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Nikkei 225 marschiert

Vor genau sechs Monaten hatte ich an dieser Stelle Gber Japan geschrieben und an-
geregt, den dortigen Aktienmarkt aufmerksam zu beobachten. Ein halbes Jahr spa-
ter fUhrt nun der bekannte Nikkei 225 Index die Rangliste der weltweit bekannten
Aktienindizes an, wenn man vom Nasdag Composite mit seinen Zauberaktien Tesla,
Nvidia, Apple, Meta, Google und Microsoft absieht.

Dabei ist anzumerken, dass
der Nikkei 225 ein veraltetes
Gewichtungsschema ver-
gleichbar dem Dow Jones
Industrials besitzt und damit
kaum reprasentativ flur den
japanischen Aktienmarkt ist.
Denn hier wird nicht mit der
Marktkapitalisierung der ein-
zelnen  Indexgesellschaften
gewichtet, sondern mit dem
Kurs, sodass ein kleines Un-
ternehmen,  welches  nur
wenige Aktien ausstehen hat,
aber einen hohen Kurs auf-
weist, viel hdher gewichtet
ist als ein Unternehmen,
dessen Gesamtwert deutlich
hoher liegt. Derzeit ist Fast
Retailing mit ca. 10 % Ge-
wicht der wichtigste Einzel-
wert im Nikkei 225. Insge-
samt bringt es Fast Retailing,
dessen weltweite Einzelhan-
delsmarke Uniqulo lautet, auf
eine Marktkapitalisierung von
ca. 75 Mrd. EUR. Demgegen-
Uber weist der weltgrofte
Automobilhersteller  Toyota
lediglich eine  Gewichtung
von gut einem Prozent im

Nikkei 225 auf, wahrenddes-
sen er eine Marktkapitalisie-
rung in  Hoéhe wvon gut
230 Mrd. EUR besitzt. Daher
tut man gut daran, anstatt
des Nikkei 225 in Japan mehr
auf den TOPIX zu achten, so
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wie man auch in den USA
vorwiegend den S&P 500
und nicht den Dow Jones
verfolgt.

Sodann zeigt sich ein leicht
verandertes Wertentwick-
lungsbild, denn der TOPIX
liegt in diesem Jahr ca. 6 %
hinter dem Nikkei 225. Dort
ist in der Tat Toyota der am

hochsten gewichtete Einzelti-
tel mit aktuell ca. 3,5 % In-
dexgewicht. Fast Retailing
weist im TOPIX lediglich eine
Gewichtung von ca. 0,5 %
auf.

Aber ungeachtet der derzeiti-
gen hohen Aufmerksamkeit
fur die stramme Wertent-
wicklung des Nikkei 225 seit
Jahresanfang konnen sich
auch die anderen japanischen
Aktienindizes sehen lassen.
Immerhin bringt es der TO-
PIX auf derzeit fast knapp
19 % seit Jahresbeginn.
Dabei weisen Experten gerne
darauf hin, dass die exportori-
entierte  japanische  Wirt-
schaft stark von der derzeit
schwachen Landeswahrung
Yen profitiert. Tatsachlich hat
der Yen in den letzten 12
Monaten ca. 6,5 % gegen-
dber US-Dollar und Euro
nachgegeben. Seit Ende
2021 sind es aber fast 35 %
gegenuber dem US-Dollar
und knapp 20 % gegenuber
dem Euro. Diese Wahrungs-
schwache liegt aber keines-
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wegs an einer etwaigen infer-
ioren Wirtschaftsleistung
Japans, sondern ist nahezu
ausschliel3lich den stark an-
gestiegenen Zinsdifferenzen
zwischen den Wahrungsregi-
onen geschuldet. Wahrend
namlich zehnjahrige amerika-
nische Treasuries mittlerwei-
le mit ca. 3,7 % verzinst wer-
den und deutsche Bundesan-
leihen gleicher Laufzeit mit
2,4 %, betragt der vergleich-
bare Zinssatz in Nippon ledig-
lich 0,4 %. Insofern erscheint
es vielen Marktteilnehmern
als unattraktiv, gering verzins-
liche Yen zu halten. Freilich
wachst den japanischen Un-

ternehmen, die sich fremdfi-
nanzieren mussen, durch die
geringen Zinsen ein nicht
unbedeutender Wettbe-
werbsvorteil Obendrein
lasst sich zum Lobe Japans
sagen, dass die Landeswah-
rung im Innenverhaltnis stabil
ist und keine hohe Inflation
verzeichnet, wie dies im Rest
der Welt der Fall ist. Und
dies, obwohl die japanische
Volkswirtschaft zuletzt deut-
lich starker gewachsen ist als
ihre westlichen Pendants.
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In den kommenden VWochen
und Monaten wird man ers-
tens beobachten mussen, ob

sich die zarten Neigungen hin
zu einer starker aktionarsori-
entierten  Unternehmenskul-
tur in Japan fortsetzen wird
und ob die Hausse auch auf
die Aktien der zweiten und
dritten  Reihe Ubergreifen
wird. Sollte beides der Fall
sein, so steht Nippon vor
einem beachtlichen Bdrsen-
aufschwung.
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