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К чему может привести отсутствие готовности решать проблемы, 
связанные с ESG, в долгосрочном плане ?

To change, turn on or off footer: Inset > Header & Footer > Enter / change text > Click Apply All. 2

*ESG – экологические, социальные и управленческие риски.
Источник: исследование профессора Йельского университета Ричарда Фостера. 
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$13 782,22 

$11 995,00 

$1 599,65 

$733,32 
$2 087,57 

Europe (45%) United States (39%)
Canada (5%) Australia/New Zealand (2%)
Japan (7%)

Активы, связанные с ESG, обусловливают 
необходимость независимых оценок
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Источники: Global Sustainable Investment Alliance (GSIA) Global Sustainability Investment Review 2016; UN Principles for Responsible Investment 2018.

Устойчивое финансирование по регионам; 
Активы под управлением: $31 трлн, 2018 г.

Рост: 34% 
с 2016

Количество подписантов (RHS) и средства под 
управлением (LHS, USD $ Trillion)
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Что дает сильный ESG-профиль?
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Источники: Friede, Busch, Bassen, ESG and financial performance: aggregated evidence from more than 2000 empirical studies, 15 Dec 2015; UN Principles for Responsible Investment ESG Regulation 
Database.



    

                   

ESG в кредитном рейтинге и Оценка ESG
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С точки зрения
связанных сторон

С точки зрения
кредиторов

С точки зрения
акционеров

Существенные 
риски, влияющие на 
кредитоспособность, 
стоимость капитала 
и оценку ESG 
(к примеру, 
репутационные 
риски)



    

                   

Опыт отраслевой и региональной 
кредитной оценки

Опыт оценки устойчивого 
финансирования 

Уникальные возможности оценки ESG

• Команда из  ~ 1 400 аналитиков
присваивает рейтинги организациям более 
чем 125 стран мира

• Международный охват и опыт работы на 
внутренних рынках: офисы в 28 странах

• Рейтинги присвоены ~14 500 
корпоративных эмитентов и 
финансовых организаций и ~20 400 
государственных предприятий

• ~15 000 мероприятий в год для 
инвесторов в Северной и Латинской 
Америке, регионах EMEA и APAC
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• Опытная команда кредитных 
аналитиков

• Высокая квалификация в таких 
областях, как экология, наука о 
данных, судебная бухгалтерия, 
корпоративное управление

• Около десяти лет лидерства в 
оценке экологических и 
климатических рисков

• «Зеленая» оценка сделок на сумму 
более 30 млрд долл. 

Рейтинги компаний Суверенные рейтинги и 
общественные финансы Рейтинги финансовых 

институтов
Рейтинги 

структурированных 
финансов

Устойчивое 
финансирование

Экологические 
показатели
Данные и анализ 
предоставляются:



    

Оценка ESG

ESG-оценка - это межотраслевой сравнительный анализ
способности компании успешно вести свою деятельность в
будущем, базирующийся на оценке потенциальных рисков ESG,
которые могут оказывать прямой или косвенный эффект на
финансовые показатели компании, а также влияния этих рисков
на заинтересованные стороны.
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Атлас рисков Диагностика Обсуждение

Страновой и 
отраслевой 
макроанализ

Анализ конкретной 
организации 
кредитным аналитиком 
и командой ESG

Общение с 
руководством 
компании



    

Оценка ESG: основные компоненты анализа
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• Оценка потенциальных 
и существующих
ESG-рисков 

• Анализ структуры 
управления в области 
снижения рисков и 
получения возможной 
выгоды

• Оценка способности 
прогнозировать и 
адаптироваться к ряду 
вероятных нарушений в 
долгосрочной 
перспективе 

• Нарушения могут носить 
не только экологический 
или социальный характер

Профиль ESG
Готовность к 
рискам ESG Оценка ESG



    

Оценка ESG: отличительные характеристики
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Хорошее знание аналитиком 
компаний, отраслей и регионов

Совокупность количественного и 
качественного анализа 

Встречи с менеджментом и 
советом директоров

В основе - финансовая значимость

Прогнозный характер суждений и высокий 
уровень информированности

Оценка готовности к рискам

Основные отличительные характеристики:



    

Оценка профиля ESG: ESG-факторы
Оценка профиля ESG для конкретной компании опирается на сравнительный
анализ с сопоставимыми организациями 
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Способность адаптироваться: веса и оценки факторов и оценка профиля ESG.

Environmental
Risk Atlas 

Social 
Risk Atlas 

Governance 
Risk Atlas 

Environmental Social Governance

GHG Emissions

Waste

Water

Land Use

Workforce & Diversity

Safety Management

Customer Engagement

Communities

Structure & Oversight

Code & Values

Transparency & Reporting

Cyber-risks & Systems

Социальные рискиЭкологические риски Управленческие риски

Атлас экологических рисков Атлас социальных 
рисков

Атлас управленческих 
рисков

Выбросы углекислого газа

Отходы

Водные ресурсы

Использование земель

Рабочая сила и диверсификация

Безопасность и управление

Вовлеченность клиентов

Сообщества

Структура и надзор

Нормы и ценности

Прозрачность и отчетность

Кибер-риски и системы



    

Атлас отраслевых рисков
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Растущий уровень рисков

Оценка риска



    

Атлас отраслевых рисков: долг
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* Размер круга отражает величину 
долговых обязательств, имеющих 
рейтинг, на 1 апреля 2019 г. (млн долл.) 

Е-риск

S
-р

ис
к

Низкий Высокий

Высокий

Финансовые организации
Легкая промышленность
Сырье и материалы
Реальные активы
Технологии, медиа, телекомы
Тяжелая промышленность
Строительство



    

Атлас страновых рисков
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Риск природных катаклизмов

• % убытков, понесенных в результате 

природных катастроф

Управленческие риски

• Корпоративное управление

• Эффективность 
институциональной системы

• ESG-регулирование

Источники: индексы Всемирного банка по человеческому капиталу, верховенству закона и противодействию коррупции, индекс восприятия коррупции, 
рассчитываемый организацией Transparency International, Отчет по международной оценке UNSIDR, оценки Всемирной организации здравоохранения.



    

ESG-диагностика
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Опирается на существующие системы отчетности об устойчивом развитии, такие как Global 
Reporting Initiative (GRI), но не ограничивается ими.

Предварительно формируется на основе публичных и внутренних данных S&P.

Нацелена на сбор сопоставимой и согласованной информации по компаниям различных
отраслей и стран для последующего использования в оценке ESG.

ESG-диагностика - это наш главный инструмент для сбора сопоставимой 
информации относительно ESG.

Может содержать наш кредитный анализ, если необходимо.

Включает опцию «Не применимо» для учета специфики сектора и компании.N/A



    

Готовность к рискам ESG: 
прогнозирование и адаптация 
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Оценки, сопоставимые 
по отраслям и странам
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*Предполагает самую низкую / самую высокую готовность для минимального / максимального диапазона. 

Потенциальная 
оценка

Оценка организации

Строительство Тяжелая
промышлен-

ность

Легкая 
промышлен-

ность

Сырье и 
материалы

Реальные 
активы

Технологии, 
медиа и 

телекомы

Финансовые 
организации
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Итоговая оценка ESG
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Профиль ESG
Готовность к 
рискам ESG Оценка ESG



    

                   

Пример отчета
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Пример отчета – детальный анализ
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Осведомленность

Оценка

План действий

Корпоративная культура

Принятие решений

Оценка профиля: Готовность к рискам:

Оценка ESG56/100 Формирующаяся

Более высокая оценка отражает большую устойчивость.Фактическая оценка и границы значений.

Хорошая

Хорошая

Развивающаяся

Хорошая

Хорошая

Пример оценки ESG (ABC Steel Co)



Оценка «зеленых» инструментов S&P

Перепечатка или распространение любого материала из данной презентации 
требует предварительного письменного разрешения S&P Global Ratings.  Copyright 

© 2019 by Standard & Poor’s Financial Services LLC.  All rights reserved.

Михаил Давыдов
Старший аналитик



    

                   

«Зеленая» оценка, проводимая S&P Global 
Ratings
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Оценка проектов проводится на этапе до или после эмиссии

Может быть конфиденциальной или публичной

В отчете представлены общая финальная оценка по 4-балльной 
шкале, не менее трех оценок конкретных факторов, а также 
обоснование каждой оценки

Не является кредитным рейтингом

Оценка на уровне инструмента по состоянию на конкретный 
момент времени

Оценка влияния актива на окружающую среду и второе мнение о 
соответствии «Принципам “зеленых” облигаций»
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>30 млрд 
долл.

«зеленых» оценок 
опубликованы на 
данный момент

«Зеленые» оценки, проведенные к настоящему 
моменту

23

Широкий спектр секторов и эмитентов в разных странах мира

Совокупная стоимость 
инструментов 
финансирования, прошедших 
«зеленую» оценку

(по состоянию на 5 февраля 2019 г.)

«Зеленые» здания

7

Вода

3
Многосекторные 

оценки

4

«Зеленая» энергия

14

Публичные оценки по видам технологии



    

                   

Аналитический подход к оценке «зеленых» инструментов 

24

* eKPI – ключевой экологический показатель

Средневзвешенное  значение трех компонентов:

Прозрачность Управление Смягчение Адаптация «Зеленая» 
оценка

или

Прозрачность
‒ Отчетность об 

использовании 
поступлений 

‒ Полнота отчетности

Управление
‒ Управление 

поступлениями
‒ Структура оценки 

воздействия

Итоговая «зеленая оценка» (E1- E4 или R1- R4) 

Смягчение
Здания, эффективность  
производства, инфраструктура 
энергетики, транспорт, водные 
ресурсы

Рэнкинг «чистая выгода» -
eKPI: 
Выбросы углекислого газа, 
водопользование, 
образование мусора

Адаптация
Капитальные расходы на 
обеспечение устойчивости, 
например, защита от
наводнений, защита активов и 
т.п.)

Рэнкинг «Затраты/ 
выгода»
Коэффициент 
«устойчивость / выгода»
Оценка сокращения ущерба в 
случае события

Применяемая 
иерархия Уровень 

устойчивости

Оценка адаптацииОценка смягчения

Воздействие на 
экологию



    

                   

Иерархия использования углеводородного сырья

Роль в переходе к «зеленой» экономике Технология

25

Систематическая декарбонизация 
экономики

На долю категорий «Смягчение» или «Адаптация» приходится 60% итоговой оценки. При определении разных 
уровней участия в предотвращении изменений климата при помощи использования альтернативной технологии 
мы учитываем общий вклад каждой технологии в декарбонизацию, который не будет учитываться в полном 
объеме только в нашем расчете чистого позитивного влияния на экологию для региона. В результате мы 
получаем общую оценку. 
. 

Значительная декарбонизация основных 
секторов при помощи проектов с низким 
уровнем выбросов углекислого газа

Декарбонизация посредством 
сокращения выбросов в энергоемких 
отраслях

Технологии декарбонизации со 
значительным вредным воздействием на 
экологию

Улучшение показателей экологической 
эффективности и влияния деятельности, 
основанной на использовании 
углеводородного сырья, на экологию

Энергия ветра и солнца, небольшие и крупные ГЭС

Замена угля природным газом, производство чистого 
топлива, «чистый» уголь

Регулирование и контроль потребления энергии

«Зеленый» транспорт (за исключением гибридных и экономичных 
транспортных средств
«Зеленые» дома, высокие стандарты нового строительства  / нулевые 
выбросы

Эффективность промышленного производства

«Зеленый» транспорт (на углеводородном сырье), 
реконструкция экологически эффективных зданий / более 
низкий стандарт новых зданий
Энергоэффективные продукты

Атомная энергетика

Крупные ГЭС в тропических районах

Растущ
ий вклад в предотвращ

ение 
изм

енения клим
ата

Источник: Proposal for a Green Bond Evaluation, опубликовано 2 сентября 2016. г.



    

                   

Иерархия использования водных ресурсов

Роль в переходе к «зеленой» экономике Технология

26

Модернизация систем

При оценке проектов водоснабжения мы учитываем общий вклад каждой технологии в устойчивое 
использование водных ресурсов, который не будет учитываться в полном объеме только в нашем расчете 
чистого позитивного влияния на экологию.

Некоторые меры по модернизации  
системы

Некоторые меры по модернизации  
системы с существенным негативным 
влиянием на экологию

Модернизация, поддерживаемая 
спросом

Рециркуляция сточных вод

Очистка сточных вод

Сокращение потерь воды в системе водоснабжения

Опреснение воды для обеспечения населенных пунктов 
питьевой водой

Природоохранные меры в отношении зданий и оборудования

Интеллектуальный учет потребления водных ресурсов

Устойчивое использование водны
х ресурсов



    

                   

Возобновляемая 
энергия

Транспорт Здания Энергоэффективность

‒ Солнечные батареи
‒ Гелиотеплоэнергетика
‒ Небольшие ГЭС (<30

МВт)
‒ Крупные ГЭС (>30 МВт)
‒ Наземная 

ветроэнергетика
‒ Морская ветроэнергетика
‒ Использование энергии 

волн и приливов
‒ Утилизация свалочного 

газа 
‒ Геотермальная энергия 
‒ Использование энергии 

биомассы

‒ Железнодорожный (на 
электрической и дизельной 
тяге)

‒ Высокоскоростной ж/д 
транспорт

‒ Метро
‒ Наземный городской ж/д 

транспорт
‒ Гибридные транспортные 

средства
‒ Электромобили
‒ Автотранспорт на 

водородных топливных 
элементах

‒ Электробусы
‒ Автобусы

‒ Новая коммерческая недвижимость
‒ Новая жилая недвижимость
‒ Модернизация систем отопления, вентиляции 

и кондиционирования
‒ Модернизация систем освещения 

светодиодными лампами
‒ Модернизация систем изоляции стен
‒ Модернизация систем изоляции крыши
‒ Модернизация систем изоляции дверей и 

окон

‒ ‒ Отопление и 
охлаждение

‒ Электроника
‒ Бытовые приборы
‒ Офисное 

оборудование
‒ Оборудование 

коммерческих 
компаний 
общественного 
питания

‒ Эффективность пром. 
производства – пр-во 
алюминия

‒

‒ Эффективность пром. 
производства – пр-во 
цемента

‒ Эффективность пром. 
производства – пр-во 
хим. материалов

‒ Эффективность пром. 
производства – пр-во 
железа и стали

‒ Эффективность пром. 
производства – пр-во 
целлюлозы и бумаги

Вода Углеводородное сырье Атомная энергия
‒ Экономное использование 

водных ресурсов в жилых 
зданиях

‒ Экономное использование 
водных ресурсов в 
коммерческих зданиях

‒ Экономное использование 
водных ресурсов
промышленным оборудованием

‒ Интеллектуальный учет 
потребления ресурсов в жилых 
зданиях

‒ Сокращение потерь воды в 
системе водоснабжения

‒ Опреснение воды для 
обеспечения населенных 
пунктов питьевой водой

‒ Рециркуляция сточных вод для 
обеспечения населенных 
пунктов питьевой водой

‒ Рециркуляция сточных вод для 
обеспечения населенных 
пунктов непитьевой водой для 
сельскохозяйственных нужд

‒ Рециркуляция сточных вод 
для обеспечения других 
отраслей промышленности 
непитьевой водой 

‒ Очистка сточных вод без 
рекуперации энергии

‒ Очистка сточных вод с 
рекуперацией энергии

‒ Производство нового 
«чистого» угля 
(субкритические, 
сверхкритические, 
ультрасверхкритические и 
улучшенные 
ультрасверхкритические
параметры)

‒ Замена угля природным 
газом

‒ Модернизация 
энергетических станций

‒ Атомные станции 
(модернизированные или 
новые)

Полный перечень видов технологии, используемых в 
настоящее время
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«Зеленая» оценка: Внешний анализ и соответствие 
принципам
Резюме

Ряд клиентов, поручивших нам проведение «зеленой» оценки, попросили нас указать, можно ли 
утверждать, что их финансирование соответствует основным положениям «Принципов “зеленых”
облигаций».  

Общая информация

• «Принципы “зеленых” облигаций» представляют собой общие положения о добровольном
процессе для выпуска маркированных «зеленых» облигаций. 

• В них подчеркнута необходимость обеспечить прозрачность, точность и полноту информации, 
которую эмитенты будут публиковать и представлять держателям облигаций. 

• Внешний анализ рекомендуется «Принципами “зеленых” облигаций» для подтверждения 
соответствия «зеленых» облигаций основным положениям, но не является обязательным. 

Соответствие принципам

1. Мы можем высказать мнение о соответствии облигации, маркированной эмитентом как 
«зеленая», «Принципам “зеленых” облигаций».

2. Согласно нашей методологии существуют установленные минимальные значения оценок 
прозрачности и корпоративного управления для определения соответствия «Принципам 
“зеленых” облигаций» и другим условиям.
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Спасибо за внимание!
Более подробную информацию можно найти на сайте
www.spglobal.com/sustainable-finance
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