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Japan zockt weiter

Kenneth Courtis prangert die naive Strategie an, alles auf die geldpolitisc

ohl in Erwartung
der schlechten
Zahlen fiir das BIP
im 3. Quartal hatte
die japanische Re-
gierung ihre fiigsa-
men Zentralbanker
den Geldhahn noch einmal bis zum An-
schlag aufdrehen lassen. Am 31. Oktober
kiindigte die Bank of Japan in einem Akt der
Verzweiflung an, statt wie bislang 70 Pro-
zent kiinftig 85 Prozent aller neuen Staats-
anleihen des Landes aufzukaufen.

Am Schrumpfen des Bruttoinlandspro-
dukts von August bis Oktober um 0,4 Pro-
zent konnte dies natiirlich nichts mehr &n-
dern. Aber es darf auch bezweifelt werden,
ob sich mit dieser exzessiven Politik der
quantitativen Lockerung auch auf Dauer et-
was gegen die Depression der japanischen
Wirtschaft ausrichten lasst.

Die Grenze zwischen Geld- und Finanzpo-
litik ist in Japan mittlerweile komplett ver-
wischt. Noch dazu will die Zentralbank ihre
Ankiufe von Wertpapieren und Immobilien-
fonds verdreifachen. Gemessen an der Wirt-
schaftsleistung wird sich das Engagement
der Bank of Japan dann auf das Vierfache
dessen belaufen, was sich die US-Notenbank
Fed auf dem H6hepunkt des amerikani-
schen Experiments mit der lockeren Geld-
politik geleistet hat.

Was hat die Regierung von Premier Abe
und Finanzminister Aso mit ihrer Wirt-
schaftspolitik bislang erreicht? Nach zwei
Jahren, in denen sie die Erhohung der
Staatsausgaben auf Pump und die Politik
des billigen Geldes als Wundermittel ange-
priesen hat, ist die Bilanz verheerend. Im
September brach der private Konsum im
Vergleich zum Vorjahr um 5,6 Prozent ein,
die realen Haushaltseinkommen gingen um
sechs Prozent zurtick.

Die naive Strategie, alles auf die geldpoliti-
sche Karte zu setzen und die 6ffentlichen
wie die privaten Schuldenberge Jahr fiir Jahr
weiter in die Hohe zu treiben, ohne iiberfal-

lige Strukturreformen anzugehen, ist zum
Scheitern verurteilt. Schon seit vielen Jahren
zeichnet sich ab, dass Japan ebenso konse-
quent wie fahrlissig in ein 6konomisches
Desaster hineinsteuert. Gelegenheiten zum
Kurswechsel wurden immer wieder ver-
passt. Japan kénnte von den deutschen Er-
fahrungen von vor zehn Jahren lernen, wie
mutige Reformen einen Tanker wieder flott-
bekommen. Doch Japan stellt sich blind.
Eine Folge dieser hochriskanten Politik ist
ein noch schnellerer Absturz des Yens. Mit-
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telfristig ist ein Wechselkurs von 140 bis 150
Yen pro US-Dollar zu erwarten. Heute steht
er noch bei 116. Man mag sich gar nicht vor-
stellen, was eine derart rasante Entwertung

fiir den Welthandel bedeutet. Siidkorea, Chi-

na, Taiwan und andere Handelspartner wer-
den nicht tatenlos zusehen, wenn Japan als
letzten Ausweg sein Heil darin sucht, die
hausgemachten Probleme in alle Welt zu ex-
portieren.

Auch wenn es bislang kaum jemand wahr-
haben will: Die Abe/Aso-Geisterbahn ist da-
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he Karte zu setzen.

bei, die japanische Wirtschaft endgiiltig ge-
gen die Wand zu fahren. Wie kann es mit ei-
ner Volkswirtschaft aufwértsgehen, wenn
die realen Lohneinkiinfte von Anfang 2013
bis Ende 2015 um geschitzte 9,2 Prozent
sinken werden? In dieser GrofRenordnung
diirften die Einbuf3en liegen, wenn man bei
stagnierenden Nominallohnen die Verdop-
pelung der Mehrwertsteuer im April und
die massive Verteuerung der Importe auf-
grund der aggressiven Wahrungsabwertung
mit einrechnet.

Hinzu kommt eine ganze Reihe weiterer
Probleme. Die japanische Erwerbsbevolke-
rung schrumpft und altert, ohne dass eine
Gegenstrategie erkennbar wire. Und ob-
wohl das Land einem immer hérter werden-
den globalen Wettbewerb ausgesetzt ist, ver-
weigern sich die Japaner weiter standhaft ei-
ner Modernisierung von Wirtschaft und
Gesellschaft.

Dabei wiren hier die Stellschrauben fiir
eine Riickkehr Japans zu einer nachhaltigen
Wirtschaftspolitik. Wichtige Impulse kénn-
ten von der Zuwanderung junger Fachkrifte
ausgehen, wenn sich Japan hierfiir 6ffnen
wiirde. Ebenso iiberfillig ist eine Privatisie-
rung des gigantischen japanischen Staatsei-
gentums. Und wer zdhmt endlich das japani-
sche Biirokratiemonster, das unternehmeri-
sche Initiativen allzu oft im Keim erstickt?

Das eklatante Fithrungsversagen, das sich
in der desolaten Lage Japans widerspiegelt,
lasst fiir die Zukunft einen wirtschaftlichen
und finanziellen Kollaps von historischem
Ausmaf} erwarten: Eine Politik des billigen
Geldes als Ersatz fiir Strukturreformen kann
auf Dauer nicht funktionieren, weder in Ja-
pan noch woanders. Je linger tiefgreifende
Reformen in Politik und Wirtschaft aufge-
schoben werden, desto grofRer werden die
Probleme. Auf verfehlte Strategien hat Japan
kein Monopol.
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