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Nur fur professionnelle Anleger und Berater

Marktreaktion auf das Erdbeben in Japan

14. Marz 2011

Shogo Maeda
Leiter Japanische Aktien

— Die Zentralbank pumpt 15
Billionen Yen in den
Geldmarkt um Liquiditat und
Stabilitat zu schaffen

— Die Wirtschaftsaktivitat
knickt kurzfristig ein, durfte
sich aber bald erholen, wenn
die HilfsmalBnahmen und der
Aufbau der Infrastruktur erst
im Gange sind

— Nach den derzeit
verfugbaren Informationen
gehen wir nicht davon aus,
dass die wirtschaftliche
Nachhaltigkeit vieler
japanischer Unternehmen
ernsthaft geschadigt ist

Wichtiger Hinweis:

Wahrend des Wochenendes wurde immer deutlicher, dass die Starke
des Erdbebens und die tragischen Folgen fur die Menschen in Japan
unsere ersten Vorstellungen bei Weitem tberschreiten.

Das japanische Volk hat schon viele Erdbeben und deren Folgen
(einschlieRlich der Probleme bei Atomkraftwerken) erlebt, aber noch keines
dieser Starke. Die zerstorerische Kraft des Tsunamis stand dabei in
deutlichem Kontrast zu der disziplinierten und ruhigen Reaktion der
Bevolkerung.

Der Nikkei eroffnete am Montagmorgen in Tokio mit einem Minus von 6
Prozent. Wie erwartet hat dagegen der Yen angesichts der voraussichtlichen
Repatriierung von Kapital durch japanische Unternehmen leicht aufgewertet.
Es ist keine Uberraschung, dass Versicherer und Produktionsfirmen mit
Werken im Epizentrum des Erdbebens stark an Wert verloren, wahrend sich
Bau- und Immobilienfirmen gut hielten. Einen Kursverlust erlitt auch die Firma
TEPCO (Tokyo Electric Power Company), der der Atommeiler in Fukushima
gehort.

Um fir Liquiditat und Stabilitét zu sorgen, hat die Zentralbank 15 Billionen
Yen in die Geldmarkte gepumpt. Natirlich wird die Unsicherheit in ndchster
Zeit noch anhalten — wahrend Japan massive Hilfsmal3nhahmen fir die von
dem Ungliick am schwersten betroffenen Menschen auf den Weg bringt.
Auch besteht noch die Gefahr von Nachbeben. Gleichzeitig versuchen die
Behorden, die Sicherheit des Atomkraftwerks in Fukushima zu gewahrleisten.

Unumgénglich wird die Wirtschaftsaktivitat kurzfristig einknicken. Sie wird
sich aber unserer Ansicht nach wieder erholen, wenn die HilfsmaRnahmen
und der Wiederaufbau der Infrastruktur erst einmal im Gange sind. Die
Region, die vom Erdbeben und dem Tsunami am schwersten betroffen ist,
macht etwa 7 Prozent des Nationalprodukts aus. Der GroRraum Tokio blieb
von dem Erdbeben groR3tenteils verschont und bisher laufen die Geldmarkte
wie Ublich.

Nach den derzeit verfligbaren Informationen gehen wir nicht davon aus, dass
die wirtschaftliche Nachhaltigkeit vieler japanischer Unternehmen ernsthaft
Schaden genommen hat. Sobald von dieser Seite mehr Informationen tber
die entstandenen Schéaden vorliegen, dirfte der Markt wieder stabiler werden.
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