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Medizintechnik erschliel3t

Value, geht Ineffizienzen an

10 November 2021

Japans Medizintechnik macht rapide Fortschritte. Experten trauen ihr zu, Ineffizienzen im
Gesundheitssektor zu beheben und potenzielle Value-Chancen zu bieten.

von Shigeru Aoyagi, Japan Value Chief Portfolio Manager

Das japanische Gesundheitswesen im Uberblick

Japan bietet eine kostengiinstige, allgemeine Gesundheitsversorgung fiir alle seine Einwohner. In einem System,
das darauf abzielt, allen Menschen den gleichen Zugang zu erschwinglicher medizinischer Versorgung zu
ermdoglichen, Gbernimmt die Regierung 70 % der Kosten. Die restlichen 30 % tragen die Patienten. Dieses System
hat dazu beigetragen, dass Japan eines der Lander mit der hochsten Lebenserwartung der Welt ist.

Weiterhin eine angemessene Gesundheitsversorgung zu niedrigen Kosten zu gewahrleisten, dirfte aufgrund des
demografischen Wandels furr die Regierung jedoch zu einer Herausforderung werden. Die Bevolkerung Japans altert
schnell. Entsprechend steigen die Kosten fiir die Behandlung alterer Menschen von Jahr zu Jahr stetig an. Der
Ausbruch von COVID-19 hat die Notlage eines Systems deutlich gemacht, das von der Pandemie fast Giberrollt
wurde.

Obwohl das japanische Gesundheitssystem in vielen Bereichen unterbesetzt ist, verfligt es paradoxerweise Uber
relativ viele Krankenhausbetten (Grafik 1). Nach Angaben der Weltgesundheitsorganisation gab es 2018 in Japan 13
Krankenhausbetten pro 1.000 Einwohner, deutlich mehr als in anderen entwickelten Volkswirtschaften mit
universeller Gesundheitsversorgung wie Deutschland (8,0), Gro3britannien (2,5), Schweden (2,1) und Frankreich
(5,9). Dies verdeutlicht die Ineffizienz des japanischen Gesundheitswesens.

Grafik 1: Krankenhausbetten pro 1.000 Einwohner, 1985-2018
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Grafik 2 zeigt, was die Japaner als ideale Merkmale eines Gesundheitssystems ansehen: hohe Qualitdt, niedrige
Kosten und jederzeit und tiberall zuganglich. Diese Ideale werden immer noch aufrechterhalten, wenn auch nur
gerade so. Die Aufrechterhaltung dieser Ideale scheint jedoch das Gesundheitswesen und insbesondere das
medizinische Personal zu belasten. In Zukunft wird sich Japan mdglicherweise darauf konzentrieren miissen, die
Qualitat seiner medizinischen Behandlung zu erhalten oder zu verbessern und gleichzeitig sein Bestreben, eine
kostenglinstige und frei zugangliche Gesundheitsversorgung anzubieten, neu zu bewerten.

Grafik 2: Die drei Ideale des Gesundheitssystems
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Bei aller Unzuldnglichkeit des Systems macht die japanische Medizintechnik aber auch rasante Fortschritte.
Patienten, die noch vor zehn Jahren als nicht mehr zu retten gegolten hatten, iberleben heute dank des
medizinisch-technischen Fortschritts. Sie konnen ihr Leben um viele Jahre verlangern und dabei eine gewisse
Lebensqualitat bewahren. Der Schlissel zur Beseitigung der Unzulanglichkeiten des Systems liegt unseres
Erachtens in der Technologie.

Krebsbehandlung: Ein Beispiel dafiir, wie Technologie Ineffizienzen beseitigen kann

Die Behandlung von Krebs, der haufigsten Todesursache in Japan, zeigt, wie Technologie Ineffizienzen beseitigen
kann. Der blaue Balken in Grafik 3 zeigt das Verfahren fiir Krebspatienten nach dem derzeitigen System. Es kann je
nach Krebsstadium variieren, aber die meisten Patienten durchlaufen zunachst eine Operation oder Bestrahlung mit
dem Ziel der vollstandigen Beseitigung der Krankheit. Ein Patient gilt als geheilt, wenn nach einer gewissen Zeit
nach der Behandlung kein Krebs mehr festgestellt werden kann. Kehrt der Krebs jedoch zuriick, erhalten die
Patienten eine Rettungstherapie, um ihr Leben zu verlangern. Die derzeit in dieser Therapie eingesetzten
Medikamente greifen nicht nur die Krebszellen an, sondern schadigen auch gesunde Zellen. Die Betroffenen leiden
unter starken Nebenwirkungen wie Ubelkeit, Haarausfall und nachlassender Leistungsfahigkeit, was ihre
Lebenserwartung verkiirzen kann.

Grafik 3: Traditionelle Krebsbehandlung
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Die Einfihrung modernster Medizintechnik in die traditionelle Krebsbehandlung hat dazu beigetragen, das Leben
der Patienten zu verldangern und ihre Lebensqualitdt zu verbessern. Der Einsatz robotergestiitzter OP-Systeme in der
Beseitigungsphase fiihrt zu einer erheblichen Kostenreduzierung, da diese das medizinische Personal entlasten und
die fiir die Operation und den Krankenhausaufenthalt erforderliche Zeit verkiirzen. In nicht allzu ferner Zukunft
dirften die Patienten vom technologischen Fortschritt bei Innovationen wie ferngesteuerten medizinischen
Behandlungen und chirurgischen Eingriffen profitieren, bei denen Krebszellen entfernt werden, die bisher
unzugdnglich waren. Auf dem Gebiet der Rettungstherapie erwarten wir die Einflihrung einer gezielten
Molekulartherapie, bei der Medikamente gezielt gegen Krebszellen eingesetzt werden, und einer Immuntherapie,
die das korpereigene Immunsystem zur Bekdmpfung der Krankheit anregt. Diese Behandlungen werden
voraussichtlich die Lebenserwartung von Krebspatienten verbessern. So kdnnten beispielsweise Patienten mit einer
Lebenserwartung von derzeit zwei Jahren mehr als zehn Jahre leben und dabei eine gewisse Lebensqualitat
beibehalten, wenn sie mit der neuesten gezielten Molekulartherapie, der Immuntherapie und anderen
Behandlungen versorgt werden.

Robotergestutzte OP-Systeme, mit denen Chirurgen komplexe Operationen mit gréBerer Prazision als mit
herkémmlichen Methoden durchfiihren kénnen, basierten urspriinglich auf Militartechnologie, die von der US-
Marine entwickelt wurde. Infolgedessen entfallt ein Anteil von schdtzungsweise 80 % des Weltmarktes auf US-
Unternehmen. US-Unternehmen haben den japanischen Markt fiir chirurgische Roboter beherrscht, seit das da
Vinci Surgical System der Intuitive Surgical Company im Jahr 2000 eingefiihrt wurde. Allerdings laufen die Patente
von da Vinci allmahlich aus, was neuen Marktteilnehmern Chancen eroffnet. Derzeit ist das Robotersystem Hinotori,
das gemeinsam von Kawasaki Heavy Industry und Sysmex Corporation entwickelt wurde, der Spitzenreiter unter
den Neueinsteigern. Hinotori wird von einem Chirurgen ferngesteuert, der die 3D-Bilder eines Endoskops vor sich
hat. Im August 2020 erhielt Hinotori als erstes in Japan entwickeltes robotergestiitztes OP-System die Zulassung des
Ministeriums fiir Gesundheit, Arbeit und Soziales.

Die Einfiihrung von Hinotori in Krankenh&dusern kam laut Arzten keine Sekunde zu friih. Der Grund: Hinotori kann zu
einem Bruchteil der Kosten von da Vinci (bis zu 1,8 Millionen Yen pro Operation) betrieben werden und damit eine
grof3e finanzielle Belastung fiir die Patienten abfedern, selbst wenn sie im Rahmen des allgemeinen
Gesundheitssystems nur einen Teil dieser Kosten tragen miissen. Hinzu kommt, dass Arzte fiir eine Operation
500.000 Yen zusatzlich zahlen missen, nur um die Genehmigung zur Verwendung von da Vinci zu erhalten.
Hinotori kann die Gesundheitskosten sowohl fiir die Regierung als auch fiir den Einzelnen senken, das
unterbesetzte medizinische Personal entlasten und den Markt fiir chirurgische Roboter potenziell vergréBern. Der
Weltmarkt, der derzeit auf 650 Milliarden Yen (ca. 6 Milliarden US-Dollar) geschatzt wird, wird in den nachsten funf
Jahren voraussichtlich rasch wachsen. Bis 2030 konnte sich dieses Wachstum weiter beschleunigen, wenn sich 5G-
vernetzte, ferngesteuerte Operationen durchsetzen und mehr Lander robotergestiitzte OP-Systeme einfiihren.

Zusammenfassung

Fir Japan wird es angesichts der raschen Alterung seiner Bevolkerung schwierig sein, die derzeitigen Ideale des
Gesundheitssystems — Qualitdt, Kosten und Zugénglichkeit — aufrechtzuerhalten. Das Gesundheitswesen wird sich
andern missen, um mit dem demografischen Wandel Schritt zu halten. Dies kann bedeuten, dass die oben
genannten Ideale priorisiert werden miissen, bietet aber auch die Moglichkeit, die Ineffizienzen des Systems
anzugehen und zu korrigieren. Wir gehen davon aus, dass die Fortschritte in der Medizintechnik eine Schliisselrolle
bei Effizienzverbesserungen im Gesundheitswesen spielen werden. Robotergestiitzte OP-Systeme der ndchsten
Generation, wie z. B. Hinotori, kdnnen die Belastung des unterbesetzten medizinischen Personals verringern und die
Kosten fiir Operationen erheblich senken. Der Markt fiir chirurgische Roboter wird erheblich wachsen und bietet
Unternehmen neue Méglichkeiten, die die Vorherrschaft von da Vinci durch Innovationen anfechten. In Zukunft
konnte die Entwicklung verschiedener Therapien und medizinischer Robotertechnologien eine Schlisselrolle bei
der deutlichen Verbesserung von Prognose und Lebensqualitat der Patienten spielen. Derartige Entwicklungen
durften auch das Ansehen des Gesundheitssektors und seiner Unternehmen unter dem Gesichtspunkt der sozialen
Verantwortung verbessern.

Reference to indlividual stocks is for illustration purpose only and does not guarantee their continued inclusion in the strateqy’s portfolio, nor constitute a
recommendation to buy or sell.
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Important Information: This document is prepared by Nikko Asset Management Co., Ltd. and/or its affiliates (Nikko AM) and is for distribution
only under such circumstances as may be permitted by applicable laws. This document does not constitute personal investment advice or a
personal recommendation and it does not consider in any way the objectives, financial situation or needs of any recipients. All recipients are
recommended to consult with their independent tax, financial and legal advisers prior to any investment.

This document is for information purposes only and is not intended to be an offer, or a solicitation of an offer, to buy or sell any investments or
participate in any trading strategy. Moreover, the information in this document will not affect Nikko AM’s investment strategy in any way. The
information and opinions in this document have been derived from or reached from sources believed in good faith to be reliable but have not
been independently verified. Nikko AM makes no guarantee, representation or warranty, express or implied, and accepts no responsibility or
liability for the accuracy or completeness of this document. No reliance should be placed on any assumptions, forecasts, projections, estimates or
prospects contained within this document. This document should not be regarded by recipients as a substitute for the exercise of their own
judgment. Opinions stated in this document may change without notice.

In any investment, past performance is neither an indication nor guarantee of future performance and a loss of capital may occur. Estimates of
future performance are based on assumptions that may not be realised. Investors should be able to withstand the loss of any principal investment.
The mention of individual securities, sectors, regions or countries within this document does not imply a recommendation to buy or sell.

Nikko AM accepts no liability whatsoever for any loss or damage of any kind arising out of the use of all or any part of this document, provided that
nothing herein excludes or restricts any liability of Nikko AM under applicable regulatory rules or requirements.

All information contained in this document is solely for the attention and use of the intended recipients. Any use beyond that intended by Nikko
AM is strictly prohibited.

Japan: The information contained in this document pertaining specifically to the investment products is not directed at persons in Japan nor is it
intended for distribution to persons in Japan. Registration Number: Director of the Kanto Local Finance Bureau (Financial Instruments firms) No.
368 Member Associations: The Investment Trusts Association, Japan/Japan Investment Advisers Association.

United Kingdom and rest of Europe: This document is communicated by Nikko Asset Management Europe Ltd, which is authorised and regulated
in the United Kingdom by the Financial Conduct Authority (the FCA) (FRN 122084). This document constitutes a financial promotion for the
purposes of the Financial Services and Markets Act 2000 (as amended) (FSMA) and the rules of the FCA in the United Kingdom, and is directed at
professional clients as defined in the FCA Handbook of Rules and Guidance.

United States: This document may not be duplicated, quoted, discussed or otherwise shared without prior consent. Any offering or distribution
of a Fund in the United States may only be conducted via a licensed and registered broker-dealer or a duly qualified entity. Nikko Asset
Management Americas, Inc. is a United States Registered Investment Adviser.

Singapore: This document is for information to institutional investors as defined in the Securities and Futures Act (Chapter 289), and intermediaries
only. Nikko Asset Management Asia Limited (Co. Reg. No. 198202562H) is regulated by the Monetary Authority of Singapore.

Hong Kong: This document is for information to professional investors as defined in the Securities and Futures Ordinance, and intermediaries only.
The contents of this document have not been reviewed by the Securities and Futures Commission or any regulatory authority in Hong Kong. Nikko
Asset Management Hong Kong Limited is a licensed corporation in Hong Kong.

New Zealand: This document is issued in New Zealand by Nikko Asset Management New Zealand Limited (Company No. 606057, FSP22562). It is
for the use of wholesale clients, researchers, licensed financial advisers and their authorised representatives only.

Kingdom of Bahrain: The document has not been approved by the Central Bank of Bahrain which takes no responsibility for its contents. No offer
to the public to purchase the Strategy will be made in the Kingdom of Bahrain and this document is intended to be read by the addressee only
and must not be passed to, issued to, or shown to the public generally.

Kuwait: This documentis not for general circulation to the public in Kuwait. The Strategy has not been licensed for offering in Kuwait by the Kuwaiti
Capital Markets Authority or any other relevant Kuwaiti government agency. The offering of the Strategy in Kuwait on the basis a private placement
or public offering is, therefore, restricted in accordance with Decree Law No. 7 of 2010 and the bylaws thereto (as amended). No private or public
offering of the Strategy is being made in Kuwait, and no agreement relating to the sale of the Strategy will be concluded in Kuwait. No marketing
or solicitation or inducement activities are being used to offer or market the Strategy in Kuwait.

Kingdom of Saudi Arabia: This document is communicated by Nikko Asset Management Europe Ltd (Nikko AME), which is authorised and
regulated by the Financial Services and Markets Act 2000 (as amended) (FSMA) and the rules of the Financial Conduct Authority (the FCA) in the
United Kingdom (the FCA Rules). This document should not be reproduced, redistributed, or sent directly or indirectly to any other party or
published in full or in part for any purpose whatsoever without a prior written permission from Nikko AME.

This document does not constitute investment advice or a personal recommendation and does not consider in any way the suitability or
appropriateness of the subject matter for the individual circumstances of any recipient. In providing a person with this document, Nikko AME is
not treating that person as a client for the purposes of the FCA Rules other than those relating to financial promotion and that person will not
therefore benefit from any protections that would be available to such clients.

Nikko AME and its associates and/or its or their officers, directors or employees may have or have had positions or material interests, may at any
time make purchases and/or sales as principal or agent, may provide or have provided corporate finance services to issuers or may provide or have
provided significant advice or investment services in any investments referred to in this document or in related investments. Relevant confidential
information, if any, known within any company in the Nikko AM group or Sumitomo Mitsui Trust Holdings group and not available to Nikko AME
because of regulations or internal procedure is not reflected in this document. The investments mentioned in this document may not be eligible
for sale in some states or countries, and they may not be suitable for all types of investors.

Oman: The information contained in this document nether constitutes a public offer of securities in the Sultanate of Oman as contemplated by
the Commercial companies law of Oman (Royal decree 4/74) or the Capital Markets Law of Oman (Royal Decree80/98, nor does it constitute an
offer to sell, or the solicitation of any offer to buy non-Omani securities in the Sultanate of Oman as contemplated by Article 139 of the Executive
Regulations to the Capital Market law (issued by Decision No. 1/2009). This document is not intended to lead to the conclusion of any contract of
whatsoever nature within the territory of the Sultanate of Oman.
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Qatar (excluding QFC): The Strategies are only being offered to a limited number of investors who are willing and able to conduct an independent
investigation of the risks involved in an investment in such Strategies. The document does not constitute an offer to the public and should not be
reproduced, redistributed, or sent directly or indirectly to any other party or published in full or in part for any purpose whatsoever without a prior
written permission from Nikko Asset Management Europe Ltd (Nikko AME). No transaction will be concluded in your jurisdiction and any inquiries
regarding the Strategies should be made to Nikko AME.

United Arab Emirates (excluding DIFC): This document and the information contained herein, do not constitute, and is not intended to
constitute, a public offer of securities in the United Arab Emirates and accordingly should not be construed as such. The Strategy is only being
offered to a limited number of investors in the UAE who are (a) willing and able to conduct an independent investigation of the risks involved in
an investment in such Strategy, and (b) upon their specific request.

The Strategy has not been approved by or licensed or registered with the UAE Central Bank, the Securities and Commaodities Authority or any other
relevant licensing authorities or governmental agencies in the UAE. This document is for the use of the named addressee only and should not be
given or shown to any other person (other than employees, agents or consultants in connection with the addressee's consideration thereof).

No transaction will be concluded in the UAE and any inquiries regarding the Strategy should be made to Nikko Asset Management Europe Ltd.

Republic of Korea: This document is being provided for general information purposes only, and shall not, and under no circumstances is, to be
construed as, an offering of financial investment products or services. Nikko AM is not making any representation with respect to the eligibility of
any person to acquire any financial investment product or service. The offering and sale of any financial investment product is subject to the
applicable regulations of the Republic of Korea. Any interests in a fund or collective investment scheme shall be sold after such fund is registered
under the private placement registration regime in accordance with the applicable regulations of the Republic of Korea, and the offering of such
registered fund shall be conducted only through a locally licensed distributor.
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