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Аннотация. Во всем мире происходят значительные изменения в финансовой сфере, и устойчивое 

развитие порой становится одним из решающих факторов при принятии инвестиционных решений. В 

обществе растет осознание того, что действия корпораций могут оказывать негативное воздействие на 

окружающую среду и социальное благополучие. Компании, в свою очередь, все чаще признают свою 

роль в обеспечении экологической и социальной устойчивости, что в совокупности называется экологи-

ческими, социальными и управленческими факторами их деятельности (ESG). Компании начинают инте-

грировать принципы экологической и социальной ответственности в свою повседневную деятельность и 

долгосрочное планирование. На сегодняшний день ESG-факторы трансформировались из второстепен-

ных деталей в один из важнейших показателей жизнеспособности бизнеса. Эти нефинансовые факторы 

порой представляют собой критически важные показатели для инвесторов. ESG-отчетность наравне с тра-

диционной финансовой отчетностью имеет большое значение для инвесторов при оценке риска и пер-

спектив долгосрочного роста. Предоставление качественной ESG-информации подчеркивает способность 

компании эффективно реагировать на возникающие вызовы и использовать имеющиеся возможности в 

сфере экологии, социума и корпоративного управления, гарантируя устойчивое развитие и увеличение 

ценности бизнеса в долгосрочной перспективе. 

 

Ключевые слова: ESG-факторы, ESG-финансирование, облигации, облигационный рынок 

 

Основные положения: 

♦ в современном мире ESG-факторы из второстепенных показателей превращаются в один из клю-

чевых критериев оценки компании при принятии инвестиционных решений; 

♦ регуляторные органы и биржи, осуществляя надзор над рынком, нормативно закрепляют необхо-

димость раскрытия компаниями ESG-информации и ее интеграции в финансовую документацию и стра-

тегии развития;  

♦ российский рынок ESG-облигаций демонстрирует свою относительную незрелость, характеризуясь 

низкой долей в совокупном объеме эмиссий, высокой стоимостью заимствований и ограниченностью 

мер государственной поддержки, что негативно сказывается на формировании устойчивого спроса и 

предложения. 
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Abstract. Significant changes are taking place in the financial sector all over the world, and sustainable 

development sometimes becomes one of the decisive factors in making investment decisions. There is grow-

ing awareness in the society that corporate actions can have a negative impact on the environment and social 

well-being. Companies, in turn, are recognizing increasingly their role in ensuring environmental and social 

sustainability, which is collectively referred to as the environmental, social, and governance factors of their 

operations (ESG). Companies are beginning to integrate the principles of environmental and social responsi-

bility into their daily operations and long-term planning. Currently ESG factors have transformed from minor 

details into one of the most important indicators of business viability. These non-financial factors are some-

times crucial indicators for investors. ESG reporting, along with traditional financial reporting, is of great im-

portance to investors when assessing risk and long-term growth prospects. Providing high-quality ESG infor-

mation highlights the company's ability to respond to emerging challenges effectively and take advantage of 

existing opportunities in ecology, society and corporate governance, ensuring sustainable development and 

increasing business value in the long term. 

 

Keywords: ESG factors, ESG financing, bonds, bond market 

 

Highlights: 

♦ in the contemporary world ESG factors are turning from secondary indicators into one of the key criteria 

for evaluating a company when making investment decisions; 

♦ supervising the market regulators and exchanges legislate the need for companies to disclose ESG 

information and integrate it into financial documentation and development strategies;  

♦ the Russian ESG bond market demonstrates its relative immaturity, characterized by a low share in the 

total volume of issues, high borrowing costs and limited government support measures, which affects the 

formation of stable supply and demand negatively. 
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Введение 

В современной экономической пара-

дигме вопросы экологической, социальной от-

ветственности и корпоративного управления 

(ESG) приобретают приоритетное значение в 

контексте корпоративной стратегии и инвести-

ционного анализа, трансформируясь в систе-

мообразующий фактор стратегического разви-

тия компаний и один из ключевых индикато-

ров их инвестиционной привлекательности.  

Повышенный интерес инвесторов стиму-

лируют раскрытие эмитентами нефинансовой 

информации и внедрение новых стандартов, 

инструментов, ESG-индексов и методологиче-

ских рекомендаций биржами и регуляторными 

органами. 

На российском рынке эти процессы со-

провождаются как активным формированием 

нормативной базы, так и существенными вы-

зовами. Наблюдается постепенная интеграция 
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принципов устойчивого развития в бизнес- 

процессы и корпоративные стратегии, что от-

крывает значительный потенциал для дальней-

шего роста и повышения долгосрочной стои-

мости компаний.  

В России, где рынок только начинает осва-

ивать принципы устойчивого развития, важно 

исследовать, каким образом внедрение ESG-

подходов может повлиять на финансовые ре-

зультаты и репутацию компаний, что подтвер-

ждает актуальность данного исследования. 

Теоретические основы ESG-концепции и 

ее влияния на корпоративную деятельность 

широко представлены в зарубежной научной 

литературе. Работы таких исследователей, как 

Р. Экклз, Дж. Серафейм, А. Кархан, заложили 

фундамент для понимания взаимосвязи между 

ESG-факторами и финансовой эффективно-

стью компаний. Однако в российской практике 

пока недостаточно исследований, в которых 

рассматривается влияние ESG на конкретные 

отрасли или компании, что подчеркивает необ-

ходимость дальнейшего изучения данной 

темы. 

Несмотря на растущий интерес к ESG-под-

ходам, многие российские компании сталки-

ваются с трудностями в их внедрении. Про-

блема заключается в недостаточной информи-

рованности о преимуществах ESG-инвестиро-

вания, а также в отсутствии четких методологи-

ческих рекомендаций по оценке и интеграции 

ESG-факторов в бизнес-процессы. Это создает 

риски для компаний, которые могут упустить 

возможности для повышения своей конкурен-

тоспособности на рынке и привлечения новых 

инвестиций. 

Целью данного исследования является 

анализ влияния ESG-факторов на облигацион-

ный рынок. Для достижения этой цели необхо-

димо решить следующие задачи: 

1. Изучить теоретические аспекты ESG-фи-

нансирования. 

2. Провести структурно-динамический ана-

лиз влияния ESG-факторов на облигационный 

рынок. 

3. Выявить тенденции и перспективы раз-

вития рынка устойчивого финансирования. 

Новизна данного исследования заключа-

ется в комплексном подходе к анализу влия-

ния ESG-факторов на российский облигацион-

ный рынок. Научный вклад состоит в расшире-

нии теоретических основ в области устойчи-

вого развития и корпоративного управления. 

 

Методы 

В ходе исследования используются ком-

плексные методы, позволяющие выявлять за-

кономерности (индукция и дедукция), структу-

рировать информацию (анализ и синтез), уста-

навливать взаимосвязи (сравнение и анало-

гия), наглядно представлять данные (графиче-

ский метод) и опираться на практический опыт 

(эмпирический метод) в рамках системного, 

экономического и финансового анализа. 

 

Результаты 

В настоящее время биржи расширяют кри-

терии оценки эмитентов, все больше внимания 

уделяя не только финансовым показателям, но 

и вопросам управления, экологической устой-

чивости и социальной ответственности. 

Интерес инвесторов к ESG-факторам сти-

мулирует компании, чьи ценные бумаги торгу-

ются на биржах, представлять подробную ин-

формацию о том, как они управляют рисками 

и возможностями в области экологии, социаль-

ной ответственности и корпоративного управ-

ления. Эта информация публикуется либо в со-

ставе ежегодной финансовой отчетности, либо 

в отдельных отчетах об устойчивом развитии. 

Представление достоверной и всесторон-

ней ESG-информации способствует укрепле-

нию взаимоотношений с ключевыми стейкхол-

дерами – акционерами, контрагентами и кли-

ентами. Кроме того, такая практика служит до-

казательством способности компании к эф-

фективной адаптации к вызовам, возникаю-

щим в ESG-сфере, что впоследствии обеспечи-

вает устойчивое повышение долгосрочной 

ценности бизнеса. 

ESG-факторы – это не просто дополнитель-

ные сведения о деятельности компании, а жиз-

ненно важные индикаторы для инвесторов. 

Несмотря на «нефинансовое» название, ESG-

факторы играют важную роль в инвестицион-

ном анализе, предоставляя инвесторам дан-

ные о будущей прибыльности и эффективно-

сти, сравнимые по важности с финансовыми 

отчетами. Умение минимизировать риски, 

связанные с корпоративным управлением, 
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воздействием на окружающую среду и соци-

альной ответственностью, позволяет компа-

ниям избежать колоссальных убытков – как 

прямых финансовых, так и репутационных, тем 

самым сохраняя и приумножая свою рыноч-

ную стоимость. 

Во всем мире происходят значительные 

изменения в финансовой сфере, и устойчивое 

развитие порой становится одним из решаю-

щих факторов при принятии инвестиционных 

решений. Большинство компаний все чаще 

учитывают экологические, социальные и 

управленческие аспекты в своей корпоратив-

ной политике. В результате таких трансформа-

ций возник феномен «зеленых» облигаций – 

финансовых инструментов, обеспечивающих 

интеграцию принципов экологической устой-

чивости в традиционные инвестиционные про-

цессы. «Зеленые» облигации представляют со-

бой инвестиционный механизм, предназна-

ченный для финансирования экологически 

ориентированных проектов, таких как разви-

тие возобновляемой энергетики, ресурсосбе-

режение и иные инициативы, направленные 

на улучшение экологической обстановки. 

Хотя сегмент «зеленых» облигаций оста-

ется относительно небольшим по сравнению с 

обычными облигациями, существует значи-

тельный потенциал для роста в связи с повы-

шением осведомленности об экологических 

проблемах и ужесточением нормативных тре-

бований. За прошедшие годы рынок «зеленых» 

облигаций постепенно превращается из ниши 

в массовое явление.  

В связи с растущей обеспокоенностью об-

щества экологическими и социальными про-

блемами и недостаточной реакцией политиков 

на эти проблемы на компании была возложена 

неформальная обязанность решать эти про-

блемы. В результате они начали учитывать эко-

логические, социальные и управленческие ас-

пекты (ESG) в своей деловой практике, зача-

стую выходя за рамки простого соблюдения 

минимальных нормативных требований. 

После того, как в середине 2010-х гг. аб-

бревиатура ESG прочно вошла в лексикон биз-

нес-структур как синоним устойчивого разви-

тия, в России начался активный процесс фор-

мирования регуляторной среды. В период с 

2021 по 2024 г. российские власти предпри-

няли шаги по созданию системы рекоменда-

ций и норм «мягкого права». Ключевую роль в 

этом процессе сыграл Банк России, выпустив-

ший ряд документов, касающихся учета клима-

тических рисков, раскрытия нефинансовой ин-

формации и внедрения ESG-принципов в кор-

поративное управление. Законодательные 

инициативы также включили методические ре-

комендации от Минэкономразвития и Москов-

ской биржи, а также меры ФАС по борьбе с 

гринвошингом, в результате чего разрознен-

ные нормативные акты начали складываться в 

целостную систему. 

В 2025 г. российская ESG-повестка нахо-

дилась в состоянии трансформации. На фоне 

ужесточения регулирования и разработки 

национальных стандартов компании сталкива-

лись с усталостью от концепции ESG, сокраще-

нием бюджетов и необходимостью реоргани-

зации подразделений, отвечающих за устойчи-

вое развитие. Ключевым вызовом стала пере-

ориентация с глобальных требований на по-

требности российских стейкхолдеров. Наряду с 

этим 2025 г. ознаменовал собой переломный 

момент для ESG в России. Многие компании 

были разочарованы в традиционной интер-

претации ESG, указывая на расплывчатость 

определений и несоответствие растущих рас-

ходов и реальной отдачи. 

В 2024 г. на российском рынке ESG-обли-

гаций наблюдался существенный спад: общий 

объем эмиссии составил 52,8 млрд руб. Дан-

ный показатель оказался на 63% меньше по 

сравнению с прошлым годом. 

Анализ структуры российского рынка ESG-

облигаций выявил доминирование социальных 

облигаций, на которые пришлось 76% совокуп-

ного объема, в то время как доля «зеленых» об-

лигаций составила 5,3% (2,8 млрд руб.).  

Примечательно появление в 2024 г. но-

вого класса инструментов – облигаций клима-

тического перехода.  

Одновременно с этим отмечается сниже-

ние доли ESG-облигаций в общем объеме раз-

мещений на Московской бирже с 3% до 0,6%. 

В 2025 г., согласно прогнозам рейтингового 

агентства АКРА, при отсутствии дополнитель-

ных внешних стимулов объем выпуска ESG-об-

лигаций в России должен был остаться в пре-

делах 50–100 млрд руб., при этом основными 
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эмитентами выступят институты развития и 

компании с государственным участием.  

В отличие от российского, глобальный ры-

нок ESG-облигаций в 2024 г. превысил 1 трлн 

долл. США, приблизившись к значениям 

2021 г. Лидирующие позиции занял Евросоюз, 

а преобладающим типом облигаций стали «зе-

леные». Вместе с тем в 2025 г. прогнозиро-

вался период стагнации и усиления конъюнк-

турного давления на мировой рынок ESG-обли-

гаций. 

В 2024 г. на российском рынке ESG-обли-

гаций произошли существенные структурные 

сдвиги. Социальные облигации впервые за-

няли лидирующую позицию, составив 76% от 

общего объема выпусков, оставив «зеленые» 

облигации далеко позади (всего 2,8 млрд руб., 

или 5,3%). «Зеленые» облигации были пред-

ставлены двумя выпусками, эмитированными 

ПАО «ЕвроТранс». Однако 2024 г. также озна-

меновался появлением нового инструмента – 

облигаций климатического перехода, выпу-

щенных АО «ХК «МЕТАЛЛОИНВЕСТ» на сумму 

10 млрд руб. (19% рынка ESG-облигаций). Это 

были облигации, связанные с показателями 

устойчивого развития, основанные на страте-

гии климатического перехода «Металлоинве-

ста» и верифицированные АКРА, где ключе 

вым показателем эффективности являлось со-

кращение удельных выбросов парниковых га-

зов. Иные типы инструментов устойчивого раз-

вития на российском рынке в 2024 г. не раз-

мещались (рис. 1). 

Проведенный анализ динамики россий-

ского рынка ESG-облигаций выявил суще-

ственное сокращение объемов эмиссии в 

2024 г. Общий объем размещенных ESG-

облигаций составил 52,8 млрд руб., что на 63% 

ниже аналогичного показателя за 2023 г. и на 

75% меньше рекордного значения 2021 г. 

(211,9 млрд руб.). Кроме того, фактический 

объем не достиг прогнозного уровня, оценен-

ного АКРА в 73 млрд руб., на 28% (рис. 2). 

Агентство АКРА указывает на нереализо-

ванный потенциал российского рынка ESG-об-

лигаций в 2024 г., обусловленный отменой 

ряда крупных эмиссий. К числу сдерживающих 

факторов, сохраняющихся на протяжении не-

скольких лет, относятся повышенные процент-

ные ставки, недостаточная государственная 

поддержка и ограниченный инвестиционный 

спрос по сравнению с традиционными облига-

циями. Кроме того, транзакционные из-

держки, связанные с выпуском ESG-облига-

ций, оказались экономически нецелесообраз-

ными для эмитентов с небольшими масшта-

бами деятельности. 

Участие российского рынка ESG-облига-

ций в совокупном объеме облигационных раз-

мещений остается незначительным. В 2024 г. 

доля ESG-облигаций на Московской бирже 

снизилась до 0,63% (с 3% годом ранее), а с 

учетом внебиржевых сделок составила 0,59%. 

Это значительно ниже, чем на развитых рын-

ках ESG-облигаций, например в Евросоюзе 

(13,5%) и США (1,6%), что указывает на боль-

76%

19%

5%

Социальные облигации

"Зеленые" облигации

Облигации климатического 

перехода

 

Рис. 1. Структура ESG-облигаций, размещенных в 2024 г.,  

% от совокупного объема размещений 
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шой потенциал для дальнейшего роста и раз-

вития этого сегмента в России. 

2024 г. характеризовался крайне медлен-

ным ростом рынка ESG-облигаций в России. 

Общий объем рынка достиг 530 млрд руб., уве-

личившись всего на 8% по сравнению с 

2018 г. – это минимальный показатель за по-

следние годы. Эмитенты в ожидании снижения 

ключевой ставки и мер стимулирования со сто-

роны государства предпочли отложить массо-

вые выпуски ESG-облигаций, сосредоточив-

шись на изучении новых возможностей. 

Опрос «Эксперт РА», проведенный в фев-

рале-марте 2025 г. среди представителей 

различных отраслей, показал неоднозначное 

отношение к ESG-финансированию. Более по-

ловины (57%) респондентов не планируют 

привлекать ESG-инструменты, однако этот по-

казатель значительно ниже прошлогоднего 

(82%).  

В то же время 21% опрошенных видят по-

тенциальные выгоды в ESG-финансировании, 

но их планы ограничены текущим уровнем 

ключевой ставки (рис. 3). 

«Эксперт РА» прогнозировал, что меры сти-

мулирования, анонсированные ЦБ РФ, окажут 

положительное влияние на рынок устойчивого 

финансирования, сделав ESG-инструменты бо-

лее привлекательными. В частности, распро-

странение льгот и снижение риск-весов позво-

лят банкам оптимизировать свои операции и 

финансировать большее количество проектов 

устойчивого развития с тем же уровнем капи-

тала. 
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Рис. 2. Объем размещений ESG-облигаций российскими эмитентами, млрд руб. 
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Рис. 3. Результаты опроса «Эксперт РА» о планах на ESG-финансирование 
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Ежегодные опросы показывают, что ры-

нок ESG-инструментов определенно требует 

дополнительных стимулов. Поддержка государ-

ства (23% респондентов) и снижение процент-

ных ставок (20%) – по-прежнему ключевые 

факторы. Но есть и новые запросы: 12% эми-

тентов хотят больше информации о выпуске 

ESG-инструментов. Сейчас на Мосбирже есть 

обучающие программы, но нужно активнее 

продвигать ESG-повестку, особенно среди ма-

лого и среднего бизнеса. Еще 12% компаний 

заявили, что стимулом стало бы удешевление 

размещения. Наконец, 17% респондентов счи-

тают важными получение «гриниума» и грамот-

ный маркетинг перед выпуском, чтобы при-

влечь инвесторов. При этом сейчас ни эми-

тенты, ни инвесторы не получают никаких бо-

нусов за ESG-верификацию (рис. 4). 

Так, несмотря на стабильный интерес к 

ESG-тематике, настоящий бум ESG-выпусков 

может начаться только с появлением новых 

стимулов и программ поддержки. 

 

Обсуждение 

На самом деле эмпирические данные и 

здравый смысл говорят о том, что преимуще-

ства внедрения ESG-принципов перевеши-

вают их недостатки по целому ряду причин. С 

одной стороны, растущий потребительский 

спрос на «этичные» товары укрепляет репута-

цию более социально ответственных компа-

ний и, в свою очередь, улучшает их финансо-

вые показатели. С другой стороны, поскольку 

устойчивость играет большую роль в принятии 

инвестиционных решений, финансовые рынки 

могут в конечном итоге вознаградить эти 

фирмы ощутимыми выгодами, т.е. более низ-

кой стоимостью капитала. 

Экологически ответственные компании 

более устойчивы к таким будущим внешним 

потрясениям, как физические климатические 

явления и изменения в законодательстве, что 

снижает вероятность их банкротства. Именно 

поэтому банки готовы устанавливать более 

низкие процентные ставки. Аналогичные сооб-

ражения применимы к компаниям, которые 

уделяют больше внимания социальным вопро-

сам (например, таким как защита прав чело-

века, безопасность сотрудников и т.д.). Уча-

стие в экологических и социальных конфликтах 

снижает кредитоспособность компании, ставя 

под угрозу ожидания относительно будущих 

продаж из-за репутационного ущерба.  

Помимо экологических и социальных про-

блем на стоимость корпоративного долга 

также влияют характеристики корпоративного 

управления. Это касается компаний с боль-

шим количеством членов совета директоров и 
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Снижение затрат на размещение, отмена 
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Рис. 4. Результаты опроса «Эксперт РА» о стимулах для выпуска ESG-инструментов 
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независимых директоров и компаний, кон-

трольный пакет акций которых принадлежит 

корпорациям или банкам. Эффективное кор-

поративное управление смягчает негативное 

влияние экономической неопределенности на 

стоимость заемных средств. Так, основным ка-

налом, связывающим корпоративное управ-

ление со стоимостью заемных средств, явля-

ется качество финансовой отчетности. По 

мере повышения корпоративной прозрачно-

сти после внедрения эффективных структур 

управления спрос держателей облигаций на 

более высокую доходность, компенсирующую 

снижение неопределенности, возрастает. 

Несмотря на то что высокие показатели 

ESG снижают риск корпоративного дефолта, де-

лая компании более устойчивыми к внешним 

потрясениям, их влияние на снижение стоимо-

сти заимствований не так очевидно. Если гово-

рить о банковском секторе, то банки могут бо-

лее эффективно учитывать ESG-риски при вы-

даче кредитов, поскольку у них есть доступ к за-

крытой информации о своих заемщиках. 

На рынке корпоративных облигаций про-

блемы асимметричной информации проявля-

ются сильнее, поскольку у инвесторов нет та-

ких возможностей для сбора данных, как у бан-

ков (особенно в случае долгосрочных кредит-

ных отношений). Банковское кредитование ос-

новано на закрытой (а иногда и нераскрытой) 

информации, в то время как держателям обли-

гаций приходится полагаться на раскрытие фи-

нансовой и нефинансовой информации и дру-

гие общедоступные сигналы.  

Таким образом, эмитенты вынуждены де-

монстрировать рынку свою приверженность 

экологическим и социальным принципам, и 

эти сигналы должны вызывать доверие. В этом 

отношении идеальным полем для эксперимен-

тов стало широкое распространение «зеленых» 

облигаций, т.е. облигаций, предназначенных 

для финансирования соответствующих требо-

ваниям «зеленых» проектов (энергоэффектив-

ность, предотвращение и контроль загрязне-

ния окружающей среды, экологичные здания 

и т.д.). На самом деле сигнальная функция «зе-

леных» облигаций и связанные с ней репутаци-

онные преимущества являются одними из ос-

новных мотивов для их выпуска. Компании го-

товы нести более высокие издержки при вы-

пуске (по сравнению с обычными облигаци-

ями), чтобы получить такие преимущества. Ко-

гда компании предпочитают выпускать «зеле-

ные» облигации, а не обычные, они сталкива-

ются с определенными трудностями и требова-

ниями. Во-первых, они должны соблюдать 

ограничения в отношении типов инвестиций, 

которые они могут осуществлять. Во-вторых, 

чтобы получить сертификат эмитента «зеленых» 

облигаций, они должны пройти строгую проце-

дуру сертификации, что влечет за собой допол-

нительные административные расходы и рас-

ходы на соблюдение нормативных требова-

ний. Все эти ограничения поднимают важные 

вопросы об экономической целесообразности 

использования «зеленых» облигаций вместо 

обычных для финансирования экологических 

проектов. 

По мере того, как компании все активнее 

внедряют принципы устойчивого развития в 

свою бизнес-практику, понимание того, в ка-

кой степени они могут извлечь ощутимую вы-

году из своей социальной ответственности, ста-

новится критически важным. На самом деле 

повышение чувствительности общества к эко-

логическим и социальным проблемам, скорее 

всего, повлияет не только на поведение потре-

бителей на реальных рынках, но и на выбор 

инвесторов на финансовых рынках. 

С точки зрения инвесторов, экологический 

профиль компании имеет большое значение 

для управления рисками. Серьезные экологи-

ческие проблемы могут увеличить подвержен-

ность рискам, связанным с соблюдением нор-

мативных требований, что потенциально мо-

жет повлиять на оценку кредитного риска. 

Кроме того, такие инвестиционные решения 

могут повлиять на общественное мнение и от-

ношения с заинтересованными сторонами. 

Фондовые биржи, в свою очередь, ак-

тивно внедряют стратегии поддержки ESG-ори-

ентированных эмитентов. Для облегчения под-

готовки ESG-отчетности, необходимой для ли-

стинга, биржи предоставляют специализиро-

ванные руководства, образовательные про-

граммы и тренинги. С целью повышения осве-

домленности биржи транслируют международ-

ные новости в сфере устойчивого развития, 

адаптируя их к локальному контексту. Особое 

внимание уделяется климатической отчетно-
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сти: эмитентам предоставляются инструкции 

по оценке рисков, связанных с изменением 

климата, и их потенциального влияния на ак-

тивы, операционную деятельность и финансо-

вые результаты. Биржи, таким образом, высту-

пают в роли консультантов, предоставляя прак-

тические инструменты и алгоритмы для подго-

товки качественной ESG-отчетности. 

Рыночная инфраструктура адаптируется к 

новым инвестиционным трендам, предлагая 

продукты, ориентированные на факторы ESG. 

Биржи формируют ESG-индексы, которые оце-

нивают соответствие компаний принципам 

экологической и социальной ответственности, 

а также качеству корпоративного управления, 

опираясь на оценку рисков в этих сферах.  

Так, Московская биржа и Российский 

союз промышленников и предпринимателей 

(РСПП) совместно реализовали проект по со-

зданию первых российских ESG-индексов («От-

ветственность и открытость», «Вектор устойчи-

вого развития»), где РСПП предоставляет мето-

дологию и данные ESG, а биржа осуществляет 

расчет индексов. 

С целью мобилизации капитала для эколо-

гически чистых и социально полезных проек-

тов биржи используют инструменты сектора 

устойчивого развития. Примером является 

Сектор устойчивого развития Московской 

биржи, созданный в 2019 г. Он позволяет при-

влекать финансирование через «зеленые» и 

социальные облигации, а также облигации, 

направленные на реализацию национальных 

проектов. Так происходит отказ от классиче-

ской «трехбуквенной» ESG-концепции в пользу 

новых управленческих практик, которые, со-

храняя суть устойчивого развития, лучше отве-

чают текущим задачам, в первую очередь, гос-

ударственным.  

 

Заключение 

ESG-факторы в России прошли путь от 

внешне навязанного тренда к стратегиче-

скому элементу корпоративного управления, 

интегрированному во все ключевые биз-

нес-процессы.  

В 2025 г. ESG в России эволюционировал 

от декларативной концепции к практической 

системе управления, пронизывающей эконо-

мику и социальную сферу. Это означает пере-

ход от поверхностного следования тренду к ор-

ганичной интеграции ESG-факторов в бизнес-

стратегии, обеспечивающей долгосрочную 

устойчивость компаний и их тесную связь с об-

щественными интересами. 

Несмотря на существенное сокращение 

объемов эмиссии ESG-облигаций, рост инте-

реса инвесторов и развитие нормативной 

базы создают предпосылки для дальнейшего 

расширения рынка при условии внедрения 

мер государственной поддержки.  

В целом ESG становится неотъемлемой ча-

стью устойчивого развития российской эконо-

мики, способствуя повышению ее конкуренто-

способности и соответствию интересам широ-

кого круга стейкхолдеров [1–23]. 
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