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Ответственное финансирование давно перестало быть узкой нишей финансового рынка и вовлекает все 
больше ответственных финансовых институтов и компаний, заинтересованных в доступе к ответственным 
финансовым инструментам. Базовое условие для ответственного финансирования – это владение полной 
достоверной информацией о нефинансовых показателях потенциального объекта для инвестирования. По-
этому нефинансовая отчетность стала неотъемлемым элементом развития ответственного финансирования 
в мире. В статье авторами анализируются основные действующие международные инструменты по ответ-
ственному финансированию и раскрытию нефинансовой информации. Дана характеристика этапов фор-
мирования института ответственного финансирования. Отдельно рассмотрено регулирование ответствен-
ного финансирования и нефинансовой отчетности в Европейском союзе, а также в российском законода-
тельстве. Сегодня на международном финансовом рынке наблюдается значительный спрос не только на 
создание систем стандартов нефинансовой отчетности, но и на гармонизацию проектов стандартов, по-
скольку все системы стандартов отчетности оперируют одними и теми же понятиями. В статье в качестве 
примера исследуется недавняя инициатива МСФО по созданию Совета по стандартам устойчивости. Приво-
дится обзор законодательных и регуляторных шагов к введению нефинансовой отчетности в России. Тем не 
менее приходится делать вывод об отсутствии стандарта раскрытия нефинансовой информации компания-
ми в России. Высказываются предложения по развитию в России ответственного финансирования посред-
ством формирования законодательства в этой области.  
Ключевые слова: ответственное финансирование, нефинансовая отчетность, МСФО, изменение климата, меж-
дународные неправительственные организации. 
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Responsible financing has ceased to act as a narrow niche of finance market and today it involves more and more 
responsible finance institutions and companies interested in access to responsible finance tools. The basic condition 
for responsible financing implies availability of full trustworthy information about non-financial figures of the 
potential project for investment. Thus non-financial accounting has become an integral element of the responsible 
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financing development in the world. The authors analyze key effective international tools on responsible financing 
and revealing non-financial information. They give characteristics of stages in shaping the institution of responsible 
financing. Apart from that they study regulation of responsible financing and non-financial accounting in the EU 
and Russian law. Today on international finance market we can observe a considerable demand both for developing 
systems of non-finance accounting standards and harmonization of draft standards, as all accounting standard 
systems use one and the same notions. The article investigates as an example a recent initiative of MSFO concerning 
setting-up the Council on sustainability standards. However, we should state the absence of the standard concerning 
revealing non-finance information by companies in Russia. Proposals were put forward about the development of 
responsible financing in Russia by making-up legislation in this field. 
Keywords: responsible financing, non-finance accounting, MFSO, climate change, international non-governmental 
organizations. 

 
 

ренд на ответственное финансиро-
вание, т. е. предоставление финан-
сирования проектам, учитывающим 

социальные, экологические и иные риски, 
стал актуальным после 2015 г., когда стра-
ны и международные организации стали 
разрабатывать пути для достижения целей 
устойчивого развития и целей Парижского 
соглашения. При этом содержательно тер-
мин «ответственное финансирование», 
вместо которого использовали «impact  
financing», «социальное инвестирование» и 
др., стал использоваться еще в 1960-х гг. в 
странах ОЭСР [7]. Так, например, в США 
во время вьетнамской войны протестую-
щие против войны потребовали, чтобы 
эндаумент-фонды университетов больше 
не инвестировали в оборонных подрядчи-
ков. В процессе борьбы за «чистоту» ис-
пользования финансов возникали и дру-
гие ситуации. Например, в 1977 г. Конгресс 
принял Закон о реинвестировании общин, 
который запрещал дискриминационную 
практику кредитования в районах прожи-
вания с низким доходом [3]. 

Кроме того, в 1976 г. была принята Де-
кларация ОЭСР о международных инве-
стициях и многонациональных предприя-
тиях. Декларация включала стандарты от-
ветственного ведения бизнеса, которые из-
начально применялись международными 
компаниями. Однако впоследствии стан-
дарт был распространен и на другие ком-
пании, в том числе и на финансовые пред-
приятия. 

В 2006 г. были опубликованы Принци-
пы ответственного инвестирования Орга-
низации Объединенных Наций (UN PRI), в 

результате чего активы подписавших сто-
рон составили 45 трлн долларов. Положив 
начало развитию ответственного финан-
сирования, страны ОЭСР и другие госу-
дарства продолжили развитие стандартов 
такого финансирования. После принятия 
Целей устойчивого развития ООН в 2015 г. 
была также принята Аддис-Абебская про-
грамма действий третьей Международной 
конференции по финансированию разви-
тия, которая подтвердила необходимость 
дальнейшего развития стандартов ответ-
ственного финансирования. Парижское 
соглашение 2015 г. усилило фокус госу-
дарств на экологическую повестку финан-
сирования, в каком-то смысле обострив по-
требность в ответственном финансирова-
нии. Однако для проведения финансовой 
организацией политики ответственного 
финансирования требуется наличие дан-
ных о деятельности компаний и предпри-
ятий [6]. В зависимости от вида финанси-
рования (корпоративное кредитование, 
проектное финансирование, приобрете-
ние финансовых инструментов) банкам и 
другим организациям требуется различ-
ная информация. Стандарты раскрытия 
такой информации различаются. Тем не 
менее одним из ключевых инструментов 
получения информации с целью оценки 
компаний для финансирования является 
нефинансовая отчетность [8]. На сего-
дняшний день Европейский союз выступа-
ет лидером в сфере регулирования рас-
крытия нефинансовых рисков, разрабаты-
вая стандарты, которые затем становятся 
международными. Текущую повестку ЕС 
можно разделить на два тематических бло-
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ка: развитие института нефинансовой от-
четности, включающего как законодатель-
ные, так и рекомендательные инструмен-
ты повышения транспарентности; и разви-
тие устойчивого финансового рынка, охва-
тывающего различные инструменты про-
движения концепции устойчивого разви-
тия на уровне участников финансового 
рынка, финансовых продуктов, иных 
частных и публичных лиц. 

Датой отсчета в истории института не-
финансовой отчетности в ЕС считается 
принятие Директивы 2014/95/EU о рас-
крытии нефинансовой информации и 
информации о диверсификации (Дирек-
тива NFRD). По оценке экспертов ЕС, Ди-
ректива оказывает влияние в нескольких 
аспектах: обеспечивает повышение про-
зрачности, что выражается как количе-
ственно, так и качественно; способствует 
повышению производительности компа-
нии; стимулирует повышение корпора-
тивной ответственности, поскольку систе-
ма оценки рисков перестает быть замкну-
той; повышает эффективность рынков ка-
питала; повышает административную 
нагрузку, поскольку дополнительные рас-
ходы связаны с составлением, публикаци-
ей, специальным обучением персонала 
или сбором данных. 

В соответствии со статьей 19а Директи-
вы 2014/95/EU европейские компании 
должны раскрывать 5 типов нефинансовой 
информации, в том числе бизнес-модель, 
корпоративные политики, основные рис-
ки, основные показатели эффективности. 
Под требования Директивы подпадают 
компании с более чем 500 сотрудников, 
штаб-квартирой в ЕС, представляющие 
общественный интерес. Иностранные 
компании, работающие на территории 
стран ЕС через постоянные представитель-
ства, не подпадают под требования Дирек-
тивы. В годовую отчетность включается 
информация о политике компаний, кото-
рую они проводят в отношении защиты 
окружающей среды, социальной ответ-
ственности, прав человека, борьбы с кор-
рупцией и взяточничеством, разнообразия 

в советах директоров компании (с точки 
зрения возраста, пола, образования и про-
фессиональной подготовки). Информация 
может быть как фактологической (напри-
мер, принята такая-то стратегия), так и 
оценочной в формате KPI (количество по-
требленной и сэкономленной энергии). 

Еврокомиссия или ее специальные ра-
бочие группы не публиковали сводных от-
четов по первым результатам проведения 
отчетности компаниями в 2018 г. Тем не 
менее в 2019 г. НКО «Альянс за корпора-
тивную транспарентность» провела анализ 
1 000 нефинансовых отчетностей, подго-
товленных в соответствии с Директивой 
NFRD за первый год действия обязательств 
по отчетности в 28 государствах – членах ЕС 
(на тот момент включая Великобританию). 
Согласно собранным данным наиболее по-
пулярными стандартами отчетности явля-
ются стандарты GRI (54,1%), национальные 
стандарты (53%), стандарты отчетности 
ООН по ЦУР (39,1%), Глобальный договор 
ООН (36,8%), стандарты МОТ (27,5%). Ста-
тистика о приоритизации нефинансовых 
аспектов деятельности компании называет 
наиболее важными изменение климата 
(указывают 24,9% компаний), охрану эколо-
гии (23,9%) и вопросы труда (23,8%). Реже 
всего в приоритет ставятся вопросы корпо-
ративной этики и антикоррупционной по-
литики (назвали 16,4% компаний) и вопро-
сы должной осмотрительности в отноше-
нии прав человека (14,4%). В отчете НКО 
также подсчитано, какие реальные шаги 
предпринимают компании по проблемным 
аспектам своей деятельности. Так, 69,8% 
компаний сообщают о процедурах управ-
ления отходами; 34,5% компаний раскры-
вают информацию о проведении экологи-
ческой политики в части предотвращения 
изменения климата; 21,9% – политики по 
соблюдению прав человека; 19,7% – поли-
тики по прозрачности и предотвращению 
коррупционных рисков. Таким образом, 
компании основывают свою отчетность на 
международных стандартах, разработан-
ных, как правило, индустрией, и реализуют 
положения Директивы. При этом к ключе-
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вым рискам компании относят вопросы из-
менения климата и экологии. 

Потребность в большей информации 
для оценки экологических, в том числе 
климатических, рисков отмечается не 
только компаниями ЕС. Так, например, в 
сентябре 2020 г. Фонд МСФО опубликовал 
консультационный документ для того, 
чтобы определить, существует ли спрос на 
глобальные стандарты раскрытия инфор-
мации по нефинансовой устойчивости и 
будет ли поддержан вклад Фонда в их раз-
работку1. В документе отмечается, что в 
рамках неформального обсуждения с 
представителями сообществ инвесторов, 
центральных банков, регуляторами, нор-
мотворческими органами, компаниями-
аудиторами и др. представители Фонда 
пришли к выводу, что все заинтересован-
ные стороны разделяют общую идею: су-
ществует острая необходимость в повыше-
нии согласованности и сопоставимости от-
четности в сфере устойчивого развития, 
что будет полезно и для инвесторов, и для 
более широкой аудитории в контексте 
борьбы с изменением климата [10]. 

По итогам неформальных обсуждений 
было решено, что лучшим вариантом дей-
ствий для МСФО будет создание Совета по 
стандартам устойчивости (SSB) под управ-
лением Фонда для формирования и внед-
рения глобальных стандартов устойчиво-
сти. Работа по созданию Совета будет под-
держана в случае удовлетворения ряда 
условий: достаточного уровня поддержки 
со стороны глобальных регуляторов, госу-
дарственных органов, заинтересованных 
участников рынка; адекватности структу-
ры управления; необходимого уровня от-
дельного финансирования и возможности 
получения финансовой поддержки и т. д. 
Обязательность исполнения будет опреде-
лена на уровне национального законода-
тельства стран. 

Несмотря на то, что внедрение стандар-
тов нефинансовой отчетности пока на ста-
дии проектной задумки, МСФО предвари-

                                                
1 URL: https://www.ifrs.org/groups/trustees-of-the-
ifrs-foundation/ 

тельно определен собственный подход к 
отчетности в сфере устойчивого развития: 
в качестве основного приоритета МСФО 
рассматривает разработку глобальных 
стандартов отчетности, связанных с кли-
матом (отчетность по климатической ин-
формации). Остается открытым вопрос о 
том, что считать климатической информа-
цией: такая информация может касаться 
только изменений климата и выбросов 
парниковых газов либо учитывать более 
широкие экологические факторы и свя-
занные с ними финансовые риски.  Поми-
мо климатической информации МСФО 
рассматривает экологические аспекты в 
качестве приоритетных для установления 
стандартов раскрытия информации. От-
дельные организации в комментариях к 
Фонду также отмечали, что МСФО необ-
ходимо комплексное внедрение стандар-
тов раскрытия информации по экологиче-
ской, социальной и управленческой ус-
тойчивости, поскольку данные аспекты 
взаимосвязаны и раскрытие информации 
по отдельным критериям не будет способ-
ствовать достижению целей такого рас-
крытия. Однако в отношении социальных 
и иных аспектов отмечается, что Совет мо-
жет также со временем расширить свою 
работу, чтобы сосредоточиться на других 
приоритетах, помимо конкретных клима-
тических или экологических проблем, по 
мере изменения спроса. В настоящее время 
МСФО считает приоритетным запрос на 
экологический аспект нефинансовых рис-
ков, оставляя иные аспекты как возможные 
для учета в будущем. 

Интересно также отметить, что нет 
окончательного решения по поводу того, 
как МСФО будет рассматривать нефинан-
совые риски. Известно, что стандарты 
МСФО основаны на концепции финансо-
вой существенности (materiality), т. е. сосре-
доточении внимания на информации, ко-
торая может повлиять на решения инве-
сторов или других пользователей финан-
совой отчетности, заинтересованных в ре-
зультатах деятельности и долгосрочном 
здоровье отчитывающейся организации 
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[4]. В этой связи некоторые заинтересован-
ные стороны указали, что Фонд должен 
сделать акцент на предоставлении ин-
формации о влиянии соответствующих 
событий (например, изменения климата) 
только на отчитывающуюся организацию, 
поскольку это является частью существу-
ющего мандата организации. Однако дру-
гие заинтересованные стороны привет-
ствуют разработку стандартов по принци-
пу двойной существенности, т. е. оценки 
влияния деятельности организации на 
окружающую среду с точки зрения вопро-
сов, которые являются существенными для 
более широкого круга заинтересованных 
сторон, а не только инвесторов [9]. 

Так или иначе на сегодняшний день 
ключевая международная организация, со-
здающая стандарты раскрытия финансовой 
отчетности, сформировала понимание о 
необходимости стандартизации нефинан-
совых рисков и отчетности по ним. Это ука-
зывает на общее понимание ситуации – 
нефинансовые риски являются частью и 
важным аспектом жизни компаний [5].  
В международной практике отсутствуют 
единые подходы к раскрытию информации 
по таким рискам, что не позволяет управ-
лять ими, а также определять, что является 
ответственным финансированием [2]. 

Стоит при этом отметить, что раскры-
вать информацию о нефинансовых рисках 
с 2021 г. приходится не только компаниям, 
которые привлекают финансирование, но 
и самим финансовым институтам.  В нояб-
ре 2019 г. в ЕС был принят Регламент 
2019/2088 о раскрытии информации, свя-
занной с устойчивостью, в секторе финан-
совых услуг (Регламент SFDR). Регламент 
устанавливает обязательства по раскрытию 
информации о рисках устойчивого разви-
тия для управляющих активами и финан-
совых консультантов.  

Регламент, имеющий прямое действие в 
ЕС, вступил в силу в марте 2021 г. Согласно 
документу все продукты должны быть раз-
делены на устойчивые и нет, и к первым 
будут предъявляться дополнительные тре-
бования. С 2022 г. критерии раскрытия 

информации и определения рисков будут 
конкретизированы. Принятие Регламента 
существенно изменит ландшафт совре-
менного ответственного финансирования. 
Компаниям потребуется не только рас-
крыть информацию о том, как они сейчас 
оценивают нефинансовые риски, но и 
привести существующие системы в соот-
ветствие с Регламентом. Данные меры поз-
волят повысить прозрачность рынка ответ-
ственного финансирования, а также сни-
зить риски обвинения финансовых орга-
низаций в гринвошинге. Вышеназванные 
инициативы, тренды и принятые законода-
тельные акты в сфере раскрытия информа-
ции для стимулирования ответственного 
финансирования указывают на существен-
ное изменение отношения компаний и го-
сударств по всему миру к тематике ответ-
ственного финансирования, переход от 
общечеловеческого понимания о необхо-
димости социального развития и защиты 
окружающей среды к конкретным показа-
телям и рискам, которые необходимо до-
стичь и нивелировать [1]. 

В России в настоящее время стандарты 
ответственного финансирования только 
начинают внедряться финансовыми ком-
паниями. В аналитическом отчете WWF 
2020 г., в котором рассматривалось 22 бан-
ка, работающих в России, было отмечено, 
что только у одного из них в списке есть 
секторальные политики ответственного 
поведения. Ни у одного из банков нет ме-
тодики измерения углеродного следа 
портфеля, но при этом все организации 
готовят ежегодные отчеты и включают от-
дельную информацию об учете социаль-
ных и экологических аспектов в деятельно-
сти компании. Данный обзор наглядно 
демонстрирует текущую ситуацию с от-
ветственным финансированием в России. 
Существует общее понимание о необхо-
димости развития этого рынка, но отсут-
ствуют регламентация и критерии такого 
финансирования. 

В 2018 г. Минэкономразвития России 
был подготовлен проект «О публичной 
нефинансовой отчетности», который 
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направлен на введение обязательной от-
четности по нефинансовым рискам для 
публичных компаний. В настоящее время 
законопроект не внесен в Государственную 
Думу Федерального Собрания Российской 
Федерации. Стоит также отметить, что 
критерии ключевых (базовых) показателей 
публичной нефинансовой отчетности в 
соответствии с законопроектом должно 
было подготовить правительство Россий-
ской Федерации. И хотя данный подход 
соответствует практике других стран, в том 
числе ЕС, отсутствие отсылки к существу-
ющим международным стандартам в зако-
нопроекте и необходимости гармонизации 
с ними базовых показателей вызывает 
обеспокоенность. Такие стандарты касают-
ся в том числе вопросов публичного ин-
формирования об углеродном следе пред-
приятия (и методологии его определения), 
системы проверки контрагентов предпри-
ятий по нефинансовым рискам и др. 

Таким образом, стандарта раскрытия 
информации компаниями сегодня в Рос-
сии не создано. В марте 2021 г. было при-
нято Положение Банка России от 27 марта 
2020 г. № 714-П «О раскрытии информа-
ции эмитентами эмиссионных ценных бу-
маг», которое вступит в силу с октября  
2021 г. В Положении предусматривается, 
что в проспект эмиссии по усмотрению 
эмитента может быть включена информа-
ция о «показателях, отражающих резуль-
таты деятельности организации в части 
социальной ответственности и устойчиво-
го развития»1. При этом эмитент имеет 
право использовать любые методики для 
раскрытия информации, а также не рас-
крывать информацию по отдельным не-
финансовым рискам по своему усмотре-
нию.  Справедливо при этом отметить, что 
принятие Положения является частью ра-
боты правительства Российской Федера-
ции, Банка России и ВЭБ.РФ по формиро-
ванию национальной таксономии зеленого 
финансирования. Однако в настоящее 
время в публичном доступе не имеется 

                                                
1 URL: https://www.garant.ru/products/ipo/prime/ 
doc/73910469/ 

данных о критериях оценки устойчивости 
проектов и финансовых инструментов, а 
также в отношении раскрытия информа-
ции. Сегодня сложно сделать вывод о соот-
ветствии национального регулирования 
международным практикам в части рас-
крытия информации. Стоит также обра-
тить внимание, что правила таксономии 
будут касаться только эмитентов устойчи-
вых финансовых инструментов. На иные 
предприятия, привлекающие финансиро-
вание, в том числе кредитование, такие 
правила распространяться не будут. 

Кроме того, сами правила не будут 
устанавливать для финансовых организа-
ций критерии ответственности проектов 
по аналогии с регламентом ЕС. Стоит от-
метить, что в 2020 г. в отношении финан-
совых организаций было разработано два 
рамочных документа, призывающих к от-
ветственному финансированию. В июле 
2020 г. были опубликованы Принципы от-
ветственного инвестирования Банка Рос-
сии, которые во многом повторяют Прин-
ципы PRI ООН2. Принципы были приняты 
в форме информационного письма и не 
являются обязательными к применению 
финансовыми организациями. Кроме того, 
они не закладывают рамок для стандарти-
зации раскрытия информации об устойчи-
вости финансовых продуктов, к оценке не-
финансовых рисков. Другой документ – 
Меморандум о принципах ответственного 
финансирования3 – был разработан 
ВЭБ.РФ в рамках председательства в ММС 
БРИКС и подписан в ноябре 2020 г. инсти-
тутами развития БРИКС. Он также задает 
общую рамку для создания в организациях 
системы оценки нефинансовых рисков. 

Представляется, что для развития в Рос-
сии ответственного финансирования тре-
буется формирование законодательства, 
которое повысит транспарентность дея-
тельности компаний и самих финансовых 
организаций. С учетом того, что россий-

                                                
2 URL: https://www.cbr.ru/statichtml/file/59420/ 
20200715_in_06_28-111.pdf 
3 URL: https://brics-russia2020.ru/images/114/87/ 
1148788.pdf 
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ские компании вынуждены соблюдать 
требования европейских контрагентов и 
кредитных организаций, такое развитие 

должно осуществляться с учетом уже со-
зданных и создаваемых международных 
стандартов ОЭСР, GRI, МСФО, TCFD и др.
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