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Το Chartered Financial Analyst (CFA) Institute έχει εισάγει την

οικονομική ανάλυση των περιβαλλοντικών, κοινωνικών και παραγόντων

διακυβέρνησης επιχειρήσεων (ESG). Η ανάλυση ESG έχει γίνει όλο και

πιο σημαντικό μέρος της επενδυτικής διαδικασίας. Οι επενδυτές

ενσωματώνουν δεδομένα ESG στην επενδυτική διαδικασία για να

αποκτήσουν πληρέστερη κατανόηση των εταιρειών στις οποίες

επενδύουν.

ESG σημαίνει Περιβάλλον, Κοινωνία και Διακυβέρνηση. Οι επενδυτές

εφαρμόζουν όλο και περισσότερο αυτούς τους μη χρηματοοικονομικούς

παράγοντες ως μέρος της διαδικασίας ανάλυσής τους για τον εντοπισμό

σημαντικών κινδύνων και ευκαιριών ανάπτυξης.



Οι μετρήσεις επιδόσεων ESG δεν αποτελούν συνήθως μέρος της υποχρεωτικής

χρηματοοικονομικής αναφοράς, αν και οι εταιρείες κάνουν ολοένα και περισσότερες

γνωστοποιήσεις στην ετήσια έκθεσή τους ή σε μια αυτόνομη αναφορά βιωσιμότητας.

Πολλά ιδρύματα, όπως το Συμβούλιο Λογιστικών Προτύπων Αειφορίας (SASB), η

Παγκόσμια Πρωτοβουλία Αναφοράς (GRI) και η Ομάδα Εργασίας για τις

Χρηματοοικονομικές Γνωστοποιήσεις που σχετίζονται με το Κλίμα (TCFD) εργάζονται

για να διαμορφώσουν πρότυπα και να καθορίσουν την ουσία για να διευκολύνουν την

ενσωμάτωση αυτών των παραγόντων στην επενδυτική διαδικασία.







Τα κριτήρια προστασίας περιβάλλοντος, κοινωνικής ανταπόκρισης και εταιρικής διακυβέρνησης (ESG) είναι ένα

σύνολο προτύπων για τις λειτουργίες μιας εταιρείας που οι κοινωνικά συνειδητοί επενδυτές χρησιμοποιούν για

τον έλεγχο πιθανών επενδύσεων. Τα περιβαλλοντικά κριτήρια εξετάζουν την απόδοση μιας εταιρείας ως

διαχειριστή των επιπτώσεων της στη φύση αλλά και ως προς την ανάληψη επιπρόσθετων πρωτοβουλιών για την

προστασία, διαχείριση και ανάδειξη του περιβάλλοντος. Τα κοινωνικά κριτήρια εξετάζουν πώς διαχειρίζεται τις

σχέσεις με υπαλλήλους, προμηθευτές, πελάτες και τις τοπικές κοινότητες όπου λειτουργεί. Η εταιρική

διακυβέρνηση ασχολείται με την ηγεσία μιας εταιρείας, τις αμοιβές των διευθυντικών στελεχών, τους ελέγχους

πιστοποιήσεων, τους εσωτερικούς ελέγχους και τα δικαιώματα των μετόχων.

Βασικά Συμπεράσματα

Τα κριτήρια περιβάλλοντος, κοινωνικής ανταπόκρισης και εταιρικής διακυβέρνησης (ESG) είναι ένας ολοένα και

πιο δημοφιλής τρόπος για τους επενδυτές να αξιολογούν εταιρείες στις οποίες μπορεί να θέλουν να επενδύσουν.

➢ Πολλά αμοιβαία κεφάλαια, χρηματιστηριακές εταιρείες και σύμβουλοι επιχειρήσεων προσφέρουν τώρα

προϊόντα που χρησιμοποιούν κριτήρια ESG.

➢Τα κριτήρια ESG μπορούν επίσης να βοηθήσουν τους επενδυτές να αποφύγουν εταιρείες που ενδέχεται να

ενέχουν μεγαλύτερο χρηματοοικονομικό κίνδυνο λόγω των περιβαλλοντικών ή άλλων πρακτικών τους.





• Επενδυτικές Τάσεις ESG

Καθώς οι επενδύσεις της ESG επιταχύνουν τη ζήτηση, εμφανίζονται πολλές βασικές τάσεις -

από την κλιματική αλλαγή έως την κοινωνική αναταραχή. Η πανδημία του κορανοϊού,

ειδικότερα, έχει εντείνει τις συζητήσεις σχετικά με τη διασύνδεση της βιωσιμότητας και του
χρηματοοικονομικού συστήματος. Το CFA Institute πρωτοστατεί στον χρηματοπιστωτικό κλάδο
παράγοντας πολύτιμη έρευνα, προσκαλώντας εμπειρογνώμονες και επαγγελματίες για
συζήτηση και θέτοντας πρότυπα για να επιτρέψει την ενσωμάτωση της επένδυσης ESG.

• Παράγοντες ESG

Δεν υπάρχει καμία εξαντλητική λίστα παραδειγμάτων ESG. Οι παράγοντες ESG είναι συχνά
αλληλένδετοι και μπορεί να είναι δύσκολο να ταξινομηθεί ένα ζήτημα ESG ως μόνο
περιβαλλοντικό, κοινωνικό ή ζήτημα διακυβέρνησης.

Αυτοί οι παράγοντες ESG μπορούν συχνά να μετρηθούν (π.χ., τι είναι ο κύκλος εργασιών των
εργαζομένων για μια εταιρεία), αλλά μπορεί να είναι δύσκολο να τους εκχωρηθεί μια χρηματική
αξία (π.χ., το κόστος του κύκλου εργασιών των εργαζομένων για μια εταιρεία).



Περιβαλλοντικοί Παράγοντες

• Διατήρηση του φυσικού περιβάλλοντος

✓ Κλιματική αλλαγή και εκπομπές άνθρακα

✓ Ρύπανση του αέρα και των υδάτων

✓ Βιοποικιλότητα- Αποψίλωση των δασών

✓ Ενεργειακής απόδοσης

✓ Διαχείριση των αποβλήτων

✓ Λειψυδρία

Κοινωνικοί Παράγοντες

• Εξέταση των ανθρώπων και των σχέσεων

✓ Ικανοποίηση των πελατών

✓ Προστασία δεδομένων και απόρρητο

✓ Φύλο και ποικιλομορφία

✓ Εργασιακή δέσμευση

✓ Κοινοτικές σχέσεις

✓ Ανθρώπινα δικαιώματα

✓ Πρότυπα εργασίας



• Διακυβέρνηση

• Πρότυπα για τη λειτουργία μιας εταιρείας

• Σύνθεση διοικητικού συμβουλίου

• Δομή επιτροπής ελέγχου

• Δωροδοκία και διαφθορά

• Εκτελεστική αποζημίωση

• Λόμπι

• Πολιτικές συνεισφορές

• Σχέδια καταγγελίας

• ESG έναντι SRI (Socially Responsible Investing)

Η επενδυτική προσέγγιση ESG αναπτύχθηκε στη βάση της φιλοσοφίας των επενδύσεων του Socially Responsible Investing (SRI), αλλά
υπάρχουν βασικές διαφορές. Τα προηγούμενα μοντέλα χρησιμοποιούν συνήθως εκτιμήσεις αξίας και αρνητικό έλεγχο για να αποφασίσουν
σε ποιες εταιρείες θα επενδύσουν. Από την άλλη πλευρά, η επένδυση και η ανάλυση της ESG εξετάζει την εύρεση «αξίας» σε εταιρείες - όχι
μόνο στη στήριξη ενός συνόλου τιμών.







ΠΩΣ ΛΕΙΤΟΥΡΓΟΥΝ ΤΑ ΚΡΙΤΗΡΙΑ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΟΣ, ΚΟΙΝΩΝΙΚΗΣ
ΑΝΤΑΠΟΚΡΙΣΗΣ ΚΑΙ ΕΤΑΙΡΙΚΗΣ ΔΙΑΚΥΒΕΡΝΗΣΗΣ (ESG)

• Τα περιβαλλοντικά κριτήρια μπορεί να περιλαμβάνουν τη χρήση ενέργειας μιας εταιρείας, τα απόβλητα, τη ρύπανση,

τη διατήρηση των φυσικών πόρων και την επεξεργασία ζώων. Τα κριτήρια μπορούν επίσης να χρησιμοποιηθούν για
την αξιολόγηση τυχόν περιβαλλοντικών κινδύνων που μπορεί να αντιμετωπίσει μια εταιρεία και πώς η εταιρεία
διαχειρίζεται αυτούς τους κινδύνους. Για παράδειγμα, υπάρχουν ζητήματα που σχετίζονται με την ιδιοκτησία
μολυσμένης γης, τη διάθεση επικίνδυνων αποβλήτων, τη διαχείριση τοξικών εκπομπών ή τη συμμόρφωσή του με τους
κυβερνητικούς περιβαλλοντικούς κανονισμούς;

• Τα κοινωνικά κριτήρια εξετάζουν τις επιχειρηματικές σχέσεις της εταιρείας. Λειτουργεί με προμηθευτές που έχουν τις
ίδιες τιμές όπως ισχυρίζεται ότι κατέχει; Η εταιρεία δωρίζει ένα ποσοστό των κερδών της στην τοπική κοινότητα ή
ενθαρρύνει τους υπαλλήλους να εκτελέσουν εθελοντική εργασία εκεί; Oι συνθήκες εργασίας της εταιρείας πρέπει να
δείχνουν σεβασμό στην υγεία και την ασφάλεια των εργαζομένων της; Τέλος τα κοινωνικά κριτήρια λαμβάνουν υπόψη
τα συμφέροντα άλλων ενδιαφερομένων.

• Όσον αφορά τη διακυβέρνηση, οι επενδυτές μπορεί να θέλουν να γνωρίζουν ότι μια εταιρεία χρησιμοποιεί ακριβείς
και διαφανείς λογιστικές μεθόδους και ότι οι μέτοχοι έχουν την ευκαιρία να ψηφίσουν για σημαντικά θέματα. Μπορεί
επίσης να θέλουν διαβεβαιώσεις ότι οι εταιρείες αποφεύγουν συγκρούσεις συμφερόντων για την επιλογή των μελών
του διοικητικού συμβουλίου, δεν χρησιμοποιούν πολιτικές παρεμβάσεις για να λάβουν αδικαιολόγητα ευνοϊκή
μεταχείριση και, φυσικά, δεν ασχολούνται με παράνομες πρακτικές.







• Καμία μεμονωμένη εταιρεία δεν μπορεί να περάσει κάθε δοκιμή σε κάθε κατηγορία, φυσικά, έτσι οι
επενδυτές πρέπει να αποφασίσουν τι είναι πιο σημαντικό για αυτούς. Σε πρακτικό επίπεδο, οι
επιχειρήσεις επενδύσεων που ακολουθούν κριτήρια ESG πρέπει επίσης να θέσουν προτεραιότητες. Για
παράδειγμα, η Trillium Asset Management με έδρα τη Βοστώνη, με διαχείριση 2,8 δισεκατομμυρίων
δολαρίων από τον Μάρτιο του 2020, χρησιμοποιεί μια επιλογή παραγόντων ESG για να βοηθήσει στον
εντοπισμό εταιρειών που έχουν ισχυρή μακροπρόθεσμη απόδοση.

• Καθορισμένα εν μέρει από αναλυτές που εντοπίζουν ζητήματα που αντιμετωπίζουν διαφορετικούς
τομείς και βιομηχανίες, τα κριτήρια ESG της Trillium περιλαμβάνουν την αποφυγή εταιρειών με γνωστή
έκθεση στην εξόρυξη άνθρακα και σε ένα συγκεκριμένο ποσοστό των εσόδων τους από πυρηνική
ενέργεια ή όπλα. Αποφεύγει επίσης την επένδυση σε εταιρείες με σημαντικές πρόσφατες ή
συνεχιζόμενες αντιπαραθέσεις που σχετίζονται με διακρίσεις στο χώρο εργασίας, εταιρική διακυβέρνηση
και καλή μεταχείριση των ζώων, μεταξύ άλλων ζητημάτων.





Μετρητικά Συστήματα ESG

Δεν υπάρχει τυποποιημένη προσέγγιση για τον υπολογισμό ή την

παρουσίαση διαφορετικών μετρήσεων ESG. Οι επενδυτές μπορούν να

χρησιμοποιήσουν μια ποικιλία αναλυτικών προσεγγίσεων και πηγών

δεδομένων για την αντιμετώπιση ζητημάτων ESG, συμπεριλαμβανομένης

της στάθμισης για το ενδιαφέρον των πελατών και τη δυνητική αξία. Η

κατανόηση των σχετικών πλεονεκτημάτων και των περιορισμών των

διαφορετικών μετρήσεων μπορεί να βοηθήσει στη διαμόρφωση μιας

πληρέστερης εικόνας των κινδύνων και των ευκαιριών ESG.









BEST ESG COMPANIES: TOP 50 STOCKS FOR 
ENVIRONMENTAL, SOCIAL AND GOVERNANCE VALUES

https://www.investors.com/news/esg-companies-list-best-esg-stocks-

environmental-social-governance-values/
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