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Wahlsieg fiir Boris Johnson sichert geordneten Brexit zum 31. Januar 2020

Die Neuwahlen am 12. Dezember bescherten dem britischen Premierminister Boris Johnson ein starkes Ergebnis. Mit 364 von
650 Parlamentssitzen erzielte seine Conservative Party ihr starkstes Wahlergebnis seit 1987. Das gibt Johnson nun die Macht,
fristgerecht zum 31. Januar einen geordneten Brexit durchzuftihren. Damit ware zunéachst die Scheidung von der Europaischen
Union (EU) vollzogen, der EU-Austritt aber wéare noch nicht komplett. Denn fur die Verhandlungen Uber die kiinftigen Handelsbe-
ziehungen zwischen dem Vereinigten Kénigreich (UK) und der EU ist eine Ubergangsphase vorgesehen, die bis Ende 2020 l&uft
und danach noch um weitere zwei Jahre bis Ende 2022 verlangert werden kann. In dieser Zeit verbleibt UK als eine Art passives
Mitglied im europaischen Binnenmarkt und in der europaischen Zollunion, allerdings ohne ein Mitspracherecht bei EU-Fragen.
Mit diesem Wahlergebnis wurde die jahrelange Brexit-Blockade im britischen Parlament behoben. Die Opposition, bestehend aus
der Labour Party, der schottischen SNP und den Liberaldemokraten, die ein zweites EU-Referendum angestrebt hatten, hat ihre
Mehrheit im Parlament verloren. Damit sind auch die Chancen der Brexit-Gegner auf Null gesunken, den Brexit in einem zweiten
Referendum womaéglich aufzuheben.

Das Risiko eines No-Deal-Brexits ist leider immer noch nicht vom Tisch

Aus Johnsons groBBer Parlamentsmehrheit erwachsen allerdings auch zwei zentrale Risiken. Zum einen nehmen die Spannungen
mit dem EU-freundlichen Schottland enorm zu. Denn die Schotten sind gegen den EU-Ausritt und verstarken ihre Bemihungen,
Uber ein Referendum aus dem Vereinigten Konigreich auszutreten, um sich dann der EU anzuschlieBen. Solch einem Unabhan-
gigkeitsreferendum mdisste allerdings die britische Regierung zustimmen, was Johnson bisher verweigert. Zum anderen ist das
Risiko eines No-Deal-Brexits zum 1.1.2021 hoch, sollte Johnson weiterhin an seinem wenig realistischen Plan festhalten, inner-
halb nur eines Jahres ein Freihandelsabkommen mit der EU abschlieBen zu wollen. Der Grund fir Johnsons Eile, die EU zu verlas-
sen, ist eine schnellstmégliche Auflésung der Zollunion mit der EU. Dann erst ware fur UK der Weg frei fir eigene Handelsab-
kommen mit allen Staaten weltweit, allen voran mit den USA. Inwiefern sich UK dadurch tatsachlich besserstellen wiirde, sei zu-
nachst dahingestellt. Klar ist aber, dass mit dieser Ambition ein No-Deal-Brexit zum 1.1.2021 droht, sollte in der kurzen Zeit bis
Ende 2020 kein Freihandelsabkommen mit der EU vorliegen (was recht wahrscheinlich ist) und Johnson im Juni 2020 keine Ver-
langerung der Ubergangsphase Gber das Ende 2020 hinaus bei der EU beantragt haben. Die Hirden fiir den No-Deal-Brexit wa-
ren diesmal geringer als zuvor. Zum einen ist es unwahrscheinlich, dass es im neuen britischen Parlament wieder eine Mehrheit
gegen einen No-Deal-Brexit gabe, die Johnson zur Verléngerung der Ubergangsphase per Gesetz zwingen kénnte. Zum anderen
durfte der Widerstand der EU diesmal geringer ausfallen. Denn der No-Deal-Brexit wiirde nun die neue Notfalllésung enthalten,
die das Karfreitagsabkommen wahrt, was Johnson mit der EU im Oktober vereinbart hatte: Die Zollgrenze zwischen der EU und
UK wirde innerhalb von UK in der Irischen See verlaufen (und nicht mehr zwischen Nordirland (UK) und Irland (EU)).

Perspektiven

Unser Hauptszenario eines geordneten Brexits mit Deal zur Austrittsfrist am 31. Januar 2020 bleibt bestehen. Allerdings wird uns
die Brexit-Unsicherheit danach leider weiterhin begleiten. Das Risiko eines No-Deal-Brexits verschiebt sich nach heutigem Stand
der Dinge auf den 1. Januar 2021. Letztlich bleibt die Frage, ob es einen geordneten Brexit mit einem Freihandelsabkommen
oder einen harten No-Deal-Brexit auf Basis der WTO-Regeln geben wird. Letzteres bleibt immer noch der schadlichste Brexit-Aus-
gang fur die britische Wirtschaft und, in abgemilderter Form, fir die Gbrigen EU-27-Staaaten. Aber mittlerweile hat dieses Szena-
rio zumindest etwas an Schrecken verloren, nicht zuletzt wegen der Vorbereitungen, die dafuir getroffen wurden — die Notfall-
plane der Staaten und der Wirtschaftsakteure. Auch die Finanzmarkte haben sich an die wechselnden Brexit-Perspektiven ge-
wohnt. AuBer beim Pfund und den Renditen britischer Staatsanleihen kommt es kaum noch zu spirbaren Reaktionen. Da UK nur
einen Anteil von zwei Prozent zur globalen Wirtschaftsleistung beisteuert, bleiben die Dinge im gréBten Teil der Welt so, wie sie
bisher waren. So bleibt der Brexit fur eine diversifizierte, auf lange Sicht ausgerichtete Vermégensanlage nichts, worauf man spe-
kulieren sollte, aber auch nichts, was man ftirchten muss.
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tionen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die
Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fur irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts-
und / oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig
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Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne vorhe-
rige Anktndigung andern kénnen. Jeder Empfénger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung und Entscheidung vornehmen.
Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine
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erlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer
Kurse/Preise. Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Ein-
schatzungen diirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen wei-
tergegeben werden.



