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Sind Verteidigungswaffen sozial?
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Als der russische Angriff auf die Ukraine uns von der lllusion erweckte, dass der Frieden flir immer bleiben wird, erntete Deutschlands historische Wende in der Verteidigungspolitik Beifall.
Man beschloss die Erhéhung der Militdrausgaben. Das Budgets wurde von derzeit 1,5 % auf 2% des BIP angehoben. 100 Milliarden Euro wurden einmalig bereitgestellt. Gleichzeitig
pladierte die européische Rustungsindustrie dafiir, ihren Beitrag zur nationalen Sicherheit und zum Frieden als nachhaltig anzusehen. Diese Idee wurde jedoch im Abschlussbericht zur
Sozial-Taxonomie, der im Februar 2022 veréffentlicht wurde, weitgehend abgelehnt, obwohl er Raum fir Interpretationen lasst.

Vor diesem Hintergrund wird in der EU die Sozial-Taxonomie als Parallele zur Umwelttaxonomie vorgeschlagen. Diese soll eine Liste von Wirtschaftstatigkeiten mit Screening-Kriterien zur
Erreichung sozialer Ziele definieren. Die derzeit bestehende Liicke der fehlenden einheitlichen Definition fiir soziale Investitionen soll damit geschlossen werden. Zudem soll damit mehr
Kapital in sozial wertvolle Tatigkeiten gelenkt werden. Letztendlich werden diese nachhaltigen Aktivitdten dadurch vom Markt mit niedrigeren Kapitalkosten belohnt. Das Bewusstsein der
Investor:innen flir Nachhaltigkeit wird immer starker.

Lukratives Geschaft, jedoch ESG-gebeutelt

Die Rustungsindustrie steht schon seit langem auf der schwarzen Liste von Investor:innen, Vermdgensverwaltern und ESG-Label-Organisationen. So verlangen beispielsweise sowohl das
Osterreichische Umweltzeichen als auch das FNG-Label (Forum fiir nachhaltige Geldanlage), ein in Deutschland anséssiges renommiertes Gutesiegel fir nachhaltige Anlagen, dass die
antragstellenden Fonds sowohl kontroverse als auch konventionelle Waffen ausschlieBen. Nichtsdestotrotz argumentieren die Waffenhersteller, dass es ,keine Nachhaltigkeit ohne eine
Verteidigungs- und Sicherheitsindustrie” gebe. Ihre Rolle liege demnach darin, Demokratie und Freiheit in einem sehr instabilen globalen Umfeld zu schitzen. Das trage zur
ordnungsgemanen Umsetzung der UN-Ziele fiir nachhaltige Entwicklung, insbesondere des SDG 16 ,Frieden, Gerechtigkeit und starke Institutionen®, bei.

Angesichts des lukrativen Geschéfts ist es kein Wunder, dass sich die Ristungsindustrie in Sachen Sustainable Finance wehrt. In Europa sind einige der weltweit groBten
Waffenproduzenten beheimatet: 26 Unternehmen stehen auf der SIPRI-Top-100-Liste, der Top-100-Liste des Stockholmer Internationalen Friedensforschungsinstituts (SIPRI) fir
ristungsproduzierende Unternehmen und militarische Dienstleistungen. Mit einem gemeinsamen Waffenumsatz von 109 Milliarden Dollar im Jahr 2020 entfielen auf diese 26 europaischen
Unternehmen 21 Prozent des gesamten Waffenumsatzes der Top 100. Frankreich, Deutschland, das Vereinigte Kénigreich, Spanien, Italien und die Niederlande gehéren zu den 10 gréBten
Waffenexporteuren der Welt. Mit einem Jahresumsatz von 180 Milliarden Euro ist die Branche in Europa insgesamt zwar lukrativ. Sie stehen aber vor dem Problem sinkender
Gewinnspannen und mangelnder Finanzierung. Das liegt daran, dass die Banken ihre Verbindungen kappen und die Investor:innen sich zurlickziehen. Infolge mangelnder Investitionen in
Innovation und Technologie lauft der Sektor Gefahr, zu schwécheln und an Wettbewerbsféhigkeit zu verlieren.

Schadliche Aktivitaten

Die Hersteller von Waffen werden jedoch die DNSH-Kriterien (,Do No Significant Harm*) nicht erfiillen, um in die Sozial-Taxonomie aufgenommen zu werden. Mit diesen Kriterien
(Ubersetzt: ,keinen nennenswerten Schaden anrichten®) soll gewahrleistet werden, dass Tatigkeiten, die einem Ziel der Taxonomie dienen, gleichzeitig anderen Zielen nicht substanziell
schaden. Einerseits sind Massenvernichtungswaffen von Natur aus zerstdrerisch, seien sie nuklear, radiologisch, chemisch oder biologisch. Zivilist:innen werden damit wahllos getotet.
Durch internationale Vertrage werden sie ausdriicklich verboten.

Andererseits stellen konventionelle Waffen, wie z. B. Streumunition, eine besondere Gefahr fir die Zivilbevélkerung dar. Diese Waffenarten sind unzuverlassig, ungenau und werden
wahllos eingesetzt. Die Zivilbevdlkerung ist einer schweren und dauerhaften Gefahr durch Blindgénger ausgesetzt. Abgesehen davon untergraben die Verbreitung von Kleinwaffen und
leichten Waffen und die Verwendung dieser Waffen bei gewalttatigen und illegalen Aktivititen die Sicherheit der EU selbst. Sie férdern politische Instabilitat und heizen den weltweiten
Drogenhandel an. Auch der Terrorismus wird dadurch unterstiitzt. Die EU ist diesem selbst zum Opfer gefallen, wie die Anschlage von Paris 2015 und Osterreich 2020 gezeigt haben.

Gute Absichten treffen auf schlechte Akteure


https://www.forum-ng.org/de/

Selbst wenn man die DNSH-Kriterien auBer Acht lieBe und davon ausginge, dass Waffen fiir Verteidigungszwecke sozial vertraglich sind, lasst sich nicht feststellen, wo diese Waffen
landen. Aufgrund der unzureichenden Waffenkontrollen, des illegalen Transfers und der laxen Regulierung besteht ein erhebliches Umleitungs- und Missbrauchsrisiko. Infolgedessen
werden Waffen oft zur Destabilisierung ganzer Lander und Regionen eingesetzt, anstatt die Bevélkerung zu verteidigen oder die lokale oder regionale Sicherheit zu erhéhen, wie behauptet
wird. Erstaunlicherweise gibt es praktisch keine wirksame internationale Regulierung von Waffenexporten, obwohl das lukrative Geschéft das Potenzial hat, Konflikte, Zerstérung und
Verwistung sowie unségliches menschliches Leid anzuheizen. So gibt es beispielsweise immer wieder Berichte Gber Waffen prominenter Hersteller die in die Hande von Rebellen in
Krisengebieten auf der ganzen Welt sowie in mehreren Staaten, die von Exportverboten betroffen sind, gelandet sind.

Die Messlatte hoch ansetzen

Welche Wirtschaftstétigkeiten kommen fiir die ,Hall of Fame*" in Frage, wenn wir uns der Sozial-Taxonomie zuwenden? Neben der Durchfiihrung von Wirtschaftstatigkeiten, die einen
wesentlichen Beitrag zu den sozialen Zielen leisten und die technischen Prifkriterien erfillen, werden die Unternehmen anhand der DNSH-Kriterien und der Mindestgarantien bewertet, um
sie mit der sozialen Taxonomie in Einklang zu bringen. Der Abschlussbericht zur Sozialtaxonomie enthélt zwar Leitlinien fir die Auswahl von Tatigkeiten, die einen wesentlichen Beitrag zu
den Zielen leisten kdnnten. Die Liste der sozial nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten, die technischen Prifkriterien und die Mindestgarantien missen jedoch erst noch vorgestellt werden.
Nichtsdestotrotz hat der Bericht drei soziale Ziele die erreicht werden sollen und die entsprechenden Interessensgruppen (Arbeitskréfte, Endnutzer:innen/Verbraucher:innen und betroffene
Gemeinschaften) identifiziert.

Diese drei sozialen Ziele sind:

1. Menschenwiirdige Arbeitsbedingungen (auch fiir Arbeitnehmer:innen in der Wertschépfungskette)
2. Angemessener Lebensstandard und Wohlergehen fiir Endverbraucher:innen
3. Integrative und nachhaltige Gemeinschaften und Gesellschaften.

Ein substanzieller Beitrag kann auf drei Arten geleistet werden:

1. Vermeidung und Bewaltigung negativer Auswirkungen
2. Verstarkung der inharenten positiven Auswirkungen von sozialen Giitern und Dienstleistungen und/oder wirtschaftlicher Basisinfrastruktur
3. Durchfiihrung von Aktivitaten, die eine erhebliche Risikominderung in anderen Sektoren ermdglichen.

Ziele Unterziele (nicht-vollstiandige Liste) Stakeholder-Gruppen
Menschenwirdige + Menschenwirdige Arbeit Arbeitnehmer:innen
Arbeitsbedingungen + Gleichberechtigung und Nicht-

Diskriminierung
+  Menschenrechte in der

Wertschdpfungskette
Angemessener + Qualitat und Sicherheit der Endverbraucherinnen
Lebensstandard und Produkte
Wohlergehen fiir *  Produktdesign: Haltbarkeit und
Endvebraucher:innen Reparierbarkeit

+ Cyber-Sicherheit

+  Personliche Daten und
Datenschutz

+«  Verantwortungsvolles Marketing

+ \Wasser und Endverbraucher.innen
Abwassermanagement

* Lebensmittel, einschlieltlich der
Lebensmittel-
Wertschdpfungskette

+  Wohnen

+ Gesundheitswesen, inkl. Pflege
* Bildung, inkl. Berufsbildung

Integrative und +  Wirtschatftliche Gemeinschaften und
nachhaltige Basisinfrastrukiur: Verkehr, Gesellschaften
Gemeinschaften und Telekommunikation
Gesellschaften (einschlielilich Internet),

Finanzdienstleistungen und

Elektrizitat

+ Landrechte, Rechte der
indigenen Bevdlkerung,
Menschenrechte

Quelle: Erste Asset Management, EU Platform on Sustainable Finance

Auslegungsspielraum und ausstehende Entscheidung

Der Abschlussbericht zur geplanten Sozial-Taxonomie fiihrt ausdriicklich eine Reihe von internationalen Vertradgen und Konventionen auf, die den Einsatz kontroverser Waffen und
bestimmter konventioneller Waffen verbieten oder einschrénken, um schédliche Aktivitdten zu identifizieren. Zukinftige Vertrage, die beispielsweise autonome Waffen betreffen, werden
ebenfalls beriicksichtigt. Die aufgelisteten Vertrdge decken jedoch nicht alle Waffentypen ab und lassen Spielraum fiir Interpretationen hinsichtlich der Einbeziehung verbleibender oder
anderer Arten von Waffen.

Bemerkenswerterweise sind die Empfehlungen des Abschlussberichts, auf deren Grundlage die Européische Kommission bis Juli 2022 entscheiden muss, ob sie die Sozial-Taxonomie
einfuihrt, nicht bindend. Obwohl sich die Europaische Kommission in der Vergangenheit an den technischen Empfehlungen orientiert hat, kénnten Marktliberalist:innen in Frage stellen, ob
wir Eingriffe von Regulierungsbehérden brauchen, um den Menschen zu sagen, wohin sie investieren sollen. Zugegeben, anders als bei wissenschaftlichen Kriterien gibt es je nach
Interpretation tausende Definitionen fir ,sozial“. Fiir die einen ist es richtig, Waffenproduzenten aus der sozialen Taxonomie auszuschlieen, wahrend andere damit nicht einverstanden
sind. Jedenfalls wird die Rustungsindustrie unabhangig davon, wie die Sozial-Taxonomie aussehen wird auch weiterhin existieren und finanziert werden. Das zeigt alleine schon die


https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/280222-sustainable-finance-platform-finance-report-social-taxonomy.pdf
https://blog.de.erste-am.com/wp-content/uploads/2022/08/05_GrafikSozialtaxonomie.png

Reaktion der Regierungen auf den Weckruf des Ukraine-Kriegs.
Bitte beachten Sie: Seit 2012 verpflichtet sich die Erste Asset Management auf Investments in Unternehmen zu verzichten, die in kontroverse Waffen involviert sind. Dazu zahlen:

« Biologische und chemische Waffen

e Streumunition, inklusive mdglicher Start-, Abschuss- und Wurfsysteme
e Anti-Personenminen, Minenverlegesysteme und sonstige Minensysteme
o Atomwaffen und Uranmunition

Weitere Informationen erhalten Sie hier: https:/www.erste-am.at/en/private-investors/sustainability/publications-and-guidelines

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 allféllige Anderungen) wird entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 idgF erstellt und veréffentlicht. 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 fir Anleger geméaB § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell glltigen 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 Veroffentlichung 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 Iasst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertrégen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten niedriger
ausfallen als angegeben.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und beriicksichtigen 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 Riickschllisse 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 Méglichkeit, 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 geméaB § 21 AIFMG", insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéhrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwéhrung des/der Anleger:in, so kénnen Anderungen des entsprechenden Wechselkurses den Wert der Anlage sowie die Héhe der im Fonds anfallenden Kosten - umgerechnet in die
Heimatwahrung - 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 flir Anleger gemas § 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 tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Hebing Dong

Junior Research Analyst, Erste Asset Management
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