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Исторический аспект 
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1900-е

1970-е

1976

1997

2006

ИСКЛЮЧЕНИЕ 
«SIN STOCKS»

Декларация ОЭСР по 
международным инвестициям 

и многонациональным 
предприятиям

Ответственное ведение 
бизнесе

UN PRI (ESG)

Ответственное 
инвестирование

No investment in Alcohol, 
Tobacco, Weapons, Gambling, 

Nuclear energy

Социально-ответственное 
инвестирование

КИОТСКИЙ ПРОТОКОЛ

2015

ЦЕЛИ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ 
И ПАРИЖСКОЕ СОГЛАШЕНИЕ
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ЭКОНОМИЧЕСКОЕ  

РАЗВИТИЯ

СОЦИАЛЬНОЕ  

РАЗВИТИЕ

ЭКОЛОГИЧЕСКОЕ  

РАЗВИТИЕ

НАПРАВЛЕНИЯ  

РАЗВИТИЯ

ЦЕЛИ

УСТОЙЧИВОГО  

РАЗВИТИЯ

169 ГЛОБАЛЬНЫХ ЗАДАЧЗАДАЧИ

ПАРИЖСКОЕ СОГЛАШЕНИЕ

ОБЕСПЕЧЕНИЕ

ПРОТИВОДЕЙСТВИЯ

ИЗМЕНЕНИЮ КЛИМАТА

АДАПТАЦИЯ ЭКОНОМИКИ К  

КЛИМАТИЧЕСКИМ

ИЗМЕНЕНИЯМ
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НАПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВЫХ 

ПОТОКОВ НА ДОСТИЖЕННИЕ 

КЛИМАТИЧЕСКИХ ЦЕЛЕЙ

ЦУР



Что такое устойчивое развитие 
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Устойчивое развитие – развитие, 
отвечающее потребностям 
настоящего времени без ущерба 
для возможности будущих 
поколений удовлетворять свои 
собственные потребности
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ESG

Environmental

E

ESG-факторы (позитивное/негативное влияние, возможности, риски)

Social

s
Governance 

G

Что такое ESG
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Screening (запрет на инвестиции в определенные компании, 
отрасли или страны)

Учет существенных ESG-рисков, обычно остающихся за рамками традиционной оценки 
рисков

≠
Необходимость жертвовать доходностью портфеля

Необходимость учитывать несущественные факторы ESG в 
ущерб традиционным финансовым факторам

«Краткосрочный активизм», не ориентированный на 
долгосрочное устойчивое развитие компании, 
учитывающее ESG - факторы

ESG-интеграция: существующие заблуждения
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Жесткое регулирование 

требования законодательства

стандарты 

система верификации

раскрытие информации 

9

Более устойчивые 

Лучше управление рисками 

Выше P/E

Репутация

Объекты инвестиций:

более надежные

доходные  

устойчивые

Мягкое регулирование 

рекомендации

стимулирование 

софинансирование

Государство

ИнвесторКомпания

Внедрение 

принципов ОВБ в 

бизнес-процессы

Учёт факторов ESG в 

инвестиционной 

политике

ESG ≠ Charity

Домохозяйства / 
Общественность

Ключевые участники ESG
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ЭКОНОМИЧЕСКОЕ 
РАЗВИТИЯ

СОЦИАЛЬНОЕ 
РАЗВИТИЕ

ЭКОЛОГИЧЕСКОЕ 
РАЗВИТИЕ

ЦЕЛИ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

Оценка 
экологических
факторов (E)

Оценка 
социальных 
факторов (S)

Оценка 
управленческих 

факторов (G)

учет инвесторами ESG-

факторов в процессе принятия

инвестиционных решений для

лучшего управления рисками и

обеспечения устойчивого и

долгосрочного возврата от
инвестиций

Ответственное 

инвестирование (UN PRI)

ОБЪЕКТЫ ИНВЕСТИЦИЙ

Вклад Вклад

ОТВЕСТВЕННЫЕ ИНВЕСТОРЫ

ES
G
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Устойчивое развитие и ESG
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Нет второй попытки в вопросах Земли

Почему?

02

Риски и возможности 

Содержание

Гринвошинг



У нас нет второй попытки!

Почему?
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Это наш выбор!

Повышение уровня воды

Аномальные погодные 
явления

Опустынивание территорий 
и снижение урожайности

Снижение вылова и уничтожение 
коралловых рифов

Потеря сред обитания, 
биоразнообразия, 

экосистем

Распространение болезней 
(малярия, лихорадка Денге и др.)

1

2

3 6

5

4
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Риски и возможности 

13

Углеродный пузырь 

К 2050 году можно использовать лишь 20% запасов 
ископаемого топлива от общего объема, чтобы не нарушить 

условия Парижского соглашения по удержанию 2 °С

Введение трансграничного углеродного 
регулирования

Только от введения углеродного налога в ЕС потери 
российской экономики оцениваются в 1,8 - 8,2 млрд. 

евро в год

*Исследование Carbon Tracker Initiative https://carbontracker.org/reports/carbon-bubble/

20% (6 трлн долл.США)

80% (22 трлн долл. США)

Подтвержденные запасы 
ископаемого топлива
(2795 ГтСО2 = 28 трлн долл. США)

565 ГтСО2

2230 ГтСО2
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Риски и возможности 

Прагматика ответственного инвестирования

ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО 
РАЗВИТИЯ

14

Выше ежегодная доходность у компаний, учитывающих наиболее значимые ESG-
факторы в своей стратегии*

Выше ежегодная доходность индекса MSCI KLD 400 Social Index, не включающего 
алкогольные и игровые компании и учитывающего ESG-факторы активов, чем S&P500 за 
период 1990 - 2014 годы**

Меньше случаев падения стоимости активов в связи с рыночной волатильностью 
показывают фонды ответственного инвестирования***на 20% 

на 0,5%

на 4,8%

*Исследование Оксфордского университета: Advancing environmental, social, and governance investing. A holistic approach for investment management firms, Deloitte, February 20, 2020.

https://www2.deloitte.com/us/en/insights/industry/financial-services/esg-investing-performance.html

**https://www.brookings.edu/research/turning-a-profit-while-doing-good-aligning-sustainability-with-corporate-performance/ и https://mindfulmoney.nz/news/entry/returns-from-responsible-
investment/
***Sustainable Reality. Analyzing Risk and Returns of Sustainable Funds, Morgan Stanly 2019 https://www.morganstanley.com/ideas/sustainable-investing-competitive-advantages

https://www2.deloitte.com/us/en/insights/industry/financial-services/esg-investing-performance.html
https://www.brookings.edu/research/turning-a-profit-while-doing-good-aligning-sustainability-with-corporate-performance/
https://mindfulmoney.nz/news/entry/returns-from-responsible-investment/
https://www.morganstanley.com/ideas/sustainable-investing-competitive-advantages
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Риски и возможности 

Масштабы ответственного инвестирования 

15

Более 100 трлн долл. США 
Активы под управлением 
компаний, присоединившихся к 
UN PRI

На 1/3 за 2 года 

Прирастает объем капитала 
ответственного инвестирования

Более 1 трлн долл. США 

Рынок устойчивых финансовых 
инструментов по данным 
Climate Bond Initiative (CBI)



16

Риски и возможности 

Фидуциарная обязанность 

«Если честно, это было Ваше решение последовать моим 
рекомендациям, которые стоят Ваших денег»

– действовать добросовестно и разумно, ставить интересы 
доверителя выше собственных  
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Гринвошинг

Дезинформация, распространяемая организацией для создания имиджа
экологически ответственного бизнеса.

Ситуация, в которой компания позиционирует приверженность к
ответственному ведению бизнеса для извлечения выгоды из глобально
возрастающего спроса на продукты компаний, соответствующих
принципам устойчивого развития, хотя, сама такой не является.

Гринвошинг
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Мобилизация ресурсов 

Как?

03

Мировые тенденции 

Банк России 

Содержание



19

Инвестирование в соответствии с 
принципами устойчивого развития

Привлечение ресурсов для 
финансирования устойчивого развития

Повышение экономического, 
социального и экологического 

эффекта от инвестиций на жизни 
людей

Мобилизация Соответствие Влияние 

Мобилизация ресурсов 

Коммерческие 
банки 

Институциональные 
инвесторы 

Международные 
финансовые 
организации

Доноры

Филантропы
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Глобальные задачи регуляторов финансового рынка

Интеграция ESG-факторов в 
процесс принятия
инвестиционных решений

Интеграция рисков
устойчивого развития в риск-
менеджмент и оценку
капитала

Создание  
специализированных

финансовых инструментов

СОЗДАНИЕ ПУЛА УСТОЙЧИВЫХ
АКТИВОВ

Создание пула компаний, 
вносящих вклад в

устойчивое развитие и 
системы их маркировки

СОЗДАНИЕ ПУЛА ОТВЕТСТВЕННЫХ 
ИНВЕСТОРОВ

3

Форсирование переориентации потоков капитала через создание дополнительных 
стимулов

4

6

5 Создание инфраструктуры для устойчивых (ответственных) инвестиций

1

2

Обеспечение системной финансовой стабильности в рамках перехода к 
низкоуглеродной экономике7

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития
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Создание пула устойчивых активов

01 02 03 04

Разработка

таксономий

устойчивой

деятельности

Разработка 

стандартов для 

устойчивых

финансовых

инструментов

Учет ESG-

факторов в 

корпоративном 

управлении 

Разработка 

требований к 

раскрытию 

нефинансовой  

информации

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития



Создание пула ответственных инвесторов

01 02 03

Разработка

рекомендаций по 

ответственному 

инвестированию

Интеграция ESG-

факторов в 

фидуциарные  

обязанности

институциональных  

инвесторов

Интеграция ESG-

факторов в

процесс оказания 

услуг

инвестиционного

консультирования

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития

22
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Таксономии

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития

Таксономия – совокупность направлений деятельности или видов деятельности, которые вносят максимальный 
количественный или качественный вклад в достижение ЦУР
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Координирующая роль Международной организации комиссий по ценным
бумагам (IOSCO) в работе ISSB. Прототип принят за отправную точку в работе ISSB
при создание стандартов МСФО

Создание Совета по международным стандартам отчетности устойчивого развития
(International Sustainability Standards Board, ISSB) на платформе Фонда МСФО для
разработки унифицированного стандарта раскрытия нефинансовой информации

5 стандартоустанавливающих организаций:

Создание Прототипа стандарта раскрытия финансовой информации, связанной с
устойчивом развитием (декабрь 2020 года) с учетом рекомендаций Рабочей
группы по вопросам раскрытия информации, связанной с изменением климата
(TCFD)

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития
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Верификация

Мировые тенденции финансирования устойчивого развития

1. Типы и содержание внешней проверки:
• Second Party Opinion;
• Verification;
• Certification;
• Scoring/Rating.

2. Этические и профессиональные стандарты для
внешнего проверяющего;

3. Организация внешней проверки;

4. Рекомендации по раскрытию результатов внешней
проверки.
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ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

Создание институциональных возможностей 

для каждого гражданина позаботиться о 

будущем планеты и своих детей

ЦЕЛЬ 1

Адаптация участников финансового 

рынка к новым видам рисков

ЦЕЛЬ 3

Предоставление возможностей для 

компаний профинансировать проекты, 

связанные с климатическом переходом

ЦЕЛЬ 2
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РАБОЧАЯ ГРУППА ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

РАБОЧАЯ ГРУППА ПО ФИНАНСИРОВАНИЮ 
УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

ПОДГРУППА 3 ПОДГРУППА 4ПОДГРУППА 2ПОДГРУППА 1

По развитию рынка 
финансовых 

инструментов и 
инфраструктуры 

устойчивого развития 

По корпоративному 
управлению и 

раскрытию информации 

По экологическим, 
социальным, 

управленческим рискам, 
микро- и 

макропруденциальному
надзору 

По внедрению подходов, 
способствующих 

достижению целей 
устойчивого развития, в 

операционную 
деятельность Банка России 

По углеродному 
регулированию и системе 

торговли углеродными 
единицами 

ПОДГРУППА 5
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Что уже сделано усилиями Банка России 

Банк России включился в глобальную работу 
по разработке стандартов в сфере 
«зеленого» финансирования и 
ответственного инвестирования

Участие Банка России в NGFS

Адресованы институциональным инвесторам и призваны дать 
понимание того, как осуществлять функции собственника 

компании-объекта инвестиций, принимая во внимание 
интересы всех стейкхолдеров, а также учитывать ESG-факторы 

при выборе и управлении инвестициями

Рекомендации по ответственному 
инвестированию

Устанавливают особенности эмиссии «зеленых» и 
«социальных» облигаций, предоставляют право 

«маркировать» выпуск или программу облигаций, если 
решение о выпуске или программа соответствует 

определенным условиям, в том числе предусмотрено 
целевое использование средств

Новые стандарты эмиссии 

Сектор состоит из трех самостоятельных сегментов: сегмента 
«зеленых» облигаций, сегмента «социальных» облигаций и 

сегмента национальных проектов. На текущий момент в нем 
обращается 12 выпусков «зеленых» и 4 выпуска «социальных» 

облигаций 

Сектор устойчивого развития на 
Московской Бирже

Опубликован доклад для общественных консультаций «Влияние 
климатических рисков и устойчивое развитие финансового сектора 
РФ», в рамках которого рассматриваются вопросы влияния 
климатических рисков на экономику и финансовый рынок

Консультационный доклад по 
климатическим рискам

ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

Предусматривает дополнительные сведения, 
раскрываемые эмитентами «зеленых» и «социальных» 
облигаций по каждому проекту, указанному в 
проспекте ценных бумаг

Новое положение о раскрытии информации 
эмитентами



Московская биржа 
Сектор устойчивого развития по состоянию на 17.06.2021
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Зеленые Социальные Итого

Количество выпусков,
эмитентов

12 4 16*

Эмитенты 1. ФПК «Гарант-Инвест»
2. ООО «СФО РуСол 1»

3. ООО «Транспортная концессионная 
компания»

4. ПАО КБ «Центр-инвест»
5. Правительство Москвы

1. СФО Социального развития
2. SovCom Capital

3. ПАО «МТС»

-

Объем выпуска по номиналу,
млн руб. (млн долл. США) 

88 913 (1210)** 31 670 (431) 120 583 (1641)

Объем выпуска по номиналу,
млн руб. (млн долл. США) 
на 31.12.2020

18 913 (257) 5 015 (68) 23 928 (325)

*   В 2021 году на Московской бирже в Секторе устойчивого развития были размещены социальные облигации двумя
эмитентами:  SovCom Capital, ПАО «МТС», – и зеленые облигации одним эмитентом, Правительством Москвы

** В 2021 году Правительством Москвы размещены субфедеральные облигации объемом 70 000 млн руб. по номиналу



Инструменты и инфраструктура 

30

Стандарты 
эмиссии

Пакет методических 
документов, 

подготовленный 
ВЭБ.РФ и 

Минэкономразвития 
России

Зеленая ипотека

ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

21 3 4

Непруденциальные
стимулы



Планы Банка России 
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ФИНАНСИРОВАНИЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ

Зеленые здания – зеленая ипотека, проектное финансирование и модернизация;

Введение принципа comply or explain для реализации Принципов ответственного инвестирования
для институциональных инвесторов по аналогии с Кодексом корпоративного управления;

Рекомендации по раскрытию информации с учетом ESG-факторов для ПАО;

Рекомендации для совета директоров по учету ESG-факторов в деятельности АО;

Создание регулирования общекорпоративных облигаций с КПЭ, связанными с ЦУР, переходных
климатических облигаций для коричневых компаний.


