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1. Einleitung

1.1 UBERSICHT

Staatsanleihen  bedirfen ebenso wie die von
borsenkotierten Unternehmen herausgegeben Aktien
und Obligationen einer vertieften Umwelt-, Sozial- und
Governance-Analyse (ESG). So kénnen die Investoren im
Einzelnen verstehen, vor welchen Herausforderungen
ein Land steht und ob es in der Lage ist, sein Umwelt- und
Sozialkapital zu verwalten.

Mit dem «Country Rating» von Ethos kénnen Investoren
die Lander ermitteln und auswéhlen, die die aktuellen
Okologischen und sozialen Herausforderungen am besten
meistern. Ausserdem kénnen sie die mittel- und langfris-
tigen Risiken dieser Lander identifizieren, die zu einer
Herabstufung ihrer Bonitat fiihren und sich folglich auf
die Investitionen auswirken konnten. Ethos bewertet das
Risikomanagement und den 6kologischen Fussabdruck
der Lander, die gesellschaftlichen Herausforderungen
wie Ungleichheiten, Menschenrechtslage und Grundla-
gen flr ein menschenwirdiges Leben sowie die
strukturellen Risiken im Zusammenhang mit der
Regierungsfiihrung. Ziel ist die Bereitstellung einer
vollstandigen und vergleichbaren Bewertung der Risiken
und Chancen von Staatsanleihen.

Die vorliegende Methodik enthalt eine Definition des
Rahmens fiir die Analyse staatlicher Emittenten unter
Berlicksichtigung ihrer Performance bei den drei
grundlegenden Nachhaltigkeitssidulen (ESG). Gleichzeitig
wird darauf geachtet, dass Mindestanforderungen bei
den Themen Vélkerrecht und Menschenrechte erfiillt
sind. Verstosse gegen diese Mindestanforderungen
flihren unabhangig von der Performance im Bereich der
nachhaltigen  Entwicklung zum  Ausschluss des
betreffenden Landes.

Mit der vorliegenden Methodik kann zuséatzlich zu einer
Gesamtbewertung ein Einzel-Rating fiir jede der drei
Saulen (E, S und G) angegeben werden. Folglich werden
fur die Umwelt-, Sozial- und Governance-Performance
getrennte Bewertungen vorgenommen.

1 THG-Emissionen: Treibhausgasemissionen
2t COze: Anzahl Tonnen Kohlendioxid-Aquivalent
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1.2 REGULATORISCHE GESICHTSPUNKTE

Die  Transparenzanforderungen an  ESG-Berichte
verandern sich laufend. Die vorliegende Methodik tragt
den Anforderungen und Empfehlungen der
verschiedenen regulatorischen Rahmenwerke Rechnung.
Angesichts der Tatigkeiten der Ethos Stiftung und ihrer
Mitglieder konzentriert sich die Methodik auf die Emp-
fehlungen des Schweizerischen Pensionskassenverbands
(ASIP) und die Verordnung tber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR) der
Europiischen  Union (EU). Bisher gelten fir
Staatsanleihen weniger umfangreiche Anforderungen als
flir Unternehmensaktien und -obligationen. Dennoch
bietet die Ethos-Methodik fiir alle erfassten Lander die in
den entsprechenden Normen verlangten Indikatoren. Die
Anforderungen und Empfehlungen werden in den
nachfolgenden Abschnitten ndher erlautert.

1.21 SCHWEIZERISCHER
PENSIONSKASSENVERBAND

Die ASIP-Empfehlungen fiir die ESG-Berichterstattung
decken zurzeit nur die Nachhaltigkeitssaule <Umwelt» ab.
Laut dem Verband liegt dies hauptsachlich daran, dass es
keine allgemein akzeptierten Kennzahlen fir die
wesentlichen Herausforderungen gibt und dass bei der
Messbarkeit der Sozial- und Governance-Aspekte grosse
Unsicherheit herrscht. Der ASIP wird jedoch in Zukunft
wahrscheinlich gleich wie die SFDR die als «wichtigste
nachteilige Auswirkungen» (Principal Adverse Impacts,
PAI) bezeichneten Schlisselindikatoren zur Grundlage
seiner Empfehlungen machen.

Bisher empfiehlt der ASIP fir Staatsanleihen nur einen
einzigen Indikator [1]:

e THG-Emissionen® in t CO2e% pro Million BIP® in
Millionen CHF ausgedriickt fir die Emissionsstufen 1
und 2

Um das Governance-Risiko von Landern zu bewerten,
schlagt der ASIP ausserdem vor, die weltweiten
Governance-Indikatoren  («Worldwide  Governance
Indicators», WGI) zu verwenden.

3 BIP: Bruttoinlandsprodukt
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1.2.2 VERORDNUNG UBER
NACHHALTIGKEITSBEZOGENE
OFFENLEGUNGSPFLICHTEN IM
FINANZDIENSTLEISTUNGSSEKTOR

Die SFDR enthalt Pflichten fir die Offenlegung von ESG-
Informationen, die auch fur Staatsanleihen gelten. Die
fachlichen regulatorischen Normen basieren auf dem
Grundsatz der PAI [2]. Dabei wird zwischen universellen
obligatorischen und fakultativen Indikatoren unterschie-
den. Die obligatorischen Indikatoren beziehen sich immer
auf die PAI, wahrend mit den fakultativen Indikatoren die
Berticksichtigung zusatzlicher PAI identifiziert, bewertet
und hierarchisiert werden kann.

Bei den Staatsanleihen empfiehlt die SFDR, folgende
Indikatoren zu veroéffentlichen [3]:

e Intensitat der THG-Emissionen des
Investitionslandes (obligatorisch)

e Anzahl der Investitionslander mit Verstossen gegen
soziale Normen (obligatorisch)

e Anteil der Obligationen, die nicht gemass der
kiinftigen EU-Gesetzgebung zur Einflihrung einer
europdischen Norm fiir 6kologisch nachhaltige
Anleihen zertifiziert sind

e Performance beziiglich Einkommensungleichheit

e Performance beziiglich Meinungsausserungsfreiheit
e Performance beziiglich Menschenrechte

e Performance beziiglich Korruption

e Steuerlich nicht kooperative Lander und Territorien
e Performance beziiglich politischer Stabilitat

e Performance bezliglich Rechtsstaatlichkeit

1.3 BERUCKSICHTIGUNG
REGULATORISCHER VORSCHRIFTEN
BEIM COUNTRY RATING VON ETHOS

Die regulatorischen Rahmenwerke verlangen mehr
Transparenz und enthalten neue Normen fir
Finanzinstitute. Allerdings gibt es wenig Informationen
zur Definition der entsprechenden Indikatoren, den zu
beriicksichtigenden Bestandteilen, der Verlasslichkeit
der Datenquellen und der Vergleichbarkeit der in der
Branche verwendeten Kennzahlen. Ethos legt die
entsprechenden Empfehlungen eigenstdndig aus, wobei
sich diese Interpretation verdndern kann, wenn die
ordnungspolitischen Vorschriften prazisiert werden.

Ausserdem gilt: Obwohl die geforderten Indikatoren zu
Berichterstattungszwecken angegeben werden, sind sie
nicht unbedingt im Country Rating enthalten. Ethos ist
der Auffassung, dass bestimmte obligatorische
Indikatoren nicht die fir einen Landervergleich
relevantesten Informationen erfassen. Folglich fliessen
nicht alle obligatorischen Indikatoren in den Score und
das endgliltige ESG-Rating eines Landes ein, obwohl sie
flir die Berichterstattung bereitgestellt werden.
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2. ESG-Indikatoren und

Die bestehenden Empfehlungen bieten einen Rahmen
mit einer gemeinsamen Basis fr ESG-
Berichterstattungslosungen. Auf dieser Grundlage
werden zusatzliche Indikatoren bericksichtigt, um die
wichtigsten wesentlichen Themen («Key Material Issues,
KMI) fir die Lander zu behandeln, die nicht Teil der
regulatorischen Anforderungen und Empfehlungen sind.
Um zu entscheiden, welches die geeignetsten
Indikatoren sind, wurde der Rahmen der von den
Vereinten Nationen erarbeiteten Ziele fiir eine
nachhaltige Entwicklung (SDG) [4] verwendet.

Die beriicksichtigten Indikatoren sind in der Tabelle
unten enthalten.

TABELLE 1: QUANTITATIVE DATEN DES ESG-SCORE

Datenguellen

21 UMWELTINDIKATOREN

Ein effizienter und nachhaltiger Umgang mit den
nattrrlichen Ressourcen ist flr die wirtschaftliche und
okologische Entwicklung eines Landes mittel- und
langfristig entscheidend. Lander verursachen sowohl auf
ihrem eigenen Staatsgebiet als auch auf dem gesamten
Planeten Auswirkungen auf die Umwelt. Folglich missen
bei der Bewertung der &kologischen Risiken und
Auswirkungen  eines Landes beide  Aspekte
berticksichtigt werden.

Im Rahmen dieser Analyse werden folgende Kriterien an-
gewendet: THG-Emissionen, okologischer Fussabdruck,
Grad an Wasserstress, Zugang zu sauberer und
bezahlbarer Energie sowie Anfilligkeit des Landes
gegenliber dem Klimawandel.

ENVIRONMENTAL SOCIAL GOVERNANCE
PERFORMANCE PERFORMANCE PERFORMANCE
* Pro-Kopf-THG-Emissionen * Einhaltung der » Korruptionsbekampfung

+ Pro-Kopf-Okologischer-
Fussabdruck

» Grad an Wasserstress

» Zugang zu sauberer und .
bezahlbarer Energie

» Klimawandelanfalligkeit

Menschenrechte

* Mitspracherecht und
Rechenschaftsplicht

* Einkommensungleichheit
Human Development Index
* Gender Inequality Index

» Politische Stabilitat
» Staatseffizienz
» Rechtsstaat

» Regulierungsqualitat

ESG-SCORE (0 - 100)
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2.1.1 THG-EMISSIONEN PRO KOPF

Die Erfassung der THG-Emissionen eines Landes ist
wichtig. Allerdings gibt es mehrere Methoden, die zu sehr
unterschiedlichen Ergebnissen und Verteilungen der
Emissionen von einem Land zum anderen fiihren. Die ein-
schlagigen regulatorischen Empfehlungen konzentrieren
sich auf die Messung der Intensitat der THG-Emissionen
pro Million BIP.

In der Country-Rating-Methodik von Ethos werden
stattdessen die Pro-Kopf-Emissionen verwendet. Mit
dieser Entscheidung sollen die Folgen der Lebensweise
eines Landes besser erfasst werden, die grosser sind als
die reinen Auswirkungen von dessen Wirtschaft. Die
Emissionen pro Million BIP geben einen Hinweis auf die
THG-Intensitat der Wirtschaft eines Landes und
begiinstigen folglich automatisch die Lander mit hohem
Einkommen, die im Durchschnitt hohere absolute
Emissionen, aber vor allem auch ein hoheres BIP
aufweisen. Je héher das BIP ausfillt, desto geringer ist
per definitionem die Intensitat. Ausserdem richten Lander
mit hohem Einkommen ihre Wirtschaft tendenziell
starker auf den Tertidrsektor aus, der weniger CO2-
intensiv ist als der Priméar- und der Sekundarsektor.

Wenn hingegen die Pro-Kopf-Emissionen herangezogen
werden, spielt die Grosse der Wirtschaft keine direkte
Rolle. Diese wird jedoch bei der Messung der Emissionen
indirekt bericksichtigt, weil die grosseren Volkswirt-
schaften eher hohere absolute Emissionen aufweisen.
Mit diesem Messgréssenwechsel lassen sich die Lander
auch besser vergleichen, da sich das BIP und das, wofiir
eine Million BIP steht, von einem Land zum anderen stark
unterscheidet. Bei der Messung der Pro-Kopf-
Emissionen ist dies nicht der Fall.

Entsprechend wurden folgende Datenpunkte verwendet,
um die THG-Emissionen pro Kopf sowie die Datenquelle
zu bestimmen:

e Daten zu den absoluten Emissionen: Datenbank
PRIMAP [5], gesamte nationale THG-Emissionen
ohne LULUCF* fir alle Kyoto-THG® gemiss
Definition im AR6¢ in Ubereinstimmung mit den
Leitlinien  des Rahmeniibereinkommens  der
Vereinten Nationen Uiber Klimadnderungen
(UNFCCC)” fir die nationalen Inventarberichte,
ausgedriickt in CO2e8, und

e Bevolkerungsdaten: Datenbanken der Weltbank fir
das betrachtete Emissionsjahr [6].

4 LULUCF (Land Use, Land Use Change and Forestry): Daten zur
Landnutzung, Landnutzungsianderung und Forstwirtschaft

5 Kohlendioxid (CO2), Methan (CH4 ), Lachgas (N20), F-Gase
(Fluorkohlenwasserstoffe und Perfluorkohlenwasserstoffe) sowie
Schwefelhexafluorid (SFs ), https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Glossary:Kyoto_basket

6 AR6: Sachstandsbericht 6 der Zwischenstaatlichen
Sachverstandigengruppe fur Klimadnderungen

Die Pro-Kopf-Emissionen des Landes i im Laufe eines
Jahres t werden durch folgende Division errechnet:

absolute Emissionen;,

Pro-Kopf-Emissionen;, = Bevolkerung,
it

Die  Pro-Kopf-Emissionen  schwanken  zwischen
0,37t CO2e und 77 t CO2e, was zeigt, wie gross die
Unterschiede zwischen den Volkswirtschaften sind. Der
Medianwert liegt bei rund 5tCO2e pro Kopf. Die
grossten Produzentenlander fossiler Brennstoffe liegen
am oberen Ende der Skala, weil alle Emissionen im
Zusammenhang mit der Férderung und dem Verbrauch
fossiler Brennstoffe bei ihnen verbucht werden. Je
geringer die Bevolkerung, desto héher sind ausserdem
die Pro-Kopf-Emissionen, was ebenfalls erklart, weshalb
gewisse Lander sehr hohe Zahlen aufweisen.

2.1.2 OKOLOGISCHER FUSSABDRUCK PRO
KOPF

Die wie oben beschrieben erfassten Emissionen werden
im Allgemeinen produktionsbasiert definiert. Dies
bedeutet, dass sie einem Land zugeordnet werden, wenn
sie dort entstehen. Diese Methode wird in den Leitlinien
des UNFCCC fiir die nationalen Inventare empfohlen und
ist mittlerweile breit akzeptiert [7]. Sie berlicksichtigt
jedoch die Auswirkungen der Globalisierung auf die
THG-Emissionen und den Unterschied zwischen dem
Herstellungs- und dem Verbrauchsort von Produkten
nicht. Entsprechend muissen Lander mit hohem
Einkommen keine Rechenschaft Uber die durch ihre
Lebensweise verursachten Emissionen ablegen. Deshalb
wird in immer mehr Forschungsarbeiten dafiir pladiert,
die Emissionen gemidss dem  Grundsatz der
gemeinsamen, aber differenzierten Verantwortung
(Common but Differentiated Responsibilities, CBDR)? zu
verbuchen. Anstelle eines produktionsbezogenen
Ansatzes stiitzt sich dieses Prinzip auf den Verbrauch, um
die THG-Emissionen zu erfassen: Diese werden
ungeachtet vom Produktionsort in dem Land verbucht, in
dem das Produkt verwendet oder verbraucht wird.
Dieses Erfassungsprinzip befindet sich jedoch noch in
Entwicklung, sodass die liber einen konsumbezogenen
Ansatz generierten Emissionsdaten bisher nicht weltweit
verfligbar sind.

Um den Mangel an Daten zu den konsumbedingten
Emissionen auszugleichen und den CBDR-Ansatz zu
bericksichtigen, wird in der Ethos-Methodik der vom
«Global Footprint Network» (GFN) [8] erarbeitete

7 UNFCCC (United Nations Framework Convention on Climate Change):
Rahmenibereinkommen der Vereinten Nationen Uber Klimadnderungen

8 COse: Kohlendioxid-Aquivalent, d. h. Anzahl Tonnen CO2-Emissionen
mit dem gleichen Erderwdrmungspotenzial wie eine Tonne eines
anderen THG

? CBDR (Common But Differentiated Responsibilities): 1992 im Rahmen
des UNFCCC formell festgehaltener Grundsatz, der die
unterschiedlichen Kapazitaten und die differenzierte Verantwortung der
Lander bei der Bekampfung des Klimawandels anerkennt


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Glossary:Kyoto_basket
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Glossary:Kyoto_basket

Okologische Fussabdruck verwendet. Im Gegensatz zu
den THG-Emissionen wird mit dem Okologischen
Fussabdruck die durch den menschlichen Konsum
verursachte Beanspruchung der Biosphire gemessen
und in Globalhektar (gha) ausgedriickt. Je grosser der
Fussabdruck eines Landes, desto hoher die
Beanspruchung der Biosphare. Und umgekehrt: je kleiner
der Fussabdruck eines Landes, desto geringer die
Belastung der natirlichen Ressourcen durch den
menschlichen Konsum.

Dieser Indikator wird ebenfalls pro Kopf analysiert, um
ihn mit den Emissionsintensitaten vergleichen zu kénnen.

Laut GFN lag die Biokapazitit pro Person 2022 bei
1,51 gha [8]. Der o6kologische Fussabdruck pro Kopf
schwankt zwischen 0,55 gha in den Liandern mit der
geringsten Beanspruchung und 13,13 ghain den Landern
mit der hochsten Beanspruchung.

2.1.3 WASSERSTRESS

Wasserstress und Stisswasserabhangigkeit eines Landes
sind im Zusammenhang mit der Klimaerwdrmung
ebenfalls wichtige Faktoren. Im Bericht der Vereinten
Nationen uber den Klimawandel [9] bietet das
SDG 6.4.219 einen Indikator fiir den Grad an
Wasserstress. Dabei wird die Wassernutzung ins
Verhdltnis zu den in einem Land verfligharen
Slisswasserressourcen gesetzt [4]. Je mehr Stsswasser
ein Land entnimmt, desto intensiver ist die Nutzung.

In den meisten Fallen liegt der Indikator zwischen O und
100 % (je hoher der Wert, desto mehr Stisswasser muss
das Land entnehmen). Gewisse Linder erreichen jedoch
einen Score von Uber 100 %, was darauf hindeutet, dass
sie ihre Sisswasserressourcen erschépfen und von
Importen abhangig sind. Dies ist am haufigsten in
trockenen Landern der Fall. Und umgekehrt gilt: je tiefer
der Score, desto geringer die Abhangigkeit des Landes
von den Wasserressourcen. Allerdings ist Vorsicht
geboten, weil dies bedeuten konnte, dass der
Grundbedarf beim Zugang zu Trinkwasser und
Sanitareinrichtungen nicht gedeckt ist. In der
vorliegenden Version des Country-Ratings von Ethos
wird dieser Aspekt der Wassernutzung nicht
beriicksichtigt.

10 Das SDG 6.4.2 ist einer der elf weltweiten Indikatoren zur Verfolgung
der Fortschritte bei der Erreichung des SDG 6 (sauberes Wasser und
Sanitéreinrichtungen), mit dem «die Verfligbarkeit und nachhaltige
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2.1.4 ZUGANG ZU SAUBERER UND
BEZAHLBARER ENERGIE

Der Energieverbrauch und der Energiemix eines Landes
sind wichtig, um den Klimawandel abzufedern. Die
Abhéangigkeit eines Landes von fossilen Brennstoffen ist
ein entscheidender Faktor flr seine
Abfederungsstrategie und die Anpassung an den
Klimawandel.

Diese Dimension wird mit dem SDG 7 erfasst. Dieses will
gewdhrleisten, dass alle Zugang zu bezahlbarer,
verlasslicher, nachhaltiger und moderner Energie [10]
haben, und besteht aus mehreren Indikatoren:

e Anteil der Bevolkerung mit Zugang zu Elektrizitat

e Anteil der Bevdlkerung, der vorwiegend saubere
Energietrager und Technologien zum Kochen nutzt

e Anteil CO2 aus dem Verbrauch von Brennstoffen pro
Gesamtstromproduktionseinheit und

e Anteil der erneuerbaren Energien am gesamten
Endenergieverbrauch.

Der Score fiir das SDG 7 reicht von 0 bis 100, wobei 100
bedeutet, dass das Ziel vollumfanglich erreicht wurde.

2.1.5 INDEX FUR DIE MESSUNG DER
ANFALLIGKEIT GEGENUBER DEM
KLIMAWANDEL

Neben den Auswirkungen der Lander auf das Klima
werden in der Ethos-Methodik auch die Auswirkungen
des Klimas auf die Lander berlicksichtigt, indem ihre
Anfilligkeit gegentiber dem Klimawandel gemessen wird.
Dazu wird die «Notre Dame Global Adaptation Initiative»
(ND-GAIN) [11] verwendet. Dieser von Forscherinnen
und Forschern der Universitdt Notre Dame entwickelte
Index erfasst zwei Dimensionen: Anfilligkeit und
Bereitschaftsgrad [der Lander]. Zwischen diesen beiden
Faktoren besteht eine negative Korrelation: Die am
wenigsten anfélligen Lander sind in der Regel am besten
vorbereitet und umgekehrt. Der Bereitschaftsgrad steht
ausserdem in einem engen Zusammenhang mit dem
Einkommen.

In  der vorliegenden Methodik wird bei der
Nachhaltigkeitssdule «Umwelt» nur die Anfalligkeit
beriicksichtigt. Diese wird mithilfe der Exposition, der
Sensibilitdit und der Anpassungsfahigkeit eines Landes
berechnet. Dabei entsteht ein Score zwischen O und 100,
wobei 100 der grosstmoglichen Anfélligkeit eines Landes
entspricht.

Bewirtschaftung von Wasser und Sanitarversorgung fur alle
gewahrleistet werden soll» [4].
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2.2 SOZIALE INDIKATOREN

Neben den Grundrechten spielt das Wohlergehen der
Bevolkerung eine wichtige Rolle bei der Entwicklung und
Stabilitat eines Landes. Daher werden im Rahmen dieser
Analyse auch einige soziale Kriterien beriicksichtigt,
insbesondere die Menschenrechtslage, die
Meinungsausserungsfreiheit, die Lebenserwartung, das
Bildungsniveau, die Einkommensunterschiede und die
Ungleichheiten zwischen den Geschlechtern.

2.2.1 PERFORMANCE IM BEREICH
MENSCHENRECHTE

Gemass den SFDR-Empfehlungen sollte ein Indikator fir
die Performance in Sachen Menschenrechte verflighar
sein. Eine solche Messung ist jedoch komplex und kann
unterschiedliche Formen annehmen. Zurzeit gibt es keine
genaue regulatorische Leitlinie, um zu gewaébhrleisten,
dass die daflir genutzten Parameter miteinander
ibereinstimmen. Folglich basiert dieser Indikator auf der
Interpretation des ESG-Datenanbieters.

Im Country Rating von Ethos wird der vom Fund for
Peace (FFP) entwickelte Menschenrechts- und
Rechtsstaatlichkeitsindikator «Fragile States Index»
(FSI' verwendet. Dieser beriicksichtigt «das Verhiltnis
zwischen Staat und Bevolkerung insoweit als die
Menschenrechte geschiitzt und die Freiheiten beachtet
und eingehalten werden» [12]. Die Menschenrechtslage
wird auf einer Skala von 0 bis 10 bewertet, wobei hohere
Scores auf eine besorgniserregendere Situation
hinweisen.

Ferner wird der Indikator fir die Aufdeckung von
Verstdssen gegen soziale Normen gemdss den
Anforderungen der SFDR-Berichte verwendet. Die SFDR
bietet einige zusatzliche Informationen zu méglichen
Verstossen gegen soziale Normen [13]. Sie verweist
hauptsachlich auf Verstdsse gegen volkerrechtliche
Vertrage sowie Ubereinkommen Gber die
Menschenrechte und Grundfreiheiten und auf die Ziele
und international anerkannten Verbote in
Umweltiibereinkommen. In Abschnitt 5
Ausschlussprinzipien wird erklart, wie die wichtigsten
Verstosse gegen soziale Normen im Country Rating
beurteilt werden.

222 MITSPRACHERECHT UND
RECHENSCHAFTSPFLICHT

Die Meinungsausserungsfreiheit ist ein Grundpfeiler der
Demokratie und eine der Grundfreiheiten des Menschen.

11 Der FSI besteht aus einem hauptsichlich vom amerikanischen
Thinktank Fund for Peace ver&ffentlichten und unterstiitzten
Jahresbericht. Es handelt sich um ein wichtiges Instrument, um den auf
allen Staaten lastenden Druck aufzuzeigen und die Félle zu ermitteln, in
denen dieser Druck grésser ist als die Fahigkeit eines Landes, der
Belastung standzuhalten.
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Die Schaffung und Aufrechterhaltung eines Umfelds, in
dem sich die Blrgerinnen und Burger frei fiihlen, sich zu
aussern, ohne Vergeltungsmassnahmen beflirchten zu
missen, bildet die Grundlage einer prosperierenden
Gesellschaft.

Fur die Messung dieses Prinzips wird der zu den WGI [14]
zahlende Indikator «Mitspracherecht und
Rechenschaftspflicht» herangezogen. Obwohl es sich um
einen Governance-Indikator handelt, wird diese
Dimension in der Regel als Teil der sozialen
Anforderungen betrachtet. Folglich gehort er zur Saule
der sozialen Nachhaltigkeit.

Mit dem Indikator «Mitspracherecht und
Rechenschaftspflicht» wird bewertet, inwieweit sich die
Birgerinnen und Burger eines Landes an der Wahl ihrer
Regierung beteiligen koénnen und wie es um die
Meinungsausserungs-, Vereinigungs- und Medienfreiheit
steht.

Der Indikator umfasst mehrere Datenpunkte aus
verschiedenen Quellen, insbesondere zu den Themen
Meinungsausserungsfreiheit, politische Rechte, Freiheit
der Wahlen, Pressefreiheit, Vereinigungsfreiheit und
viele weitere. Die Datenpunkte werden zu einem Index
von -2,5 bis +2,5 zusammengefasst, wobei tiefe Werte
auf grossere Mangel hinweisen.

2.2.3 EINKOMMENSUNGLEICHHEIT

Es gibt verschiedene Moéglichkeiten, die
Einkommensungleichheit zu messen. Dazu zahlen der
Gini-Index, die Palma-Verhiltniszahl'2 oder andere
Verhaltniszahlen, die den Anteil des Einkommens des
oberen Teils der Bevolkerung mit dem Anteil des unteren
Teils vergleicht (z. B. das Einkommen der reichsten 20 %
mit dem Einkommen der drmsten 20 %).

Aufgrund der Abdeckung und zeitlichen Verzégerung bei
den verfligharen Daten wurde fiir die Messung der
Einkommensunterschiede das Verhéltnis zwischen dem
Einkommen der reichsten 10 % und der drmsten 50 % als
Indikator gewahlt. Auf der Grundlage der Daten aus der
«World Inequality Database» (WID) [15] gibt die
Verhéltniszahl an, wie viel die reichsten 10 % der
Bevélkerung eines Landes im Vergleich zu den drmsten
50 % verdienen. Ein Verhaltnis von weniger als 1
bedeutet, dass die armsten 50 % mehr verdienen als die
reichsten 10 % und somit die Ungleichheit gering ist. Ein
Verhiltnis von mehr als 1 bedeutet, dass die reichsten
10 % mehr verdienen als die armsten 50 % und somit die
Ungleichheit hoher ist. Je hdher die Verhaltniszahl, desto
grosser die Ungleichheit.

12 Gini-Koeffizient: Vergleich der kumulierten Anteile der Einkommen
verschiedener Bevolkerungssegmente. Palma-Verhaltniszahl: Verhaltnis
zwischen dem Anteil der Einkommen der 10 % mit dem héchsten
verfligharen Einkommen und dem Anteil der Einkommen der 40 % mit
dem tiefsten verfligbaren Einkommen:
https://data.oecd.org/inequality/income-
inequality.htm#:~:text=The%20Palma%20ratio%20is%20the,More
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Die in den analysierten Lindern ermittelten Werte
schwanken zwischen 0,9 und 12,6, was zeigt, wie
ungleich die Einkommen zwischen und innerhalb von
Landern verteilt sind.

224 INDEX DER MENSCHLICHEN
ENTWICKLUNG

Das Country Rating von Ethos beriicksichtigt bei den
sozialen Kennzahlen auch den Index der menschlichen
Entwicklung (Human Development Index, HDI). Der HDI
[16] soll die menschliche Entwicklung messen und sich
dabei auf die Hauptdimensionen langes Leben, Bildung
und Grundlagen fiir ein menschenwirdiges Leben
konzentrieren. Daflir werden die Lebenserwartung, das
Bildungsniveau und das Pro-Kopf-Einkommen gemessen.

Der Index liegt zwischen O und 1. Je tiefer der Wert ist,
desto starker ist das Land mit Hindernissen bei der
menschlichen Entwicklung konfrontiert.

2.2.5 INDEXDER
GESCHLECHTSSPEZIFISCHEN
UNGLEICHHEIT

Geschlechtsspezifische Ungleichheiten wirken sich auf
die gesamte Gesellschaft aus, indem sie die Erreichung
einer gleichberechtigten und gerechten Entwicklung
behindern. Der Index der geschlechtsspezifischen
Ungleichheit (Gender Inequality Index, Gll) [17] soll einen
Uberblick tiber die Ungleichheiten zwischen den
Geschlechtern in drei Bereichen bieten: reproduktive
Gesundheit, Teilhabe und Erwerbstatigkeit.

Die reproduktive Gesundheit wird anhand der
Mittersterblichkeit und der  Geburtenrate bei
Jugendlichen gemessen, die Teilhabe der Frauen wird
mithilfe ihres Anteils an den Sitzen in den Parlamenten
und der Anzahl Frauen mit hoherer Schulbildung im
Vergleich zu den Maénnern bewertet, und die
Erwerbstatigkeit der Frauen wird Gber den Anteil der
Frauen an der Erwerbsbevolkerung im Vergleich zu den
Mannern bestimmt.

Der Index liegt zwischen O und 1. Je tiefer der Wert,
desto geringer die Ungleichheit zwischen den
Geschlechtern.

COUNTRY-RATING-METHODIK

2.3 GOVERNANCE

Eine gute Regierungsfiihrung ist ausschlaggebend fiir die
wirtschaftliche und gerechte soziale sowie nachhaltige
Entwicklung eines Landes. Sie bemisst sich anhand von
Kriterien wie dem wahrgenommenen Grad an
Korruption, der Qualitdt des Rechtsrahmens und seiner
Anwendung, der Kriminalitatsrate sowie der Transparenz
und Effizienz der politischen Entscheidungsprozesse. Ein
hohes Mass an Korruption oder politischer Instabilitat
gefahrdet offensichtlich die Einhaltung der Grundsatze
einer guten Regierungsfihrung und somit das
reibungslose Funktionieren des Rechtsstaats. Alle
Governance-Indikatoren stammen aus dem
Gesamtdatensatz der WGI [14] und umfassen die
folgenden Messungen:

e Korruptionsbekdmpfung
e politische Stabilitat

e Rechtsstaat

e Effizienz des Staates

e Regulierungsqualitat

Alle diese Dimensionen sind in den WGI wie nachfolgend
dargestellt ndher definiert.

2.3.1 KORRUPTIONSBEKAMPFUNG

Mit diesem Indikator wird gemessen, in welchem
wahrgenommenen Umfang die staatliche Macht fir
personliche Vorteile und Interessen missbraucht wird
und inwieweit der Staat von den Eliten und
Partikularinteressen in Beschlag genommen wird.

Er umfasst mehrere Datenpunkte aus verschiedenen
Quellen, insbesondere zu den Themen Korruption im
offentlichen Dienst, Unterschlagung offentlicher Gelder,
irreguldre Zahlungen bei staatlichen Ausgaben und viele
weitere. Die Datenpunkte werden zu einem Index
zusammengefasst, der im Allgemeinen zwischen -2,5 und
+2,5 liegt, wobei tiefe Werte auf eine hoéhere
wahrgenommene Korruption hinweisen.

2.3.2 POLITISCHE STABILITAT

Mit diesem Indikator wird die wahrgenommene
Wahrscheinlichkeit politischer Instabilitdt und politisch
motivierter Gewalt in einem Land einschliesslich
Terrorismus gemessen.

Er umfasst mehrere Datenpunkte aus verschiedenen
Quellen, insbesondere zu den Themen bewaffnete
Konflikte, gewalttatige Kundgebungen, Beurteilung von
Sicherheitsrisiken und viele weitere. Die Datenpunkte
werden zu einem Index von -2,5 bis +2)5
zusammengefasst, wobei tiefe Werte auf eine hohe
wahrgenommene Instabilitdit und politisch motivierte
Gewalt hinweisen.
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2.3.3 RECHTSSTAAT

Dieser Indikator widerspiegelt das Vertrauen in
gesellschaftliche Regeln und deren Beachtung,
insbesondere in Bezug auf die Erflillung von Vertragen,
Eigentumsrechte, Polizei und Gerichte sowie
Wahrscheinlichkeit von Kriminalitdt und Gewalt.

Er umfasst mehrere Datenpunkte aus verschiedenen
Quellen, insbesondere zu den Themen faire
Gerichtsverfahren, Verbindlichkeit von Vertragen,
Enteignung, Eigentumsrechte, Vertrauen in die Polizei
und viele weitere. Die Datenpunkte werden zu einem
Index von -2,5 bis +2,5 zusammengefasst, wobei tiefe
Werte auf eine geringere Wahrscheinlichkeit hinweisen,
dass das Recht eingehalten wird.

2.3.4 EFFIZIENZ DES STAATES

Dieser Indikator widerspiegelt die Wahrnehmung der
Qualitat staatlicher Dienstleistungen, der Formulierung
und Umsetzung politischer Massnahmen sowie der
Glaubwirdigkeit des Engagements der Regierung
zugunsten dieser Massnahmen.

Er umfasst mehrere Datenpunkte aus verschiedenen
Quellen, insbesondere zu den Themen Qualitit der
Verwaltung, Gberbordende Biirokratie, Zufriedenheit mit
der offentlichen Infrastruktur und Versorgung mit
offentlichen Grundinfrastrukturleistungen wie
Trinkwasser, 6ffentliche Schulen, Stromnetze und viele
weitere. Die Datenpunkte werden zu einem Index
von -2,5 bis +2,5 zusammengefasst, wobei tiefe Werte
auf eine geringere wahrgenommene Effizienz des Staates
hinweisen.

2.3.5 REGULIERUNGSQUALITAT

Dieser Indikator misst die Wahrnehmung der Fahigkeit
einer Regierung, politische und regulatorische
Massnahmen zu formulieren und umzusetzen, sowie die
Art und Weise, wie diese Massnahmen die Entwicklung
der Privatwirtschaft ermdglichen und fordern.

Er umfasst eine gewisse Anzahl Datenpunkte aus
verschiedenen Quellen, insbesondere zu den Themen
Preiskontrolle, unlautere Wettbewerbspraktiken,
Investitionsfreiheit, Belastung durch staatliche
Regulierungen und viele weitere. Die Datenpunkte
werden zu einem Index von -2,5 bis 42,5
zusammengefasst, wobei tiefe Werte auf eine geringe
wahrgenommene Regulierungsqualitat und Fahigkeit der
Regierung hinweisen, regulatorische Massnahmen zu
formulieren und anzuwenden.

12



3. Methodik

3.1 DATENLUCKEN

Lander, bei denen mehr als ein Indikator fehlt, wurden
nicht in diese Version des Country Ratings
aufgenommen. Wenn mehrere Indikatoren geschatzt
werden mussen, gilt dies nicht als reprasentatives Bild
eines Landes.

Bei Landern mit nur einem fehlenden Indikator werden
zusatzliche Nachforschungen durchgefiihrt, um die
fehlenden Daten zu schatzen. Wenn kein genauer Wert
gefunden oder ein Wert nicht auf einer ausreichend
soliden Grundlage geschatzt werden kann, wird anhand
der gesammelten Informationen bestimmt, in welchem
Quartil der Indikatorverteilung sich das Land befinden
wirde. Anschliessend wird der fehlenden Angabe der
Wert des betreffenden Quartils zugewiesen.

In der Version 2023 des Ethos-Country-Ratings wurde
diese Regel nur auf zwei Falle mit fehlenden Daten
angewendet. Sie betreffen den Indikator fir den
Okologischen Fussabdruck.

3.2 UMWANDLUNG DER DATEN

Die beriicksichtigten Indikatoren sind unterschiedlich
konzipiert und aufgebaut und kénnen daher nicht immer
unverandert aggregiert werden. Dies ist nur moglich,
wenn alle Indikatoren einer statistischen Normalvertei-
lung folgen. Um abweichende Verteilungen in
Normalverteilungen umzuwandeln und eine Verzerrung
beim aggregierten Score eines Landes zu vermeiden,
mussen die Daten folglich bearbeitet werden. Zwei Arten
von Indikatoren kénnen errechnet werden: Indizes und
absolute Indikatoren, wobei jeweils eine andere Art von
Datenumwandlung erforderlich ist.

COUNTRY-RATING-METHODIK

3.2.1 INDIZES

Indizes bestehen aus mehreren Einzelindikatoren und
sind so aufgebaut, dass die Einzelindikatoren aggregiert
werden konnen. Sie weisen folglich schon eine
Normalverteilung auf und koénnen unveradndert
verarbeitet werden. Dies bedeutet auch, dass Indizes
bereits eine relative Messung der Performance enthalten.
In diesem Fall besteht der einzige Umwandlungsvorgang
darin, die Daten auf einer Skala von O bis 1 zu platzieren,
falls dies nicht ohnehin schon dem Indexintervall
entspricht. Dazu wird folgende Formel verwendet: Beim
Land i besteht beim Indikator j die Umskalierung darin,
den Abstand zwischen dem Anfangswert x_(i, j) und dem
kleinsten fiir den Indikator j in allen Landern
festgestellten Wert (d. h. fir alle i) zu messen und mit der
Bandbreite des Indikators j in allen Landern zu
vergleichen:

X;,j — min (x;)

Wii = max (xj) — min (x;)

wobei

w; j dem umskalierten Wert des Landes i fiir den Indikator
j entspricht,

x;; dem Anfangswert des Indikators j flr das Land i
entspricht,

min (x;) dem Mindestwert des Indikators j in allen
berticksichtigten Landern entspricht und

max (x;) dem Héchstwert des Indikators j in allen
beriicksichtigten Landern entspricht.

3.2.2 ABSOLUTE INDIKATOREN

Bestimmte Indikatoren wie die Emissionsintensitat oder
der 0©kologische Fussabdruck sind absolut und
quantitativ. Die Verteilung zwischen den
beriicksichtigten Landern entspricht somit in der Regel
nicht der Normalverteilung und muss umgewandelt
werden. Alle Indikatoren weisen eine positive
Asymmetrie auf, sodass die notwendige Umwandlung
mithilfe des natilrlichen Logarithmus erfolgt. In diesem
Fall wird der natirliche Logarithmus des absoluten Werts
genommen:

yi,j = ln(xl-‘]-) Vi

wobei
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x; ; dem absoluten Wert des Landes i flr den Indikator j
entspricht und

yi,j dem umgewandelten Wert des Landes i fir den
Indikator j entspricht.

Der neue, fur den Indikator j erhaltene Wert y muss
anschliessend normalverteilt werden, um die Daten auf
einer 3hnlichen Skala zu platzieren und die
Vergleichbarkeit zu gewahrleisten. Dazu wird y mit dem
Mittelwert und der Standardabweichung der Stichprobe
verglichen:

ViV

9j

Zij

wobei

z;j dem z-Score, d. h. dem standardisierten Wert des
Landes i fiir den Indikator j entspricht,

y; dem Mittelwert des Indikators j in allen
berilicksichtigten Landern entspricht und

o; der Standardabweichung des Indikators j fir alle
beriicksichtigten Lander entspricht.

Nach der Standardisierung des Werts muss dieser wie bei
den Indizes zwischen O und 1 umskaliert werden.

z; j — min (z;)

Wii = max (zj) — min (z;)
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3.3 AGGREGATION

Durch die Umwandlung der Daten konnen alle
Indikatoren in einem ahnlichen Format dargestellt
werden. Sie liegen zwischen O und 1, wobei Werte nahe
1 auf ein besseres Ergebnis als Werte nahe O hinweisen.

Um die Indikatoren innerhalb und zwischen den drei
Nachhaltigkeitssdulen E, S und G zu aggregieren, wurde
ein gleich gewichteter Mittelwert gewahlt. Bei jedem
Land i wird fir jede Nachhaltigkeitssdule ein Performance
Score wie folgt berechnet:

n
! VjeEE
ZZWI'J‘ ] €
j=1

E _score;
n
1 .
S_score; = ;Z wi; VjES
j=1

n
1
G_score; = ;Z wi; VjEG
j=1

wobei

E_score;, S_score; und G_score; dem Okologischen,
sozialen bzw. Governance-bezogenen Score des Landes i
entspricht.

Die ESG-Gesamtnote wird ebenfalls mithilfe eines gleich
gewichteten Mittelwerts berechnet:

E _score; + S_score; + G_score;
3

ESGscore; =

Da jede Nachhaltigkeitssaule aus fiinf Indikatoren
besteht (n = 5), erhdlt jeder von ihnen ein Gewicht von
1/5 im Score der Saule sowie von 1/15 im ESG-Gesamt-
Score. Das Gewicht jeder Nachhaltigkeitssaule in der
ESG-Gesamtnote betragt folglich 33,3 %.



COUNTRY-RATING-METHODIK

4. ESG-Gesamt-Score und

Rating

41 VOM SCORE ZUM RATING

Um den ESG-Score in ein Rating umzuwandeln, wird eine
einfache, auf dem z-Score basierende Methode
angewendet. Der z-Score wird wie folgt berechnet:

Xi— X

Zi =
o
wobei x; dem ESG-Score des Landes i, X dem
durchschnittlichen ESG-Score der berlicksichtigten
Lander und o der Standardabweichung zwischen den
berticksichtigten Landern entspricht.

Angesichts des normalisierten Aufbaus des Ratings wird
der z-Score gleichmassig um O herum verteilt. Daher
werden die in Tabelle2 dargestellten Regeln
angewendet, um das automatische Rating zu erhalten.

TABELLE 2: UBERSICHT UBER DIE REGELN FUR DIE
BESTIMMUNG DES AUTOMATISCHEN RATINGS

Z.SCORE :kl-'ll_'l?ll\c/;lATISCHES
zi>1 A+
0<z <1 A-
-1<2z <0 B+
zi< -1 B-

Das automatische Rating wird anschliessend verfeinert,
indem in jeder Nachhaltigkeitssaule (E, S und G) die 10 %
am wenigsten gut abschneidenden Lander ermittelt und
auf eine tiefere Note als ihr automatisches Rating
herabgestuft werden. Durch den Aufbau des ESG-Score
kann ein Land in den Nachhaltigkeitssdulen sehr
unterschiedliche Werte aufweisen und gleichzeitig eine
vergleichsweise gute Gesamtbewertung erreichen. Uber
die Ermittlung und Herabstufung der am wenigsten gut
abschneidenden Lander in jeder Nachhaltigkeitssaule
wird daflir gesorgt, dass sie fiir ihre extrem schlechte
Performance bei einer Saule nicht belohnt werden.
Ausserdem lasst sich so eine absolute Messung in die
relativen Scores integrieren, weil diese Lander sowohl
relativ als auch absolut am schlechtesten abschneiden.
Das Verfahren ist in Tabelle 3 dargestellt.

Entsprechend kamen 34 Lander fiir eine Herabstufung
infrage. Allerdings wurden nur 20 von ihnen tatsachlich
herabgestuft, weil die anderen 14 bereits vorher
ausgeschlossen worden waren (siehe Abschnitt 5
Ausschlussprinzipien unten).

SUBNATIONALE STAATLICHE STRUKTUREN

Subnationale staatliche Strukturen wie Gemeinden,
Kantone, Provinzen oder Bundeslénder werden eine
Stufe tiefer als die gesamtstaatliche Ebene bewertet. Der
Hauptgrund ist das Fehlen von Informationen und Daten,
weshalb ein vorsichtiger Ansatz verfolgt wird.

TABELLE 3: ANPASSUNG DES AUTOMATISCHEN RATINGS AN DAS ENDGULTIGE RATING

ESG-SCORE

(z-Score im Verhaltnis zu den anderen staatlichen Emittenten)

Unter einer Standard-
abweichung (-1)

ESG-Rating basierend auf
dem ESG-Score

Herabstufung, wenn zu den
schlechtesten 10% in Saule E,
S oder G gehérend

Ausschluss

Unter dem Uber dem
Durchschnitt

Uber einer Standard-

Durchschnitt abweichung (+1)
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5. Ausschlussprinzipien

Wie bei den Unternehmen gibt es auch bei den Landern
Ausschlussprinzipien. Ein Land wird ausgeschlossen,
wenn seine Situation und sein institutioneller Rahmen als
unvereinbar mit den wichtigsten in dieser Methode fest-
gelegten Nachhaltigkeitsgrundsatzen erachtet wird. Die
Beurteilung bezieht sich auf drei Aspekte: internationale
Sanktionen, besorgniserregende Menschenrechtssitua-
tion und Nichtratifizierung der wichtigsten Vertrage tiber
nicht konventionelle Waffen.

Beim ESG-Score haben Ausschlussgriinde Vorrang vor
der Performance eines Landes. Dies bedeutet, dass
Defizite bei den in den Ausschlussprinzipien festgelegten
Mindestanforderungen nicht durch eine bessere Perfor-
mance bei den Indikatoren der Nachhaltigkeitssdulen
Umwelt, Soziales und Governance ausgeglichen werden
kénnen.

In den folgenden Abschnitten werden die drei in der
aktuellen Version des Ethos-Country-Ratings beriick-
sichtigten Ausschlussprinzipien im Einzelnen erldutert.

5.1 INTERNATIONAL SANKTIONIERTE
LANDER

Die vorliegende Methodik berlicksichtigt die vom
Sicherheitsrat der Vereinten Nationen und von der
Schweiz Uber das SECO verhdngten internationalen
Sanktionen [18]. Entsprechend sanktionierte Lander
werden folglich ausgeschlossen. Internationale Sanktio-
nen werden im Allgemeinen verhangt, um fir die
Einhaltung des Vodlkerrechts und namentlich der
grundlegenden Menschenrechte zu sorgen. In diesem
Zusammenhang werden auch Lander ausgeschlossen, die
Gegenstand von sogenannt «besonderen Verfahren» im
UNO-Menschenrechtsrat sind. Diese besonderen Ver-
fahren umfassen jeweils ein Landermandat, das von einer
Sonderberichterstatterin oder einem Sonderberichter-
statter flr die Lage der Menschenrechte im betroffenen
Land ausgelibt wird. Die Sonderberichterstatterinnen
und -berichterstatter werden vom Menschenrechtsrat
per Resolution ernannt.

2023 waren 26 Staaten international sanktioniert, wovon
14 Gegenstand eines besonderen Verfahrens im
Menschenrechtsrat waren [19].

13 Der Fragile States Index besteht aus 12 Indikatoren mit Werten von O
bis 10. Die Aggregation der Indikatoren ergibt einen Score von 0 bis
120.
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5.2 LANDER MIT BESORGNISERREGENDER
MENSCHENRECHTSLAGE

Ethos hat beschlossen, zusatzlich zu den bestehenden
Sanktionsvorkehrungen auch die Lander auszuschliessen,
in denen die Menschenrechtslage  besonders
besorgniserregend ist, ohne dass sie Gegenstand von
internationalen Sanktionen oder Verfahren sind. Bis
internationale Sanktionen greifen, vergeht viel Zeit, weil
zuerst in multilateralen Strukturen aus gegensatzlichen
Interessen ein Konsens gebildet werden muss. In der
Zwischenzeit werden aber die Menschenrechte der
Zivilbevolkerung  moglicherweise  bereits  verletzt.
Deshalb verfolgt Ethos einen proaktiven Ansatz, mit dem
die Lander ermittelt werden, in denen schwere
Menschenrechtsverletzungen festgestellt und
dokumentiert wurden, auch wenn noch keine
internationalen Sanktionen verhangt wurden.

Daflir nutzt Ethos den Indikator Menschenrechte und
Rechtsstaatlichkeit aus dem vom Fund for Peace
entwickelten Fragile States Index (siehe Abschnitt 2.2.1
Performance im Bereich Menschenrechte). Dieser
Indikator berticksichtigt das Verhaltnis zwischen Staat
und Bevolkerung unter dem Gesichtspunkt des Schutzes
der Menschenrechte sowie der Achtung und Einhaltung
der Grund