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Zusammenfassung

In Japan ist der Reispreis durch die Decke gegangen — wegen ei-
ner schlechten Ernte, vielen Touristen und staatlicher Misswirt-
schaft. Das bringt die Bank von Japan in eine Zwickmiihle.

Abstract
The price of rice has gone through the roof in Japan - due to a

poor harvest, many tourists and government mismanagement.
This puts the Bank of Japan in a dilemma.

* Landesvereinigung der Unternehmensverbdnde NRW
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1. Der Reispreis ist durch die Decke

In Japan ist der Reispreis durch die Decke gegangen. Der durchschnittliche Grof3-
handelspreis lag im April 2025 bei 27.102 Yen pro 60 Kilogramm (Abb. 1). Das sind
452 Yen oder zum aktuellen Wechselkurs 2,77 Euro pro Kilo. Seit 2021 hat sich der
Reispreis mehr als verdoppelt. Ein Flinf-Kilo-Sack kostete an den Ladenkassen im
Mai 2025 im Durchschnitt 4.285 Yen, also mehr als finf Euro pro Kilo.

Abb. 1: Durchschnittlicher GroBhandelspreis pro 60 Kilogramm
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Quelle: Japanisches Ministerium flir Landwirtschaft, Forst und Fischerei. * April 2025. Die historische Wertent-
wicklung ist kein zuverldssiger Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Inmitten dieser Reiskrise sagte Landwirtschaftsminister Taku Eto von der fliihrenden
Liberaldemokratischen Partei im Fernsehen, dass er keinen Reis kaufe, weil er von
seinen Unterstiitzern so viel davon geschenkt bekomme. Den Japanern ist ihr Reis
heilig! Eine Welle der Entriistung zwang Eto schlieRlich zum Riicktritt.

Sein Nachfolger Shinjiro Koizumi, Sohn des ehemaligen Premierministers Junichiro
Koizumi, hat angekiindigt, zu den bereits freigegebenen 310.000 Tonnen ab Juni
nochmals 300.000 Tonnen Reis aus staatlichen Notreserven zu verkaufen. Mit ca.

2.000 Yen pro 5 Kilo —also weniger als der Halfte des aktuellen Marktpreises —wolle
er die Abkehr der japanischen Konsumenten von japanischem Reis verhindern.


https://www3.nhk.or.jp/news/html/20250521/k10014811531000.html
https://www.reuters.com/markets/commodities/japan-says-emergency-rice-imports-other-options-considered-stabilise-prices-2025-06-06/
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2. Mehr als 50 Jahre verfehlte Regulierung

Die Wurzeln der Reiskrise gehen in die 1970er Jahre zuriick. Damals setzte der ja-
panische Staat Anreize fur die Reduktion der Anbauflachen (Gentan), um den Reis-
preis und damit die Einkommen der politisch einflussreichen Reisbauern zu stabili-
sieren. Die Bauern erhielten Subventionen fur den Umstieg auf Futterreis oder an-
dere Feldfriichte, sodass die Reisproduktion seither stark gesunken ist (Abb. 2).

Abbildung 2: Entwicklung der Reisernte in Japan
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Quelle: Japanisches Ministerium flir Landwirtschaft, Forst und Fischerei. Langzeitstatistik der Erntemengen von
Nassreis. Die historische Wertentwicklung ist kein zuverldssiger Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

2018 hat zwar der damalige Premierminister Shinzo Abe das Gentan-System offizi-
ell abgeschafft. Inoffiziell weitete der Staat jedoch die Subventionen fiir die Produk-
tion anderer Agrargtter aus, um die Einkommen der Landbevdélkerung weiter hoch-
zuhalten. Das Landwirtschaftsministerium gibt weiterhin ,,empfohlene Produkti-
onsmengen” flir Reis vor, so dass sich kein freier Reispreis bilden kann.

Zudem lieR die Regierung erst ab dem Jahr 1993 schrittweise Reisimporte zu. Der-
zeit dirfen ca. 770.000 Tonnen Reis pro Jahr zollfrei ins Land, wobei 100.000 Ton-
nen davon als Speisereis angeboten werden, was rund 1,4 Prozent des gesamten
Speisereisverbrauchs pro Jahr entsprechen dirfte. Darliber wird ein Zoll in Hohe
von 341 Yen pro Kilogramm erhoben. Der derzeitige effektive Zollsatz diirfte bei

etwas Uber 400 Prozent liegen. Nach Donald Trump sogar bei tGber 700 Prozent,

was fiir den japanischen Landwirtschaftsminister jedoch nicht nachvollziehbar ist.



https://www.maff.go.jp/j/kanbo/tpp/pdf/151224_sankou.pdf
https://www.maff.go.jp/j/kanbo/tpp/pdf/151224_sankou.pdf
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUA0326C0T00C25A4000000/
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUA0326C0T00C25A4000000/
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3. Noch dazu Inflation

Zwar stehen in der 6ffentlichen Diskussion als Griinde eine schlechte Ernte im Jahr
2023 und der deutliche Anstieg der Touristenzahlen im Vordergrund. Trotzdem ist
Ministerprasident Shigeru Ishiba unter Druck, da seine Zustimmungsrate — nicht zu-
letzt aufgrund einer hohen Inflation —im Keller ist.

Im April lag die Konsumentenpreisinflation bei 3,6 Prozent (Abb. 3), also deutlich
Uber dem Zwei-Prozent-Ziel der Bank von Japan. Im Mai wurde die Kerninflation
ebenfalls bei 3,6 Prozent gemessen. Das schmerzt die Bevolkerung, weil nach mehr
als 30 Jahren Stagnation seit 1998 die realen Léhne im Durchschnitt immer weiter
gefallen sind.

Die jungste Freigabe staatlicher Reisreserven kurz vor der Oberhauswahl wirkt nur
kurzfristig, weil sie weder die Reisproduktion erhéht, noch mehr Importe anzieht.
Es profitieren die grolen Handelsketten wie Don Quijote oder Rakuten, da nur La-
denketten mit tGber 1.000 Tonnen Reis Umsatz pro Jahr Zugang zu den freigegebe-
nen Reserven kriegen. Kleine Handler —insbesondere im landlichen Raum — bleiben
ausgeschlossen.

Abbildung 3: Konsumentenpreisinflation in Japan
4,5
3,5
2,5

1,5

Prozent

0,5
-0,5
-1,5
-2,5

1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023

Quelle: Bloomberg. Flossbach von Storch Research Institute, Stand: Mai 2025.


https://www.reuters.com/markets/asia/core-inflation-japan-capital-hits-36-keeps-boj-rate-hike-chance-alive-2025-05-29/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Morning-Bid-US&utm_term=053025&user_email=bee317dc4e5519177e56aac13581eefc4b4e2f9e25ba58f5fa622ad07373c2d9&lctg=666bf4a3279ed0728603b520
https://www.reuters.com/markets/asia/core-inflation-japan-capital-hits-36-keeps-boj-rate-hike-chance-alive-2025-05-29/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Morning-Bid-US&utm_term=053025&user_email=bee317dc4e5519177e56aac13581eefc4b4e2f9e25ba58f5fa622ad07373c2d9&lctg=666bf4a3279ed0728603b520
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4. Die Bank von Japan in der Zwickmiihle

Die Bank von Japan hatte also langst die Zinsen erhéhen miissen. Doch die langfris-
tigen Zinsen sind bereits stark angestiegen (Abb. 4), weil die Zentralbanken in den
USA (und anderen Industrielandern) die Zinsen ab 2022 deutlich angehoben haben.
Weitere Zinserhdéhungen in Japan schaffen nicht nur hohere Zinslasten fir den
Staat, sondern potenzieren auch die Finanzmarktrisiken, wenn dadurch der Yen
aufwertet (Schnabl und Schirmann 2024).

So hat die Landbevdlkerung lange Zeit ihre — nicht zuletzt dank der staatlichen Hil-
fen — hohen Einkiinfte u.a. bei der Bank fir Land- und Forstwirtschaft (Norinchu-
kinginko) eingelegt. Knapp die Halfte der Vermdgenswerte — ca. 47 Billionen Yen
(ca. 287 Mrd. Euro) — hat die Norinchukin-Bank ins Ausland verbracht, weil es auf-
grund der anhaltenden Niedrig-, Null- und Negativzinspolitik der Bank von Japan
lange Zeit in Japan keine Zinsen gab. Gewinnt der Yen gegenliber dem Dollar an
Wert, verlieren die Auslandsanlagen gerechnet in Yen an Wert.

Auch die japanischen Pensionsfonds haben grolRe Teile der Riicklagen ins Ausland
geschafft. Ende 2023 lagen die auslandischen Anlagen der japanischen Sozialkassen
einschlieRlich Pensionsfonds immerhin bei 161 Billionen Yen (981 Mrd. Euro), wo-
bei wie beispielsweise beim groRen Government Pension Investment Fund die

Wechselkursrisiken zu betrachtlichen Teilen nicht abgesichert sind. Die Bank von
Japan steckt also in einer Zwickmiihle zwischen Inflationsbekdmpfung und Stabili-
sierung der Alterssicherungssysteme.

Abb. 4: Rendite von Staatsanleihen mit 10- und 40-jdhriger Restlaufzeit
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Quelle: Bloomberg, Flossbach von Storch Research Institute, Stand: Juni 2025. Die historische Wertentwicklung
ist kein zuverldssiger Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.


https://www.gpif.go.jp/en/topics/Adoption_of_New_Policy_Portfolio_details_en.pdf
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5. Wie das Kaninchen vor der Schlange

Denn da sich die US-amerikanische Fed und die Europaische Zentralbank bereits
wieder im Zinssenkungsmodus befinden, diirfte bei einer groReren Zinserhohung
in Japan der Aufwertungsdruck auf den Yen wachsen. Sobald sich die Aufwertungs-
erwartungen verfestigen, kénnte wie im Sommer 2024 eine panikartige Auflosung

von Yen-basierten Carry-Trades! einen Blitz-Crash durch die internationalen Finanz-
markte und damit die Alterssicherungssysteme der drastisch tGberalterten japani-
schen Gesellschaft schicken.

Wenn die Bank von Japan als AbwehrmalRnahme ihre Ankaufe von Staatsanleihen
wieder stark erhoht, dann ware zwar die Alterssicherung gerettet. Aber eine neue
Geldschwemme diirfte dann die Preise einschlieBlich der Reispreise weiter nach
oben treiben. Das erkldrt, warum die Bank von Japan wie das Kaninchen vor der
Schlange sitzt. Zwar will die Regierung mit weniger Emissionen von sehr langfristi-

gen Anleihen den Zinsanstieg am sehr langen Ende der Zinsstrukturkurve einddm-

men.

Doch das wird nicht viel helfen. Derzeit erwarten die Markte, dass die Bank von
Japan im Oktober die Zinsen erhéhen wird. Doch wenn etwa aufgrund der
Trumpschen Handelspolitik der Dollar ab- und der Yen aufwertet, konnte auch das
Gegenteil der Fall sein. Die Lage der Bank von Japan und der lberalterten japani-
schen Gesellschaft ist zunehmend verzwickt. Eine Losung fiir das Dilemma ist nicht
in Sicht.

Literatur:

Schnabl, Gunther / Schiirmann, Christof 2024: Zinserhhungen und Stabilitatsrisi-
ken: Japans geldpolitische Handlungsfahigkeit ist begrenzt. Flossbach von Storch
Research Institute 20.8.2024.

1 Die Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich schatzte die Yen-basierten Carry Trade 2024 vor dem
Crash auf mindestens 40 Billionen Yen oder 250 Milliarden Dollar”.



https://www.handelsblatt.com/finanzen/maerkte/marktberichte/nikkei-topix-yen-historische-verluste-an-japans-aktienmarkt/100057323.html
https://www.reuters.com/markets/asia/japan-consider-tweaking-bond-issuance-plan-sources-say-2025-05-27/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Morning-Bid-US&utm_term=052725&lctg=666bf4a3279ed0728603b520
https://www.reuters.com/markets/asia/japan-consider-tweaking-bond-issuance-plan-sources-say-2025-05-27/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Morning-Bid-US&utm_term=052725&lctg=666bf4a3279ed0728603b520
https://www.reuters.com/markets/asia/japan-consider-tweaking-bond-issuance-plan-sources-say-2025-05-27/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Morning-Bid-US&utm_term=052725&lctg=666bf4a3279ed0728603b520
https://www.bis.org/publ/bisbull90.pdf
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RECHTLICHE HINWEISE
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