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Trendthema – Japan 

Im Fokus: Japan – warum jetzt in Japan 
investieren? 

Das Land Japan und vor allem japanische Aktien 
setzen auch in diesem Jahr ihre Erfolgsgeschichte 
fort. In den letzten 12 Monaten legte der japanische 
Leitindex Nikkei 225 um knapp 19 Prozent zu und 
handelt aktuell auf dem Niveau, das er zuletzt vor 
33 Jahren erreichte. Woran liegt das? Und was ist 
heute anders als vor 30 Jahren? 

Wichtiger Hinweis: Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher 
Indikator für künftige Wertentwicklungen. 

Aussicht Japan 
Japan erlebt nach ein paar Dekaden endlich 
wieder Inflation. Und diese wird eher begrüßt, als 
dass man sich Sorgen vor ihr macht. Ein Blick auf 
die Inflationsentwicklung (siehe Grafik unten) 
verdeutlicht, dass die Inflation in Japan im 
internationalen Vergleich gering geblieben ist, 
nachdem sich das Land aus einer langen Zeit der 
Deflation befreit hat. Die Bank of Japan ist die 
einzige große Zentralbank, die nach wie vor an 
einer lockeren Geldpolitik festhält, obwohl die 
Inflation mittlerweile steigt. 

Als hochgradig exportorientierte Volkswirtschaft 
profitieren japanische Unternehmen somit vom 
vergleichsweisen günstigen Zugang zu Kapital, 
welches sie nutzen können, um Preise für Waren 
und Dienstleistungen im internationalen Vergleich 
attraktiv zu gestalten. Zusätzlich unterstützt werden 
exportorientierte Unternehmen von einem aktuell 
schwachen Yen, der vor kurzem ein 15-Jahrestief 
gegenüber dem Euro erreicht hat. Der sich 
ausweitende Zinsunterschied zwischen Europa, 
USA und Japan dürfte einer der Gründe dafür 
gewesen sein. Aufgrund eines hohen Exportanteils 
in den asiatisch-pazifischen Raum und 
insbesondere nach China dürfte Japan zudem ein 
Profiteuer von einer Erholung der chinesischen 
Wirtschaft sein. 
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Diese Reihe positiver Aspekte hat sich bereits in 
den Aktienkursen der letzten 12 Monate gezeigt. 
So konnte der Nikkei 225 Index den S&P 500 um 
rund 10 % in lokaler Währung „outperformen“. Zwar 
liegt der S&P500 auf 5-Jahressicht noch vor dem 
Nikkei, aber der Unterschied ist auf 10 % 
geschrumpft. Skeptiker sehen allerdings die 
Gefahr, dass die Rally nur von kurzer Dauer sein 
könnte. Einige haben noch das Platzen der 
Börsenblase im Jahr 1989 in Erinnerung und die 
lange Zeit, die japanische Aktien benötigt haben, 
um sich von diesem Crash zu erholen. Und 
dennoch sind viele Anleger überzeugt, auf dem 
japanischen Aktienmarkt zahlreiche 
unterbewertete Perlen zu finden. Auch Starinvestor 
Warren Buffett, dessen Beteiligungsgesellschaft 
Berkshire Hathaway den Anteil an japanischen 
Aktien seit Anfang des Jahres ausbaute, scheint mit 
einer weiteren Erhöhung im Portfolio vom Markt 
überzeugt zu sein.1 Was sind die Hauptgründe für 
diese Überzeugung? 

1 Capital.de 
2 Goldman Sachs GIR, “The potentially Large Effects of Arti-
ficial Intelligence on Economic Growth” 2023 

Der japanische Aktienmarkt – auch langfristig 
interessant 
Warum der japanische Aktienmarkt aber auch 
langfristig attraktiv sein könnte, hat mehrere 
Gründe. Zum einen hat das sowieso schon 
technologisch weitentwickelte Land hohes 
Potenzial durch die aufstrebende KI-Entwicklung, 
einem neuen langfristigen Trend, der bereits in 
diesem Jahr Kurse diverser Sektoren bewegt hat. 
Japan gehört laut Goldman Sachs neben Hong 
Kong und Israel zu den Ländern, die am ehesten 
davon profitieren.2  Grund dafür sind die Bereiche, 
in denen das Land besonders aktiv ist: Japan ist der 
Nummer-1-Exporteur von industriellen Robotern, 
welches ein Bereich ist, der sehr von KI profitiert 
und Nummer 3 (nach China und USA) im Bereich 
Forschung & Entwicklung ist. So gehören zu den 
Hauptinvestoren in KI-bezogenen Entwicklungen 
die Autoindustrie, die Robotik-Industrie und die 
Hersteller von elektronischen Geräten.3 

Einen weiteren Grund für langfristigen Optimismus 
sehen Beobachter im strukturellen Wandel in der 
japanischen Unternehmenskultur. Das Thema ist 
bereits seit der Abe-Regierung ein zentraler 
Bestandteil einer Reformagenda. Zum einen sollen 
laut einer Umfrage der japanischen 
Unternehmensgruppe Nippon Keidanren große 
japanische Unternehmen im laufenden Jahr eine 
durchschnittliche Lohnerhöhung um 3,90 Prozent 

3 Ministry of Economic Affairs and Climate Policy Nether-
lands 

https://www.capital.de/geld-versicherungen/warum-sich-der-japanische-aktienmarkt-gerade-so-stark-praesentiert-33657324.html
https://www.gspublishing.com/content/research/en/reports/2023/03/27/d64e052b-0f6e-45d7-967b-d7be35fabd16.html
https://www.gspublishing.com/content/research/en/reports/2023/03/27/d64e052b-0f6e-45d7-967b-d7be35fabd16.html
https://www.rvo.nl/sites/default/files/2020/12/Artificial-Intelligence-in-Japan-final-IAN.pdf
https://www.rvo.nl/sites/default/files/2020/12/Artificial-Intelligence-in-Japan-final-IAN.pdf
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beschlossen haben. Einzelne Unternehmen wie 
beispielsweise Uniqlo haben bereits 
Lohnerhöhungen von bis zu 40 Prozent 
angekündigt. Zudem sollen Reformen den 
Arbeitsplatzwechsel für Arbeitnehmer erleichtern 
und somit mehr Flexibilität bringen. Zum anderen 
wird die Unternehmensführung mehr in Richtung 
Shareholder-Value ausgerichtet. Die Reformen der 
Tokioter Börse (TSE) untermauern diesen Trend. 
Demnach hat die Börse Unternehmen, die unter 
ihrem Buchwert notieren, Anfang des Jahres 
aufgefordert, einen Sanierungsplan vorzulegen. 
Das Ziel ist es, die Kurse dieser Unternehmen zu 
steigern. Dabei können Unternehmen selbst eine 
aktive Rolle übernehmen. Hierfür stehen ihnen zwei 
Optionen zur Verfügung: Sie können Dividenden 
erhöhen oder Aktien zurückkaufen. Anzeichen für 
diesen Prozess sieht man konkret bereits durch 
Rekord-Aktienrückkaufe im vergangenen und im 
aktuellen Jahr, sowie in den angekündigten 
Dividendenausschüttungen. Positiv in diesem 
Sinne ist die hohe Nettoliquidität (Barmittel in der 
Bilanz, die die Verbindlichkeit übertreffen), welche 
50 % der japanischen Unternehmen aufweisen 
können.4 Mit diesen Maßnahmen zur Steigerung 
der Shareholder-Value und den allgemeinen 
Erholungen am japanischen Aktienmarkt können 
Anleger in mehrfacher Weise profitieren. 

Ihre Investmentmöglichkeiten 
Anleger, die diesem Anlagetrend folgen möchten, 
können aus einer Bandbreite unterschiedlicher 
Produkte wählen. ETFs bieten dem Anleger vor 
allem eine kostengünstige Möglichkeit. Die 
Zusammensetzung bezieht sich auf die 
zugrundeliegende Benchmark. Aktiv verwaltete 
Fonds hingegen unterscheiden sich bewusst in der 
Allokation und passen diese regelmäßig an. Je 
nach Marktphase bzw. Marktzyklus können Aktien 
sich unterschiedlich entwickeln, worauf das 
Fondsmanagement entsprechend reagieren kann. 
Generell richtet sich jedoch ein Investment in 
Aktien an den dynamischen Anleger. Aktien weisen 

4 Capital.de 

eine hohe Schwankungsbreite auf und daher sind 
hohe Kursverluste möglich. 

Beispielhafte Produkte* 

BNP Paribas Easy MSCI Japan ESG Filtered MIN TE 
ETF (ISIN LU1291102447) 
Dieser ETF bildet den Index MSCI Japan ESG 
Filtered Minimum Tracking Error nach. Dieser bietet 
Zugang zu großen und mittelgroßen Unternehmen 
aus Japan, die auf Grundlage von ESG-Kriterien 
ausgewählt werden. Zudem strebt der Index an, 
Abweichungen vom Ausgangsindex (MSCI Japan) 
so gering wie möglich zu halten. Das 
Fondsvolumen beträgt rund 570 Mio. EUR und der 
Total Expense Ratio (TER) liegt bei 0,15 %. 

BNP Paribas Japan Equity Fund (ISIN 
LU0251809090) 
Dieser aktiv gemanagte Fonds soll die 
Performance von Unternehmen abbilden, die in 
Japan tätig sind. Ziel des Fonds dabei ist es, die 
Performance des Topix-Index zu übertreffen. Der 
hauptsächliche Unterschied zu anderen Strategien, 
die ebenfalls in Japan investieren liegt darin, dass 
das Fondsmanagement insbesondere von den 
Veränderungen in der Unternehmensführungs-
Kultur versucht zu profitieren und diesen 
Veränderungen mehr Zeit einräumt als seine 
Wettbewerber. 

Schroder ISF Japanese Opportunities A Acc EUR 
Hedged (ISIN LU0943301571) 
Das Anlageziel des Fonds ist Kapitalzuwachs 
hauptsächlich durch Anlagen in Aktien japanischer 
Large Caps, wobei der Yen gegenüber dem Euro 
abgesichert wird. Der Investment Prozess basiert 
auf der Selektion von Wachstumsaktien mit hoher 
Qualität und auf einer Buy-und-Hold-Strategie. Bei 
der Titelauswahl werden hauptsächlich drei 
Kriterien berücksichtigt: Unternehmen mit hoher 
Eigenkapitalrendite, starken Bilanzen und 
niedrigen Verschuldungsgrad. 

https://www.capital.de/geld-versicherungen/warum-sich-der-japanische-aktienmarkt-gerade-so-stark-praesentiert-33657324.html


4 

 
 

September 2023 

ANLAGEIDEE "JAPAN" 

Dieser Newsletter ist ausschließlich für Kunden der Consorsbank bestimmt. Eine Weiterleitung an Dritte ist nicht  
gestattet! Informationen zum Herausgeber und weitere wichtige Informationen finden Sie unter „Rechtlicher Hinweis“. 

Rechtlicher Hinweis 

Disclaimer 

An Erstellung beteiligte Personen 

Stephan Kemper, Private Banking Advisory Desk 

Selina Kiss, Private Banking Advisory Desk 

Arne Stracke, Private Banking Advisory Desk 

Umfang der Empfehlung 

Es erfolgt eine Empfehlung zu folgenden Wertpapieren: 

ISIN LU1291102447 – BNP Paribas Easy MSCI Japan ESG Filtered MIN TE ETF  
ISIN LU0251809090 – BNP Paribas Japan Equity Fund  
ISIN LU0943301571 – Schroder ISF Japanese Opportunities A Acc EUR Hedged 

Hinweis: Die Empfehlung erfolgt generell und ohne Ansehen individueller Gegebenheiten beim Kunden. 

Für die Erstellung und Verbreitung verantwortliches Unternehmen 
BNP Paribas S.A. (die „Bank“) handelnd durch BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland (die „Niederlassung“) 

BNP Paribas S.A., 16 boulevard des Italiens, 75009 Paris; und Kontaktdaten der Niederlassung: BNP Paribas S.A. Nie-
derlassung Deutschland, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main (www.bnpparibas.de) 

Zuständige Aufsichtsbehörden 
Die Bank wird als Kreditinstitut und Wertpapierdienstleistungsunternehmen beaufsichtigt durch: 
 Banque de France, 31 rue Croix des petits-Champs, 75049 PARIS cedex 01 (www.banque-france.fr); und
 Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution, 4 place de Budapest CS 92459, 75436 Paris

(https://acpr.banque-france.fr); und
 Europäische Zentralbank, Sonnemannstraße 20, 60314 Frankfurt a.M. (www.ecb.europa.eu)

Die Niederlassung wird beaufsichtigt durch: 
 Banque de France, 31 rue Croix des petits-Champs, 75049 PARIS cedex 01(www.banque-france.fr); und
 Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution, 4 place de Budapest CS 92459, 75436 Paris

(https://acpr.banque-france.fr); und
 Europäische Zentralbank, Sonnemannstraße 20, 60314 Frankfurt a.M. (www.ecb.europa.eu); und
 Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht, Marie-Curie-Straße 24-38, 60349 Frankfurt a.M.
 (www.bafin.de) 

Abschluss der Erstellung und erstmalige Weitergabe 

Abschluss der Erstellung: 09.08.2023 

Erstmalige Weitergabe: 31.08.2023 

http://www.bnpparibas.de/
http://www.banque-france.fr/
https://acpr.banque-france.fr/
http://www.ecb.europa.eu/
http://www.banque-france.fr/
https://acpr.banque-france.fr/
http://www.ecb.europa.eu/
http://www.bafin.de/
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Zeitpunkt der in der Empfehlung genannten Kurse 

Es werden keine Kurse genannt 

Bekanntgabe an den Emittenten und Änderung 

Die Anlageideen wurden den jeweiligen Emittenten gegenüber vorab nicht offengelegt und geändert. 

Zeitlicher Rahmen der Empfehlung und vorgesehene Häufigkeit der Aktualisierung 
Die Anlageideen haben i.d.R. einen Anlagehorizont von mehreren Monaten. 

Die Anlageideen werden fortlaufend aktualisiert. In welchem zeitlichen Abstand eine Aktualisierung erfolgt, ist vorab 
nicht festgelegt worden. 

Die Aktualisierung hängt vor allem von folgenden Faktoren ab: 
 makroökonomische Rahmenbedingungen
 Entwicklungen bei den relevanten Emittenten
 regulatorische Maßnahmen, v.a. der betreffenden Aufsichtsbehörden
 Entwicklungen auf den Kapitalmärkten
 Verhalten der Handelsteilnehmer
 politische Ereignisse

Die Bank ist nicht dazu verpflichtet, die Anlageideen zu aktualisieren. Im Falle einer Aktualisierung ersetzt die aktuali-
sierte Anlageidee die bisherige Anlageidee mit sofortiger Wirkung. 

Frühere abweichende Empfehlungen der Bank 
N/A 

Empfehlungen der letzten zwölf Monate der Bank 

Die vergangenen Anlageideen der Bank, finden Sie hier . 

Zuverlässigkeit der Informationsquellen 
Die in den Empfehlungen enthaltenen Informationen stammen aus Quellen, die die Bank für zuverlässig hält, und wurden 
von der Bank nach bestem Wissen zusammengestellt.  

Die Bank übernimmt jedoch keine Haftung für die Richtigkeit und Vollständigkeit der Informationen. 

Wesentliche Informationsquellen 
Wesentliche Informationsquellen für die Erstellung der Anlageideen sind: 
- Direkte Informationsquellen (u.a. Informationen der Emittenten, Analystenkonferenzen)
- Finanzinformationsdienstleister (u.a. Thomson Reuters, Morningstar)
- Studien (u.a. von Universitäten oder anderen Forschungseinrichtungen, Unternehmensberatungen, Finanzdienstleis-
tern)

https://www.consorsbank.de/ev/Transversal/Consorsbank-Update/Anlagetrends/Anlagetrends-Historie
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Wesentliche Annahmen 

[siehe: Bewertungsgrundlagen / Methoden / Annahmen] 

Bewertungsgrundlagen / Methoden / Annahmen 
Die Erstellung von Anlageideen erfolgt im Rahmen von Sekundärforschung und ist in zwei Phasen unterteilt. 
In der ersten Phase definiert die Bank anhand vorliegender makro- und mikroökonomischer Daten einen aussichtsrei-
chen Sektor oder Region. 
In der zweiten Phase erfolgt die Auswahl konkreter Produkte, mit denen man an der Anlageidee partizipieren kann. 

Bewertungsgrundlagen; Methoden und Annahmen bei der Produktauswahl: 

Aktiv gemanagte Fonds: 

Das Ziel der Empfehlungsfonds ist es, für möglichst alle Anlageziele die besten Fonds empfehlen zu können. Es er-
folgt keine Beschränkung auf Emittenten mit enger Verbindung zur BNP Paribas Gruppe. Weitere Anforderungen sind 
eine hinreichende Anzahl von am Markt angebotenen Fonds sowie eine hinreichende Streuung hinsichtlich der Art 
der Fonds. Es findet eine permanente Überwachung der Empfehlungsfonds statt. 
Der Fondsauswahlprozess ist dreistufig. Er umfasst eine quantitative Analyse, eine qualitative Analyse und die Risk 
Due Diligence auf Ebene der Kapitalverwaltungsgesellschaften. 
Zuerst wird eine Risk Due Diligence der Kapitalverwaltungsgesellschaft durchgeführt. Diese soll sicherstellen, dass der 
Vermögensverwalter alle Prozesse im Sinne der Anleger ausrichtet und operative Risiken weitestgehend minimiert. 

Im nächsten Schritt werden alle Fonds einer Kategorie einer rein quantitativen Selektion unterzogen. Der Fokus liegt 
hierbei auf der Positionierung der Fonds im Vergleich zu seinen Wettbewerbern mit vergleichbarer Anlagestrategie in 
folgenden Punkten: 

• Performance Kalenderjahr

• Performance rollierend

• Volatilität

• Maximaler Drawdown

Zusätzlich erfolgt eine qualitative Analyse. Damit soll sichergestellt werden, dass die positiven quantitativen Ergeb-
nisse in Zukunft wiederholt werden können und nicht auf Zufall beruhen. Hier liegt der Fokus auf folgenden Punkten: 

• Konstanz der Performance im Vergleich zum Wettbewerb

• Kapitalmarktanalyseprozesse bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft

• Portfoliokonstruktion und -überwachung

• Fondsvolumen

• Aktuelle Strategieausrichtung des Fonds
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Unterstützt wird dies außerdem durch ein Interview mit der Fondsgesellschaft, bei dem unter anderem folgende 
Punkte geklärt werden: 

• Gab es Veränderungen im Management?

• Ist zu erwarten, dass das Management stabil bleibt (Umfeld, KVG, etc.)?

• Gab es Veränderungen im Investmentprozess?

• Ist der Investmentprozess nachvollziehbar?

• Welchen Einfluss hat das Volumen des Fonds?

ETFs: 

Wie bei den aktiv verwalteten Fonds ist der erste Schritt bei der Selektion eines geeigneten ETFs die Risk Due Dili-
gence. 
Im Anschluss daran wird ein passendes Underlying (Index) mit möglichst ausreichender Diversifizierung und Transpa-
renz ausgewählt. Bei der Auswahl des ETFs, welcher das ausgewählte Underlying abbildet, werden folgende Kriterien 
herangezogen: 

• Spread (verschiedene Zeiträume)

• Total Return (verschiedene Zeiträume)

• Kosten

• Tracking Error (verschiedene Zeiträume)

• Tracking Difference (verschiedene Zeiträume)

• Volumen

Die ausgewählten ETFs werden regelmäßig überprüft und mittels der genannten Kriterien erneut mit den verfügbaren 
Alternativen verglichen, um nachhaltig eine gute Qualität der ETF-Auswahl zu gewährleisten. 

Zertifikate: 

Bei der Auswahl eines Zertifikates werden folgende Kriterien herangezogen: 
• Bonität des Emittenten (Höhe der aktuellen CDS und Note von Ratingagenturen (S&P, Moodys, Fitch))

• Spread (verschiedene Zeiträume bei Sekundärmarkt)

• Kosten

• Volumen

Die ausgewählten Zertifikate werden regelmäßig überprüft und mittels der genannten Kriterien erneut mit den verfüg-
baren Alternativen verglichen, um nachhaltig eine gute Qualität der Zertifikate Auswahl zu gewährleisten. 

Verwendung geschützter / nicht geschützter Modelle 
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Bei der Erstellung der Anlageideen wurden im Rahmen der Sekundärforschung keine geschützten Modelle verwen-
det. 

Bedeutung der verwendeten Kategorie(n) 

Im Rahmen der Anlageideen gibt die Bank „Kaufempfehlungen“ und „Verkaufsempfehlungen“ ab. „Kaufen“ bedeutet, 
dass der Kauf eines Instruments empfohlen wird. „Verkaufen“ bedeutet, dass der Verkauf eines Instruments empfoh-
len wird. 

Risiken 

Hinweise zu den mit den Empfehlungen und der jeweiligen Kursstrategie verbundenen Risiken finden Sie hier. 

Interessen und Interessenkonflikte Conflicts of Interest Policy 

KUNDENINFORMATION ÜBER DIE GRUNDZÜGE IM UMGANG MIT INTERESSENKONFLIKTEN 
Der Verhinderung und dem Management von Interessenkonflikten dient die Conflicts of Interest Policy (Policy) der 
Bank, die auch für die Niederlassung und ihre Angestellten gilt. Die Policy zielt darauf ab, Interessenkonflikte zu ver-
hindern, oder im Falle ihrer Unvermeidbarkeit, zu identifizieren, zu managen und zu überwachen. [Die Policy kann hier 
abgerufen werden] 

Erklärung im Hinblick auf die Vergütung der an der Erstellung der Anlageempfehlung beteiligten Personen 

 Es existiert keine produktbezogene Vergütung für Personen, welche die Anlageempfehlung erstellen

Offenlegung weiterer Interessen und Interessenkonflikte 
 Die Nettoverkaufsposition / Nettokaufposition der Bank / einer an der Erstellung beteiligten Person überschreitet

0,5% am gesamten emittierten Aktienkapital des Emittenten
 Unternehmen/Emittenten, welche mehr als 5% der Anteile am gesamt ausgegebenen Aktienkapital der BNP Pa-

ribas S.A halten 
 Die Bank ist ein Marktmacher oder Liquiditätsspender für die Europäischen Hauptindizes
 Die Bank war in den vorangegangenen zwölf Monaten bei der öffentlichen Emission von Finanzinstrumenten des

Emittenten federführend oder mitführend (Europa, USA, Asien)
 Andere Umstände und Beziehungen, von denen vernünftigerweise erwartet werden kann, dass sie die Objektivi-

tät der Empfehlung beeinträchtigen, von juristischen oder natürlichen Personen der BNP Paribas Gruppe, die an
der Erstellung der Empfehlung beteiligt sind: N/A

Erklärung zum Erwerbspreis und zum Datum (letzte 12 Monate) des Erwerbs von Anteilen der an der Erstellung der 
Empfehlung beteiligten Personen  

 Vor der Veröffentlichung der Empfehlung haben die folgenden, an der Erstellung der Empfehlung beteiligten Per-
sonen, Anteile an folgendem Emittenten erhalten oder erworben, auf den sich die Empfehlung direkt oder indirekt
bezieht: N/A

[Vierteljährliche] Offenlegung der Empfehlungen einschl. der Ausrichtung der Empfehlungen für die vergangenen 
zwölf Monate 
 Die Niederlassung veröffentlicht vierteljährlich einen Bericht über die abgegebenen Empfehlungen in den letzten

12 Monaten, den Sie hier einsehen können.

https://www.wealthmanagement.bnpparibas.de/web/Transversal/chancen-risiken
https://www.consorsbank.de/content/dam/de-cb/editorial/PDF/Transversal/MiFID/kundeninformation-umgang-mit-interessenkonflikten-112021.pdf
https://wealthmanagement.bnpparibas/en/conflict-of-interest.html
https://invest.bnpparibas/en/bnp-paribas-share
https://wealthmanagement.bnpparibas/en/conflict-of-interest.html
https://wealthmanagement.bnpparibas/en/conflict-of-interest.html
https://www.consorsbank.de/ev/Transversal/Consorsbank-Update/Anlagetrends/Anlagetrends-Historie
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