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Аннотация. В условиях растущей глобальной озабоченности вопросами защиты окружа-
ющей среды, изменения климата и устойчивого развития, политики и научное сообщество 
сосредоточили внимание на концепции зеленого финансирования. В связи с острой необходи-
мостью решения экологических проблем и содействия устойчивому развитию, рынки зеле-
ного финансирования активно развиваются. Необходимость решения экологических проблем 
является одной из основных движущих сил зеленого финансирования. Инновационные проекты 
в сфере зеленых технологий рассматриваются как важное средство достижения устойчи-
вого развития. Растет объем исследований по финансированию зеленых проектов, в которых 
основное внимание уделяется множеству факторов, таких как критерии соответствия про-
ектам концепции зеленой экономики. Автором представлены примеры проектов и критерии 
их соответствия, которые могут быть классифицированы как приемлемые зеленые проекты 
на основе текущей практики. При этом стоит отметить, существует вероятность того, 
что некоторые зеленые проекты могут не принести ожидаемой экологической полезности. 
При этом инновации в области зеленых технологий рассматриваются как важное средство 
достижения устойчивого развития. Руководящие принципы зеленого кредитования оказы-
вают разнородное воздействие на предприятия с разными характеристиками.
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Признание необходимости глобального восстановления окружающей среды 
привело к формированию концепций устойчивого развития, в основе которых 
лежат стратегии поддержания экономического роста, одновременно гарантирую-
щие экологическую устойчивость [1]. В целях достижения ЦУР ООН и растущей 
глобальной озабоченности вопросами защиты окружающей среды, изменения 
климата политики и научное сообщество сосредоточили внимание на концеп-
ции зеленого финансирования. В последние годы концепция зеленого финанси-
рования все больше привлекают внимание исследователей из-за её потенциала в 
решении экологических проблем и достижения ЦУР [2]. Рынок зеленого финан-
сирования может быть описан как «кредитный посредник капитала, направлен-
ного на охрану окружающей среды» [3 стр.313].

Это означает, что банки, как основные поставщики финансовых услуг, ока-
зывают существенное воздействие на достижение ЦУР [4]. На основе концепции 
устойчивого банкинга были сформированы и динамично развиваются концепции 
зеленого и голубого финансирования. Исторически все началось с «социального 
банкинга» или развития филантропического сообщества. Это стало «этическим 
банкингом» благодаря включению принципов некоммерческой этики в бизнес-
операции. Затем последовал «зеленый банкинг», в котором учитывалась экология. 

Академические исследования подтверждают существенный вклад зеленого 
финансирования в достижение ЦУР  [5]. В исследованиях описаны стандарты 
кредитования, применяемые при осуществлении зеленого кредитования для 
снижения финансового риска. Банки могут сыграть решающую роль в дости-
жении ЦУР, при условии, что продвигаемая ими бизнес-модель будет сосредо-
точена на трех направлениях: люди (общество), планета (окружающая среда) и 
прибыль (экономика). Это подразумевает инициативы банков по поощрению 
экологически чистых инвестиций с целью обеспечения будущего устойчивого 
бизнеса. Банки могут поддерживать зеленые инвестиции посредством предо-
ставления инструментов зелёного финансирования. Банки могли бы получить 
выгоду от «зеленой» бизнес-модели, которая гарантирует, что банки получают 
прибыль, поощряя экологически ответственное поведение со стороны вкладчи-
ков, а также бизнеса и индивидуальных клиентов, которые собираются исполь-
зовать целевые кредитные продукты.

Существует необходимость стимулировать различные зеленые финансо-
вые инструменты. Политика зеленого кредитования является для банков прак-
тическим инструментом снижения кредитных рисков и улучшения финансовых 
показателей и финансовой устойчивости  [6]. Это означает, что политика зеле-
ного кредитования рассматривается как важный инструмент устойчивого разви-
тия  [7], при котором зеленые кредиты могут эффективно оптимизировать рас-
пределение ресурсов [8]. Одним из ключевых препятствий на пути продвижения 
инструментов зеленого финансирования является отсутствие общепризнанных 
критериев приемлемости зеленых инвестиционных проектов.

Результаты исследования

Зеленое финансирование

В последние годы зеленые финансы все больше привлекают внимание иссле-
дователей из-за их потенциала в решении экологических проблем. Одним из наи-
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более развитых сегментов финансового рынка является банковский рынок, и 
банки способны предлагать различные продукты и услуги для покрытия потенци-
альных потребностей рынка. Это означает, что банки, как основные поставщики 
финансирования экономики, являются решающим фактором в реализации разум-
ного поведения и практики реагирования на меняющиеся климатические условия. 
Банки играют важную роль в реализации ЦУР, Устойчивое развитие  – это цель 
общества, определенная на макроуровне и включающая широкие понятия эко-
логической, экономической и развивающей (или социальной) устойчивости  [9]. 
Устойчивое развитие также является соглашением, которое стимулирует измене-
ния, ведущие к устойчивому развитию, основанному на правах человека и равен-
стве, для содействия социальному, экономическому и экологическому развитию. 

Зеленое финансирование представляет собой новую концепцию, кото-
рая играет значительную роль в пересекающейся области экологической поли-
тики, финансовых услуг и социального и экономического развития  [10]. Зеле-
ное финансирование – это форма банковской деятельности, при которой банки 
берут на себя инициативу в выполнении повседневных операций, учитывая вну-
треннюю и внешнюю экологическую устойчивость  [11]. Многие современные 
банки прилагают интенсивные усилия по продвижению различных технологий 
в соответствии с инициативами зеленого банкинга [12]. 

Определение понятия «зеленый» также является непростой задачей, 
поскольку на практике разные юрисдикции сталкиваются с разными экологи-
ческими проблемами. В академической литературе отмечается, что существуют 
разногласия относительно того, что представляет собой «зеленый» [13], и в насто-
ящее время не существует универсального определения того, что значит быть 
зеленым или экологически чистым  [14]. По этой причине будут существовать 
разные мнения или взгляды на то, что делает деятельность заемщика «зеленой» 
или «экологичной». Отдельные банки будут придерживаться разных взглядов 
на то, что делает бизнес-деятельность экологически чистой или экологически 
чистой, в то время как органы банковского надзора также будут придерживаться 
иной точки зрения. Это может внести субъективность в определение того, соот-
ветствует ли инвестиционный проект и деятельность заемщика «зеленой». 

Концепция зеленого финансирования кредитов подчеркивает потенциал 
финансового сектора в реагировании на экологические и социальные проблемы. 
Инициирование зеленого финансирования берет свое начало еще в 2005 году, 
с тех пор использование этого инструмента выросло в геометрической про-
грессии [15]. Финансовая инициатива программы Организации Объединенных 
Наций по окружающей среде (UNEP-FI) представляет собой партнерство между 
Организацией Объединенных Наций по окружающей среде и глобальным финан-
совым сектором, которое было сформировано в 1992 году после Саммита Земли 
с миссией увеличения устойчивого финансирования. 

В 2018 года ЮНЕП-ФИ опубликовала «Принципы ответственности банков: 
формирование нашего будущего». Принципы ответственной банковской деятель-
ности разработаны для достижения прозрачности и ясности в отношении бан-
ковских продуктов и услуг, чтобы они создавали ценность для клиентов, клиен-
тов, инвесторов и общества. Принципы ответственной банковской деятельности 
направлены на то, чтобы помочь банкам привести свои бизнес-стратегии в соот-
ветствие с целями общества.
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Политика зеленого финансирования признана важным инструментом банков 
для достижения социальных и экологических целей на глобальном уровне. Эта 
растущая тенденция к «зеленому» осознанию банковской деятельности постепенно 
распространяется. В условиях конкурентного рынка сектор финансовых услуг пре-
терпел трансформацию, потребовав новых маркетинговых знаний, которые могли 
бы обеспечить направление успешной практики [16]. Хотя, основная цель бизнеса 
банков  – прибыль, условием их успешной работы являются довольные клиенты. 
Это означает, что банки должны ориентироваться на рыночные тенденции и фор-
мировать свой портфель в соответствии с потребностями рынка. Более высокий уро-
вень удовлетворенности обеспечивает лояльность клиентов, что также будет иметь 
положительное влияние на финансовые показатели банков. Смешанная ориента-
ция на прибыльность банка и социальную ответственность может привести как к 
повышению социальной репутации, так и к росту прибыли [17].

Таким образом, банки могут предлагать зеленые финансы для зеленых проектов 
для повышения своей конкурентоспособности, репутации, и повышения лояльности 
клиентов [18]. Применяя экологически безопасные методы, банки могут улучшить свои 
нефинансовые показатели, такие как репутация и лояльность клиентов [19]. Кроме того, 
финансирование зелёных проектов формирует зеленый имидж банка и способствует 
увеличению доли рынка, формирует конкурентные преимущества и повышает социаль-
ная легитимность. Придерживаясь концепции зеленого финансирования в своей дея-
тельности, банки могут завоевать доверие общества и одновременно выполнять свои 
обязательства, содействуя достижению ЦУР  [20]. Поскольку практика зеленого бан-
кинга влияет на имидж банков, банковским организациям следует повышать осведом-
ленность своих сотрудников об инструментах зеленого финансирования.

Кредитование зеленых проектов представляет один из наиболее используе-
мых продуктов в рамках концепции зеленого банкинга. Банки, предоставляющие 
зеленое финансирование кредиты, помогают корпоративным клиентам с большей 
экологической осведомленностью финансировать и реализовывать свои проекты. 
При анализе по странам наибольшая общая сумма одобренных зеленых кредитов 
приходится на США, Великобританию, Австралию, Францию, Японию и Китай, 
где этот тип кредита представляет собой самый быстрорастущий зеленый финан-
совый продукт в Китае. 

Концепция зеленых кредитов возникла из зеленого финансирования [21] и опи-
сывает стратегию, когда банки предлагают более выгодные финансовые условия для 
корпоративных заемщиков, инвестирующих в экологически чистые технологий и 
производства. Зеленые кредиты улучшают экономические показатели и уменьшают 
загрязнение окружающей среды [22]. Тем не менее, предприятия должны соответ-
ствовать строгим требованиям зеленых кредитов [23], чтобы получить дополнитель-
ные финансовые ресурсы.

Кроме того, эти кредиты способствуют продвижению «зеленых» инноваций 
на крупных предприятиях с небольшими финансовыми ограничениями. Зеленые 
кредиты могут проявляться в виде кредитов на улучшение энергетических показа-
телей частных домов; банковские кредиты помогают частным клиентам инвести-
ровать в энергоэффективные проекты, такие как замена дверей и окон, модерниза-
ция фасадов, приобретение отопительного оборудования или теплоизоляционных 
материалов, фотоэлектрических панелей, тепловых насосов, энергосберегающего 
освещения и другие проекты, которые приводят к повышению эффективности. и 
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сбережения. Помимо положительных последствий для окружающей среды, зеленые 
кредиты могут положительно повлиять на эффективность и бизнес банков.

Классификация и критерии зеленых проектов 

Приемлемость зеленых проектов должна определяться путем всесторонней 
оценки следующих моментов:

•	 Можно логически объяснить, что результат проекта приведет к достиже-
нию намеченных экологических целей (т.е. создания положительного воздействия).

•	 Существуют ли доказательства того, что в результате реализации проекта 
будут получены экологические выгоды; например, ожидается, что индикатор(ы) 
для измерения экологических выгод улучшится по сравнению с траекторией «BAU: 
Business as Usual», или проект явно принесет экологические выгоды в свете соци-
ально-экономических условий, таких как внедрение объектов возобновляемой энер-
гетики в области смягчения последствий изменения климата.

•	 В случае, если долгосрочная цель существует на глобальном уровне или на 
уровне страны, региона или сектора, где реализуется проект, существует ли согласован-
ность между проектом и достижением ЦУР в принципе, и не ли явного противоречия.

•	 В проекте предусмотрены решения, посредством которых связанные с реа-
лизацией проекта негативные воздействия на природные экосистемы, помимо пред-
полагаемых экологических выгод, выявляются, смягчаются и управляются.

В свете этих моментов в таблице 1 представлены примеры проектов, которые 
могут быть классифицированы как приемлемые зеленые проекты на основе теку-
щей практики, а также категории зеленых проектов», соответствующие критериям 
«Принципов зеленых облигаций» ICMA. 

Следует отметить, что это лишь возможные примеры, и окончательное решение 
о предоставлении средств для зеленых кредитов и кредитов, связанных с устойчи-
вым развитием, остается за кредиторами. Таким образом, роль кредиторов чрезвы-
чайно важна для разумного расширения «зеленых» кредитов. Для того, чтобы кре-
диты приносили экологические выгоды и положительное воздействие, кредиторам 
важно иметь свои собственные намерения в отношении инвестиций и воплощать 
эти намерения в своих собственных стратегиях. 

Таблица 1
Таксономия зеленых проектов

Категории проектов Таксономия зеленых проектов 

Возобновляемые источники энергии
Ветроэнергетические проекты, в том числе наземные и мор-
ские ветроэнергетические проекты
Проекты по производству солнечной энергии с использова-
нием фотоэлектрической технологии.
Проекты по производству солнечной энергии с использова-
нием технологии концентрации солнечной энергии (CSP)
Гидроэнергетика/гидроэнергетические проекты.
Проекты приливных электростанций. 
Проекты по выработке геотермальной энергии.
Проекты по производству и хранению зеленого водорода.
Проекты хранения электроэнергии.
Проекты по производству, обслуживание и ремонт техно-
логического оборудования, используемого для выработки, 
хранения и транспортировки возобновляемой энергии.

продолжение табл. 1
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Повышение энергоэффективности Проекты по производству энергоэффективного оборудова-
ния для зданий (включая: умные счетчики электроэнергии; 
энергоэффективное системы освещения; системы высоко-
эффективного отопления; системы высокоэффективной 
вентиляции и кондиционирования; системы распределен-
ной генерации; системы управление пиковым энергопотре-
блением).
Проекты по монтажу, техническому обслуживанию и ремонт 
энергоэффективного оборудования.
Проекты по модернизация существующих широкополосных 
сетей с заменой существующих сетей на оптико-волоконные.
Профессиональные услуги, направленные на повышение 
энергоэффективности зданий.

Устойчивое управление водоснабже-
нием и водоотведением

Проекты строительства, реконструкции и эксплуатация со-
оружений по сбору и очистке сточных вод.
Проекты строительства технологических установок по анаэ-
робному сбраживанию сточных вод, осадка и биологических 
отходов.
 Проекты строительства реконструкции и эксплуатации ре-
циркуляционных систем сбора и очистки сточных вод.
Проекты строительства системы оборотного водоснабже-
ния.
Проекты строительства водохранилищ.
Проекты строительства и эксплуатации систем сбора до-
ждевой воды.

Предотвращение и контроль загряз-
нения окружающей среды

Проекты, направленные на инвестиции в технологии и тех-
нологическое оборудование, использующееся для сокраще-
ния объемов отходов.
Проекты разработки и внедрения технологий и технологиче-
ского оборудования для преобразования отходов в энергию.
Проекты, поддерживающие предотвращение загрязнения, 
а также контроль и сокращение выбросов загрязняющих 
веществ.

Чистый транспорт

Проекты развития инфраструктуры пассажирских междуго-
родних железнодорожных перевозок.
Проекты развития инфраструктуры грузовых железнодорож-
ных перевозок.
Проекты развития инфраструктуры и средств индивидуаль-
ной мобильности.
Проекты развития инфраструктуры внутреннего пассажир-
ского водного транспорта.
Проекты развития инфраструктуры морского и прибрежного 
пассажирского водного транспорта.
Проекты развития инфраструктуры, обеспечивающей низ-
ко углеродный автомобильный транспорт и общественный 
транспорт.
Проекты развития инфраструктуры для электромобилей в 
зданиях (и парковочных местах, пристроенных к зданиям).

продолжение табл. 1
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окончание табл. 1

Зеленые здания

Проекты строительства новых энергоэффективных зданий
Проекты модернизации или реконструкция существующих 
зданий, в результате которых экономия энергии составляет 
не менее 30% по сравнению с базовыми показателями зда-
ния до реконструкции, измеряемыми в кВтч/м2 в год.
Проекты монтажа, обслуживания и ремонта энергоэффек-
тивного оборудования
Проекты монтажа, технического обслуживания и ремонта 
приборов и устройств измерения, регулирования и контроля 
энергоэффективности зданий.
Проекты реконструкции или капитального ремонта су-
ществующих зданий, с целью получения экологической 
сертификации регионального, национального или междуна-
родного уровня, таким как LEED Gold/Platinum, стандартам 
пассивного дома (EnerPhit), Living Building Challenge или 
любым другим аналогичным признанным стандартам.

Живые природные ресурсы и проек-
ты землепользования

Проекты, отвечающие критериям стандартов лесного попе-
чительского совета (FSC).
Проекты, отвечающие критериям стандартов устойчивого 
лесопользования (SFI).
Проекты стимулирования использование возобновляемых 
источников энергии в сельскохозяйственном секторе.
Проекты, направленные на устойчивое управление, сохра-
нение и/или восстановление здоровья и устойчивости при-
брежных, морских и речных экосистем. 
Квалифицируемые проекты включают создание и управле-
ние морскими охраняемыми районами; прибрежных водно-
болотных угодий и рек.
Проекты устойчивого рыболовства и аквакультуры, сер-
тифицированные признанным и заслуживающим доверия 
стандартом третьей стороны и достигшие минимального 
рейтингового требования. Стандартная или лучшая практика 
аквакультуры.

В случае проведения внешней проверки кредиторам необходимо тщательно 
рассмотреть документы, касающиеся результатов внешней проверки, и принять 
окончательные решения о кредите на основе собственной соответствующей оценки 
соответствующих зеленых кредитов или кредитов, связанных с устойчивым разви-
тием, не полагаясь исключительно на внешнюю проверку. Соответственно, креди-
торам рекомендуется иметь глубокое представление об устойчивом развитии, нака-
пливать знания о зеленых проектах и устойчивом управлении, а также уделять все 
внимание международным тенденциям.

Выводы

Влияние концепции зеленого финансирования на инновации в области зеле-
ных технологий неоднородно. Принципы зеленого кредитования могут способство-
вать корпоративным инновациям в области зеленых технологий в целом. Зеленое 
кредитование оказывает значительное влияние на инновации в области зеленых 
технологий. Банковская отчетность показывает, что банки стали существенно чаще 
публиковать отчетность о своих клиентах, использующих инструменты зеленого 
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финансирования в целях повышения корпоративной устойчивости. Использова-
ние компаниями инструментов зеленого финансирования в целях подтверждения 
приверженности компании принципам заложенных в концепциях зеленой и голу-
бой экономики, может создать положительный обратный эффект за счет снижения 
стоимости зеленого финансирования. Сигнал о использовании компанией инстру-
ментов зеленого финансирования может также иметь более широкое благоприят-
ное воздействие на компании-эмитенты за счет положительного влияния на отно-
шения между сотрудниками, клиентами и другими заинтересованными сторонами. 

В целом, потребность в дальнейших и более точных исследованиях, связанных 
с областью зеленого финансирования, значительна. Рост рынков зеленого финан-
сирования принесет новые финансовые данные, которые необходимо проанали-
зировать. Принципы зеленого кредитования играют важную роль в продвижении 
инноваций в области зеленых технологий. Положительный эффект от зеленого кре-
дитования заключается в трех аспектах: 

•	 Политика зеленого кредитования привлечет внимание общественности к 
экологически чистым продуктам, в результате чего предприятиям придется стол-
кнуться с общественным надзором, придавать значение своим собственным соци-
альная ответственность и сознательно повышать уровень инноваций в области «зеле-
ных» технологий. 

•	 В рамках политики зеленого кредитования, чтобы получить большую кре-
дитную поддержку или более выгодную процентную ставку по кредиту, предпри-
ятия часто совершенствуют технологии экологического управления, продвигают 
более чистое производство или усиливают экологическое управление для контроля 
экологических рисков. 

•	 Политика зеленого кредитования может эффективно снизить неопределен-
ность и риск в процессе инвестиций в НИОКР.

Существуют различные меры и пути создания устойчивого общества и, сле-
довательно, существует несколько методов оценки, с помощью которых компании 
претендующие на привлечение зеленого финансирования могут оценить, соответ-
ствуют ли их зеленые проекты критериям и имеют ли они явные экологические 
преимущества. Обзор критериев соответствия проектов концепции зеленого финан-
сирования, представленный в статье, направлен на упрощение процедуры первич-
ной оценки приемлемости инвестиционных проектов с целью помочь компаниям 
провести предварительную оценку своих зеленых проектов. Поскольку рекоменда-
ции имеют ознакомительный характер, «зеленые» проекты не обязательно должны 
соответствовать всем изложенным критериям. Компаниям, претендующим на при-
влечение зеленого финансирования, необходимо провести комплексную оценку 
соответствующих критериев в зависимости от параметров каждого инвестицион-
ного проекта.
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