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Wasser: mehr als bloB ein Tropfen auf dem heiBBen Stein?

Walter Hatak

Wasser als regionale RisikogroBe

Wasser ist ein lebensnotwendiges Gut — eine medizinische Faustregel besagt, dass der Mensch nur drei Tage ohne Wasser tiberleben kann. Nicht ohne Grund wird bei der Erforschung
fremder Planeten zuerst nach der Quelle des Lebens, dem Wasser, gesucht. Wassermangel kann ganze Regionen unbewohnbar machen und Menschen zur Flucht zwingen, weshalb die
Beurteilung der Wasserverfligbarkeit auch auf globaler Ebene zunehmend an Bedeutung gewinnt.

Das World Resources Institute hat eine Unterteilung des Wasserrisikos in physische, regulative und Reputationsrisiken vorgenommen und davon 12 Schlisselindikatoren abgeleitet um eine
Evaluierung der weltweit wichtigsten Wassereinzugsgebiete vornehmen zu kénnen.

Beispielsweise wird bei den physischen Risikoindikatoren das Verhaltnis der jahrlichen Wasserentnahme zum Angebot an Wasser, die Haufigkeit von Fluten oder der Schweregrad von
Durreperioden gemessen. Ebenso wird die Riicklaufquote erhoben, also jene Wassermenge, die nach der Verwendung wieder riickgewonnen wird, sowie der Wasseranteil, der durch
geschiitzte Okosysteme bereitgestellt wird. Der Anteil an StiBwasser-Amphibien, die nach IUCN (Internationale Union zur Bewahrung der Natur und natiirlicher Ressourcen) als gefahrdet
eingestuft sind, stellt einen Indikator fiir das regulative Risiko dar: Ein hoher Anteil impliziert sensible Okosysteme, die zukiinftig verscharfte Regulierungen bei der Wasserentnahme zur
Folge haben kénnen. Denn vielerorts stammen Regulierungen aus Perioden mit noch genligend Wasserreserven und sind mittlerweile Uberholt. OECD-Angaben zufolge hat sich alleine die
Entnahme aus Grundwasserreservoiren in den letzten 50 Jahren verzehnfacht, zwischen 2010 und 2055 wird ein weiterer Anstieg der Nachfrage nach Wasser um 55% prognostiziert.

Das Ergebnis dieser Risikoevaluierung ist der ,Aqueduct Water Risk Atlas“ des World Resources Institutes, der eine weltweite Gegenliberstellung von Wasserrisiken auf regionaler Ebene
ermdglicht. Jene Regionen mit einem geringen Wasserrisiko werden dabei hellgelb eingefarbt, jene mit einem hohen Wasserrisiko dunkelrot, Regionen ohne ausreichende Daten grau.

Overall Water Risk
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Quelle: https://www.wri.org/resources/maps/aqueduct-water-risk-atlas

Beispielhaft seien die folgenden Risiko-Regionen erwahnt, die in jlingerer Vergangenheit mit Wasserverknappung zu kdmpfen hatten: Kalifornien hatte 2014 mit einem Dirre-Notstand zu
kampfen, der mit mehreren Waldbrénden und einer Absackung des Bodens einherging. Kapstadt sah sich Anfang dieses Jahres zu drastischen WassersparmaBBnahmen gezwungen um
den sogenannten Day Zero (=Tag ohne Wasser) zu verhindern.

Wasser(-mangel) als globales Risiko

Eine globale Wasserkrise wird vom World Economic Forum unter Berlicksichtigung der méglichen Auswirkungen als flinftgroBtes Risiko fir 2018 gewertet. Generell wird das Risiko einer
Wasserverknappung seit 2012 konstant unter den 5 gréBten Risiken angefiihrt. An zweiter Stelle der globalen Bedrohungen stehen fiir 2018 extreme Wetterereignisse. Hier gibt es direkte
Zusammenhange: Die bereits existierende Wasserkrise kann auf fehlende MaBnahmen zur Anpassung an den Klimawandel zuriickgefiihrt werden, der wiederum in Verbindung mit
extremen Wetterereignissen steht. Durch langere Trockenperioden und intensivere Niederschlage kann der ausgetrocknete Boden die Regenmassen nicht mehr aufnehmen wodurch
Wasser oberirdisch abrinnt und weniger Grundwasserneubildung wahrscheinlich ist. Nach Angaben des World Resources Institutes leben derzeit eine Milliarde Menschen in Regionen mit
knappen Wasserressourcen. Bis 2025 kdnnte sich diese Zahl auf 3,5 Mrd. Menschen erhdhen. Die haufigsten Ursachen fir Wasserknappheit sind die Verschmutzung von Wasser und die
damit verbundene Bedrohung von SuiBwasserquellen sowie der Klimawandel, der Diirreperioden sowie Fluten verstarkt, Niederschlagsrhythmen verandert, das Schmelzen von Gletschern
beschleunigt und damit das Angebot an Wasser verandert.

Da ohne Wasser den Menschen die Lebensgrundlage fehlt, kann die Wasserverknappung in massiven Fliichtlingsbewegungen resultieren, die globale Auswirkungen uber die betroffenen
Gebiete hinaus haben. Man spricht deshalb mittlerweile von einem Risiko mit gesellschaftlichen Auswirkungen.

Wasser als FuBabdruck der ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds

Die Erste AM hat sich im Jahr 2015 dazu entschieden, als erste KAG in Osterreich den Montreal Carbon Pl zu unterzeichnen und dadurch verpflichtet, den CO2 -FuBBabdruck der
relevanten Aktienbestande zu veréffentlichen. Mit der Unterzeichnung und dem damit verbundenen koordinierten Vorgehen bedeutender Assetmanager konnte entsprechender Druck auf
Unternehmensseite aufgebaut werden, um die Verdéffentlichung von CO2—Daten voranzubringen.

Eine ahnliche Erfolgsgeschichte soll die in Osterreich erstmalige Berechnung des WasserfuBabdrucks fiir die ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds der Erste AM schreiben. Eine
gesamtheitliche Analyse darf sich nicht auf die Messung des CO2-AusstoBes beschranken.

Bei der Ermittlung der durchschnittlichen Wasserintensitat der im Fonds gehaltenen Unternehmen wurde als zentrale Kennzahl die von den Unternehmen veréffentlichte Wasserentnahme
herangezogen. Die mit der erstmaligen Messung des WasserfuBabdrucks einhergehende Pionierrolle hat allerdings den Nachteil, dass viele Datenpunkte noch nicht in ausreichender
Qualitat vorhanden sind. Um trotzdem eine seriése Datengrundlage sicherzustellen, werden nur jene Werte berlicksichtigt, die unabhangig von mehreren Datenprovidern bereitgestellt
werden. Datenpunkte, die fir weniger als 80 Prozent der relevanten Unternehmenstéatigkeit ausgewiesen werden, bleiben ganzlich unbericksichtigt. Die daraus resultierende Menge an
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Wasserdaten ist mit einer Gesamtabdeckung von knapp 50% der Portfoliobesténde leider noch nicht im Bereich der CO2-Kennzahlen. Diesbeziiglich findet ein intensiver Austausch mit den
Researchpartnern statt, um einerseits eine hdhere Abdeckung zu erreichen und andererseits ein verstarktes Bewusstsein fiir die Bedeutung des regionalen Wasserverbrauchs aus
Investorensicht zu erzielen.

Das Glas ist mehr als halb voll

Gesamtabdeckung der ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds mit Wasserdaten

Quelle: Bloomberg, MSCI-ESG, ISS-oekom,
Berechnungen Erste Asset Management Wasser- und
Umsatzdaten Geschéftsjahre 2015-2018

Wasserentnahme und -region als InputgréBen fiir den Erste AM Waterfootprint

Der StiBwasserverbrauch gibt an, welche Wassermengen vom Unternehmen im letzten Geschaftsjahr aus Oberflachengewéssern oder aus dem Grundwasser entnommen wurden. Der
Wert ist sehr stark von der Branche des jeweiligen Unternehmens abhéngig. Die Zuteilung des Wasserverbrauchs auf Wasserrisikoregionen (hoch/mittel/niedrig) erlaubt jedoch eine
Differenzierung auch innerhalb der Branche und somit eine Einschatzung, inwieweit das Unternehmen zukiinftig von einer Wasserverknappung betroffen sein kénnte. Dazu muss vorab die
Normalisierung des Wasserverbrauchs Uiber den Jahresumsatz erfolgen, um eine Vergleichbarkeit von Unternehmen unterschiedlicher GréBe zu erméglichen. Die so ermittelte
Wasserintensitat kann dann, in einem letzten Rechenschritt, in Abhangigkeit der regionalen Verteilung der Standorte des Unternehmens, sowie der Gewichtung im Fonds, zu einem
gewichteten Mittelwert aggregiert werden.

Im Gegensatz zum CO2-FuBabdruck liefert die regionale Komponente beim WasserfuBabdruck eine sehr wichtige Zusatzinformation. Unternehmen, deren Produktionsstatten in Regionen
mit einem hohen Wasserstresslevel angesiedelt sind, haben ein besonders hohes Wasserrisiko, selbst wenn der Wasserverbrauch im Branchenschnitt liegt. Das liegt daran, dass in diesen
Regionen die Wahrscheinlichkeit einer kiinftigen Wasserverknappung weitaus gréBer als in low stress regions (Regionen mit einem geringem Wasserstresslevel) ist. Eine tatséchliche
Wasserverknappung kann unterschiedliche Implikationen wie strengere Regulierung der Wasserentnahmen, massive Preisanstiege oder sogar eine SchlieBung der Produktionsstétte nach
sich ziehen. Insofern erscheint die Beurteilung des Wasserrisikos auch aus ékonomischer Sicht geboten. Die Einteilung in low, medium und high stress regions orientiert sich an der bereits
beschriebenen Risikoeinstufung des World Resources Institutes inder physische, regulatorische und Reputationsrisiken berticksichtigt werden.

Welche Pegelstdnde werden bei der Messung der Wasserintensitét erreicht?

AUSWERTUNG WASSERFUSSABDRUCK
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Quelle: Bloomberg, MSCI-ESG, ISS-oekom, Berechnungen Erste Asset Management Wasser- und Umsatzdaten Geschéftsjahre 2015-2018; Indexdaten per 28.12.2018

Das Ergebnis zeigt aus Sicht der Erste AM, dass die Wasserintensitat der in den ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds gehaltenen Unternehmen sowohl bei Betrachtung nach Risikoregion,




als auch gesamthaft deutlich geringer ist, als im globalen Aktienmarkt. Dieses Ergebnis lasst sich auf die umfassende ESG-Analyse zurlckfihren, die sdmtliche Unternehmen, die in den
ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds gehalten werden, durchlaufen missen. Ein wichtiger Teilaspekt des Nachhaltigkeitsratings ist dabei die Beurteilung, inwieweit ein Unternehmen von
hohen Wasserentnahmen in Risikogebieten abhéngig ist. Insofern zeigt diese Auswertung, dass die in den ERSTE RESPONSIBLE Aktienfonds investierten Unternehmen auch beim
Wassermanagement zu den Branchenbesten zahlen.

[Walter Hatak & Stefanie Schock]
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Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fir kiinftige Entwicklungen.

Wichtige rechtliche Hinweise

Hierbei handelt es sich um eine Werbemitteilung. Sofern nicht anders angegeben, Datenquelle Erste Asset Management GmbH. Die Kommunikationssprache der Vertriebsstellen ist Deutsch und jene der
Verwaltungsgesellschaft zusatzlich auch Englisch.

Der Prospekt fir OGAW-Fonds (sowie dessen allfallige Anderungen) wird entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 idgF erstellt und versffentlicht. Fiir die von der Erste Asset Management GmbH
verwalteten Alternative Investment Fonds (AIF) werden entsprechend den Bestimmungen des AIFMG iVm InvFG 2011 ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG* erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger geméaB § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell gliltigen Fassung auf der Homepagevww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtverdffentlichungen abrufbar und stehen dem/der interessierten Anleger:in kostenlos am Sitz der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft sowie am Sitz der jeweiligen Depotbank zur Verfligung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhéltlich ist, sowie allfallige weitere Abholstellen der Dokumente, sind auf der Homepage www.erste-am.com
ersichtlich. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist in deutscher und englischer Sprache auf der Homepage www.erste-am.com/investor-rights abrufbar sowie bei der Verwaltungsgesellschaft erhéltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Beriicksichtigung der regulatorischen Vorgaben wieder aufzuheben.
Hinweis: Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das schwer zu verstehen sein kann. Bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen, empfehlen wir Ihnen, die erwahnten Fondsdokumente zu lesen. Diese
Unterlagen erhalten Sie zusétzlich zu den oben angefiihrten Stellen kostenlos am jeweiligen Sitz der vermittelnden Sparkasse und der Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG. Sie kénnen die Unterlagen
auch elektronisch abrufen unter www.erste-am.com.

Wichtig: Die im Basisinformationsblatt angefiihrten Performance-Szenarien beruhen auf einer Berechnungsmethodik, die in einer EU-Verordnung vorgegeben ist. Die kiinftige Marktentwicklung lasst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertragen in der jlingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten niedriger
ausfallen als angegeben.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und berticksichtigen nicht die individuellen Merkmale unserer Anleger:innen hinsichtlich des Ertrags, der steuerlicher Situation, Erfahrungen und
Kenntnisse, des Anlageziels, der finanziellen Verhéltnisse, der Verlustfahigkeit oder Risikotoleranz.

Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit I&sst keine verlasslichen Ruickschllsse auf die zukiinftige Entwicklung eines Fonds zu. Eine Veranlagung in Wertpapieren birgt neben den geschilderten
Chancen auch Risiken. Der Wert von Anteilen und deren Ertrag kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Auch Wechselkursanderungen kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Mdglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe lhrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéhrung eine andere
Wahrung als die Heimatwahrung des/der Anleger:in, so kénnen Anderungen des entsprechenden Wechselkurses den Wert der Anlage sowie die Hohe der im Fonds anfallenden Kosten - umgerechnet in die
Heimatwéhrung - positiv oder negativ beeinflussen.

Wir diirfen dieses Finanzprodukt weder direkt noch indirekt natiirlichen bzw. juristischen Personen anbieten, verkaufen, weiterverkaufen oder liefern, die ihren Wohnsitz bzw. Unternehmenssitz in einem Land haben,
in dem dies gesetzlich verboten ist. Wir diirfen in diesem Fall auch keine Produktinformationen anbieten.

Zu den Beschrankungen des Vertriebs des Fonds an amerikanische oder russische Staatsbiirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen fiir Anleger geméas § 21
AIFMG*.

In dieser Mitteilung wird ausdriicklich keine Anlageempfehlung erteilt, sondern lediglich die aktuelle Marktmeinung wiedergegeben. Diese Mitteilung ersetzt somit keine Anlageberatung und beriicksichtigt weder die
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen, noch unterliegt sie dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Die Unterlage stellt keine Vertriebsaktivitat der Verwaltungsgesellschaft dar und darf somit nicht als Angebot zum Erwerb oder Verkauf von Finanz- oder Anlageinstrumenten verstanden werden.
Die Erste Asset Management GmbH ist mit den vermittelnden Sparkassen und der Erste Bank verbunden.
Beachten Sie auch die ,Informationen lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen“ Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.

Walter Hatak

Head of Responsible Investments, Erste Asset Management
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