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Covid-19 und ESG-Daten:
Schwachstellen fruher erkennen

Konnen Lander-ESG-Daten dabei helfen, potenziell gefahrliche

Schwachstellen zu identifizieren und zu prognostizieren, wie gut die

Lander fur Krisen gerustet sind?

Das Coronavirus hat die Fundamente vieler Lander erschiittert — mit verheerenden Auswirkungen. Viele der
strukturellen Schwachen, die die Krise verscharften, waren jedoch bereits zuvor in den ESG-Daten der betreffenden

Lander deutlich zu erkennen. Eine eingehendere
Untersuchung fordert auffallige Parallelen zwischen ESG-
Bewertungen und effektivem Krisenmanagement zutage.
Uberraschenderweise erwiesen sich gute Beurteilungen
fiir das Gesundheitssystem als unzureichend, um die
Fahigkeit eines Landes zur Bewaltigung der Krise zu
prognostizieren. Dies beweist, dass es keine magischen
Indikatoren fiir unfehlbare Prognosen gibt. Die Daten
missen ganzheitlich und im Zusammenhang analysiert
werden, damit sich Muster zeigen und die wahren
Grundursachen identifiziert werden konnen.

Daflir spricht auch, dass gute Governance- und
institutionelle Indikatoren stark mit der
Krisenbewaltigungskapazitat des betreffenden Landes
korrelierten. Dies hilft dabei, die iiberraschenden Erfolge
und das spektakulare Scheitern vieler Lander im Umgang
mit der Krise zu erklaren. Eine starke Governance darf
jedoch nicht mit absoluter Regierungsgewalt verwechselt
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werden: Autoritdaren Regimes ist es nicht besser gelungen, die Aushreitung und die Auswirkungen des Coronavirus zu
bekampfen und zu kontrollieren, als westlichen Demokratien.

Die Schlussfolgerungen fiir Anleger liegen auf der Hand — wenn ESG-Daten Erkenntnisse iiber eine globale Pandemie
liefern kdnnen, sind sie auch ein leistungsfahiges Instrument, um die geopolitischen Risiken und die Landerrisiken in
einem Investmentportfolio zu verstehen und zu reduzieren. Und wie die jiingsten Ereignisse in diesem (und im
letzten) Jahr nachdriicklich unterstrichen haben, kénnen gesellschaftliche und geopolitische Risiken weitreichende
und verheerende Auswirkungen gleichermassen fir Lander, Unternehmen und Portfolios haben.

«Die Covid-19-Pandemie fordert eklatante Mangel in den wirtschaftlichen, sozialen und
politischen Strukturen vieler Lander zutage»

Wahrend die Coronavirus-Krise an einigen frithen Brennpunkten offenbar wieder abflaut, breitet sie sich in anderen Teilen
der Welt mit voller Wucht aus — mit verheerenden wirtschaftlichen Auswirkungen. Dartiber hinaus ist die Gefahr einer
zweiten Pandemiewelle noch nicht gebannt. Die Situation bleibt ungewiss und ist alles andere als stabil. Es ist noch zu friih,
um abzuschatzen, wie hoch die Zahl der Todesopfer und der wirtschaftliche Schaden sowie die potenziellen Auswirkungen
auf die weltweite finanzielle Stabilitat letztendlich sein werden, geschweige denn, um eindeutige und aufschlussreiche
Schlussfolgerungen zu ziehen. Doch es ist offensichtlich, dass einige Lander im Kampf gegen Covid-19 erfolgreicher waren
als andere. Tatsachlich gibt es erste Anzeichen, dass die ESG-Beurteilung eines Landes nitzliche Hinweise auf ein effektives
Krisenmanagement und mogliche Wege zur wirtschaftlichen Erholung liefern kann.

Die Covid-19-Pandemie fordert eklatante Mangel in den wirtschaftlichen, sozialen und politischen Strukturen vieler Lander
zutage, inshesondere in den am starksten von der Krise betroffenen. Eine eingehendere Betrachtung der ESG-Profile dieser
Lander ergibt, dass diese Schwachstellen bereits in den ESG-Daten dieser Lander zu erkennen waren und offenbar eine
auffallige Korrelation zwischen der ESG-Leistungen eines Landes und seiner Fahigkeit besteht, das Virus einzudammen und
die wirtschaftlichen und gesellschaftspolitischen Auswirkungen zu lindern.

«Die Governance-Bewertung eines Landes liefert wertvolle Erkenntnisse fur die
Beurteilung seiner Fahigkeit zur Bewaltigung der Pandemie und seines Potenzials zur
Uberwindung der Krise.»

Nachdem die aktuelle Pandemie als Risiko flir die offentliche Gesundheit begann, die sich auf die Variablen Gesundheit
und Wohlergehen zu beschranken schien (soziale Dimensionen der ESG-Daten), erfasste sie schnell und aggressiv die
gesamte Wirtschaft und legte das offentliche Leben lahm. Angesichts der daraus resultierenden Auswirkungen auf die
Gesamtwirtschaft, die Finanzmarkte, die geopolitische Landschaft und die Gesellschaft dirfte jetzt zweifellos feststehen,
dass das ESG-Profil eines Landes ein wesentlicher Teil der Erwagungen flr Anlageentscheidungen sein sollte.

ESG-Landerdaten geben nicht nur Aufschluss tber die soziale Dimension eines Landes, sondern auch tber die
Regierungsfithrung (Governance, das «G» in ESG). Und wie die Coronavirus-Krise deutlich macht, liefert die «Governance-
Bewertung» eines Landes wertvolle Erkenntnisse fur die Beurteilung seiner Fahigkeit zur Bewaltigung der Pandemie und
seines Potenzials zur Uberwindung der Krise.»

Gesundheit und Gesundheitssysteme stehen zwar im Mittelpunkt, doch die Krise fordert tiefgreifendere Schwachstellen bei
anderen ESG-Dimensionen zutage. Die Covid-19-Pandemie erinnert deutlich an die enorme Bedeutung eines allgemein
zuganglichen und starken offentlichen Gesundheitssystems. Eine gute physische Gesundheit ist jedoch nur eine
Voraussetzung flr das Wohlergehen des Einzelnen, der Bevolkerung und der Wirtschaft. Andere Faktoren innerhalb der
sozialen Dimension, wie Bevolkerungsstruktur, Lebensbedingungen, Bildung und Chancen — mit einem Wort, das
Humankapital — sind ebenfalls wichtig. Fiir eine prosperierende und stabile Wirtschaft miissen die Menschen unter
angemessenen und gesunden Bedingungen leben, damit sich die Wirtschaft auf ein produktives und gut ausgebildetes
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Arbeitskrafteangebot stlitzen kann. Daher ist es unerlasslich, dass das Nachhaltigkeitsprofil eines Landes solche sozialen
Indikatoren angemessen berlcksichtigt.

«Gesundheit und Gesundheitssysteme stehen zwar im Mittelpunkt, doch die Krise fordert
tiefgreifendere Schwachstellen bei anderen ESG-Dimensionen zutage.»

Daruber hinaus kann ein ausschliesslicher Fokus auf einzelne ESG-Indikatoren gefahrlich irrefiihrend sein, wie die jingsten
Ereignisse gezeigt haben. So reichte es zum Beispiel nicht aus, sich auf die Variablen des Gesundheitssystems zu verlassen,
um zu beurteilen, wie gut ein Land auf die Gefahr dieser Pandemie vorbereitet war. Ein Vergleich der aktuellen Zahlen
bestatigter Covid-19-Falle mit Abhildung 1zeigt zum Beispiel, dass Lander mit den hochsten Bewertungen bei
massgeblichen Indikatoren fiir das Gesundheitssystem zu den Brennpunkten dieser Pandemie zahlen — insbesondere die
USA, Spanien, Italien und Frankreich.

Gesundheitssicherheit und Qualitat des Gesundheitswesens ausgewahlter Lander
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Der globale Gesundheitssicherheitsindex (GHS) zeigt auf, welche Lander am besten fiir eine Pandemie gertistet sind.
Der Gesundheitsvorsorge Index (HCI) ist eine Einschatzung der allgemeinen Qualitat des Gesundheitssystems.

Quellen: Nuclear Threat Initiative, John Hopkins Center for Health Security, EIU; Numbeo - The Health Care Index by Country
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Mittlerweile wurde deutlich, dass ein derart aggressiver Ausbruch einer ansteckenden Krankheit selbst die fortschrittlichsten
Gesundheitssysteme iberfordern kann, wenn andere Voraussetzungen fehlen (gemessen an anderen ESG-Dimensionen).
In den am schwersten betroffenen Landern hatte die Aushreitung der Krankheit effektiver eingedammt werden konnen,
wenn frithzeitig schnelle und entschlossene Massnahmen ergriffen worden waren. Abbildung 2 bietet einen friihen
Anhaltspunkt dafiir, welche Lander die Coronavirus-Krise bisher erfolgreicher bewaltigt haben als andere.

Covid-19 Lander-Ranking nach Sicherheit und Risiko
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Landerklassifizierung
per 12. April 2020

Das Ranking beruht auf der Methodologie der Deep Knowledge Group die Rohdaten aus einer Reihe offentlich verfiigbarer
Quellen firr 72 Parameter benltzt. Das Ziel ist die Einschatzung der Sicherheit und des Risikos dieser Lander im Hinblick auf
den Umgang mit Covid-19 und die wirtschaftlichen, politischen und gesellschaftlichen Auswirkungen. Die Einstufung der
Lander kann sich schnell und haufig andern, da das Ranking kontinuierlich aktualisiert wird.

Quelle: Deep Knowledge Group
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Ein Uberraschendes Ergebnis der Analyse war, dass die Beurteilung eines Landes in puncto Governance und Institutionen
(siehe Abh. 3) bisher eine bessere Aussagekraft fiir seine Fahigkeit hatten, die Coronavirus-Krise erfolgreich zu bewaltigen,
als Bewertungen fir sein Gesundheitssystem bzw. die Sicherheit (Abb. 1).

Pandemie-Abwehrbereitschaft und Bereitschaftsplanung ausgewahlter Lander

o
[s»]

!
J

am besten vorbereitet — FIN SWE NOR DCNHKE

85 NZL SGP
£ CAN NLD
<80 ADS LTS
S USA GBR -

@ 75 oRT FFlié-fo DEU

S CHL TwN  BEL KOR

c 70 AR CZE ¥ISR

.65 UAT

= HRV UM P[l)bEYSWA ESP

5 6.0 IND GRC

s .. ZAF N ROL KWT o THA

E ‘0 PHL S{i}% oL CH

El EGY BRA e MEX

Z . PAK RN ECU

z 4o RUS PER

'~ Stichprobendurchschnitt

am schlechtestenvorbereitet

.r\\

3.0 4.0 50 6.0 7.0 8.0
Beurteilung per April 2020 Gesundheitswertung (1-10; 10=Bestwertung)

Die institutionelle Beurteilung beruht auf Input-Daten der Worldwide Governance-Indikatoren und des Index fur anfallige
Staaten. Die Gesundheitsbewertung basiert auf der Gesundheitssaule des Prosperitatsindex. Beide sind Bestandteile des
umfassenden RobecoSAM Rahmenwerks flr die Analyse der ESG-Performance von Landern.

Quellen: Fund for Peace, World Bank, RobecoSAM

Um zum Kernpunkt zurtickzukehren: Der Erfolg der gesundheitspolitischen Massnahmen zur Eindammung der Ausbreitung
des Virus, die Behandlung der Erkrankten und die Verbesserung der Immunitat wird ebenfalls entscheidenden Einfluss auf
die Schwere und Dauer der dadurch verursachten wirtschaftlichen Rezession haben.

Die Covid-19-Krise hat deutlich gezeigt, dass eine wirkungsvolle Reaktion auf die Pandemie von einem starken und gut
funktionierenden institutionellen Rahmen abhangt. Robuste staatliche Institutionen, ein solides System der
Gewaltenteilung, eine fahige offentliche Verwaltung, starke Interessengruppen und eine lebendige Zivilgesellschaft sind
unentbehrliche Voraussetzungen fiir eine gerechte Reprasentation und Behandlung der Birger und Verantwortlichkeit bei
den Entscheidungstragern. Darliber hinaus tragen diese gesellschaftlichen Institutionen auch dazu bei, die Gesellschaft zu
stabilisieren, wenn die staatlichen Stellen Uberfordert sind. Es ist kein Zufall, dass die meisten der am schwersten
betroffenen Lander Schwachen bei verschiedenen institutionellen oder gesamtstaatlichen Aspekten aufweisen. Dies ist an
niedrigeren Wertungen flr ihren institutionellen Rahmen abzulesen (siehe Abb. 3 oben).

Es war keine Uberraschung, dass der Covid-19-Ausbruch in den USA formlich explodiert ist. Anders als die Regierungen
anderer Lander versaumte es die Regierung Trump nicht nur, friihzeitig zu handeln, sondern behinderte mit ihrer
hartnackigen Leugnung und der Missachtung wissenschaftlicher Belege, mit denen sie die friihzeitigen Warnungen von
Gesundheitsbehorden und anderen Experten verwarf, rechtzeitige Massnahmen. Die wiederholten Angriffe von US-
Prasident Trump gegen inlandische und internationale Institutionen seit seinem Amtsantritt machen sich jetzt schon in
sinkenden Bewertungen der USA flir mehrere Governance-Indikatoren bemerkbar. Trumps willklrlicher Fihrungsstil —
gepragt von anfanglicher Gleichgultigkeit und spaterer Aggressivitat und Ungeduld — beeintrachtigte auch die
Zusammenarbeit der Regierung mit den Gouverneuren der Bundesstaaten und anderen offentlich-privaten Akteuren
wahrend dieser Krise.
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«Es ist kein Zufall, dass die am schwersten betroffenen Lander schwache Governance-
Bewertungen aufweisen»

In anderen Landern nahmen politische Fuhrer ahnlich selbstgefallige Haltungen ein. Die populistischen Prasidenten
Brasiliens und Mexikos, Jair Bolsonaro und Andrés Manuel Lépez Obrador, bagatellisieren die Bedrohung durch das
Coronavirus auch jetzt noch. Damit setzen sie ihre Lander der Gefahr eines verheerenden Ausbruchs aus.

Da mehrere grosse Demokratien schwer unter dem Ausbruch leiden, sind Spekulationen ber eine angebliche
Uberlegenheit autoritarer Regimes bei der Bewaltigung dieser Krise aufgekommen. Ein Blick auf das bisherige Bild ergibt
jedoch, dass autoritare und demokratische Regierungen uneinheitlich und mit unterschiedlichen Ergebnissen auf die Covid-
19-Pandemie reagiert haben. Es gibt kaum empirische Daten, die belegen wiirden, dass ein bestimmter Typ eines
politischen Regimes systematisch besser abgeschnitten hat.

Chinas Reaktion war zwar zunachst katastrophal, dann aber gezielt und Gberzeugend, wahrend der Iran, ein anderer
autoritarer Staat, sehr schlecht dasteht. Ungeachtet des Wahrheitsgehalts der offiziell gemeldeten Erkrankungszahlen und
Todesfalle waren die Methoden der beiden Lander beim Umgang mit der Krise aus menschenrechtlicher Sicht kontrovers.

«Autoritare und demokratische Regierungen haben uneinheitlich und mit
unterschiedlichen Ergebnissen auf die Covid-19-Pandemie reagiert.»

Starke Demokratien wie Stidkorea, Taiwan und Japan schnitten im Vergleich dazu gut ab und hatten erkennbaren Erfolg
bei der Eindammung und Minderung von Ausbriichen. Im Gegensatz dazu haben die USA und viele europaische Lander das
Ausmass und die Gefahr der Covid-19-Krise zu spat erkannt und daher nicht rechtzeitig und/oder stark genug reagiert (siehe
Abb. 2). Dies fiihrte zu einem massiven Anstieg der Fallzahlen, der diese Lander zu drastischeren Lockdown-Massnahmen
zwang.

In dieser ersten Beurteilung der Performance verschiedener politischer Systeme sind armere Autokratien und Demokratien
in Entwicklungs- und Schwellenlandern (Brasilien, Indien, Russland usw.) noch nicht beriicksichtigt. Die meisten dieser
Nationen befinden sich allem Anschein nach immer noch in einem friihen Stadium der Krise und haben die volle Starke des
Virus noch nicht zu spiren bekommen.

Die aktuelle Covid-19-Krise hat deutlich gezeigt, dass eine effektive Bewaltigung einer Pandemie von einem starken und gut
funktionierenden institutionellen Rahmen, vitalem Humankapital, einem hohen sozialen Zusammenhalt und insbesondere
einem effektiven Netzwerk offentlicher und privater Institutionen, Allianzen und Partnerschaften abhangt. Diese Faktoren
korrelieren nicht nur stark mit dem Erfolg bei der Eindammung der Pandemie, sondern werden auch in ESG-Landerdaten
erfasst. Von der Starke dieser Variablen wird es auch abhangen, wie gut es einem Land gelingt, die unvermeidlichen
wirtschaftlichen Folgen zu bewaltigen, eine nachhaltige Erholung in die Wege zu leiten und seine gesellschaftspolitische
Stahilitat zu erhalten.

Zugegeben, die Coronavirus-Krise verursachte Veranderungen von ungeahntem Ausmass und beeinflusste praktisch jeden
Aspekt des Alltagslebens, da viele Nationen zu drakonischen Massnahmen gezwungen waren, um die Ansteckungs-,
Erkrankungs- und Sterberaten in der Bevolkerung zu bremsen. Tatsachlich vollzogen viele demokratische Regierungen bei
der Pandemiebekampfung eine Gratwanderung zwischen der Durchsetzung drastischer und wirksamer Massnahmen auf
der einen und der Achtung ziviler und personlicher Freiheiten auf der anderen Seite. In dieser Hinsicht dirfte es den
Regierungen in vielen westlichen Demokratien schwerer gefallen sein, den richtigen Mittelweg zu finden, als Landern mit
etwas autoritarerem Demokratie-Verstandnis wie Stdkorea, Singapur und Taiwan.
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«Autoritare Regimes nutzen die Coronavirus-Krise, um ihre Position im Inland zu starken
und ihr politisches Modell im Ausland positiv darzustellen»

Andererseits ist auch deutlich geworden, dass autoritare Regimes die Coronavirus-Krise nutzen, um ihre Position im Inland
zu starken und ihr politisches Modell im Ausland positiv darzustellen. Paradebeispiele dafiir sind (unter anderem) China
und Russland. Auch in Ungarn sicherte sich Premierminister Victor Orban erst vor kurzem ausserordentliche
Machtbefugnisse, die es ihm ermaglichen, per Dekret zu regieren und die parlamentarische Demokratie fir unbestimmte
Zeit ausser Kraft zu setzen. Dies ist nur ein Beispiel dafiir, wie autoritare Flihrer die Coronavirus-Krise als guinstige
Gelegenheit nutzen konnten, um die Demokratie weiter zu untergraben und ihre Macht zu konsolidieren. Diese und andere
Entwicklungen verstarken die ohnehin beunruhigende weltweite Zunahme autoritarer Regierungsstile — ein Trend, der
bereits seit einiger Zeit zu beobachten war und in den jeweiligen Indikatoren unseres umfassenden Rahmenwerks fiir die
Analyse der ESG-Performance von Landern deutlich wurde.

Funktionierende Institutionen, die eine Regierung in die Lage versetzen, schnell und effizient zu handeln, sind von
entscheidender Bedeutung. Von ihnen hangt es auch ab, wie erfolgreich ein Land die wirtschaftlichen und sozialen Folgen
einer Krise bewaltigt. Die Beurteilung des ESG-Profils eines Landes ist ebenfalls ein nitzliches Instrument fiir die
Einschatzung der Widerstandsfahigkeit und der Fahigkeit eines Landes, Pandemien und ihre Folgen zu bewaltigen.

Anscheinend war eine Krise von epischen Proportionen notig, um der Welt vor Augen zu fihren, was in den Lander-ESG-
Daten bereits teilweise zu erkennen war. Angesichts des Ausmasses und der Heftigkeit des ersten Schocks und der
anschliessenden Nachbeben missen wir hoffen, dass wir nicht nur schwer angeschlagen aus der Krise hervorgehen,
sondern auch mit einem gescharften Bewusstsein fur Frihwarnzeichen, die uns dabei helfen konnen, kinftige Risiken zu
vermeiden — ein sinnvoller Rat fur Blrger, Lander und Anleger.
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