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Dieser Artikel basiert auf einem neuen Investmentleitfaden von Nikko
Asset Management (Uber die ErschlieBung des verborgenen
:’:’“ Wertpotenzials in Japan. (Lesen Sie — in englischer Sprache — hier!)

Die Weltwirtschaft verliert an Schwung, und allmé&hlich gehen der Welt die Mdglichkeiten aus,
neue Grenzen zu setzen. Ricklaufige Geburtenraten, der Riickgang der Erwerbsbevolkerung
und die schadlichen Auswirkungen der Verstadterung belasten verschiedene Lander und
Regionen. Die COVID-19-Pandemie hat die Welt gespalten, das Konzept der Globalisierung
in Frage gestellt und die Art und Weise, wie wir leben, verandert. Dartber hinaus stellt der
Russland-Ukraine-Krieg die weltweite Sicherheit auf die Probe und droht, die bestehenden
internationalen Strukturen zu kippen. Und vor allem stellt der Klimawandel als ,Alarmstufe Rot
fur die Menschheit* eine existenzielle Bedrohung fir die Welt dar.

Aus Erfahrungen ergeben sich Investitionsmoéglichkeiten

Man kann das Japan von heute nicht betrachten, ohne seine vergangenen Anstrengungen
anzuerkennen. Es sind bereits 30 Jahre vergangen, seit Japans Wachstumsphase ihren
Hohepunkt erreichte. Die Wirtschaft verlangsamte sich und trat dann in eine langere
Reifephase ein. In dieser Zeit versuchte Japan, die heimischen Herausforderungen zu
bewaltigen. Die Antwort der japanischen Unternehmen war Innovation. Nach dem Motto ,Not
macht erfinderisch® lernten japanische Unternehmen in fast allen Branchen, mit dem
Arbeitskraftemangel umzugehen. Arbeitsmethoden wurden angepasst, die Automatisierung
verstarkt. Heute kann Japan anderen Landern helfen, ihre demografischen
Herausforderungen auf &hnlich innovative Weise zu bewaltigen.

Ein Ergebnis der jahrelangen Selbstreflexion Japans ist, dass das Land eine Vorreiterrolle im
Bereich der alternativen Energien bernommen hat. Angesichts der politisch problematischen
Situation der Kernenergie seit der Kraftwerkskatastrophe von Fukushima im Jahr 2011 hat
sich Japan dem Wasserstoff als einer glaubwiirdigen Ersatz-Energiequelle zugewandt. Auch
wenn die Entwicklung noch in den Kinderschuhen steckt, ist das Land bereits weltweit fihrend
in der Entwicklung von Massentransport- und Speichertechnologien. Diese kdnnten Japan in
eine wasserstoffbasierte Gesellschaft verwandeln, die bis 2050 kohlenstoffneutral sein konnte.

Japans beschleunigte Fortschritte bei der Wasserstofftechnologie sind nicht das Einzige, was
die Null-CO2-Ziele der Welt erreichbar macht. Eine Studie der Datenanalysefirma astamuse
hat ergeben, dass japanische Unternehmen bei den wichtigsten
Dekarbonisierungstechnologien, einschliel3lich Wasserstoff, Kohlenstoffabscheidung und
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Elektrofahrzeuge, eine fiilhrende Rolle spielen (siehe Ubersicht 1). Fiir Japans Unternehmen
konnten sich also insgesamt mehr Chancen als Risiken ergeben, wenn andere Lander ihre
Anstrengungen zur Erreichung ihrer eigenen CO,-Ziele verstarken.

Ubersicht 1: Japanische Unternehmen fithrend bei Dekarbonisierungstechnologien

Ran Unternehmen Schlisseltechnologien

2 | General Electric (USA) Geologische Kohlenstoffsequestrierung, hocheffiziente thermische

Stromerzeuiuni

4 | Siemens (Deutschland) i&r;)%?r:zeklrjgfl:ng mit Wasserstoff/Ammonium, Stromerzeugung
Brennstoffzellen-Fahrzeuge, Wasserstoff-Infrastruktur

Hyundai Motor (Stidkorea

| 8| ExxonMobil (USA CO;-absorbierende Materialien

Honeywell International
(USA)

10 FCKW-Ruckgewinnung

Quelle: Nikkei
Die Erwahnung einzelner Aktien dient nur der Veranschaulichung und stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf dar.

Stakeholder-Kapitalismus und Mitwirkung

In Japan gibt es seit Jahrhunderten eine ausgepragte Kultur des Stakeholder-Kapitalismus,
bei der die Menschen und der Planet im Mittelpunkt der Unternehmens- und Wirtschaftspolitik
stehen. Dies wurde in den vergangenen zehn Jahren durch die Politik im Rahmen der unter
Shinzo Abe begonnenen Reformen noch verstarkt. Dennoch liegt Japan heute bei vielen
wichtigen Umwelt-, Sozial- und Governance-Kennzahlen (ESG) immer noch hinter vielen
seiner Wettbewerber in den Industrielandern zuriick. Es gibt also eindeutig Spielraum fir
Verbesserungen.

In Japans sich wandelnder Unternehmenslandschaft glauben wir, dass die Einbeziehung von
ESG-Faktoren eine entscheidende Quelle der Differenzierung sein kann. Das aktive
Engagement gegeniber japanischen Unternehmen ist unerlasslich, um 1) sie zu ermutigen,
bereits laufende positive ESG-Aktivitdten besser zu kommunizieren, und 2) neue ESG-
Initiativen voranzutreiben und so zusatzliche Werte zu erschlieen. Die drittgrof3te
Volkswirtschaft der Welt mit einem Anlageuniversum von 3.700 Unternehmen hat zweifellos
noch viel zu tun. Ein sinnvolles Engagement fir ESG-Prinzipien kénnte jedoch zu aulerst
positiven Ergebnissen fihren.

Verborgene Anlagewerte in Japan durch aktives Engagement aufspuren

Aus Anlegersicht noch wichtiger ist es, dass ein starkeres Engagement in japanischen
Unternehmen den Blick auf versteckte Anlagewerte lenkt. Es spricht vieles dafur, dass die
ESG-Leistungen vieler japanischer Unternehmen auf internationaler Ebene immer noch
weitgehend unbemerkt bleiben, entweder weil sie Reputations- oder Altlasten zu bewéltigen
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haben oder weil einige Unternehmen ihre ESG-Aspekte nicht ausreichend nachdriicklich
darlegen. Es ist einigermalRen nachvollziehbar, dass internationale Investoren, selbst wenn
sie durch die ESG-Brille schauen, Japan immer noch unberiicksichtigt lassen. Weitere
klimabezogene Offenlegungen werden jedoch folgen. Diese werden nicht nur die Risiken,
sondern auch die bedeutenden Chancen beleuchten, die zur langfristigen Wertschopfung
beitragen kénnen. Unternehmen mit verstecktem Potenzial, die durch eine Kombination aus
innovativen Problemlsungen und tief verwurzelten Nachhaltigkeitsprinzipien vorangetrieben
werden, verdienen daher eine genauere Betrachtung. Hat man unterbewertete Unternehmen,
die das Potenzial haben, ihren Wert aufgrund von ESG-Faktoren zu steigern, identifiziert, dann
wird das aktive Einwirken auf diese Firmen — in Bezug auf Themen wie Dekarbonisierung,
Personalmanagement und Verbesserung des Governance-Rahmens — deren
Fundamentaldaten verbessern, den Unternehmenswert steigern und letztlich zu hoheren
Renditen fihren.

Japans Fuhrungsrolle kann Investmentchancen férdern

In den frihen 2000er Jahren war die ,Japanisierung“ ein weit verbreiteter Ausdruck, der
Investoren abschreckte und gleichzeitig als deutliche Warnung fur andere Lander galt,
ahnliche Fehler zu vermeiden. Zwei Jahrzehnte spéater lasst Japan diese Zeit mit Erfahrungen
hinter sich, aus denen der Rest der Welt viel lernen kann. Viele Entwicklungen, die sich derzeit
auf die Gesellschaft auswirken, bringen Geschéaftsmdglichkeiten mit sich, die sich aus dem
Wandel der Wirtschaftsstrukturen ergeben. Wir glauben, dass Japan dabei eine
entscheidende Rolle spielen kann. Das Land steht nach wie vor vor Herausforderungen. Es
hat aber auch die Mdglichkeit, in allen Bereichen der Umwelt-, Sozial- und Governance-
Performance mehr Wertpotenzial freizusetzen. Fir uns als Vermogensverwalter wére nichts
befriedigender, als zu sehen, dass Investoren Japan als wertvollen Bestandteil in ihren
Portfolios und als positive Kraft fir das Gute auf der globalen Biihne ansehen.

Mehr Uber die ErschlieBung des verborgenen Wertpotenzials in Japan erfahren Sie
im neuen Investmentleitfaden von Nikko Asset Management — hier in englischer
Sprache herunterladen.

ZUSAMMENFASSUNG

e Seit mehr als zwei Jahrzehnten meistern japanische Unternehmen die
demografischen Herausforderungen durch Innovationen wie z.B. in der Robotik.

o Der Wandel hin zu einer dekarbonisierten, nachhaltigeren Gesellschaft schafft
Wachstumschancen far Unternehmen mit Netto-Null-Technologien,
insbesondere bei der Entwicklung von Wasserstoff als sauberer Energiequelle.

e Wenngleich es noch Spielraum fur Verbesserungen gibt, hilft aktives
Engagement Japans Unternehmen bereits dabei, ihre aktuellen ESG-Aktivitaten
besser zu vermitteln, wahrend andere dazu ermutigt werden, neue Initiativen
voranzutreiben und so weiteres Wertpotenzial freizusetzen.
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