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“Nippons neue Welt

-

Japan. Tokios Borse lockt nach der Korrektur mit Investmentchancen, auch abseits der Exportklassiker.
Wichtige Stiitze bleiben die lockere Geldpolitik, steuerliche Anreize fiir Unternehmen - und die Pensionisten.

VON RAJA KORINEK

Wien. Inzwischen ist es gut drei Jah-
re her, dass der japanische Aktien-
markt aus seinem Dornréschen-
schlaf geweckt worden ist. Ausge-
lost wurde dies durch die ultra-
lockere Geldpolitik, angestofien
durch Premierminister Shinzo Abe
(,Abenomics”).

Allein, tiber die Wirkung strei-
ten Experten nach wie vor. Zuletzt
fithrte die Notenbank Minuszinsen
auf Bankeinlagen ein. Auch die In-
flationsprognose wurde aufgrund
der gesunkenen Olpreise fiir das
neue Fiskaljahr, das im April be-
ginnt, gesenkt. Sie liegt nun bei
0,8 Prozent. Das Wirtschaftswachs-
tum wird fiir heuer von UBS-Volks-
wirt Daiji Aoki ebenfalls auf diesen
Wert geschatzt. :

Umso mehr ist ein geschicktes
Vorgehen gefragt. Hiroyasu Sato,
Fondsmanager des Tokio Marine
Japanese Equity Focus Fund, ver-
weist auf zwei wesentliche Trends,
die seinen Investmentansatz beein-
flussen. Zum einen sitzen Japans
Gesellschaften auf einer Menge
Cash, genauer gesagt auf rund drei
Billionen Dollar. Um Unternehmen
dazu zu motivieren, zumindest
einen Teil in die Wirtschaft zu
pumpen, gibt es inzwischen steuer-
liche Anreize fiir Investitionen und
Ubernahmens-Profitieren sollte da-
von etwa Nihon M &A Center. Das
Unternehmen mischt als Berater
im Ubernahmegeschift bei Klein-
und Mittelunternehmen mit.

" Portfolio.

Verdienen- will man auch bei
Tokio Marine. Schliefflich wird
Japans Gesellschaft immer al-
ter, die Pensionisten haben
geschitzte zehn Billionen
Dollar angehéuft, rech-
net Sato vor. Das soll-
te den Konsum so-
wie den Gesund-
heitssektor beflii-
geln. Nicht ohne
Grund gehort Re-
sort Trust zum
Sato:
,Es handelt sich
um Ferienklubs
fiir Senioren, in-
klusive medizini-
scher Betreuung:“
Wobei das Unter-
nehmen vor allem
an der jahrlichen
Mitgliedsgebiihr ver-
dient.

Wahlen als Treiber?

Und da auch immer mehr
Pensionisten auf den Karaoke-
geschmack kommen, sind die Ak-
tien von Daiichi Kosho ebenfalls im
Portfolio enthalten. Der Konzern
stellt entsprechende Maschinen

dafiir her. Gleichzeitig schrumpft

die Zahl der Erwerbstdtigen, der
Lohndruck wéchst. Interessant sei
daher Otsuka, der grofite IT-Aus-
statter fiir japanische Klein- und
Mittelbetriebe. Diese konnen mit
neuer IT die Kosten senken.

Auch bei Invesco setzt man auf
ausgewdhlte Einzeltitel (Stock-Pi-

cking-Ansatz). Bislang konnten vor
allem Exportwerte Japans Wirt-
schaft ankurbeln. Hier stiitzten der
sinkende Yen und die steigende
Nachfrage aus dem Ausland, meint
Paul Chesson, Head of Japanese
Equities bei' Invesco Perpetual:
,Diese Effekte sind zumindest vo-
riilbergehend zu Ende. Wir bevor-
zugen daher Unternehmen, die
vom Binnenkonsum profitieren,
somit weniger schwankungsanfal-

lig sind.” Dabei sei Japan Tobacco
(eines der Topholdings im Inves-
co Japanese Equity Core Fund)
ein klassischer defensiver
Wert, der sich relativ un-
abhéngig von der Kon-
junktur entwickle.
Und obwohl
man Exportwerte
im Fonds unter-
gewichtet hat, ge-
fallt der Autoher-
steller Honda, da
der Konzern sei-
“ne Profitabilitat
mittelfristig stei-

merhin zdhlen die Aktien von Ono
Pharmaceutical zu den Spitzen-
positionen im Portfolio. Vorsichtig
ist Tano auch bei Unternehmen mit
einer unmittelbaren Geschiftsbe-
ziehung zu China. ,Wir bevorzu-
gen Titel, die einen Fokus auf die
USA und Europa haben.“ Immer-
hin, zu den weiteren grofiten Hol-
dings zdhlen die Makita Group, ein
Hersteller von -Elektrowerkzeugen,
der Telekom- und Medienkonzern
Softbank und der Maschinenbauer
Misumi Group.

Tano sieht jedenfalls gute
Griinde, weshalb die Borse weiter

gern diirfte. zulegen diirfte. Unter anderem,
Anders hin- weil die Regierung darum bemiiht
gegen der Zu- sein diirfte, ,den Markt vor den an-
gang beim Fidelity stehenden Oberhauswahlen im
Japan Advantage Sommer zu stiitzen“. Auch kénnte

die Notenbank weitere Locke-
rungsmafnahmen einleiten, ,da
die Wahrung zuletzt gestiegen ist”.
Das konnte den Yen wieder schwé-
chen. Weshalb Anleger nicht nur
das Markt-, sondern auch das Wah-
rungsrisiko beachten sollten.

Fund. Fondsmana-
ger Jun Tano meidet
eher defensive Titel, weil
sie bereits zu teuer seien.
Einzig ausgewdhlte Pharma-
werte mit solider globaler Pro-
duktpipeline kédmen infrage. Im-

PERFORMAN CE auf Eurobasis in Prozent

5Jahre 10 Jahre Laufende
Fondsname ISIN p-a. pa. Kosten*
Valuelnvest Lux Japan LU0135991148 15,24 4,02 1,86

Aberdeen Global Japanese Equity Fund LU0011963674 13,95

*Die laufenden Kosten setzen die im Fonds jahrlich anfallenden Kosten in Relation zum Fondsvermogen.
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