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Que voit-on de différent au Royaume-Uni depuis le 
référendum sur le Brexit de juin 2016 ? 

Voit-on des ruptures dans l’économie britannique depuis le 
référendum sur le Brexit de juin 2016 ? Ces ruptures peuvent 
concerner : 

 le commerce extérieur (niveau, poids de l’Europe) ; 

 l’investissement des entreprises, l’investissement logement et 
l’investissement direct étranger ; 

 la taille de l’industrie, des services aux entreprises, des services 
financiers ; 

 les entrées de capitaux ; les cours boursiers et les prix de 
l’immobilier, le taux de change ; 

 l’immigration, la productivité, la croissance potentielle. 

Les ruptures significatives semblent concerner : 

 le recul du commerce extérieur avec l’UE ; 

 la stagnation de toutes les formes d’investissement ; 

 la contraction des services financiers ; 

 le recul des cours boursiers et des prix de l’immobilier commercial ; 

 la dépréciation du change ; 

 le recul à la fois de l’immigration et de la productivité. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus


 
Flash Economie 

   2 

C1 - Public Natixis

Quels effets sur le Royaume-Uni de l’annonce du Brexit peut-on 
attendre ? 

L’annonce du Brexit, après le référendum de juin 2016, devrait logiquement avoir conduit : 

1- Au début de la réduction des échanges commerciaux entre le Royaume-Uni et l’Union 
Européenne, donc un recul des échanges globaux et une baisse du poids de l’UE dans 
les échanges du Royaume-Uni. 

2- A un recul de l’investissement (des entreprises, en logement, direct étranger) avec le 
recul de l’attractivité du Royaume-Uni. 

3- A une contraction des secteurs d’activité qui profitaient de l’intégration économique 
avec l’Europe : industrie, services aux entreprises, services financiers. 

4- Avec la moindre attractivité du Royaume-Uni, recul des entrées de capitaux, donc des 
cours boursiers, des prix de l’immobilier, du taux de change. 

5- Moindre immigration, en particulier d’Européens, et affaiblissement de la productivité 
avec celui de l’investissement, donc recul de la croissance potentielle. 

Lesquels de ces effets attendus de l’annonce du Brexit a-t-on effectivement observés depuis 
juin 2016 ? 

Quelles ruptures a-t-on vues après le référendum de juin 2016 
sur le Brexit ? 

1. Echanges commerciaux 

Le graphique 1a montre les échanges commerciaux entre le Royaume-Uni et l’Union 
Européenne, le graphique 1b le poids de l’Union Européenne dans les échanges 
commerciaux du Royaume-Uni, le graphique 1c les échanges commerciaux globaux en 
volume du Royaume-Uni. 
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Graphique 1a
Royaume-Uni : commerce avec l'UE

(Md£ annualisé)

 Exportations vers l'UE
 Importations depuis l'UE

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 1b 
Royaume-Uni : commerce avec l'UE

 Exportations vers l'UE (en % des exportations totales, valeur)

 Importations depuis l'UE (en % des importations totales, valeur)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 1c
Royaume-Uni : exportations et importations

(en volume, GA en %)
 Exportations  Importations

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS

 

 
On voit, non depuis le référendum de juin 2016, mais depuis 2019 le recul important du poids 
des échanges du Royaume-Uni avec la zone euro. 

2. Investissement 

Le graphique 2a montre l’investissement des entreprises au Royaume-Uni, les graphiques 
2b/c l’investissement en logements, le graphique 2d l’investissement direct étranger. 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

10,5

0203040506070809101112131415161718192021

Graphique 2a
Royaume-Uni : investissement total des 

entreprises (volume)
 En % du PIB volume (G)  GA en % (D)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 2b 
Royaume-Uni : investissement en logement des 

ménages (volume)

 En % du PIB volume (G)  GA en % (D)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 2c

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS

Royaume-Uni : mises en chantier (en milliers par an)
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Graphique 2d
Royaume-Uni : investissement direct

(en % du PIB valeur) 
 Entrées  Net

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS

 

 
On voit, que, avant la crise de la Covid, depuis 2018, l’investissement des entreprises, 
l’investissement en logements et l’investissement direct étranger stagnent. 
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3. Taille des secteurs liés au marché européen 

Le graphique 3a montre la capacité de production de l’industrie manufacturière, le 
graphique 3b la croissance des services aux entreprises et le graphique 3c celle des 
services financiers, les graphiques 3d/e l’emploi dans ces trois secteurs. 
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Graphique 3a
Royaume-Uni : capacité de prodcution 

manufacturière* (100 en 2002:1)

Sources : Datastream, NATIXIS

(*) Production manufacturière / Taux 
d'uti l isation des capacités
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Graphique 3b
Royaume-Uni : valeur ajoutée volume dans les 

services aux entreprises

 En % du PIB volume (G)  GA en % (D)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3c
Royaume-Uni : valeur ajoutée volume dans les 

services financiers

 En % du PIB volume (G)  GA en % (D)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3d
Royaume-Uni : emploi par secteur

(100 en 2002:1)
 Secteur manufacturier
 Services financiers
 Services aux entreprises

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3e
Royaume-Uni : emploi par secteur (GA en %)

 Secteur manufacturier
 Services financiers
 Services aux entreprises

Sources : Datastream, NATIXIS

 

 
On voit que ce sont les services financiers qui ont souffert. 

4. Entrées de capitaux, taux de change, prix des actifs 

Le graphique 4a montre les investissements de portefeuille, le graphique 4b la position 
ouverte sur la livre sterling, le graphique 4c le taux de change de la livre sterling, le 
graphique 4d, l’indice boursier, les graphiques 4e/f les prix de l’immobilier. 
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Graphique 4a
Royaume-Uni : investissement  de portfeuille net

(en % du PIB valeur)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 4b
Royaume-Uni : position nette ouverte sur le sterling

(en milliers de contrats : long-court)

Sources : CFTC, NATIXIS
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Graphique 4c
Taux de change livre-euro (1€ = … £)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 4d
Royaume-Uni : indice boursier FTSE

(100 en 2002:1)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 4e
Royaume-Uni : prix des maisons et de l'immobilier 

commercial (100 en 2002:1)

 Prix des maisons
 Prix de l'immobilier commercial

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 4f
Royaume-Uni : prix des maisons et de l'immobilier 

commercial (GA en %)
 Prix des maisons
 Prix de l'immobilier commercial

Sources : Datastream, NATIXIS

 

 
On voit : 

- l’apparition d’une position courte sur le sterling et la dépréciation du sterling, mais pas liée 
au recul des entrées de capitaux à long terme ; 

- avant la crise de la Covid, le retournement à la baisse des cours boursiers et des prix de 
l’immobilier commercial. 

5. Immigration, productivité, croissance potentielle 

Le graphique 5a montre l’immigration nette au Royaume-Uni, le graphique 5b les gains de 
productivité, le graphique 5c la croissance potentielle (somme de la tendance des gains de 
productivité et de la croissance de la population active). 
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Graphique 5a 
Royaume-Uni : immigration nette 

(en % de la population totale)

Sources : Eurostat, NATIXIS
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Graphique 5b
Royaume-Uni : productivité par tête (GA en %)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS
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Graphique 5c 
Royaume-Uni : croissance potentielle* 

(volume, GA en %)

Sources : Datastream, ONS, NATIXIS

(*) Productivité par tête l issée sur les 5 dernières 
années + population active (GA en %)

 

 
On voit un recul, pas gigantesque, de l’immigration, mais surtout depuis 2017 la stagnation 
des gains de productivité et le recul de la croissance potentielle. 

Synthèse : quelles ruptures après le référendum sur le Brexit 
en juin 2016 ? 

Parmi les ruptures qu’on peut attendre après l’annonce du Brexit en juin 2016, lesquelles sont 
effectivement présentes ? Il s’agit : 

- du recul du commerce extérieur avec l’UE ; 

- de la stagnation de toutes les formes d’investissement ; 

- de la contraction des services financiers ; 

- du recul des cours boursiers et des prix de l’immobilier commercial ; 

- de la dépréciation du change ; 

- du recul à la fois de l’immigration et de la productivité. 

 

 


