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Frankfurt (ots) - Zumzweiten Mal in zwei Jahren droht Japan das Opfer gl obal er

Konj unkt urdngste zu werden. Weder flilchten internationale Anleger aus Angst vor einem
wel twei ten Abschwung in Yen und verringern dadurch di e Ausl andsgewi nne und die preisliche
Wet t bewer bsf ahi gkeit der Japan AG Wenn i hre Ausl andsmiér kt e schwachel n, | ei det Japans
export abhangi ge Wrtschaft daher gleich doppelt.

Der Einfluss der Bank von Japan und der Regi erung auf diese Entw cklung ist jedoch gering.
Trotz eines neuen Kredittopfs sow e einer Extra-Konjunkturspritze stieg der Yen am Di enstag
auf ein neues 15-Jahres-Hoch zum Dol | ar. Sel bst einseitige japanische Dol | ar-Kaufe am

Devi senmarkt durften di e Yen-Hausse kaum beenden, sol ange di e anderen Zentral banken kei ne
Schit zenhilfe leisten und die Fed in den USA aggressiv den Gel dhahn aufdreht.

Toki o schei nt daher nichts anderes Ubrig zu bleiben, als dem bdsen Spi el weitgehend tatenlos
zuzusehen. Es kann die Yen-Aufwertung | ediglich durch verbal e Drohungen brensen. Letztlich
nmissen Politiker und Wahrungshuter darauf hoffen, dass die Ausl andsnachfrage stark genug

bl ei bt, um ei ne Doubl e- Di p- Rezessi on zu verhi ndern. Fir diesen Ernstfall wollen die
Verantwortlichen ihr Pulver trockenhalten. Die Kl agen aus der Wrtschaft sind ohnehin
Ubertrieben, weil der Yen effektiv gar nicht nehr so teuer ist wie etwa in den neunzi ger
Jahren.

Doch der Fokus in Japan ist falsch: Statt auf die Wahrung sollte Tokio auf die Deflation

bl i cken. Di e japani sche Tol eranz fiur diese 6konom sche Krankheit ist das groRte Hi ndernis fur
nachhal ti ges Wachstum Die Deflation starkt di e Kaufkraft von Bargel d-Besitzern, sie |iegt
danmit imlinteresse der vielen Senioren in der alternden Gesellschaft. Doch ihr Zugew nn geht
auf Kosten der Firnen, ihrer Aktiondre und Mtarbeiter, die Bargeld verdi enen nilssen.

Langsam wachst di ese Ei nsicht auch in Japan selbst. Ein Uberparteiliches Biundnis i mParlanent
micht e der Bank von Japan per Cesetz ein Inflationsziel verordnen. Sie wirde zwar ihre
politische Unabhéngi gkeit verlieren. Aber das ware die gerechte Strafe fir ihre hal bherzige
Geldpolitik der letzten Jahre. Di e Rickkehr zur Inflation wire fir Japans Wrtschaft gesund.
Vielleicht wirde dies auch den Yen schwidchen. Aber fir Japans Zukunft ist der Wechsel kurs
letztlich nicht der entschei dende Faktor.
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