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Philip Aanderud, Stefan Nippes und Erdal Yalcin

Japan hat seit den 1990er Jahren wiederkehrend wirtschaftliche Stagnationsphasen durchlebt
und ist ein mahnendes Beispiel fiir andere Industrielander wie Deutschland, welche negativen
Folgen verschleppte Strukturreformen in Kombination mit einem voranschreitenden demographi-
schen Wandel fiir ein Land haben kénnen. Vor diesem Hintergrund werden in diesem Artikel die
jliingsten Strukturreformen in Japan beleuchtet und unter Beachtung der groBen Herausforderun-

gen des Landes bewertet.

Im Dezember 2012 kehrte die Liberalde-
mokratische Partei Japans im Zuge ihres
Wahlsieges nach drei Jahren mit ihrem
Parteichef Shinzo Abe, der bereits von
2006 bis 2007 das Amt des Premiermi-
nisters bekleidete, zurtick an die Macht.
Mit seinem ambitionierten, umfassenden
Wirtschaftsprogramm, das unter dem
Namen »Abenomics« firmiert, hat Japans
Premierminister Abe international gro3es
Aufsehen erregt. Nach Jahren der wirt-
schaftlichen Stagnation und Deflation soll
mit Hilfe von »Abenomics« ein nachhalti-
ges Wachstum erreicht werden.

Sein dazu aufgelegtes Wirtschaftspro-
gramm zielt darauf ab, die Wettbewerbs-
fahigkeit des Landes wiederherzustellen.
Der Plan fuBt auf drei wesentlichen S&ulen
staatlicher MaBnahmen. Zunéachst wurde
bereits in den ersten Wochen der neuen
Regierung ein Konjunkturpaket im Rah-
men von rund 100 Mrd. US-Dollar ange-
kundigt, um die Wirtschaft zu stimulieren.
In einem zweiten Schritt sollten die Preis-
erwartungen der Wirtschaftakteure mit
unkonventioneller expansiver Geldpolitik
systematisch in Richtung Inflation veran-
dert werden (»Reflation«). Ein neuer Gou-
verneur der japanische Zentralbank (BoJ),
ausgestattet mit einem Inflationsziels von
2%, intendierte mit massiven Anleihek&u-
fen das Land aus der Deflation zu fuhren.
In der Folge hat der Yen im Zeitraum von
Dezember 2012 bis Mai 2015 gegentiber
dem US-Dollar um rund 45% nachge-
geben.

Die dritte und wichtigste Saule des Pro-
gramms sind ambitionierte Strukturrefor-
men. Angesichts des zunehmenden in-
ternationalen Wettbewerbs und des de-
mographischen Wandels sollten die Ins-
titutionen der Nachkriegszeit, insbeson-
dere im Arbeits- und Finanzmarkt sowie
im Bereich der Unternehmensfihrung
(insb. Corporate Governance), revidiert

und der erwartungsgemalBe politische
Widerstand innerhalb der eigenen Partei
und seitens machtiger Interessengruppen
gebrochen werden, um Produktivitat,
Wettbewerb und Wirtschaftswachstum
zu fordern. Weitere Schwerpunkte dieser
Politik zielen auf den Energiesektor, die
Landwirtschaft und das Gesundheits-
system.

Zweieinhalb Jahre unter Ministerprasident
Shinzo Abe sind mittlerweile vergangen
— Zeit fur eine Bestandsaufnahme von
»Abenomics«. Dieser Artikel untersucht
Japans strukturellen Probleme und Her-
ausforderungen und betrachtet die bis-
herigen Reformanstrengungen in funf
Schwerpunktfeldern. Nach einem Abriss
der wirtschaftlichen Entwicklung in der
Nachkriegszeit und den institutionellen
Problemen der japanischen Wirtschaft
werden die Reformen seit den 1990er
Jahren skizziert und die fortbestehenden
Herausforderungen dargelegt. Dem folgt
die Darstellung der bisherigen Reformen
in finf Schwerpunktfeldern.

Wirtschaftliche Entwicklung in der
Nachkriegszeit

Nach den verheerenden Zerstérungen
des Zweiten Weltkriegs erlebte Japan ein
Wirtschaftswunder mit durchschnittlichen
Wachstumsraten des realen Bruttoinlands-
produkts von 10% in der Zeit zwischen
1950 und 1970. Als Konsequenz der ab-
geschlossenen Reindustrialisierung und
héherer Energiepreise infolge der Olpreis-
schocks verlangsamte sich das Wachs-
tum in den 1970er Jahren auf 5%, entwi-
ckelte sich aber im Vergleich zu anderen
Industrielandern weiterhin mit Gberdurch-
schnittlichen 4% in den 1980er Jahren.
War das hohe Wachstum vor den 1980er
Jahren vor allem exportgetrieben und
konzentriert auf die Automobilindustrie,
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den Schiffoau sowie die Stahl-, Elektro- und Chemieindus-
trie, gewann in den 1980er Jahren die inlandische Nachfra-
ge an Bedeutung. Als Reaktion auf die technologischen
Fortschritte spezialisierte sich Japan zunehmend auf tech-
nologisch hochentwickelte Industrieprodukte wie optische
Geréte, Hybridantriebe und Robotik.

In der zweiten Halfte der 1970er Jahre begann Japan, sei-
nen stark regulierten und international abgeschotteten Fi-
nanzmarkt schrittweise zu liberalisieren. Seit Mitte der
1980er Jahre entwickelte sich, auch aufgrund einer expan-
siven Geldpolitik der japanischen Zentralbank, eine Preis-
blase im Immobilien- und Aktienmarkt, die 1990 nach An-
hebung der Zinsen durch die Bod platzte. Auf vier Jahrzehn-
te hohen Wirtschaftswachstums folgten nun rund eineinhalb
Jahrzehnte schwachen Wachstums. Von 1990 bis 2005
betrug das mittlere reale Wirtschaftswachstum lediglich 1%;
die Arbeitslosenquote stieg von 2,1% im Jahr 1991 auf 5,5%
im Jahr 2002, und niedrige Inflation wechselte sich mit wie-

Abb. 1a

Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes von 1950-2011
ausgewahlte Lander und OECD-Durchschnitt

derkehrenden Deflationsphasen ab. Abbildung 1a zeigt die
Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes fur Japan
im Vergleich zu ausgewahlten Industrie- und Schwellenlan-
dern seit 1950. Dank der langen Wachstumsphase gelingt
es Japan, bis um das Jahr 1990 zum OECD-Niveau aufzu-
schlieBen. Aufgrund der nachfolgenden Wachstumsschwa-
che verliert Japan allerdings nicht nur relativ zu den Indust-
riestaaten, sondern wird auch bereits Ende der 1990er Jah-
re von China und Ende der 2000er von Indien Uberholt.
Betrachtet man hingegen das reale Bruttoinlandsprodukt
pro Kopf (vgl. Abb. 1b), relativieren sich diese Aufholeffekte,
und der Abstand zu den USA und dem OECD-Durchschnitt
verringert sich erheblich.

Neben Faktoren wie einem Uberbewerteten Yen, externen
Schocks durch die Asienkrise und der Dotcom-Blase sowie
dem ungeeigneten Einsatz von Fiskal- und Geldpolitik l&sst
sich die Persistenz dieser Stagnation vor allem auf das Wei-
terbestehen de facto insolventer Banken und Firmen zu-
rickfuhren. Diese Banken und groBBen Un-
ternehmen wurden nicht abgewickelt, son-
dern mit Krediten am Leben erhalten, was
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Abb. 1b

ausgewahlte Lander und OECD-Durchschnitt

ihnen den Namen »Zombie«-Banken und

-Unternehmen eintrug.
—USA

T Chine Institutionen der japanischen
- = -OECD Wirtschaft und erste Reformen

Indien Japans industrielle Organisation war tradi-
tionell vom sogenannten Keiretsu gepragt,
einem Zusammenschluss von meist mitein-

Japan

—Deutschland ander handelnden Unternehmen um eine ge-
meinsame Hauptbank. Unternehmen in ei-
— Brasilien nem Keiretsu einschlieBlich der Hauptbank

hielten untereinander bedeutende Beteiligun-
gen (Uberkreuzbeteiligungen). Diese dienten
dem Schutz vor feindlichen Ubernahmen, zur
Stabilisierung langfristiger wirtschaftlicher

Entwicklung des realen Bruttoinlandsproduktes pro Kopf von 1950-2011 Beziehungen untereinander und zur Risi-
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kostreuung fur Krisenzeiten. Keiretsu finan-
zierten sich vor der Liberalisierung des Fi-
nanzmarktes nicht an den Kapitalmarkten,
sondern langfristig Uber Banken. Hierbei
~——China spielte die Hauptbank eine wichtige Rolle als
direkter Geldgeber sowie in der Finanzierung

=—=USA

===0ECD . . . .
anderer Banken, indem sie die Bereitstellung
Indien relevanter Informationen erleichterte.
Japan Das japanische Finanzsystem war in dieser

Zeit gekennzeichnet durch staatliche Regu-
lierung und Lenkung zu Zwecken der Indus-
— Brasilien triepolitik und des Erhalts der systemischen
Stabilitat. Staatliche Garantien und Wettbe-
werbsbeschrankungen ermdglichten die Ver-

==Deutschland



Forschungsergebnisse

gabe langfristiger Kredite an Unternehmen.
Diese staatlich geférderte langfristige Fremd-
kapitalfinanzierung durch Banken schtzte

Abb. 2

Staatsverschuldung in Japan, USA, Griechenland und der OECD von
1990-2016

Unternehmen vor dem Druck der Kapital-
markte zur kurzfristigen Profitabilitat und be-
gUnstigte wiederum die auf Loyalitat der Mit-
arbeiter beruhenden Arbeitsmarktinstitutio-

nen der »lebenslangen Beschaftigung« und 150
der Entlohnung nach Senioritat. AuBerdem
ermoglichten den Unternehmen kollektive 100
und zentralistische Lohnverhandlungen mit
kooperierenden Gewerkschaften, Lohnkos- 50

ten in Krisenzeiten durch Lohnzurickhaltung
anstatt durch Entlassungen zu senken.
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Im Zuge der anhaltenden Stagnation der
1990er Jahre wurden Reformen im Finanz-
system, in den Grundsétzen der Unterneh-
mensflhrung (Corporate Governance) und im Arbeitsmarkt
eingeleitet. Diese Reformen, die in den 1990er Jahren be-
gannen und bis Mitte der 2000er eingefuhrt wurden, haben
das institutionelle Geflecht Japans bedeutend verandert.
Das sog. »Dreigespann« aus Liberaldemokratischer Partei,
Burokratie und Klientelindustrien wurde geschwéacht. In den
Jahren zuvor machten deren enge Verbindungen die Regie-
rung wenig empfanglich fir éffentlichen Druck und fUhrten
dazu, dass die fiskalpolitischen Stimuli der 1990er Jahre
meist Partikularinteressen zugutekamen. Eine entscheiden-
de Veranderung seit den 1990er Jahren war die weitere
Deregulierung des Finanzsystems. So wurde das Problem
fauler Kredite im Bankensektor und die Restrukturierung von
Zombie-Banken und -Unternehmen angegangen ebenso
wie die Privatisierung und Offnung des Finanzmarktes fiir
auslandische Banken, um den staatlichen Einfluss zu redu-
zieren und den Wettbewerb zu erhohen.

Der zunehmende Wettbewerb im Finanzsystem hatte auch
Auswirkungen auf Arbeitsmarkt und Corporate Governance.
Das traditionelle Keiretsu-System wurde geschwéacht, da
Firmen und Banken ihre gegenseitigen Anteile verkauften.
Die partielle Offnung des Marktes fiir ausléndische Investo-
ren erhdhte deren Beteiligungen an japanischen Unterneh-
men. Seit Mitte der 1990er Jahre wurden auch Entlassungen
als Teil von RestrukturierungsmaBnahmen durchgefihrt. Des
Weiteren begann der Anteil an lebenslang eingestellten Ar-
beitnehmern zu sinken, da vermehrt auf billigere und leichter
kundbare Teilzeit- und befristete Beschaftigung zurlickge-
griffen wurde. Dies hat zur sog. »Dualitat im Arbeitsmarkt«
zwischen reguldr und irregulér Beschaftigten gefuhrt.

Aktuelle Herausforderungen

Aufgrund der Stagnationsphasen von 1990 bis 2005 fiel der
Lebensstandard der japanischen Bevolkerung, der Anfang

Quelle: OECD 2015.
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Die Zahlen fiir 2014 beruhen auf OECD-Schéatzungen, die Zahlen fiir 2015- 2016 sind Projektionen.

der 1990er Jahre noch Uber dem OECD-Durchschnitt lag,
auf ein unterdurchschnittliches Niveau zurtick. Mit der Ent-
stehung der Dualitét im Arbeitsmarkt sowie technologischer
Veranderungen hat die Lohnungleichheit zugenommen, was
sich auch in einem Anstieg der relativen Armut niederschlagt:
2012 hatte Japan die sechsthdchste relative Armutsquote
unter allen 34 OECD-L&ndern.’

Ein weiteres Problem stellen die 6ffentlichen Finanzen dar.
Japan weist die hdchsten Staatsschulden relativ zur Wirt-
schaftsleistung unter allen OECD-Landern aus. Die Schul-
den haben sich durch 22 Jahre ununterbrochene Haus-
haltsdefizite kontinuierlich auf 226% des BIP im Jahr 2014
gesteigert (vgl. Abb. 2). Wahrend die Staatsschuldenquo-
te 1990 mit 65% nur geringfigig Uber dem Niveau der USA
und der OECD lag, ist sie heute mehr als doppelt so hoch
— weitaus héher als im hochverschuldeten Griechenland.
Allerdings zahlt Japan auch die geringsten effektiven Zin-
sen unter allen OECD-L&ndern, und rund 90% der Schul-
den werden von Inlandern gehalten. Die Haushaltsdefizite
resultieren aus strukturellen Problemen. Die Sozialausga-
ben haben sich von 1990 bis 2013 verdoppelt, und die
geringen Steuereinnahmen sind aufgrund des geringen
nominalen BIP-Wachstums seit 1990 konstant geblieben
(vgl. OECD 2015). Angesichts des demographischen Wan-
dels und der Ungewissheit Uber den Fortbestand dieser
gUnstigen Verschuldungsbedingungen hat das Ziel eines
strukturell ausgeglichenen Haushalts in der Reformagenda
eine hohe Prioritat.

Die groBte Herausforderung Japans ist, angesichts des star-
ken internationalen Wettbewerbs und der hohen Staatsver-
schuldung mit den Folgen des dramatischen demographi-
schen Wandels umzugehen. Abbildung 3 zeigt den histori-

" Die relative Armutsquote ist definiert als der Anteil der Bevolkerung mit
einem Einkommen unter der Haélfte des verfigbaren Median-Aquivalenz-
einkommens.
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Abb. 3

Entwicklung des Altenquotienten in Japan, Deutschland, den USA, der OECD

und der Welt von 1990-2016

weichlich schrumpft, wird bei gleichbleiben-
der Produktivitat auch die wirtschaftliche Ge-
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Der hier verwendete Altenquotient setzt die Anzahl der 65-Jahrigen und Alteren ins Verhéltnis zur Anzahl der

20- bis unter 65-Jahrigen.
Fur die OECD liegen die Projektionen nur bis zum Jahr 2050 vor.

Quelle: OECD Population Projections.

schen und prognostizierten Altenguotienten fur Japan,
Deutschland, die USA, die OECD und die Welt von 1980 bis
2060. Der Altenquotient bestimmt das Verhaltnis von Per-
sonen, die nicht mehr im Erwerbstétigenalter sind, relativ zu
Personen im Erwerbstéatigenalter. Der hier verwendete Al-
tenquotient setzt die Anzahl der 65-J&hrigen und Alteren ins
Verhaltnis zur Anzahl der 20- bis unter 65-Jahrigen. Wahrend
Japan 1980 mit einem Altenquotienten von 15,1 noch unter
dem OECD-Durchschnitt lag, schnellte dieser Wert im Zuge
der rasanten Alterung der Gesellschaft bis 2013 auf 43,7
— ein deutlich hdheres Niveau als im OECD-Durchschnitt
und in Deutschland. Nach Prognosen der OECD wird der
Altenquotient Japans bis 2050 nochmals stark ansteigen
auf einen Wert Uber 80, bis er sich in den 2050er Jahren auf
diesem Niveau stabilisiert. Im Vergleich zum globalen Durch-
schnitt, zu den Vereinigten Staaten und selbst zur OECD
(Projektionen nur bis 2050 vorliegend) und Deutschland liegt
Japan damit abgeschlagen an der Spitze.

Arbeitsmarkt Abb. 4

samtleistung und somit der Lebensstandard
sinken. Die Arbeitsproduktivitat in Japan lag
20183 ca. 25% unter dem Durchschnitt der

Japan
— Deutschland oberen Hélfte der OECD-Lander. Eine zwei-
-=-0ECD te zentrale Herausforderung besteht also
—USA darin, die Arbeitsproduktivitat zu steigern,
===Welt

um die wirtschaftliche Gesamtleistung auf-
rechtzuerhalten.

Eine wichtige wirtschaftspolitische Mdglich-
keit zur Abmilderung des Schrumpfens der
erwerbstétigen Bevolkerung ist, die Partizi-
pation von Frauen sowie alteren und jungen
Leuten im Arbeitsmarkt zu erhdhen. Der An-
teil der erwerbstatigen Frauen liegt 20 Pro-
zentpunkte unter dem der Manner, deren
Anteil 85% betragt. Wirden die beiden Partizipationsraten
bis 2030 auf dem Niveau von 2011 verharren, ndhme die
Erwerbsbevélkerung um 17% ab. Eine Konvergenz der
weiblichen mit der mannlichen Partizipationsrate bis 2030
wurde die arbeitende Bevolkerung lediglich um 5% reduzie-
ren (vgl. Abb. 4) und das BIP nach OECD-Schéatzungen um
nahezu 20% im Vergleich zu dem Szenario von unverander-
ten Partizipationsraten steigern.

Ein wichtiger Erklarungsgrund flir die Schere zwischen der
Partizipation von Frauen und Mannern ist, dass nur 38% der
Frauen, die ein Kind bekommen, dem Arbeitsmarkt erhalten
bleiben. Ein Ziel der Regierung Abe ist es daher, 400 000
zusétzliche Platze in Kindertagesstatten und 300 000 neue
Platze zur Ganztagsbetreuung von Schulern bis 2020 zu
schaffen. Weitere MaBnahmen sind die Erhdhung des wei-
tergezahlten Gehalts in den ersten sechs Monaten wéhrend
des Mutterschaftsurlaubs von 50 auf 67 % und die Subven-
tionierung von Unternehmen, die familienfreundliche Arbeits-

Arbeitsmarktpartizipation:

Angesichts der demographischen Entwick-

Szenarien fiir die Entwicklung der Erwerbspersonen bis 2030

lung Japans, der gestiegenen Ungleichheit 65
im Arbeitsmarkt durch die Zunahme irregu-
larer Beschaftigungsverhaltnisse und der im
Vergleich zum OECD-Durchschnitt geringen
Arbeitsproduktivitat haben Arbeitsmarkt-
reformen ebenso eine hohe Bedeutung. Die
erwerbstatige Bevolkerung nimmt jedes Jahr
ummehrals eine Millionab, und OECD-Schat-
zungen prognostizieren, dass sie bis 2040

60

55

50

um 40% weiter absinkt. Eine erste zentrale B L s s e e S A
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

in Mio. Menschen

Herausforderung ist daher, dem Schrumpfen
der erwerbstétigen Bevdlkerung entgegen-
zuwirken. In dem MaBe, in dem der Anteil
der erwerbstéatigen Bevolkerung unaus-
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Weibliche Partizipationsrate steigt und konvergiert mit der ménnlichen Rate bis 2030 (a).
=—Weibliche und mannliche Partizipationsrate bleiben ab 2011 konstant.
(a) Unter der Annahme, dass die ménnliche Partizipationsrate zwischen 2011 und 2030 unverandert bleibt.
Quelle: OECD (2015).
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bedingungen bieten, bspw. die Subventio- Abb. 5
nierung von Kinderbetreuungsplatzen in der

) 1999-2012
Firma.

Entwicklung der liquiden Besténde von Japan, der EU und den USA von

in % der Marktkapitalisierung je Land/Region
0

Eine weitere Option zur Erhéhung der Par-
tizipation der Frauen ist die Verringerung der 25
Dualitat im Arbeitsmarkt, die sich seit den

1990er Jahren herausgebildet hat. Wahrend 2

der Stagnation der 1990er Jahre und im Zu- 15
ge von Arbeitsmarktreformen griffen japani-
sche Unternehmen vermehrt auf »irregulér« 10

Beschéftigte zurtick, da diese leichter kind-
bar und billiger waren. Als irregulér Beschaf-
tigte werden Menschen bezeichnet, die Teil- 0

Japan

—EU

—=USA

zeit arbeiten, nur einen befristeten Arbeits-
vertrag haben oder nicht direkt vom Arbeit-
geber eingestellt werden. Der Anteil der ir-
reguldr Beschaftigten stieg von 15,3% im Jahr 1984 auf
37,7% im ersten Quartal 2015. Eine deutliche Mehrheit von
67,9% der irreguldr Beschaftigten sind Frauen, da diese oft
Teilzeit arbeiten. Die irregulére Beschaftigung ist eine wich-
tige Ursache fur die niedrigeren Gehalter der Frauen, deren
Medianeinkommen im Jahr 2012 27% unter dem der Man-
ner lag.

Die Verringerung der Dualitat im Arbeitsmarkt ist neben der
zu erhdhenden Partizipation der Frauen und der Reduktion
der Ungleichheit in der Bezahlung auch wichtig zur Erhéhung
der Arbeitsproduktivitat. 2014 hat die japanische Regierung
erste MaBnahmen ergriffen, um irreguldren Arbeitnehmern
den Ubergang in regulére Beschéaftigung zu erleichtern und
mehr irreguldre Arbeitnehmer sozial zu versichern. Eine zu-
satzliche Option zur Senkung der Dualitat ist, den Arbeit-
nehmerschutz von reguléren und irregularen Angestellten
einander anzundhern.

Des Weiteren zielen die neuen Reformen darauf, dass Ge-
haltsstrukturen in Unternehmen leistungsorientierter wer-
den und weniger vom Dienstalter abhangen. Zusammen
mit den von der Regierung angestrebten flexibilisierten Ar-
beitszeiten kénnte dies die Anzahl weniger produktiver,
aber entlohnter Uberstunden reduzieren und die Aufstiegs-
chancen jungerer Japaner sowie die im OECD-Vergleich
niedrige Arbeitsproduktivitat steigern. Zudem versucht die
Regierung, die Mobilitat im Arbeitsmarkt zu erhdhen, indem
sie Trainings- und andere UnterstlitzungsmaBnahmen fur
Jobsuchende offeriert.

Auch die Migrationspolitik gilt es zu reformieren. Zuwande-
rung von auslandischen Arbeitskréften ist sehr gering in Ja-
pan. Lediglich 2% der Arbeitskrafte sind auslandischer Her-
kunft im Vergleich zu durchschnittlich 10% in der EU. Daher
zielen einige MaBnahmen darauf, mehr qualifizierte auslan-
dische Arbeitskrafte anzuziehen und es Auslandern zu er-

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Quelle: OECD (2015). Die verwendeten Markte sind: Topix 500 (Japan), Bloomberg Europe 500 (EU)
und S&P 500 (USA).

leichtern, ein Unternehmen zu griinden und im Pflegesektor
zu arbeiten.

Corporate Governance und Investitionsklima

Auf Unternehmensebene fehlt es der japanischen Wirtschaft
vor allem an Profitabilitat, Investitionen und Transparenz.
Zwischen dem Ausbruch der globalen Finanzkrise 2008 und
dem Jahr 2013 lag die Eigenkapitalrentabilitat fur den Nikkei
225 Index der Tokioter Bérse durchweg unter der 10%-Mar-
ke. Gemessen an der Eigenkapitalrendite der letzten Jahre
sind die bdrsennotierten Unternehmen in Japan weniger
profitabel als européische und US-amerikanische. Diese ge-
ringere Profitabilitat japanischer Firmen hangt u.a. mit ihren
hohen Zahlungsmittelbestdnden zusammen, die demzufol-
ge nicht fur Investitionen genutzt werden. Wie Abbildung 5
illustriert, lagen die liquiden Bestande Japans im Zeitraum
von 1999 bis 2012 durchweg Uber denen der EU und USA.
Nach einer Phase negativen Wachstums von 2003 bis 2006
haben sie sich wieder deutlich erhdht und beliefen sich 2012
auf rund 26% der Marktkapitalisierung gemessen am Topix
500 Index — deutlich Uber den Werten der EU (rund 15%)
und der USA (rund 8%). Der Abbau der hohen liquiden Be-
sténde ist eine Option, um mittels der daraus resultierenden
hoheren Investitionen und Léhne das Wirtschaftswachstum
zu stimulieren.

Die hohen Zahlungsmittelbestéande spiegeln einerseits tief
verwurzelte Deflationserwartungen wider. Andererseits sind
sie Ausdruck einer Ablehnungshaltung der Geschéftsfiih-
rung maroder Unternehmen gegentber Insolvenzverfahren,
die in Japan meist in der Liquidation enden. Daneben tragen
die fortgesetzt stark ausgepragten Uberkreuzbeteiligungen,
die strenge Regulierung feindlicher Ubernahmen sowie das
im Vergleich zu anderen G-7-Staaten schwache »Corpora-
te Governance«-Regelwerk dazu bei, dass der notwendige
Druck auf Profitabilitat ausbleibt. Corporate Governance
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umfasst hierbei all jene Regelungen, die die Fuhrung und
Aufsicht eines Unternehmens betreffen. Wirkungsvoll imple-
mentiert ermoglicht Corporate Governance die Kontrolle des
Managements durch Eigentimer bzw. Aktionare.

Erste Schritte zur Verbesserung der Corporate Governance
und Profitabilitdt wurden bereits eingeleitet. 2014 wurde ein
»Stewardship Code« flr Rentenversicherungen und andere
institutionelle Investoren eingefuhrt, deren Unterzeichner
sich freiwillig dazu verpflichten, das Management zu hdherer
Profitabilitdt anzuhalten und ihre Abstimmungsergebnisse
bei Hauptversammlungen zu veroffentlichen. Neben den
groBten institutionellen Investoren hat u.a. der 1,3 Billionen
US-Dollar schwere staatliche Pensionsfonds unterschrie-
ben, der seine Investitionen zukunftig von unrentablen japa-
nischen Staatsanleihen stérker ins Aktiengeschaft verlagern
wird. Diese Entscheidung und ihre Katalysatorwirkung auf
andere institutionelle Anleger werden die Aktienmérkte vor-
aussichtlich weiter stimulieren. Des Weiteren hat die Tokio-
ter Borse mit dem JPX-Nikkei Index 400 einen Aktienindex
geschaffen, der die 400 profitabelsten Unternehmen mit
wirksamer Corporate Governance auflistet und zunehmend
interessant wird flir institutionelle Anlege einschlieBlich des
staatlichen Pensionsfonds. Zusétzlichen Druck auf Unter-
nehmen zu guter Corporate Governance und Profitabilitat
Uben auslandische Investoren an der Tokioter Borse aus,
deren Anteil von rund 5% im Jahr 1990 auf rund 30% im
Jahr 2014 gestiegen ist.

Ein Corporate-Governance-Kodex fur Unternehmen trat im
Juni 2015 in Kraft. Der Kodex soll Unternehmen dazu an-
halten, mindestens zwei unabhéngige Direktoren im Auf-
sichtsrat zu ernennen, die Griinde fiir Uberkreuzbeteiligun-
gen sowie die Informationen zur Selektion und Bezahlung
von Aufsichtsratsmitgliedern offenzulegen und die Aktio-
narsrechte zu starken. Obwohl der Kodex nicht verbindlich
ist, missen Unternehmen jede Abweichung von diesen
Prinzipien offentlich rechtfertigen. Diese Reformen im Be-
reich Corporate Governance kdnnen einen Beitrag dazu
leisten, die hohen Zahlungsmittelbestande zu senken und
somit durch die Steigerung der Investitionen, Profitabilitat
und L6éhne die Inflation und das Wirtschaftswachstum zu
erhéhen.

Ein zweiter Bereich fur Reformen zielt darauf, den Privat-
sektor wettbewerbsfahiger und dynamischer zu machen.
Die Korperschaftsteuer wurde von 34,6% auf 32,1% ge-
senkt und soll 2016 auf 31,3% fallen. Die Mehrwertsteuer
wurde 2014 von 5% auf 8% erhoht und wére selbst nach
einer geplanten Erhdhung auf 10% fur 2015 rund halb so
hoch wie der OECD-Durchschnitt. Des Weiteren soll die In-
novationskraft der Wirtschaft dadurch gesteigert werden,
dass Risikokapitalinvestoren und Start-ups geférdert und
die Beteiligung von branchenerfahrenen Privatinvestoren
und Crowdfunding unterstitzt werden. AuBerdem plant die
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Regierung, den Anteil an Grindungen und Betriebsschlie-
Bungen auf 10% zu verdoppeln, was dem Niveau der USA
entsprache. Die Produktivitat der kleinen und mittleren Un-
ternehmen (KMU) lasst sich insbesondere dadurch erhdhen,
dass die staatliche finanzielle Unterstitzung beschréankt
wird, um so die Abwicklung unprofitabler Unternehmen vor-
anzutreiben.

DarUber hinaus hat sich die Regierung zum Ziel gesetzt, die
Integration Japans in die Weltwirtschaft durch die Verhand-
lung von gegenwartig acht Freihandels- und Partnerschafts-
abkommen zu férdern, darunter die Transpazifischen Part-
nerschaft (TPP) unter FUhrung der USA zwischen den Pa-
zifik-Anrainern (ohne China und Russland), das EU-Japan
Partnerschaftsabkommen, das Regional Comprehensive
Economic Partnership (RCEP; mit China, Indien, Stidkorea,
den ASEAN-Staaten, Australien und Neuseeland) sowie ein
Abkommen mit China und Stidkorea. Gegenwartig besitzt
Japan innerhalb der OECD-Lander den geringsten Anteil an
FDI-Zuflissen relativ zum BIP. Die Verhandlungen Uber ein
EU-Japan-Abkommen betreffen den Handel in Gitern und
Dienstleistungen sowie Investitionen, nichttarifare Handels-
barrieren und die 6ffentliche Beschaffung. Studien sagen
voraus, dass die Eliminierung samtlicher verbleibender Zol-
le zwischen Japan und der EU, das japanische BIP um
0,07% erhdhen wirde, wahrend ein umfassendes Abkom-
men, das eine Harmonisierung der Industriestandards und
die Einbeziehung 6ffentlicher Ausschreibungen berlcksich-
tigt, in Japan ein zusatzliches Wachstum von 0,86% nach
sich ziehen kénnte (vgl. Benz und Yalcin 2015).

Speziell fur KMU, die im Vergleich zur EU und den USA un-
terdurchschnittlich exportorientiert sind, kann gerade die
regionale Integration mit den Wachstumsmarkten in Std-
und Ostasien durch RCEP oder TPP ein wichtiger erster
Schritt zur Internationalisierung sein. Vor dem Hintergrund
der tendenziell abnehmenden inlandischen Nachfrage im
Zuge der demographischen Entwicklung strebt die Regie-
rung bis 2020 eine Verdopplung der Exporte japanischer
KMU an.

Energiesektor

Seit dem Reaktorungliick von Fukushima im Mérz 2011
steht der japanische Energiemarkt massiv unter Druck.
Nachdem ein Erdbeben und Tsunami das Kernkraftwerk
Fukushima Daiichi des Betreibers Tepco zerstorte, reagierte
die regierende Demokratische Partei auf 6ffentlichen Druck
und beschloss die schrittweise Abschaltung und Wartung
der 54 Kernreaktoren des Landes. Mit der Abschaltung der
letzten Atomkraftwerke (zunéachst kurzzeitig im Sommer
2012, seit September 2013 durchgehend) musste sich Ja-
pan erstmals seit 1970 ganzlich ohne Kernkraft versorgen.
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Ruckkehr zur Kernkraft angekindigt. Trotz
wiederkehrender Katastrophenmeldungen
aus Fukushima und des o6ffentlichen und

Abb. 6
Japanische Stromerzeugung nach Energietragern vor und nach
Fukushima

2010 2012

vor Fukushima

@ Atomenergie O Flussigerdgas H Kohle Erdél

Quelle: Ministry of Economy, Trade and Industry (2013).

Infolge dieser energiepolitischen Wende musste der 29%ige
Anteil der Kernkraft im Jahr 2010 an der gesamten Strom-
versorgung durch kostspielige zuséatzliche Importe von fos-
silen Energietragern, insbesondere Flissigerdgas (LNG) und
Erddl, kompensiert werden. Infolge dieser drastischen
Transformationen auf dem Energiemarkt verdoppelte sich
der Anteil von Erdél an der Stromerzeugung von 2010 bis
2012, wahrend der Anteil von LNG um rund 66% zulegte,
wie Abbildung 6 veranschaulicht.

Laut U.S. Energy Information Administration (2015) ist Japan
weltweit der gréBte Importeur von LNG, der zweitgroBte
Importeur von Kohle und der drittgréBte Importeur von Erd-
Ol — insbesondere aus dem Nahen Osten. Diese geopoliti-
sche Abhangigkeit von Energieimporten ist die zweithdchs-
te unter allen 34 OECD-Staaten (vgl. International Energy
Agency 2013). Die gestiegenen Energiekosten, verschérft
durch den abgewerteten Yen, und Risiken von Stromaus-
fallen treffen nicht nur den privaten Konsum und die Wett-
bewerbsfahigkeit der Unternehmen: Erstmals seit drei Jahr-
zehnten weist Japan Handelsbilanzdefizite aus. Und es be-
steht die Gefahr, dass sich dies auf die Leistungsbilanz ins-
gesamt ausweitet und somit die bislang vor allem inlandisch
finanzierten staatlichen Haushaltsdefizite zunehmend durch
auslandische Glaubiger finanziert werden mussten.

Neben diesen aktuellen Herausforderungen sind strukturel-
le Veranderungen im Energiemarkt notwendig. Der frag-
mentierte Elektrizitdtsmarkt ist dominiert von regionalen
Monopolisten, die den Anteil an erneuerbaren Energien er-
folgreich heruntergehalten haben. Enge Verbindungen zwi-
schen Politik und Industrie, insbesondere Stromversorger
und Kernkraftwerksbetreiber, verhindern ambitionierte
Strukturreformen.

Unter der Regierung von Shinzd Abe wurde Anfang 2013
die von Industrie und Kraftwerksbetreibern geforderte

nach Fukushima

Herneuerbare Energien

LDP-internen Richtungsstreits Uber die Zu-
kunft der Kernkraft sollen Kernreaktoren, die
den von der Regierung verabschiedeten
neuen Sicherheitstests gentigen, moglichst
schnell wieder ans Netz. Die neu geschaffe-
ne Aufsichtsbehdrde hat bereits einige Kraft-
werke als sicher eingestuft, bislang hat je-
doch keines der seit September 2013 still-
stehenden Kraftwerke seinen Betrieb wie-
deraufgenommen.

Auf lange Sicht soll nach den Planen der Re-
gierung neben der Ruckkehr zur Kernkraft
vor allem der Anteil der erneuerbaren Ener-
gien an der Stromversorgung verdoppelt
werden. So sollen Kernkraft und erneuerbare Energien bis
20830 jeweils mehr als 20% an Japans Strommix ausma-
chen. Wahrend die Importe von Erdél aus dem Nahen Osten
und von kostspieligem LNG bis 2030 entscheidend gesenkt
werden sollen, bliebe Japan weiterhin stark abhangig vom
Ausland: Uber 50% der Stromversorgung soll durch Impor-
te von LNG und preiswerter Kohle gedeckt werden. Dartiber
hinaus hat Japan 2013 einen Vertrag mit den USA zum Kauf
von rund 20% der eigenen LNG-Importe unterzeichnet, der
darauf abzielt, die Kosten der LNG-Importe deutlich zu sen-
ken, das Handelsdefizit zu reduzieren und die Wettbewerbs-
fahigkeit zu steigern. Allerdings hat der rapide Anstieg fos-
siler Energietrager seit 2011 die CO,-Emissionen stark an-
steigen lassen. Das Ziel einer Reduktion der Treibhausgase
bis 2020 um 25% gegentber 1990 wurde 2013 aufgegeben
und anstelle dessen ein 3%iger Anstieg gegenltber 1990
beschlossen.

Im Erdgasmarkt soll der Einzelhandel bis 2017 ganzlich li-
beralisiert und die Infrastruktur in Metropolregionen bis 2022
rechtlich entflechtet werden. Analog wird im Elektrizitats-
markt das nationale Stromnetz ausgebaut und der Einzel-
handel bis 2016 liberalisiert, um Markteintritte und einen
effektiven Preiswettbewerb zu ermdglichen. Bis 2020 sollen
die Stromerzeugung, -Ubertragung und -verteilung rechtlich
entflochten sein. Eine Zerschlagung der regionalen Mono-
pole bzw. eine Entflechtung der Eigentumsrechte ist unter
Umstéanden der effektivere Weg, um jeglichen Anreizen zur
Quersubventionierung vorzubeugen. Diese Einschatzung
wird von der OECD (2015) geteilt. In Kombination mit dem
Einspeisetarifsystem flir erneuerbare Energien, das 2012
eingeflhrt wurde und fur bis zu 20 Jahre eine feste VergU-
tung garantiert, soll deren Ausbau vorangetrieben und die
Macht der Netzbetreiber reduziert werden. Die zusétzlichen
Kosten flir die Stromversorger werden auf die Kunden ab-
gewalzt. Trotz einer Drosselung im Jahr 2013 liegt der Ein-
speisepreis flr Solarpanels in Japan tber dem von Deutsch-
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land und China. Ahnlich wie in anderen OECD-L&ndern stellt
dies eine zunehmende finanzielle Belastungen fur Konsu-
menten und den Staat dar.

Agrarsektor

In der Landwirtschaft sieht sich Japan mit groBen Heraus-
forderungen konfrontiert, um seine internationale Wettbe-
werbsfahigkeit zu steigern und Wirtschaftswachstum zu ge-
nerieren. Der japanische Agrarsektor ist noch immer gekenn-
zeichnet durch eine Vielzahl kleiner, verstreuter Ackerflachen.
Wahrend diese Aufteilung infolge einer umfassenden Landre-
form nach 1945 zun&chst ein Fundament fur Wirtschafts-
wachstum legte, blieb die Transformation hin zu einer effi-
zienten, industriellen Landwirtschaft aus. Zudem werden
diese kleinen Ackerflachen zu einem nicht unerheblichen Teil
von &lteren, in Teilzeit arbeitenden Bauern bewirtschaftet,
die im Vergleich zu Vollzeitbeschaftigten ihre Ackerflachen
weniger produktiv bewirtschaften. Von Japans 1,63 Millio-
nen gewerblich tatigen Bauern arbeiteten 2010 weniger als
ein Drittel in Vollzeit. Besonders deutlich zeigt sich dies im
Reisanbau, bei dem das Durchschnittsalter bei 68,5 Jahren
liegt und lediglich 8% jinger als 50 sind.

Diese Struktur riihrt von dem politischen Einfluss von Japan
Agriculture (JA) her, einem mit halbstaatlichem Sondersta-
tus ausgestatteten Netz aus lokalen landwirtschaftlichen
Kooperativen mit engen Verbindungen zur Liberaldemo-
kratische Partei und zum Landwirtschaftsministerium. Die
Protektion des Sektors driickt sich in Quoten, Marktein-
trittsbarrieren und den hohen Importzéllen des Landes aus:
Auf gemahlenem Reis lastet ein Zoll von rund 780%. Der
Anteil der guterspezifischen Férdermittel an der Gesamt-
forderung von Produzenten betrégt in Japan 90% — in der
EU sind es 32%.

Die Regierung unter Shinzo Abe hat sich zum Ziel gesetzt,
dieses System fur den Wettbewerb zu 6ffnen. Die geplante
Revision des Rechtsrahmens fur landwirtschaftliche Koope-
rativen soll den politischen Einfluss von JA einddmmen und
die Autonomie der lokalen Kooperativen starken. So sollen
dem Dachverband bis Ende 2019 seine Privilegien entzogen
werden, unter anderem dessen Recht, die lokalen Koope-
rativen zu Uberwachen und zu prufen. In Zukunft soll die
Prifungsabteilung von JA privatisiert werden und zertifizier-
te offentliche und private Wirtschaftsprifer diese Aufgabe
Ubernehmen. Zudem sollen die Kooperativen rechtlich dazu
verpflichtet werden, die Hélfte ihrer Vorstandsmitglieder mit
registrierten Bauern oder gewerblichen Agrarhandlern zu
besetzen anstatt mit Personal von auBerhalb des Agrarsek-
tors, um so die immer umfangreicheren Dienstleistungen
von JA auBerhalb des Kerngeschafts zu beschranken. Wei-
terhin soll der monopolistische Zweig von JA, der fur den
Verkauf von Agrarprodukten zustandig ist, durch einen Bor-
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sengang profitabler werden. Von anfanglichen Planen, den
Zweig dem Kartellrecht zu unterstellen, ist die Regierung
wieder abgeruckt.

Ein zweiter Pfeiler der Reformbemihungen ist die Konsoli-
dierung des Agrarsektors. Markteintrittsbarrieren sollen ge-
senkt werden, um den Markt fUr innovative Landwirte zu
offnen, die BetriebsgréBe zu steigern und die Teilzeitkréfte
zu verdréngen. Bis 2020 soll der Anteil des unternehmerisch
bewirtschafteten Ackerlandes von derzeit rund 50% auf 80%
ansteigen, die Anzahl der unter 40-Jahrigen im Sektor ver-
doppelt werden und die Produktionskosten der Unterneh-
men im Reisanbau um 40% zum gegenwartigen nationalen
Durchschnitt gesenkt werden. Der maximal gestattete Anteil
der Beteiligung an Agrarunternehmen soll auf 50% verdop-
pelt werden. In jeder Prafektur wurden 2014 von den Lokal-
regierungen unterstitzte Institutionen geschaffen, die Acker-
land mieten und ihrerseits an Landwirte weiterverpachten.
Speziellim Reisanbau werden die direkten Férdergelder und
Quoten, die bisher Preise kinstlich hoch gehalten haben,
bis 2018 abgebaut und ein Kompensationsmechanismus
eingerichtet. Eine umfassende Liberalisierung des Agrarsek-
tors soll in Sonderwirtschaftszonen erprobt werden, bevor
die MaBnahmen auf ganz Japan ausgedehnt werden. Zu-
dem hat die Regierung 2014 einen Zahlungsmechanismus
in Hohe von 67 Mio. US-Dollar fir Bauern bereitgestellt, die
umweltfreundliche Landwirtschaft betreiben, um den Agrar-
sektor zu diversifizieren.

Die Verhandlungen um TPP und andere Handelsabkommen
dienen hierbei als Druckmittel, um die Liberalisierung und
Konsolidierung des Agrarsektors voranzutreiben. Anderer-
seits sollen die Reformen der JA den Widerstand gegen TPP
und Zollsenkungen reduzieren. Gestarkt durch neue Institu-
tionen zur Exportférderung sollen bis 2020 die Agrarexpor-
te verdoppelt werden.

Gesundheitssektor

Angesichts der hohen Staatsverschuldung stellt Japans de-
mographischer Wandel eine besondere Herausforderung
flr den Sozialstaat und insbesondere das Gesundheitssys-
tem dar. Ausgaben flir Renten und das Gesundheitssystem
(inkl. Langzeitpflege) machen mehr als 80% aller Sozialaus-
gaben aus, und im Haushalt 2015 wurden 33% aller Staats-
ausgaben daflir veranschlagt. Der Anteil der gesamten So-
zialausgaben am BIP ist von 12% im Jahr 1990 auf 24%
im Jahr 2013 gestiegen.

Obgleich Rentenzahlungen den groBten Einzelposten dar-
stellen, hat eine Rentenreform 2004 dazu gefUhrt, dass die
zukUnftigen erwarteten Rentenzahlungen anteilig am BIP bis
2025 leicht abnehmen werden (vgl. Abb. 7). Die Reform hat
die Rentenzahlungen an die Anzahl der Beitragszahler und
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Abb. 7
Entwicklung der japanischen Sozialleistungen von 1970-2025

teten kleinen Unternehmen stellen die Mehr-
heit der medizinischen Einrichtungen in Ja-

in % des BIP
25

H Renten

1970 1985 2000 2012 2025 (a)
(a) Daten sind Projektionen der OECD.

Quelle: OECD (2015).

die Lebenserwartung gekoppelt. Im Gegensatz dazu werden
die Kosten des Gesundheitssystems weiter ansteigen. Zwi-
schen 2000 und 2012 stiegen die Gesundheitsausgaben
durchschnittlich mit einer jahrlichen Rate von 2,2%, so dass
der Anteil am BIP mit rund 10% einen Prozentpunkt Gber
dem OECD-Durchschnitt liegt. 2015 sind rund 15% des
Etats fUr das Gesundheitssystem und Langzeitpflege ver-
anschlagt. Der kontinuierliche Anstieg der japanischen So-
zialleistungen von 1970 bis 2025 (Prognose), aufgeteilt in
Renten, Gesundheitsvorsorge und Langzeitpflege, wird in
Abbildung 7 veranschaulicht.

Die ansteigenden Kosten im Gesundheitssystem in den letz-
ten Jahren lassen sich einerseits durch die Alterung der Be-
volkerung und andererseits durch die steigenden Kosten
pro Person erklaren. Laut Prognosen des Nationalen Insti-
tuts fur Demographie und Soziale Sicherheit wird 2035 jeder
dritte Japaner Uber 65 sein und 2055 voraussichtlich jeder
vierte Uber 75. So stieg bereits in den Jahren 2000 bis 2012
der Anteil der Langzeitpflegeempfénger jahrlich um durch-
schnittlich 8%.

Zwei konkrete wichtige Kostentreiber sind Ausgaben fur
Medikamente und Krankenhausaufenthalte. Um erstere zu
verringern, wurde seit 2008 die Zulassung von kostenglns-
tigeren Nachahmerprodukten liberalisiert. Zur Reduktion
von Krankenhausaufenthalten, die um ein Vierfaches Uber
dem OECD-Durchschnitt liegen, soll hdusliche und ge-
meindenahe Pflege (»community-based care«) gefordert
werden. Wichtig ist insbesondere, Langzeitpflegefélle aus
den Krankenhausern zu verlagern. Dazu soll die Koopera-
tion mit privaten Dienstleistern ausgebaut werden. Um wei-
tere Effizienzgewinne bei der Bettennutzung zu erzielen,
will die Regierung Zusammenschlisse zwischen kleinen
fragmentierten medizinischen Einrichtungen unter einer
Holding erméglichen und férdern. Diese von Arzten gelei-

M andere

M Langzeitpflege

Gesundheitsvorsorge

pan dar.

Aufgrund der hohen Staatsschulden werden
Effizienz und technologische Innovation ent-
scheidend fUr ein besseres und gunstigeres
Gesundheitssystem sein. Da im Gesund-
heitsbereich im 21. Jahrhundert sowohl gro-
Be Nachfrage als auch groBe technologische
Fortschritte zu erwarten sind, bietet Japans
demographische Entwicklung auch eine
Chance, in diesem Bereich international fuh-
rend zu werden. Im zukunftstrachtigen Be-
reich der regenerativen Medizin wurde 2014
das Regelwerk zur Kommerzialisierung ver-
andert, um neue Produkte schneller auf den
Markt bringen zu kénnen. Bereits 2008 hat-
te Japan den Zulassungsprozess neuer Medikamente be-
schleunigt. Des Weiteren strebt die Regierung an, ein bisher
geltendes Verbot teilweise aufzuheben, wonach gesetzlich
Versicherte die von ihrer Krankenversicherung abgedeckten
Behandlungen nicht mit den nichtabgedeckten Behandlun-
gen kombinieren durften, ohne fUr beide privat zu bezahlen.
Damit sollen solche sogenannten »gemischten Behandlun-
gen« erleichtert werden. Die dadurch steigende Nachfrage
nach fortgeschrittenen Behandlungsmethoden wird den
Markt fUr die darin eingesetzten medizinischen Technologien
starken.

Allgemein verfolgt die Regierung die Férderung von Infor-
mations- und Kommunikationstechnologien im Gesund-
heitssektor. Durch die Etablierung von nationalen Zentren
soll staatliche Forschung und Entwicklung in Medikamente,
medizinische Geréate und regernative Medizin koordiniert und
gefordert werden. Durch Verbesserung des regulatorischen
Rahmens soll auBerdem der Markt fur Gesundheitsférde-
rung auBerhalb des staatlich versicherten Angebots gestarkt
werden. Insgesamt strebt die Regierung an, den Markt fir
Gesundheitsférderung, Pflege und medizinische Vorsorge
von 4 auf 10 Billionen Yen und den Markt fir Medikamente,
medizintechnische Gerate sowie regenerative Medizin von
12 auf 16 Billionen Yen bis 2020 zu steigern.

Weitere MaBnahmen im Uberblick

¢ Die Entlohnung von Langzeitpflege-Anbietern wurde
2015 um rund 2% gesenkt.

e Private Beitrdge an den Kosten des Gesundheitssys-
tems (out-of-pocket shares) steigen 2015 von 10% auf
20% fUr Uber 70-Jéhrige.

e Private Beitrédge zur Pflegeversicherung steigen 2015
von 10% auf 20% fur Patienten Uber 65, deren Ein-
kommen eine gewisse Schwelle Uberschreitet.

¢ Nicht-verschreibungspflichtige Medikamente sind seit
2018 im Internet erhaltlich.
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Strukturreformen auf dem Priifstand

Welches Restimee kann nach zweieinhalb Jahren »Abeno-
mics« hinsichtlich der Realisierung umfassender Strukturre-
formen gezogen werden? Grundséatzlich weisen die bisher
ergriffenen MaBnahmen in die richtige Richtung.

Auf dem Arbeitsmarkt sind die vielleicht bedeutendsten
strukturellen Veranderungen erforderlich, um die Produkti-
vitat und Wirtschaftsleistung zu steigern und den Anteil der
arbeitenden Bevolkerung zu stabilisieren. Durch die MaB-
nahmen zur Flexibilisierung der Arbeitszeiten werden die
bisherigen fehlgeleiteten Anreizstrukturen revidiert, wodurch
unproduktiv genutzte, aber bezahlte Uberstunden voraus-
sichtlich sinken werden. Die familienpolitischen MaBnahmen
zur besseren Vereinbarkeit von Familie und Beruf einerseits
und die Angleichung der Bezahlung von Frauen und Man-
nern andererseits werden einen wichtigen Beitrag dazu leis-
ten, die geringe weibliche Partizipationsrate im Arbeitsmarkt
zu erhohen. Es stellt sich allerdings die Frage, ob die zuséatz-
lich bereitgestellten Betreuungsplatze flr Kinder und Ju-
gendliche ausreichen.

Zudem bleiben die Bestrebungen der Regierung, die Dua-
litdt im Arbeitsmarkt zu beenden, hinter den Erwartungen
zurlick. Insbesondere die fortbestehende Differenzierung der
Gehalter bei gleicher Qualifikation und Leistung ist kritisch
zu sehen. Die dadurch resultierenden Fehlanreize hemmen
die Motivation und Arbeitsproduktivitat von qualifizierten Ar-
beitnehmerinnen und verzerren langfristig den Arbeitsmarkt,
indem sie zu einer ineffizient niedrigen Investition junger
Frauen in ihr Humankapital fihren. Aus diesem Grund ist
eine starker leistungsbezogene Entlohnung und eine Kon-
vergenz des Kiindigungs- und Sozialversicherungsschutzes
von regularen und irreguldren Beschéftigten eine sinnvolle
Option, um die Mobilitdt und Produktivitat auf dem Arbeits-
markt zu erhéhen, ebenso wie eine Ausweitung der Ausbil-
dungsprogramme fUr irreguldr Beschéaftigte.

Die Investitions- und Exportschwéache sowie mangelnde
Wettbewerbsfahigkeit der japanischen Unternehmen wur-
den als weitere wichtige Problemfelder identifiziert. Die Re-
formen zielen darauf, den Druck der Investoren auf die Un-
ternehmen zu gréBerer Rentabilitat zu erhéhen und somit
die investitionshemmenden hohen Zahlungsmittelbestande
zu senken. Die zu diesem Zweck eingeleiteten Corporate-
Governance-Reformen stellen einen ersten Schritt dar, um
Aktionarsrechte zu starken, finanzielle Transparenz herzu-
stellen und die Unabhéangigkeit von Aufsichtsraten zu stei-
gern. Inwieweit eine freiwillige Selbstverpflichtung zur An-
passung der Aufsichtsratsstrukturen, insbesondere auch zur
Steigerung des Anteils unabhangiger (weiblicher und aus-
landischer) Mitglieder, zielfiihrend ist, bleibt allerdings abzu-
warten. Aussichtsreich erscheinen indes jene, den Corpo-
rate-Governance-Reformen flankierende MaBnahmen. Ins-
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besondere der neuaufgelegte, auf Rentabilitat und gute Un-
ternehmensfihrung ausgerichtete Aktienindex sowie die
geanderte Investitionspolitik des staatlichen Pensionsfonds
werden erwartungsgemal Spillover-Effekte fur den gesam-
ten Aktienmarkt bewirken und ausléndische Investoren an-
ziehen.

Daneben tragen die Senkung der Unternehmensteuer und
die Foérderung von Risikokapital und Start-ups dazu bei,
die japanischen Unternehmen wettbewerbsfahiger zu ma-
chen. Allerdings kann die Produktivitat letztlich nur dann
umfassend gesteigert werden, wenn die staatliche finan-
zielle UnterstUtzung beschrankt, unprofitable Zombie-Ban-
ken und -Unternehmen konsequent abgewickelt und Uber-
nahmen erleichtert werden. Der hierflr erforderliche An-
passungsdruck kann dabei durch eine stérkere Integration
Japans in die Weltwirtschaft erfolgen. Positiv anzuerkennen
ist die angestrebte Offnung des Landes und Verdopplung
der japanischen Exporte bis 2020, insbesondere fUr die
exportschwachen KMU. Obwohl Premierminister Abe mit
der Teilnahme seines Landes an Verhandlungen zu zahl-
reichen Freihandelsabkommen bereits ein deutliches Zei-
chen hin zu mehr internationalem Wettbewerbsdruck ge-
setzt hat, bedarf es hierbei flr einen erfolgreichen Ab-
schluss der Verhandlungen ambitionierter Konzessionen
von Seiten Japans.

Im Energiesektor signalisieren die ambitionierten Struktur-
reformen auf dem Erdgas- und Elektrizitdtsmarkt eine
schrittweise Abkehr von der monopolistisch gepréagten
Marktstruktur. Durch Liberalisierung und rechtliche Entflech-
tung der Infrastruktur wird der Markteintritt erleichtert und
der Wettbewerb geftrdert. Allerdings kdnnen die Anreize
der Stromversorger zur Quersubventionierung inrer Betriebs-
teile nur dann wirkungsvoll eingeschrankt werden, wenn
auch die Eigentumsrechte rechtlich entflechtet werden. Dem
ist hinzuzuflgen, dass eine fortgesetzte Deregulierung der
Preisbildung und der Ausbau intelligenter Energienetze die
néchsten wichtigen Schritte sind, insbesondere vor dem
Hintergrund der weiter steigenden Bedeutung von erneuer-
baren Energien.

Neben diesen wettbewerbsférdernden Reformen wurde un-
ter der neuen Regierung die Ruckkehr zur Kernkraft ange-
kindigt, um die seit 2011 angestiegenen Energieimporte zu
senken. Doch trotz neuer Sicherheitsauflagen ist der Kurs-
wechsel in Gesellschaft und Regierungspartei umstritten —
verstarkt durch wiederkehrende Katastrophenmeldungen
aus Fukushima. Zukunftsorientiert sind dagegen die Vorha-
ben, den Anteil erneuerbarer Energien an Japans Stromver-
sorgung deutlich zu erhéhen. Allerdings wéren hier ambi-
tioniertere Ziele notwendig und dank der geographisch-geo-
logisch vorteilhaften Lage Japans auch realisierbar, um die
hohen CO,-Emissionen durch die Verstromung fossiler Ener-
gietrager zu reduzieren und die Energieeffizienz nochmals



Forschungsergebnisse | 39

zu steigern. Zudem riskiert Japan, sich mit seiner zdgerli-
chen Umweltpolitik international zu isolieren: 2016 wird Ja-
pan die G-7-Présidentschaft innehaben. Die Absichtserkla-
rungen des G-7-Gipfels in Elmau, namentlich das Bekennt-
nis zum Zwei-Grad-Ziel der Erderwarmung und die soge-
nannte Dekarbonisierung der Weltwirtschaft, wurden gegen
den Widerstand Japans durchgesetzt. Nachdem Japan als
einziges G-7-Land ohne konkretes Ziel fur die UN-Weltkli-
makonferenz in Paris Ende 2015 angereist war, wurde auf
dem Gipfel von Premierminister Abe eine 26%ige Reduktion
bis 2030 gegentber 2013 bekanntgegeben — weit hinter
den Ambitionen der EU. Die bis 2016 implementierte Steu-
er auf fossile Energietrager ist hierbei ein erster konkreter
Schritt, um einen signifikanten Beitrag zur Emissionsreduk-
tion zu leisten.

Die Strukturreformen im Agrarsektor zeugen von dem star-
ken politischen Willen, den Einfluss der JA zu beschranken
und den Wettbewerb zu beleben. Gegen den Widerstand
der JA wurde die Dezentralisierung der Entscheidungskom-
petenzen von der JA hin zu den lokalen Kooperativen bis
2019 durchgesetzt. Dies wird den Landwirten ermdglichen,
freier unternehmerische Entscheidungen zu treffen und in-
folgedessen Produktivitdtszuwédchse zu realisieren. Daran
ankntpfend bieten die erlassenen Corporate-Governance-
Regeln fir die Besetzung der Vorstande von Kooperativen
eine Mdglichkeit, den Fokus von den Uberbordenden Dienst-
leistungen wieder auf das Kerngeschéft der Kooperativen
zu richten. Dadurch werden Landwirte ermutigt, den Umfang
der in Anspruch genommenen Dienstleistungen starker
selbst zu wahlen. Unter diesem Gesichtspunkt ist der Bor-
sengang des monopolistischen Zweigs der JA — zustandig
fGr den Verkauf von Agrarprodukten — ein Fortschritt. Doch
das grundlegende Problem von Marktmacht kann effizienter
behoben werden, indem der Geschaftszweig dem Kartell-
recht unterstellt wird.

Diese politdkonomischen Reformen wurden intelligent ver-
knlpft mit wettbewerbsférdernden MaBnahmen auf lokaler
Ebene. Die avisierte Senkung der Markteintrittsbarrieren und
die Foérderung der innovativen, unternehmerischen Bewirt-
schaftung von Ackerland zielen darauf, den Agrarsektor zu
konsolidieren. Allerdings mangelt es an konkreten Vorhaben
der Regierung. So kann insbesondere der Erwerb von land-
wirtschaftlichen Nutzflachen vereinfacht und ausgedehnt
werden, um den Wettbewerb weiter zu intensivieren. In die-
sem Zusammenhang kann das Auslaufen der direkten For-
dergelder und Quoten im Reisanbau bis 2018 verbunden
mit einem Kompensationsmechanismus als ein beachtlicher
Erfolg angesehen werden. Allerdings sind die fortbestehen-
den Subventionen im Reisanbau kritisch zu sehen, da sie
die Wirkungskraft der eingeleiteten Reformen hemmen.
Demgegentber ist die geplante Diversifizierung des Agrar-
sektors durch Foérderung okologischer Landwirtschaft eine
vorausschauende MaBnahme, da dieses Marktsegment

durch die steigenden Anforderungen von Konsumenten in
entwickelten Landern und angesichts der energiepolitischen
Wende in Zukunft aller Voraussicht nach an Bedeutung ge-
winnen wird.

Wettbewerbsdruck und Konsolidierung im Agrarsektor soll
einerseits intern durch den innovativen Ansatz, die Liberali-
sierung des Agrarsektors in Sonderwirtschaftszonen zu er-
proben, und andererseits extern durch die Verhandlungen
um Freihandelsabkommen, vor allem TPP, erzeugt werden.
Allerdings beddrfen die Vorschlage zu den Sonderwirt-
schaftszonen noch immer einer Konkretisierung und in der
Handelspolitik missen ambitionierte Zollsenkungen im Ag-
rarsektor erfolgen, um zu einem umfassenden Abkommen
Zu gelangen.

Die Strukturreformen im Gesundheitssystem zielten ange-
sichts des demographischen Wandels auf die Kostensen-
kung und die Férderung medizinischer Innovationen. Die
fortschreitende Liberalisierung des Marktes fir Nachahmer-
produkte tragt wesentlich dazu bei, die Ausgaben fir Me-
dikamente zu reduzieren. Daneben erzielen die MaBnahmen
zur Foérderung hauslicher und gemeindenaher Pflege, die
Kooperation mit privaten Dienstleistern im Bereich der Lang-
zeitpflege sowie die Vernetzung kleiner medizinischer Ein-
richtungen Kosteneinsparungen fiir Krankenhausaufenthal-
te. Zu hinterfragen sind allerdings kostentreibende Fehl-
anreize im Gesundheitssystem, beispielsweise die Uber-
verschreibung von Medikamenten und die Bezahlung von
Krankenhausaufhalten nach der Lange des Aufenthaltes.
Vielversprechend sind indes Bestrebungen der Regierung,
medizinische Innovationen — etwa in der regenerativen Me-
dizin — durch Liberalisierung und Deregulierung im Zulas-
sungsprozess zu férdern und Japans demographischen
Wandel als Chance zu begreifen, um neue Mérkte zu er-
schlieBen. Mit derselben Zielsetzung soll das Verbot »ge-
mischter Behandlungen« gelockert und der Einsatz von In-
formations- und Kommunikationstechnologien geférdert
werden. Hier kdnnen die neueingerichteten nationalen Zent-
ren, die staatliche Forschung und Entwicklung im Gesund-
heitssektor koordinieren und férdern sollen, einen wichtigen
Beitrag leisten, um Japan an die Spitze eines zukunftstrach-
tigen, dem demographischen Wandel gewappneten »Ge-
sundheitssystems 2.0« zu setzen.

AbschlieBend stellt sich die Frage, welche Lehren sich fur
Lander mit &hnlichen Strukturproblemen ableiten lassen.
Neben Japan ist im OECD-Vergleich vor allem Deutschland
von der Alterung seiner Bevolkerung betroffen, wie Abbil-
dung 3 illustriert hat. Der Ruckgang der Bevdélkerung in
Deutschland stellt analog zu Japan eine groBe Herausfor-
derung fur den Arbeitsmarkt dar und dementsprechend
auch flr das Gesundheitswesen sowie das umlagefinanzier-
te Rentensystem. Anders als in Japan kann Deutschland
trotz jingster xenophober Stimmungen auf eine breite ge-
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sellschaftliche Akzeptanz fUr Zuwanderung und die Integra-
tion von Frauen in den Arbeitsmarkt bauen, um den begin-
nenden Fachkraftemangel zu kompensieren. Neben quali-
fizierter Migration und einer gesteigerten Erwerbstatigkeit
der Frauen werden WeiterbildungsmaBnahmen und Refor-
men im Bildungssystem unabdingbar sein. Ferner bedarf es
einer ausgewogenen Flexibilisierung des Renteneinstiegsal-
ters, um unnétige Frihverrentungen zu vermeiden und das
firmeninterne Know-how der Mitarbeiter zu bewahren. Auch
im Bereich der internationalen Wettbewerbsfahigkeit scheint
die Bundesrepublik dank der hohen Produktivitat und Ex-
portstarke der deutschen Wirtschaft besser fur die Zukunft
gewappnet.

Die Lage Japans zeigt jedoch, welche Herausforderungen
auch Deutschland in Zukunft durch den fortschreitenden
demographischen Wandel zu bewaltigen hat. Japan kann
als mahnendes Beispiel dafiir gesehen werden, wie das Ver-
saumnis, in »guten Jahren« Reformen zu implementieren,
ein Industrieland von einem Wachstumspfad unvermittelt in
eine lange Rezession stlrzen kann. Politische Entschei-
dungstrager in Deutschland sollten deshalb sehr genau auf
das »Land der aufgehenden Sonne« und dessen gegenwar-
tigen Reformprozess blicken.
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