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ESG: Dati + Rischio = Rating

Dati ESG, questi sconosciuti (??1!):

Efficacia ed efficienza di metriche farraginose

Angelo Russo

02 ottobre 2019



Perché si parla tanto di dati ESG?
Ok... parliamone....

Fonte: WEF, The Global Risks Report 2018

Eventi climatici estremi
Disastri naturali

Fallimento nel mitigare e
adattarsi al climate change

Crisi idrica

Perdita di biodiversita e
collasso degli ecosistemi
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Il mercato delle informazioni:
Big Data? «Big Information»?

Negli ultimi tre decenni, vari gruppi di stakeholder -
investitori, dipendenti, comunita, consumatori e
regolatori - hanno lavorato per espandere i confini
del reporting aziendale e includere i dati ESG
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I limiti dei dati ESG

1. L'incoerenza dei dati € peggio di quanto si possa pensare

2. Le distorsioni sono introdotte dall'arte mistica del
"benchmarking” (o della definizione delle questioni del
tuo gruppo di pari — peer-group)

3. L'imputazione dei dati ESG puo essere un problema (o
non tutti i modelli sono uguali)

4. 1 fornitori di dati ESG non sono molto allineati, e ancora
piu sorprendentemente quando le informazioni sono
disponibili pubblicamente
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L'inconsistenza dei dati € peggio di quanto si
pOSSa pensare

e ———— L T

Lost time Incident Rate (per 100, 5,000, 200,000) Number of accidents with fatal consequences Number

Lost Time Frequency Rate Rate of injury per 200,000 hours worked Number (ratio)
Injuries Resulting in Lost Time

Accident Rate Occupational injury rate-related fatalities Number
Accidents Requiring Time Off, . L

Days Lost Due to Injury Lost-time incident frequency rate Percentage

Financial Loss Due to Accidents,

Injuries resulting in more than 1 lost day
Injury Rate Total case incident rate Percentage
Lost Day rate

Lost time of Fewer than 61 days due to occupational iliness or injury

Lost time incident severity rate — Injuryrate
Number of accidents

Number of accidents without lost time

Number of lost workdays

Number of severe accidents occurred

Rate of Injury per 200,000 hours worked

Reduced working days caused by work related injuries
Time loss Claims

Lost time

Incident numbers of occupational disease,
Occupational Iliness rate

Occupational Iliness Cases /
Occupational Disease Rate

Injury rate Percentage

High

Mean = Number of accidents with
fatal consequences

Mean == Financialloss due to accidents

% of companies

Low . High
ESG metric Performance

B i e Fonte: Kotsantonis & Serafeim, 2019
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La mistica arte del benchmarking

Definire un peer group
 Peer group universale
* Peer group di settore

— Peer Group A

== Peer Group B

Per non parlare della
definizione di
performance! E se il
business e diversificato?

% di imprese

0% 50% Metrica Performance ESG (es.
Diversity come % di donne nella forza
lavoro)
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L'imputazione dei dati ESG puo essere un

problema

Modello input-output: i dati a
livello di settore e
macroeconomici vengono
ridimensionati in base alle
dimensioni dell'azienda per
ottenere una stima di impatto
diretto

La raccolta dati soffre della
sensibilita delle persone in
impresa

Gli accademici «godono» nel
giocare con modelli econometrici
che non aggiungono molto

E I I N
m FINANZA SRI m SOCIAL IMPACT RISPARMIO SRI ‘

ETinchieste News Contributi Editoriali Interviste e Ritratti ETBook

NUOVA RICERCA DEL MASSACHUSETTS INSTITUTE OF TECHNOLOGY

Rating Esg, il M|t spiega la dlvergenza

10tt2019 News Risparmio SRI Commenta Stampa Invia ad un amico

Lo studio conferma la scarsa correlazione fra i rating (0,61) dei principali provider Esg. Le
cause della differenza sarebbero tre: selezione, peso e misurazione degli Esg. Differenze

che, secondo i ricercatori, sono un ostacolo per il mercato

«Confusione aggregata», & la laconica definizione che 1 ricercatori del Mit Sloan
I_S di Cambridge, business school del Massachusetts Institute of Technology,

hanno coniato per descrivere 1 risultati della loro ultima ricerca sui rating Esg,

pubblicata lo scorso agosto. Le informazioni ambientali, sociali e di governace

che i decisori ricevono dalle diverse agenzie specializzate sarebbero «poco correlate fra di loro»
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I provider di dati ESG sono disallineat

1. Come si puo definire una ottima, buona o scarsa
performance? Sono stati fatti progressi negli anni?

2. Esiste un problema di causalita (endogeneity)? Esistono
troppe metriche per misurare le performance o la
raccolta e imputazione dei dati non riesce a star dietro
alle evoluzioni delle metriche?

3. Le imprese raccolgono (e comunicano) troppe
informazioni ESG? Si crea una cortina fumogena (e
fumosa) di informazioni?
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Quindi? Conclusioni? Proposte?

Imprese
« Identificare metriche ESG efficaci e comparabili
« Cosacidicono I dati ESG? Qualitativo vs quantitativo

Investitori e mercati
« Supportare la convergenza verso un modello condiviso di
rendicontazione: facoltativo vs obbligatorio

Fornitori di dati
« Partecipare al processo di cambiamento e rendere
trasparenti i propri processi di raccolta
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