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Lieferkettenunterbrechungen und der Arbeitskréftemangel haben in den vergangenen zwei Jahren soziale Fragen zunehmend in den Mittelpunkt geriickt. Unternehmen haben derzeit
mitunter Schwierigkeiten wichtige Teile fir ihre Produktion zu beschaffen. Andererseits stellt sich in letzter Zeit oftmals auch das Finden talentierter Mitarbeiter:innen als Herausforderung
dar. Die Liste der sozialen Probleme lasst sich fortsetzen: Entlassungen und Freistellungen, sowie Gesundheit und Sicherheit wahrend der Pandemie haben die Aufmerksamkeit auf den
Schutz der Rechte der Arbeitnehmer:innen gelenkt. Zudem haben die jlingsten Cyberangriffe auf kritische Infrastrukturen die Achillesferse der modernen Gesellschaft aufgezeigt.

Kein Unternehmen existiert in Isolation. Firmen haben sowohl mit internen als auch mit externen Stakeholdern wie Mitarbeiter:innen, Kund:innen und Lieferant:innen zu tun. Darlber hinaus
bieten einige Unternehmen direkt Waren und Dienstleistungen mit sozialem Schwerpunkt an. Im Vergleich zu den ,E*-Faktoren (Umwelt) und den ,G“-Faktoren (Governance) des ESG-
Ratings decken die ,S*-Faktoren (Sozial) weitreichende Themen ab, Tber die in der Investmentbranche kein Konsens besteht. Trotz der Komplexitat bewerten wir die sozialen Faktoren aus
zwei Perspektiven:

Wie interagieren Unternehmen lber ihre Geschéftstatigkeit mit den Stakeholdern?
Wie beeinflussen Unternehmen durch ihre Produkte und Dienstleistungen die Gesellschaft?
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Bewertung der sozialen Faktoren — der EAM-Ansatz, Quelle: Erste Asset Management

Wir versetzen uns in die Lage der Mitarbeiter:innen/Kund:innen

Fur nahezu alle Unternehmen sind die Mitarbeiter:innen lebenswichtig. Wé&hrend motivierte Mitarbeiter:innen auch produktiver sind, hat eine hohe Fluktuationsrate mitunter negative
Auswirkungen auf die Kosten. So werden Zeit, Anstrengungen und Ressourcen benétigt, um Stellen zu besetzen und neue Mitarbeiter:innen einzuarbeiten. Die Bedeutung des
Humankapitals ist in Branchen wie der Vermdgensverwaltung, der Werbung, der Technologie oder der Pharmazie noch starker ausgepragt.
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Der Mangel an Daten und die fehlende Konsistenz der ,S“-Faktoren stellen nach wie vor eine Herausforderung fiir ihre Einbeziehung in die ESG-Analyse dar. Wir nutzen daher alternative
Quellen im Internet, um eine qualitative Bewertung von Unternehmen vornehmen zu kénnen. Indem wir uns in die Rolle eines Mitarbeiters oder einer Mitarbeiterin bzw. eines Kunden oder
einer Kundin versetzen und direkt in Mitarbeiter:innen- und Produktbewertungen schauen, kénnen wir Einblicke in die Qualitat des Managements und die Beliebtheit der Produkte
gewinnen. Lange und aktuelle Kommentare geben in der Regel Aufschluss (iber Starken und Schwéchen, die in der Unternehmensberichterstattung nicht zu finden sind. Wir stellen Fragen
wie: Wirde ich gerne flr das Unternehmen arbeiten, wenn ich einen Job suchen wiirde? Wirde ich die Produkte des Unternehmens kaufen, nachdem ich die Bewertungen dazu gelesen
habe?

Durch den Vergleich mit den Bewertungen ahnlicher Unternehmen oder Produkte kann man sich einen Eindruck davon verschaffen, wie das Unternehmen in Bezug auf das
Gesamtmanagement, die Talententwicklung und die Marktfahigkeit der Produkte dasteht. Plattformen von Drittanbietern wie Indeed, Glassdoor, Amazon und Trustpilot, bzw. Diskussionen
auf Facebook oder YouTube sowie spezialisierte Produktbewertungs-Websites, sind Orte, die wir priifen. Eine Einschréankung besteht darin, dass man gefélschte Bewertungen in Betracht
ziehen muss, was eine gewisse Erfahrung bei deren Erkennung erfordert.

Priifung von Finanzberichten

Soziale Fragen kénnen fiir Unternehmen von groBer Bedeutung sein. Augenscheinlich wird das etwa am Beispiel der Produktsicherheit und -qualitét. Fehlerhafte oder mangelhafte
Produkte missen zurlickgerufen werden, was das Vertrauen der Verbraucher:innen erschittert, den Ruf des Unternehmens beschadigt und zu Verlusten fiihrt. Der Takata-Airbag-Ruickruf,
der 2008 in aller Stille begann und sich seitdem zu einer der gréBten Ruckrufaktionen der Geschichte ausgeweitet hat, ist ein typisches Beispiel hierfiir. Die Gesamtkosten werden auf tber
24 Milliarden US-Dollar geschatzt — weltweit waren fast 100 Millionen Fahrzeuge mit fehlerhaften Airbag-Gasgeneratoren des inzwischen bankrotten Unternehmens Takata betroffen. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit Produktgarantien sind in den Riickstellungen der Bilanz ausgewiesen. Wir kdnnen die getroffenen Annahmen Uberpriifen und beurteilen, ob die
Ruckstellungen fir die kiinftige Begleichung von Verbindlichkeiten ausreichend sind.

Lieferkettenmanagement und Due Diligence

Ein Hauptrisiko in der Lieferkette ist die Nichtverfligbarkeit von Produkten, die fiir den Betrieb eines Unternehmens unerlasslich sind. Unternehmen mit effektiven, effizienten,
widerstandsfahigen und flexiblen Lieferketten heben sich in Zeiten der Unterbrechung von anderen ab. Nearshoring, Diversity-Sourcing, Multi-Sourcing und Dual-Sourcing-Strategien
kénnen die Widerstandsfahigkeit der Lieferkette zudem verbessern. Im Gegensatz dazu ist es ein Warnzeichen, sich bei wichtigen Teilen auf einen einzigen Lieferanten zu verlassen.

Due Diligence und Lieferkettenaudits gehen beim Lieferkettenmanagement Hand in Hand. Beides zielt darauf ab, alle rechtlichen und Governance-Probleme sowie ethische und
okologische Risiken im Zusammenhang mit potenziellen oder bestehenden Lieferanten zu ermitteln. Das soll sicherstellen, dass die Lieferanten ethische Standards und soziale Normen
einhalten. Ein berihmter Fall ist der Fast-Fashion-Einzelhandler Boohoo, der im Jahr 2020 in eine Kontroverse um seine Lieferkette verwickelt war. Unternehmen, die ihre Lieferanten
sorgfaltig prifen und regelmaBig Audits durchfiihren, kénnen diese Risiken minimieren.

Soziale Auswirkungen durch die Bereitstellung von Dienstleistungen und Giitern

Laut der PRI Impact Investing Market Map gibt es vier zentrale soziale Themen in Sachen Impact Investing. Dazu zahlen: Erschwinglicher Wohnraum, Bildung, Gesundheit und der Zugang
zu finanziell tragbaren Finanzdienstleistungen. Heruntergebrochen auf die einzelnen Themenfelder geht es dabei unter anderem um die Verwaltung, den Bau oder den Verkauf von
Sozialwohnungen oder aber auch um Bildungsdienstleistungen und Gesundheitseinrichtungen wie Kliniken oder Labors. Weitere Beispiele sind Mikrokredite, KMU- oder
Mikrofinanzierungen.

Indem sie Kriterien wie etwa die Zuganglichkeit und Erschwinglichkeit von Finanzdienstleistungen erfiillen, kénnen Unternehmen, die in den oben genannten Bereichen tatig sind, einen
Beitrag zu den Zielen fiir nachhaltige Entwicklung der UN leisten. Beispiele dafir sind die Ziele ,keine Armut‘, ,Gesundheit und Wohlergehen*, ,Hochwertige Bildung®, ,menschenwdirdige
Arbeit und Wirtschaftswachstum® und ,nachhaltige Stadte und Gemeinden®.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass Investor:innen den sozialen Faktoren aufgrund ihrer weitreichenden Themen und weitreichenden Auswirkungen immer mehr Aufmerksamkeit
schenken. Wahrend die Liicken beziiglich der Offenlegung dieser Themen geschlossen werden miissen, kdnnen alternative Informationsquellen und die bestehende Offenlegung von
Finanzdaten genutzt werden, um einen Einblick in die soziale Leistung von Unternehmen zu erhalten. Anleger:innen kdnnen sich das zunutze machen.

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 fiir OGAW-Fonds (sowie dessen allfallige 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 fir Anleger geman § 21 AIFMG* erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG® sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepagaww.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 Verfiigung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhaltlich ist, sowie allféllige 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 flir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Berticksichtigung 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 erwéhnten 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 kdnnen 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 Ertrégen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage konnten 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 Verhaltnisse, der Verlustfahigkeit oder Risikotoleranz.

Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit I&sst keine verlasslichen Ruckschllsse auf die zukinftige 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 natlirlichen 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.
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Beachten Sie auch die ,Informationen tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Hebing Dong

Junior Research Analyst, Erste Asset Management



	Techniken zur Analyse sozialer Faktoren im ESG-Research
	Wir versetzen uns in die Lage der Mitarbeiter:innen/Kund:innen
	Prüfung von Finanzberichten
	Lieferkettenmanagement und Due Diligence
	Soziale Auswirkungen durch die Bereitstellung von Dienstleistungen und Gütern

	Hebing Dong

