in
Form von Verlust von Jobs und Ersparnissen ankommen lasst. Noch halte ich die erste Reaktion fur
wabhrscheinlicher.

Zum selben Thema:

Brexit und die Deglobalisierung
Brexit und die Goldene Zwangsjacke
EZB: Und noch einen Persilschein
Gold — hohe bullische Wetten

Ergéanzung:

Am Sonntag wiederholt Spanien seine Parlamentswahlen. Das Land ist seit einem halben Jahr im
politischen Patt blockiert. Wie beeinflusst der Brexit den Ausgang der Wahl, wie stark befligelt er etwa
separatistische Betrebungen in Katalonien?

Nachtrag:

(24.6.16) Deutsche Wirtschaftsverbéande melden sich zu Wort und furchten die Zersetzung der EU.

Sie pladieren fir bedachte Verhandlungen mit London.

(25.6.16) Stunden nachdem die Briten fur den Brexit gestimmt haben, haben sie wild nach dem Stichwort
,E.U." ,gegoogelt’ (h/t T.J. ,The British are frantically Googling what the E.U. is, hours after voting to leave it
)

(25.6.16) Sehr lesenswert Gber Parallelen zwischen gemeinsamen Haltungen hinter Brexit und Trump (h/t
T.J.): ,Brexit, meet America’s Trexit"

(25.6.16) Ambrose Evans-Pritchard (siehe auch hier!) zur Sitution Grof3britanniens nach dem Brexit: ,The
sky has not fallen after Brexit but we face years of hard labour”
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