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ESG lashSummary

ESG 투자격변기 Vol.7

시급해진 현생  ESG 투자는 돈. 고금리, 강달러 환경이 장기화되며 매크로 비용까지 상승
 높아진 물가에 정책 우선순위도 바뀜. 친환경 정책 비일관성(time inconsistency) 극대화
 ESG 투자에 있어 “지속 가능한 성장 = 높은 수익률”이라는 모순 봉착

I

현생 따라가는 ETF  태양광, 풍력 등 친환경 ETF 수익률 및 자금 순유입 저조. 이는 금리 상승이 핵심. 
 높은 부채비율 및 에너지당 발전비용(LCOE) 증가로 밸류에이션 하락
 ESG 중 E 외 S 측면에서의 ETF 또한 수익률 저조. 대표적인 S ETF WCEO(여성 CEO ETF)는 올해 주도주였던 빅테크

종목 구성비중이 낮아 S&P 500 대비 언더퍼폼
 ESG ETF 전반적 자금 수급은 순유출. 특히 SUSL 등 대형 ESG ETF에서 자금 순유출 관찰

II

‘G’ 코스피 더블카운팅 이슈 점검
& ESG 투자전략

 국내 시장의 경우 모회사, 자회사 복수상장으로 인해 자회사 순이익에 대한 모회사 지분율만큼 더블카운팅
 더블카운팅 차지하는 이익 비중은 10%를 밑돌았으나 2021년이후 비중 확대 → KOSPI PER 10% 이상 오버밸류
 더블카운팅 문제 뿐만 아니라 낮은 배당성향, 신용 경색에 따른 추가 증자로 주주가치 희석되는 사례 다수. 

한국 상위 20개 기업 주주환원율 마이너스(-) 육박
 주식 투자자들은 고금리 및 경기가 불확실한 환경에서 기업이 벌어들이는 이익을 주주에게 환원해주는 기업을 선호
 투자전략#1: 내년 이익 증가로 배당금 지급 및 자사주 취득 등 주주친화적 경영활동을 유지할 수 있는 종목 선별
 투자전략#2: 고금리 상황에서 타 ESG ETF 대비 견고한 실적 및 주가 흐름 전망되는 ETF 선별. 대형 성장주 내 죄악주

배제 및 ESG 스코어 상위 종목 구성 NULG ETF

III
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