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Аннотация: Мировые тренды устойчивого развития и минимизации степени наносимого ущерба окружа-
ющей среде обуславливают необходимость изменения политики экономических субъектов. Исследование 
степени внедрения ESG-тенденций в банковские организации является ключевым фактором для определе-
ния инвестиционной привлекательности их акций. Так как современные инвесторы принимают во внима-
ние факт наличия ESG-политики у эмитентов банковского сектора, изучение интенсивности воздействия 
стратегии устойчивого развития на стоимость ценных бумаг, актуальных для акционеров, выступает цент-
ральным аспектом иследования. Цель – рассмотреть воздействие внедрения ESG-политики в банковском 
секторе с помощью анализа изменений в стоимости акций российских банков в зависимости от динамики 
колебаний курса акций Московской Биржи. Задачи: 1) изучить теоретические аспекты ESG-трансформации 
в современных условиях функционирования экономики; 2) выявить причинно-следственные связи /  
их отсутствие между внедрением ESG-политики в деятельность трех крупнейших представителей банков-
ского сектора РФ (СберБанк, Банк ВТБ и Газпромбанк) и изменением курса стоимости их акций; 3) опре-
делить целесообразность внедрения ESG-тенденций в рассматриваемые банки. Применены логический 
и структурный методы анализа информации, а также метод корреляционного анализа. Подтверждено 
отсутствие связи между внедрением ESG-тенденций в деятельность банковских учреждений и стоимостью 
их акций на российском фондовом рынке. Установлено, что внедрение политики устойчивого развития 
оказывает минимальное или близкое к нулю влияние на изменение стоимости ценных бумаг кредитных 
организаций на российском фондовом рынке. При этом организации и общество получают определенную 
экономическую выгоду в связи с переходом на ESG-трансформацию.
Ключевые слова: ESG, устойчивое развитие, социальная ответственность, экологическая ответственность, 
управленческая ответственность, банковский сектор, акции
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1  Впервые введен в 1987 г. Комиссией Брундтланда, которая ранее была известна как Всемирная комиссия по окружающей среде 
и развитию.
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Введение
Прогресс человечества влияет на жизнь людей 
и состояние глобальной экосистемы как с положи-
тельной, так и с отрицательной стороны. В настоя-
щее время на международном уровне решение 
проблем загрязнения окружающей среды и ограни-
ченности природных ресурсов имеет большое зна-
чение, что напрямую связано с увеличением количе-
ства научно- технических инновационных открытий, 
влияющих на экологическую обстановку. С каждым 
годом появляются новые глобальные вызовы и акту-
альные темы, например искусственный интеллект, 
ядерные войны, бедность, антропогенное поте-
пление и др. [1]. Для решения указанных проблем 
создана новая концепция – концепция устойчи-
вого развития, которая подразумевает использова-
ние ресурсов с наименьшим причинением / отсут-
ствием вреда окружающей среде и человечеству.  

Подобный подход позволяет обеспечить эффектив-
ное применение и потребление благ.

Поскольку государства на международной арене 
осознали необходимость сбалансированного под-
хода к распределению приоритетов, направлен-
ных на достижение максимальной экономической 
выгоды и стабилизации социальных и экологических 
проблем, термин устойчивое развитие1 стал ключе-
вым фактором будущего. В результате реализации 
деятельности, которая ориентирована на решение 
указанной проблемы, и появления новых исследо-
ваний ESG-концепция, включающая экологическую 
(environmental – E), социальную (social – S) и управлен-
ческую (governance – G) ответственность ведения дея-
тельности, а также определяющая принципы устой-
чивого развития, достигла лидирующих позиций 
по сравнению с другими подходами. Таким образом,  
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эта концепция является стандартом для проведе-
ния анализа стабильности субъектов банковского 
сектора экономики, которая, помимо всего прочего, 
побуждает их к осуществлению добросовестной ком-
мерческой деятельности [2].

В основе глобальной повестки по социальным 
вопросам лежат права человека. Важным аспектом  
устойчивого развития является снижение нега-
тивного воздействия (климатическое и эколо-
гическое) на окружающую среду, поскольку оно 
существенно влияет на качество жизни людей [3]. 
Изучение масштаба глобальных проблем человече-
ства во всех сферах общественной жизни (экологиче-
ская, экономико- социальная, технологическая и т. д.)  
позволяет утверждать, что решения планетарных 
вызовов должны осуществляться совместными уси-
лиями мирового сообщества. В результате этого 
и появилась тенденция повсеместного внедрения 
ESG-концепции [1].

Обусловленность применения указанных ранее 
параметров ESG-концепции (экологическая, соци-
альная и управленческая ответственность) заклю-
чается в необходимости соблюдения баланса между 
сохранением окружающей среды, поддержанием 
экономического роста и обеспечением высокого 
уровня жизни. Главная задача ESG-трансформации – 
достичь максимально возможного удовлетворения 
нужд людей без нанесения или c минимизацией 
вреда будущим поколениям [4]. ESG-трансформация 
учитывает как социальные и управленческие, так 
и экологические условия, что позволяет решить мно-
жество современных проблем общества [5]. С точки 
зрения выгоды для национальной экономики 
ESG-концепция полезна тем, что совмещает в себе 
факторы увеличения производственных мощностей, 
учитывая экологические аспекты [5]. Например, она 
позволяет уменьшить затраты на необходимое для 
производства сырье или переработку отходов [6].

Изучению ESG-трансформации посвящено много 
исследований в области экономики, количество 
которых растет из года в год [7]. Так:

1) внесено четкое разъяснение использования 
аббревиатуры ESG [8];

2) выдвинута и подтверждена гипотеза о наличии 
нелинейной зависимости между внедрением и раз-
витием ESG и показателями банковской деятель-
ности [9];

3) изучена история появления ESG, ее истоки [10–12];

2 ESG: три буквы, которые меняют мир: докл. к XXIII Ясинской (Апрельской) междунар. науч. конф. по проблемам развития эконо-
мики и общества, науч. ред. К. И. Головщинский. М.: НИУ ВШЭ, 2022. 138 с.
3 Сост. по: The Global Risks Report 2024. 19th ed. Geneva: World Economic Forum, 2024. URL: https://www.weforum.org/publications/
global-risks-report-2024/ (data accessed 30 Dec 2024).

4) исследованы теоретические аспекты ESG-
трансформации [3; 12–15];

5) проанализировано развитие ESG в России; 
выявлены такие проблемы, как неготовность и отсут-
ствие желания инвесторов вкладываться в ESG-сектор, 
заморозка активных ESG-проектов из-за ухода ино-
странных компаний-инвесторов, отсутствие необхо-
димых профессионалов и достаточного уровня раз-
вития технологий для полноценного обеспечения 
текущих и потенциальных ESG-проектов, неадекват-
ная оценка результатов ESG-политики ряда компаний 
из-за отсутствия должного контроля, мониторинга 
и учета результатов проводимой работы и др., и реа-
лизован поиск их решений [1; 10; 12; 15–17];

6) отмечена двойственность результатов внедре-
ния ESG-трансформации в России [18];

7) выделена новая классификация уровней разви-
тия ESG на международной арене (концептуальный, 
нормативный и уровень оценки и мониторинга)2;

8) рассмотрена степень прозрачности существую-
щих рейтингов внедрения ESG и методология их 
построения; выдвинута гипотеза об их возможной 
интеграции [19].

Цель – рассмотреть воздействие внедрения ESG- 
политики в банковском секторе с помощью анализа 
изменений в стоимости акций российских банков 
в зависимости от динамики колебаний курса акций 
Московской Биржи (МосБиржа). Задачи: 1) изучить 
теоретические аспекты ESG-трансформации в совре-
менных условиях функционирования экономики; 
2) выявить причинно-следственные связи / их отсут-
ствие между внедрением ESG- концепции в деятель-
ность трех крупнейших представителей банковского 
сектора РФ (СберБанк, Банк ВТБ и Газпромбанк) 
и изменением курса стоимости их акций; 3) опре-
делить целесообразность внедрения ESG-тенденций 
в рассматриваемые банки. Применены логический 
и структурный методы, а также метод корреляцион-
ного анализа.

Результаты
Устойчивое развитие не является легкодостижимым 
результатом для человечества, т. к. существует мно-
жество внешних угроз (табл.3).

ESG-трансформация представляет собой систем-
ный подход реструктуризации бизнес-процессов, 
усиливающий требования к управленческой, соци-
альной и экологической ответственности в целях 

https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2024/
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2024/
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обеспечения всех нужд общества и роста качества 
производства товаров и услуг. Данная трансформа-
ция формируется из трех тесно взаимосвязанных 
ключевых принципов:

1. Экологический (окружающая среда): отражает 
степень эко-бережливости компании и стремле-
ние к минимизации ущерба, наносимого биосфере. 
В конце XX в. были выявлены такие проблемы, как 
многочисленные загрязнения, массовое уничтоже-
ние лесных массивов, изменение климатических 
условий. Это побудило компании разработать и внед-
рить в свою деятельность политику устойчивого 
развития [5].

2. Социальный (общество): показывает отноше-
ние компании к сотрудникам, клиентам, партнерам; 
стимулирует предприятия повышать уровень условий 
труда, соблюдать гендерное равенство, осуществлять 
финансирование социальных проектов [20].

3. Управленческий (корпоративное управление 
и экономическая устойчивость): определяет степень 
ответственного управления компаниями через про-
зрачность финансовой отчетности, наличие антикор-
рупционной политики, своевременную индексацию 
заработных плат [21]. Причиной создания управ-
ленческого принципа послужили корпоративные 
конфликты, например скандалы вокруг корпорации 
Enron в 2001 г.4 и компании WorldCom в 2002 г.5

Процесс формирования ESG-культуры в российской 
бизнес-среде не завершен, поэтому ESG-повестка  

4 Аферы с отчетами, подкуп и обман: эпичная история краха корпорации Enron. РБК. 05.09.2021. URL: https://www.rbc.ru/quote/news/
article/612e13249a79475b1f5b7d3d (дата обращения: 28.12.2024).
5 В США раскрылось самое громкое финансовое мошенничество. РБК. 26.06.2002. URL: https://www.rbc.ru/economics/26/06/2002/570
3bf2e9a7947afa08cd466 (дата обращения: 28.12.2024).
6 Барометр устойчивой трансформации бизнеса. E+ Change; Kept, 2022.  URL: https://assets.kept.ru/upload/pdf/2022/10/ru-kept-and-
eplus-barometr-of-sustainable-business-transformation.pdf (дата обращения: 28.12.2024).

в компаниях в основном задается со стороны внеш-
них заинтересованных сторон. Так, в качестве 
основного драйвера развития ESG-принципов 78 % 
экспертов выделяют активное продвижение ини-
циатив в ESG-сфере на государственном уровне. 
По их мнению, именно развитие нормативной базы, 
разработка стандартов, определение направлений 
развития исходя из актуальных национальных задач 
в наибольшей степени стимулируют ESG-сферу в Рос-
сии. При этом 65 % считают, что ESG-функции (ком-
плекс инструментов, механизмов и мероприятий, 
действующих внутри компаний) задают направления 
развития бизнеса в экономике РФ. 57 % экспертов 
отмечают, что одним из драйверов ESG-принципов 
является воздействие ESG-оценки (положение орга-
низации в определенных рейтинг-системах в соот-
ветствии с установленными стандартами устойчи-
вого развития) на бренд и рейтинг компании, а также 
все сопутствующие этому компоненты. И только 30 % 
указывают: интеграция ESG-принципов в деятель-
ность компании позволяет сократить расходы и / или 
снизить стоимость услуг для контрагентов6.

Реализация устойчивого развития невозможна без 
ESG-концепции, предоставляющей возможность для 
синергии экологических, социальных и управленче-
ских факторов в деятельности компании и, как след-
ствие, получения экономической и общественной 
выгоды. Так, компании, которые придерживаются 
в своей работе ESG-принципов, имеют более высокий 

Табл. Наиболее и наименее вероятные глобальные риски устойчивого развития 
Tab. Most vs. least probable global risks of sustainable development

Год Наиболее вероятные риски Наименее вероятные риски

2025

• кризис стоимости жизни; 
• природные катастрофы и экстремальная погода; 
• неспособность смягчить изменения климата

• крупномасштабные инциденты, приносящие ущерб 
окружающей среде;

• неспособность адаптации к изменениям климата; 
• эрозия социальной сплоченности и поляризация 

общества

2033

• неспособность смягчить изменения климата; 
• неспособность адаптации к изменениям климата; 
• природные катастрофы и экстремальные погодные 

явления; 
• потеря биоразнообразия и коллапс экосистемы; 
• крупномасштабная непроизвольная миграция

• кризис природных ресурсов; 
• эрозия социальной сплоченности и поляризация 

общества; 
• широко распространенная киберпреступность 

и кибербезопасность; 
• геоэкономическая конфронтация; 
• крупномасштабные инциденты, приносящие ущерб 

окружающей среде

https://www.rbc.ru/quote/news/article/612e13249a79475b1f5b7d3d
https://www.rbc.ru/quote/news/article/612e13249a79475b1f5b7d3d
https://www.rbc.ru/economics/26/06/2002/5703bf2e9a7947afa08cd466
https://www.rbc.ru/economics/26/06/2002/5703bf2e9a7947afa08cd466
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финансовый рейтинг, способствующий привлечению 
новых спонсоров и клиентов и позволяющий манев-
рировать рисками и общественным мнением [22].

Внедрение ESG-стратегий в российской банков-
ской сфере находится на начальных этапах развития. 
Однако общедоступной информации, необходимой 
для определения существующих тенденций, на дан-
ный момент более чем достаточно7. На рисунке8 пред-
ставлен анализ определения взаимозависимости сто-
имости акций СберБанка, Банка ВТБ и Газпромбанка 
от курса акций МосБиржи с использованием корреля-
ционного метода. Коэффициент корреляции, рассчи-
танный авторами, между МосБиржей и СберБанком 
составляет 0,8330, МосБиржей и Банком ВТБ равня-
ется –0,0879, МосБиржей и Газпромбанком – 0,5500. 
Авторы пришли к следующим выводам:

1. СберБанк: тенденции изменения стоимости 
акций СберБанка из всех рассмотренных денежно- 
кредитных организаций наиболее точно повторяют 
динамику колебаний курса стоимости акций Мос-
Биржи. Так, коэффициент корреляции между ними 
равен 0,8330, что говорит о прямой пропорциональ-
ной зависимости. При этом внедрение ESG-политики 
имело минимальное влияние на колебания стоимо-
сти ценных бумаг, выпущенных СберБанком.

2. Банк ВТБ: выявленная корреляционная связь 
между изменением стоимости акций Банка ВТБ 
и МосБиржи является обратно пропорциональной 
и составляет –0,0879. Однако это не подтверждает, что 
внедрение ESG-политики оказало сильное влияние 
на спад стоимости акций рассматриваемого банка. 
По-нашему мнению, он был вызван масштабным 
обвалом российского фондового рынка в связи 

7 ESG-банкинг в России. Исследование. Делойт и Туш СНГ, 2021. URL: https://asros.ru/upload/iblock/b69/zla2fzxval1625lolh0r15p0ptn2
p5gb/ESG_banking-v-Rossii_final_21.05_ITOG_web-versiya.pdf (дата обращения: 28.12.2024).
8 Сост. по: Сбербанк России ПАО – обыкн. TradingView. URL: https://ru.tradingview.com/symbols/RUS-SBER/; ПАО Банк ВТБ – обыкн. 
TradingView. URL: https://ru.tradingview.com/symbols/RUS-VTBR; «Газпром» (ПАО) – обыкн. TradingView. URL: https://ru.tradingview.
com/symbols/RUS-GAZP/; ПАО Московская Биржа. TradingView. URL: https://ru.tradingview.com/symbols/RUS-MOEX/ (дата обращения: 
28.12.2024).

с началом специальной военной операции в 2022 г. 
и введением беспрецедентного числа санкций.

3. Газпромбанк: во-первых, тенденции изменения 
стоимости акций данного банка аналогичны Сбер-
Банку; во-вторых, значение коэффициента корреля-
ции между Газпромбанком и МосБиржей составляет 
0,5500. Указанное лишь подтверждает факт отсут-
ствия наличия зависимости акций от внедрения 
ESG-политики банками.

Стоит уточнить, что отсутствие связи между вне-
дрением ESG-политики и стоимостью акций банков 
не исключает полезность принятия политики устой-
чивого развития кредитно-денежными организа-
циями. ESG-трансформация позволила во многом 
снизить определенную часть расходов банков на опе-
рационную деятельность.

Заключение
Рассмотренные нами банковские учреждения чаще 
всего получают некоторую экономическую выгоду 
для ведения своей деятельности благодаря направ-
ленности в сторону устойчивого развития, пред-
ставленного ESG-политикой. Активное поддержа-
ние и расширение аспектов устойчивого развития 
позволило бы компаниям сэкономить несколько 
миллиардов рублей, оказать благотворное влияние 
на экологическую обстановку, повысить конкуренто-
способность своей продукции и снизить текучесть 
кадров. В перспективе сумма полученной выгоды 
может возрасти в несколько раз [23].

ESG-трансформация является ключевым аспек-
том для построения взаимовыгодных и рациональ-
ных отношений между организациями, окружающей 

Рис. Динамика колебаний  
стоимости акций банков 
Fig. Fluctuations in the value 
of banks share values

Прим.: круглые маркеры – дата 

внедрения ESG-политики.
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средой и человеческим капиталом. Внедрение поли-
тики устойчивого развития оказывает минимальное 
или близкое к нулю влияние на изменение стоимо-
сти ценных бумаг кредитных организаций на рос-
сийском фондовом рынке. При этом организации 
и общество получают определенную экономическую 
выгоду в связи с переходом на ESG-трансформацию. 
Необходимость внедрения рассматриваемой концеп-
ции объясняется ее максимальной эффективностью, 
связанной с решением крупных глобальных проблем 
и позволяющей сохранить и преумножить результаты 
экономической деятельности без потери соответ-
ствующего потенциала.
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