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В статье рассмотрены направления работы стран евразийского региона в сфере 
развития регуляторной основы реализации проектов устойчивого развития и ESG-
финансирования. Выделены меры центральных (национальных) банков — участни-
ков Евразийского совета центральных банков (ЕСБ) по направлению ESG, дана оценка 
уровня вовлеченности этих стран, схожести практик и регулирования, расхождения и 
сдерживающие развитие сектора устойчивого финансирования факторы. Определе-
ны приоритетные направления гармонизации таксономий и подходов, а также над-
национальные меры. 
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The article explores the areas of activities of the Eurasian countries in the development 
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Соответствие требованиям ESG (то есть учета экологических, соци-
альных и управленческих аспектов) одна из приоритетных задач в дости-
жении устойчивого развития как отдельной страны, так и регионального 
интеграционного объединения на современном этапе.

Для реализации ESG-повестки и обеспечения устойчивого развития 
стран ЕАЭС важны соответствующие финансовые продукты, механизмы, 
инфраструктура.
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Одним из инструментов ESG-финансирования являются ESG-
облигации, которые направлены на финансирование экологических про-
ектов и проектов устойчивого развития. Финансирование устойчиво-
го роста предполагает создание общей системы подходов к пониманию 
терминологии и категорий ESG, или таксономии. Три взаимосвязанных 
тренда определяют характер развития таксономий в мире. Во-первых, это 
развитие социальной и переходной таксономий. Во-вторых, неоднород-
ность подходов к разработке и внедрению таксономий с использованием 
таксономии ЕС в качестве ориентира. В-третьих, стремление сделать соб-
ственную таксономию доминирующей и влиятельной. Таксономия может 
быть точкой синхронизации планов в области устойчивого развития на 
государственном и надгосударственном уровнях. Например,   таксономия 
финансирования ЦУР (Китай) 2020 г. инициированная ПРООН в Китае и 
Китайским международным центром экономических и технических обме-
нов (CICETE) Министерства торговли, была разработана как общественное 
благо для ускорения потоков капитала, способствующих достижению ЦУР, 
а ее использование позволяет пользователям ориентироваться в проектах 
финансирования ЦУР, а также информировать и повышать результатив-
ность воздействия [1]. Таксономия расширяет горизонт устойчивого раз-
вития за пределы смягчения последствий изменения климата, адаптации 
и защиты окружающей среды, уделяя внимание улучшению доступа к со-
циально-экономическим возможностям и поддержке уязвимых групп.

Состав ключевых участников рынка устойчивого финансирования 
приведен в табл. 1.

Таблица 1
Ключевые участники рынка устойчивого финансирования

Участники Роль
Финансовый сектор (институцио-
нальные инвесторы, коммерческие 
банки, международные финансовые 
организации)

Инвестируют в соответствии с принципами 
или стратегией устойчивого финансирования 

Корпоративный сектор (компании) Привлекают устойчивое финансирование для 
реализации зеленых и социальных проектов

Регуляторы финансового рынка 
(центральные банки, биржи, прави-
тельства)

Создают инфраструктуру, стандарты и прави-
ла устойчивого финансирования, внедряют 
меры стимулирования

Международные ассоциации и не-
коммерческие организации (напри-
мер, Международная ассоциация 
рынков капитала (ICMA), Финансо-
вая инициатива Программы ООН по 
окружающей среде (UNEP FI))

Создают международные добровольные стан-
дарты и принципы в области устойчивого фи-
нансирования

Рейтинговые агентства и верифика-
торы

Предоставляют независимую верификацию на 
соответствие финансовых инструментов между-
народным и/или национальным таксономиям

Консультанты Оказывают услуги в области устойчивого фи-
нансирования (например, разработку соответ-
ствующей политики)

Источник: [2].
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В Евразийском регионе координирующую роль реализации ESG-
повестки в финансовой сфере выполняет преимущественно Евразийский 
совет центральных (национальных) банков, а также Евразийская эконо-
мическая комиссия (ЕЭК). Финансирование множества проектов в сфе-
рах транспорта, энергетики, инфраструктуры, малого и среднего бизнеса 
и других осуществляется Евразийским банком развития — международ-
ной финансовой организацией, созданной Россией, Казахстаном, Белару-
сью, Таджикистаном и Арменией для поддержки интеграции и развития 
стран ЕАЭС и других стран Евразии. 

Координация мероприятий по унификации требований и разработка 
таксономий реализуется преимущественно в рамках деятельности ЕСБ по 
следующим основным направлениям общеэкономической направленно-
сти: разработка таксономий устойчивого развития; реализация повестки 
«зеленой» экономики и регулирование в области адаптации к изменени-
ям климата и расширения использования возобновляемых источников 
энергии.

В финансовой сфере работа проводится по следующим направлениям.
1. Имплементация стандартов МСФО С1 «Общие требования к рас-

крытию финансовой информации, связанной с устойчивым развитием» 
и С2 «Раскрытие информации, связанной с изменением климата». В Ка-
захстане планируется имплементация данных стандартов, в Армении, 
Кыргызстане и России вопрос находится на рассмотрении, в Беларусь и 
Таджикистане сохраняется неопределенность.

2. Расширение линейки финансовых продуктов устойчивого разви-
тия (ФПУР).

В мировой практике ФПУР представлены облигациями, кредитами, 
инвестиционными фондами, страховыми продуктами, инфраструктура же 
представлена таксономией проектов устойчивого развития, которые по-
зволяют однозначно относить те или иные финансовые продукты к ФПУР.

Степень законодательного закрепления ФПУР в евразийских странах 
представлено в табл. 2.

Для ФПУР, закрепленных в законодательстве на национальных фон-
довых биржах (Российская Федерация, Кыргызская Республика, Респу-
блика Казахстан) были созданы специализированные секторы/сегменты 
для ФПУР. В Республике Беларусь в настоящее время отдельный сектор 
для ФПУР в ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа» отсутствует. 
Эмитированные Министерством финансов Республики Беларусь зеле-
ные облигации обращаются в рамках сектора «государственные облига-
ции»[4; 5]. На ПАО «Московская Биржа» функционирует Сектор устойчи-
вого развития. С момента создания Сектора в 2019 г. объем выпущенных 
облигаций, включенных в Сектор, по состоянию на начало апреля 2024 г. 
составляет около 5 млрд дол. США, в обращении — около 4,3 млрд долла-
ров США [3]. Среди стран ЕСБ требования по верификации ФПУР в дан-
ный момент представлены только в Российской Федерации и Республике 
Казахстан.
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Таблица 2
Состояние развития регулирования ФПУР в странах ЕСБ

Закреплены в законодательстве Не закреплены в законодательстве
Страна ФПУР Страна ФПУР

Российская 
Федерация

Зеленые облигации
Социальные облигации
Облигации устойчивого
развития
Адаптационные облигации
Облигации под ЦУР
Облигации климатического 
перехода
Зеленые кредиты
Социальные кредиты
Кредиты устойчивого раз-
вития

Республика 
Армения

Зеленые кредиты 
Зеленые облигации 

Республика 
Беларусь

Зеленые кредиты и лизинг
Зеленые облигации

Российская 
Федерация

Инвестиционные фонды 
устойчивого развития
Страховые инвестиционные 
продукты
Кредиты устойчивого 
развития

Республика 
Казахстан

Зеленые облигации
Социальные облигации
Облигации устойчивого
развития
Зеленые кредиты

Кыргыз-
ская Респу-
блика

Кредиты
Облигации
Гарантии

Источник: [3].

3. Оценка и учет финансовых рисков, связанных с природой (риски 
негативного воздействия на экономику и финансовую систему в резуль-
тате деградации природной среды (физические) и несогласованности 
действий по нивелированию физических рисков (переходные)).

В мировой практике используются две модели регулирования таких 
рисков — пруденциальное и мягкое.

Все страны ЕСБ придерживаются политики мягкого регулирования. 
В Кыргызстане и России выпущены соответствующие рекомендации, Ка-
захстаном и Таджикистаном ведется работа с международными органи-
зациями, в Армении и Беларуси планируется разработка рекомендаций в 
период до 2026 г.

Состав (существующие и запланированные компоненты) системы 
учета климатических рисков в странах ЕСБ включает представлен на ри-
сунке.

Стресс-тестирование климатических риском из стран ЕСБ проводи-
лось только в России.

4. Внедрение вопросов устойчивого развития (зеленых закупок, ин-
клюзивности и разнообразия, расчета углеродного следа) внедрены в 
операционную деятельность регуляторов Армении, Беларуси, Казахста-
на, России. 

Все страны ЕСБ предпринимают меры по созданию необходимой ин-
фраструктуры и регуляторной базы для перенаправления потоков капи-
талов для достижения национальных целей устойчивого развития.
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Состав системы учета климатических рисков.
Составлено по: [3]

Реализация ESG-повестки в Евразийском регионе целесообразна по 
следующим направлениям.

1. Стимулирование рынка финансирования устойчивого развития за 
счет гармонизации регулирования, создания института независимой внеш-
ней оценки ФПУР и единой методологии присвоения ESG-рейтингов [6].

2. Раскрытие информации в области финансирования устойчивого 
развития (согласование единых подходов и таксономии стран ЕАЭС).

3. Анализ и управление климатическими рисками (унификация мяг-
кого регулирования финансовых организаций, стресс-тестирование кли-
матических рисков).
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