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РЕФЕРАТ

Есеп 46 б., 7 сурет, 4 кесте, 48 дереккөз, 3 қосымша.
ЖАСЫЛ ЭКОНОМИКА, ЖАСЫЛ ҚАРЖЫЛАНДЫРУ, ЖАУАПТЫ ИНВЕСТИЦИЯЛАР, ИНВЕСТИЦИЯЛЫҚ ЖОБАЛАР, ҚАРЖЫ ҚҰРАЛДАРЫ, ТҰРАҚТЫ ДАМУ, ЭКО-ЖОБА, ESG-ИНВЕСТИЦИЯЛАР
1 Зерттеу объектісі – Қазақстандағы экологиялық жауапты инвестицияларды қаржылық қолдаудың экожүйесі. Зерттеу пәні – экологиялық бағдарланған жобалар мен бағдарламаларға инвестициялар тартуды ұйымдастыруға қатысты экономикалық қатынастар.
2 Жобаның мақсаты Қазақстан Республикасының «жасыл экономикаға» көшу тұжырымдамасын жүзеге асыру үшін қаржы ресурстарын жұмылдырудың нарықтық және институционалдық факторлары мен мүмкіндіктерін зерделеудің ESG-инвестициялар және жасыл қаржыландырудың дамуының шетел тәжірибесін зерттеу негізінде Қазақстанда экологиялық жауапты инвестицияларды қаржылық қолдаудың тиімді экожүйесін қалыптастыру бойынша ғылыми негізделген тәжірибелік ұсыныстарды қалыптастыру болып табылады.
3 Зерттеу әдістемесі диалектикалық логиканы, жүйелік және кешенді тәсілдерді қолдануға негізделген. Танымның негізгі қолданылатын әдістері: дерексіз-логикалық, құрылымдық, аналитикалық, жүйелік және басқалар.
4 Жобаның ғылыми жаңалығы – «жасыл» қаржы теориясының дамытуда, оның тұжырымдамалық аппаратын нақтылау және бейімдеуде, Қазақстандағы жауапты инвестициялау мен жасыл қаржы экожүйесінің элементтерін жіктеу және типологизациялау жүргізуде айқын көрінеді.
5 Ғылыми зерттеулерден алынған нәтижелерді енгізу дәрежесі: Ұлы Петрдің Санкт-Петербург политехникалық университетінде өткізілетін «Устойчивое развитие цифровой экономики, промышленности и инновационных систем (ЭКОПРОМ – 2020)» тақырыбындағы халықаралық қатысуы қарастырылған XII ғылыми-практикалық конференциясына қатысу
6 Қолдану облысы. Зерттеу нәтижелерін «жасыл» инвестициялаудың қаржы саясатын іске асыру кезінде мемлекеттік билік және басқару органдары, сонымен қатар нақты экологиялық жобаларды іріктеу кезінде жеке бизнес-құрылымдары қолдана алады.
7 Жоба тақырыбы бойынша жарияланымдардың болуы. « Устойчивое развитие цифровой экономики, промышленности и инновационных систем (ЭКОПРОМ – 2020)» халықаралық қатысумен XII ҒПК материалдарында, Ұлы Петрдің Санкт-Петербург политехникалық университеті өткізетін 2020 жылғы 19-21 қараша.
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ЗЕЛЕНАЯ ЭКОНОМИКА, ЗЕЛЕНОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ, ОТВЕТСТВЕННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ, ИНВЕСТИЦИОННЫЕ ПРОЕКТЫ, ФИНАНСОВЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ, УСТОЙЧИВОЕ РАЗВИТИЕ, ЭКОПРОЕКТ, ESG-ИНВЕСТИЦИИ
1 Объект исследования – экосистема финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций в Казахстане. Предмет исследования – экономические отношения по поводу организации привлечения инвестиций в экологически ориентированные проекты и программы
2 Цель работы – разработка научно-обоснованных практических рекомендаций по формированию эффективной экосистемы финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций в Казахстане на основе исследования зарубежного опыта развития зеленого финансирования и ESG-инвестиций, изучения возможностей, институциональных и рыночных факторов мобилизации финансовых ресурсов для реализации Концепции по переходу Республики Казахстан к «зеленой экономике».
3 Методология исследования базируется на использовании диалектической логики, системного и комплексного подходов. Основные употребляемые методы познания: абстрактно-логический, структурный, аналитический, системный и другие.
4 Научная новизна заключается в развитии теории «зеленых» финансов, конкретизации и адаптации ее понятийного аппарата, проведении классификации и типологизации элементов экосистемы зеленых финансов и ответственного инвестирования в Казахстане. 
5 Степень внедрения полученных результатов научных исследований: Участие в XII научно-практической конференции с международным участием «Устойчивое развитие цифровой экономики, промышленности и инновационных систем (ЭКОПРОМ – 2020)» в Санкт-Петербургском политехническом университете Петра Великого.
6 Область применения. Результаты исследования могут быть востребованы государственными органами власти и управления при реализации финансовой политики «зеленого» инвестирования, частными бизнес-структурами при отборе конкретных экологических проектов. 
7 Наличие публикаций по теме НИР. Ответственное инвестирование как условие развития «зеленой» экономики в Материалах XII НПК с международным участием «Устойчивое развитие цифровой экономики, промышленности и инновационных систем (ЭКОПРОМ – 2020)», 19-21 ноября 2020г., проводимой Санкт-Петербургским политехническим университетом Петра Великого. 
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ОПРЕДЕЛЕНИЯ, ОБОЗНАЧЕНИЯ И СОКРАЩЕНИЯ
В настоящем отчете о НИР применяют следующие термины с соответствующими определениями и сокращения и обозначения:

	ESG 
	– environmental, social, governance – подход к принятию инвестиционных решений, учитывающий экологические, социальные и корпоративно-управленческие факторы

	Global Sustainable Investment Alliance, GSIA)
	– Глобальный альянс устойчивых инвестиций, созданный по инициативе ООН в целях мобилизации ресурсов бизнеса и восполнения большого дефицита финансирования программ для реализации целей устойчивого развития

	Принципы Экватора (Equator Principles)
	– система управления рисками, которая была принята финансовыми учреждениями, для определения, оценки и управления экологическими и социальными рисками в проектном финансировании

	Шоттермизм (short-termism)
	– дисконтирование будущего по возрастающей, а не постоянной, ставке дисконта. Инвестиционная близорукость (investor myopia) – исключение из рассмотрения будущих результатов с некоего порогового момента времени

	ICMA
	– International Capital Market Association (Международная ассоциация рынков капитала)

	ГЭФ (GEF) 
	– Глобальный экологический фонд (Global Environment Facility)

	МОТ (ILO)
	– Международная организация труда (International Labour Organization)

	МФЦА (AIFC)
	– Международный финансовый центр «Астана» (Astana International Financial Centre)

	ООН (UN) 
	– Организация объединенных наций (United Nations)

	ОЭСР (OECD)
	– Организация экономического сотрудничества и развития (Organisation for Economic Co-operation and Development)

	ПРООН
	– Программа развития Организации Объединенных Наций (United Nations Development Programme)

	ЦУР (SDGs)
	– Цели в области устойчивого развития (Sustainable Development Goals) 

	ЮНЕП (UNEP)
	– Программа Организации Объединенных Наций по окружающей среде (United Nations Environment Programme)

	ЮНИСЕФ (UNICEF) 
	– Детский фонд ООН (United Nations Children's Fund)




ВВЕДЕНИЕ
[bookmark: z219]Целью проекта является разработка научно-обоснованных практических рекомендаций по формированию эффективной экосистемы финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций в Казахстане на основе исследования зарубежного опыта развития зеленого финансирования и ESG-инвестиций, изучения возможностей, институциональных и рыночных факторов мобилизации финансовых ресурсов для реализации Концепции по переходу Республики Казахстан к «зеленой экономике».
В работе на теоретическом уровне выявлены особенности формирующейся в мире новой парадигмы устойчивого развития – «зеленой» экономики – экономики с низкими выбросами углеродных соединений, эффективно использующей ресурсы и отвечающей интересам всего общества. Глобальным трендом в мировой «зеленой» экономике является развитие системы «зеленого» финансирования, направленной на финансирование экологических проектов и экологически ответственных инвестиций. Суть этой системы заключается не столько в способности увеличить традиционные источники финансирования экопроектов, сколько в возможности найти новые (инновационные, нетрадиционные) источники финансирования инвестиций. 
В результате реализации первого этапа научно-исследовательской работы № 0120РК00240, согласно календарному плану (Приложение А), дается научное обоснование понятий экологически ответственных инвестиций, ESG-инвестиций, что является предпосылками для определения возможностей мобилизации «зеленых финансов» в целях устойчивого развития. 
За отчетный период реализованы подпункты 1.1. и 1.2 календарного плана, предполагающие:
· систематизацию и уточнение научно-теоретических подходов к определению сущности и экономического содержания «зеленых финансов», экологически ответственных инвестиций в рамках концепции ESG-инвестиций, учитывающих единство факторов окружающей среды, социальных факторов и факторов корпоративного управления;
· классификацию и типологизацию элементов экосистемы зеленых финансов и ответственного инвестирования;
Для выполнения задач первого этапа научно-исследовательской работы «Формирование эффективной экосистемы финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций в Казахстане» использованы разнообразные методы систематизации информации анализируемых литературных источников, среди которых:
1) метод анализа способствовал систематизации и уточнению сущности и экономического содержания «зеленых финансов», экологически ответственных инвестиций в рамках концепции ESG-инвестиций;
2) метод синтеза позволил провести классификации и типологизации элементов экосистемы зеленых финансов и ответственного инвестирования;
3) метод структурирования позволил организовать всю полученную информацию о подходах к формированию системы ответственного инвестирования и зеленого финансирования на мировом глобальном и межрегиональном уровне в форму, удобную для понимания и дальнейшей адаптации к условиям экономики Казахстана.
Теоретическое значение работы заключается в развитии теории «зеленых» финансов, конкретизации и адаптации ее понятийного аппарата; обосновании теоретико-методологических подходов к выработке рекомендаций по организации и развитию механизмов «зеленого» финансирования экологически ответственных инвестиций в Казахстане, обеспечивающих устойчивость финансовой системы и переход к «зеленой» экономике. Как показывает предварительный анализ, данная научная работа может стать «пионерной» в Казахстане, впервые комплексно освещающей вопросы «зеленого» финансирования и ответственного инвестирования в стране.
В целом проект позволит развить новые практические подходы к совершенствованию государственной политики в области «зеленого» финансирования в Казахстане, ответственного инвестирования мероприятий по противодействию экологическим угрозам и вызовам. Комплексное использование результатов исследования приведет к повышению эффективности реализации «зеленых» проектов, оздоровлению экологической ситуации, придаст импульс к развитию финансового рынка Казахстана, обеспечению устойчивости экономики.


1 Научное обоснование понятий экологически ответственных инвестиций, ESG-инвестиций, возможностей мобилизации «зеленых финансов» в целях устойчивого развития

Приоритетность экономического роста, недостаточное внимание решению социальных и экологических проблем выступает основным недостатком сложившейся в большинстве стран мира модели развития. За последние годы общепризнанной стала концепция «зеленой» экономики, которая базируется на принципах устойчивости. 
Развитие «зеленой» экономики невозможно без формирования эффективного механизма «зеленого» финансирования. Суть этого механизма заключается не столько в способности увеличить традиционные источники финансирования экопроектов, сколько в возможности найти новые (инновационные, нетрадиционные) источники финансирования инвестиций. 

1.1 Систематизация и уточнение научно-теоретических подходов к определению сущности и экономического содержания «зеленых финансов», экологически ответственных инвестиций в рамках концепции ESG-инвестиций

Инвестирование выступает важным инструментом, поддерживающим переход к «зеленой» экономике, который способствует достижению ее целей и задач. Термин «устойчивое и ответственное инвестирование» в наибольшей степени соответствует инвестициям, поддерживающим «зеленое» развитие.
Принципы ответственного инвестирования (PRI) определены в Глобальном договоре ООН. Под ответственным инвестированием понимают подход к принятию инвестиционных решений, учитывающий экологические, социальные и корпоративно-управленческие факторы (ESG – environmental, social, governance), а также стабильность и устойчивость рынка в долгосрочном периоде [1].
Принципы ответственного инвестирования состоят в следующем [2]: 
1) инвесторы должны включать вопросы ESG в инвестиционный анализ и процесс принятия решений; 
2) инвесторам следует быть активными собственниками и включать вопросы ESG в политику и практику владения; 
3) инвесторам необходимо добиваться от объектов инвестирования должного раскрытия информации по вопросам ESG; 
4) инвесторам следует содействовать принятию и применению принципов ответственного инвестирования в инвестиционной отрасли; 
5) инвесторам важно работать сообща, чтобы повысить эффективность в применении принципов ответственного инвестирования; 
6) инвесторам необходимо отчитываться о своей деятельности и прогрессе в применении принципов ответственного инвестирования. 
Устойчивое инвестирование представляет собой инвестиционный подход, который рассматривает экологические, социальные и управленческие факторы (ESG -факторы) при принятии инвестиционных решений [1]. 
В международных официальных документах «зеленые» инвестиции рассматриваются как неотъемлемая составляющая ответственных инвестиций [3].
Типы инвестиций, которые могут быть отнесены к «зеленым», включают в себя [4]: 
– инвестиции в «зеленую» инфраструктуру и экологизацию существующей (устойчивые энергетика, транспорт, здания и сооружения, очистка воды и управление отходами, энерго- и ресурсная эффективность, климатически устойчивая инфраструктура); 
– инвестиции в устойчивое управление природными ресурсами, экосистемами и предоставляемые ими услуги (рыболовство, леса, дикая природа и природный туризм, продуктивность почв, водная безопасность и др.); 
– инвестиции в сектор экологических товаров и услуг, а также во все сегменты «зеленых» производственно-сбытовых цепочек (экологизация существующих цепочек создания стоимости). 
Таким образом, приведенные определения позволяют сделать вывод о схожести толкований устойчивых, «зеленых» и ответственных инвестиций.
В качестве отличительной особенности экологически ответственного инвестирования можно выделить нацеленность на финансовый результат с учетом нефинансовых рисков с целью минимизации финансового ущерба, в случае если нефинансовые риски произойдут. Предполагается, что учет ESG-факторов повышает финансовую эффективность проекта в долгосрочной перспективе, поскольку в данных видах инвестирования преобладает долгосрочный период планирования. 
Можно выделить следующие преимущества экологически ответственного инвестирования [1]:
– приносит финансовую выгоду в долгосрочной перспективе;
– повышается конкурентоспособность выпускаемой продукции и оказываемых услуг;
– улучшают репутацию компаний;
– повышается лояльность заинтересованных сторон, сотрудников компании, акционеров;
– открывается доступ на международные рынки капитала, поскольку большинство финансовых организаций в процессе принятия финансовых решений учитывают экологические и социальные риски проектов).
Методы экологически ответственного инвестирования быстро развиваются. Глобальный альянс устойчивых инвестиций (Global Sustainable Investment Alliance, GSIA), созданный по инициативе ООН в целях мобилизации ресурсов бизнеса и восполнения большого дефицита финансирования программ для реализации целей устойчивого развития, выделяет семь основных стратегий ответственного инвестирования (таблица 1) [5].

Таблица 1 – Основные стратегии ответственного инвестирования 
	Название стратегии
	Характеристика стратегии

	Негативный (исключающий) скрининг / Negative (exclusionary) screening 
	Основанное на отдельных ESG-критериях исключение из фонда или портфеля определенных секторов, компаний или практик 

	Позитивный («лучший в классе») скрининг / Positive (best-in-class) screening 
	Инвестирование в секторы, компании или проекты, выбор которых является результатом положительной оценки по ESG-критериям, по сравнению с аналогами в своем классе 

	Нормативный скрининг /
Norms-based screening
	 Проверка инвестиций на предмет соответствия минимальным требованиям международных стандартов деловой практики (например, стандарты ОЭСР, МОТ, ООН, ЮНИСЕФ) 

	ESG-интеграция /ESG integration 
	Систематическое и четко прослеживаемое включение экологических, социальных и управленческих факторов в финансовый анализ, который проводится инвестиционными 
менеджерами

	Устойчивое тематическое инвестирование / Sustainability themed investing 
	Инвестиции в направления деятельности или активы, которые непосредственно связаны с устойчивостью (например, чистая энергия, зеленые технологии или устойчивое сельское хозяйство) 

	Преобразующее инвестирование (инвестирование в развитие сообществ) / Impact (community) Investing 
	Целевые инвестиции, направленные на решение социальных или экологических проблем, включая инвестиции в развитие сообществ, в рамках которых капитал предоставляется лицам или группам лиц, традиционно испытывающим дефицит финансовых услуг, а также прямое финансирование компаний, реализующих конкретные социальные или экологические цели 

	Вовлечение акционеров / Corporate engagement and shareholder action 

	Использование полномочий акционеров для влияния на корпоративное поведение согласно ESG-принципам, в том числе путем прямого корпоративного участия (например, переговоры с высшим руководством и / или советами директоров компаний), подготовки и участия в подготовке предложений акционеров, голосования по доверенности



По данным Глобального альянса устойчивых инвестиций [6] наиболее часто используемой стратегией устойчивого инвестирования в мире является метод негативного скрининга с совокупными активами под управлением 19,8 трлн. долларов США, далее следует ESG-интеграция с объемом 17,5 трлн. долларов США в активах, на третьей – вовлечение акционеров с объемом 9,8 трлн. долларов США в активах (рисунок 1).



Рисунок 1 – Динамика стратегий устойчивого инвестирования в мире, 2016–2018

Негативный скрининг – самая масштабная стратегия в Европе, ESG-интеграция наиболее часто используется в США, Канаде, Австралии и Новой Зеландии, вовлечение акционеров является преобладающей стратегией в Японии.
В зависимости от механизма реализации ответственного поведения инвестора основные стратегии теоретически можно объединить в три группы: 
1) стратегии управления инвестиционным портфелем, куда можно отнести негативный, нормативный, позитивный скрининг, отбор инвестиций на основе ESG-критериев; 
2) преобразующие инвестиции; 
3) стратегия вовлечения акционеров в корпоративное управление.
Рынок ответственных инвестиций находится на этапе активного роста. Так, по данным Глобального альянса по устойчивому инвестированию, в период с 2014 по 2018гг. объем капитала ответственного инвестирования вырос на 67,89%, составив 30,7гтрлн. долл. США (таблица 2). 

Таблица 2 – Динамика ответственных инвестиций по регионам за 2014-2016 гг., млрд. долл.
	Регион
	2014 г.
	2016 г.
	2018 г.
	Изменение 

	
	
	
	
	Абс., млрд. долл.
	Отн.,%

	Европа
	10775
	12040
	14075
	3300
	30,63

	США
	6572 
	8723
	11995
	5423
	82,52

	Канада
	729 
	1086
	1699
	970
	133,06

	Австралия/ Новая Зеландия
	148 
	516
	734
	586
	395,95

	Азия, за исключением Японии
	45 
	52
	
	
	

	Япония 
	7
	474
	2180
	2173
	31042,86

	Всего
	18276
	22890
	30683
	12407
	67,89



Лидерами по объему финансовых активов на рынке в течение всего анализируемого периода являются страны Европы (доля в совокупных финансовых активах в 2014 году составила 58,96%, в 2018 году – 45,87%) и США (доля в 2014 году составила – 35,96%, в 2018 году – 39,09%) (рисунок 2). 














Рисунок 2 – Структура ответственных инвестиций в разрезе регионов мира, %


Основные активы на рынке ответственных инвестиций представлены акциями и долговыми ценными бумагами. Доля остальных активов (паи в хеджевых фондах, депозиты, биржевые товары, инвестиции в инфраструктуру и недвижимость) несущественна (рисунок 3).
Таким образом, объемы устойчивого инвестирования за анализируемый период выросли как в абсолютном, так и в относительном выражении. В результате устойчивое инвестирование составляет более 50% от общего числа профессионально управляемых активов в Канаде, Австралии и Новой Зеландии, почти половину в Европе, 26% в США и 18% в Японии.



Рисунок 3 – Глобальная структура активов ответственного инвестирования, 2018 г.

Исследования теории и международной практики ответственных инвестиций особенно актуальны в странах, в которых соответствующий рыночный сегмент только формируется.
Признавая несомненные преимущества рынка ответственных инвестиций для Казахстана, нельзя нивелировать информационные, регуляторные и структурные ограничения. Наиболее значимое из них связано с тем, что для отечественной финансовой системы характерна неоконтинентальная модель с ее высоким значением банковского и бюджетного финансирования. Это в значительной степени сдерживает внедрение ведущей практики, но не исключает преимущества догоняющего развития.
Развитию ответственного инвестирования в Казахстане препятствуют низкая прозрачность казахстанских компаний, недостатки в корпоративном управлении, слабое внимание бизнеса к экологическим проблемам, высокая концентрация финансового рынка на сырьевых компаниях, менталитет населения, которое не проявляет заметного интереса к ESG-принципам.
Становление национального рынка ответственных инвестиций имеет репутационные преимущества, которые на современном этапе развития финансовых систем могут быть капитализированы. Внедрение инструментов ответственного инвестирования способно повысить финансовую доступность, положительно влияющую на социально-экономическое развитие сообществ, регионов и отраслей. В конечном счете, функционирование системы ответственного инвестирования способно оказывать положительное влияние на экологическую и социальную сферу, а также на управленческие практики, способствуя достижению целей «зеленой» экономики. 
В последние годы принято чаще проводить параллели между ответственным финансовым поведением и концепцией устойчивых финансов (Sustainable Finance), что позволяет показать разницу между традиционными и ответственными инвестициями более наглядно, используя фактор «устойчивости» инвестиционных решений. [7].
Отдельного внимания требует фактор устойчивости, который в данном случае рассматривается с позиций концепции устойчивых финансов. Анализ трактовок устойчивых финансов показывает, что концепция имеет три среза: инструментальный, институциональный и функциональный. 
В первой трактовке устойчивые финансы понимаются как внедрение ESG-принципов в процесс принятия финансовых решений.
Во второй – как институциональные финансовые условия для устойчивого эколого-социо-экономического развития, включая необходимые финансовые ресурсы для достижения целей устойчивого развития. 
В третьей – как трансформация функций финансовых систем под влиянием концепции устойчивого развития. Основополагающими признаками устойчивых финансовых отношений в свою очередь выступают инклюзивность, означающая максимально широкое проникновение финансовых услуг, и стратегическая направленность, исключающая финансовый «шоттермизм» [8].
Трактовки устойчивых финансов взаимосвязаны и отражают развитие устойчивых финансовых отношений в обществе, начиная с единичных инициатив внедрения ESG-принципов к более масштабным процессам институционализации успешных практик, внедрение которых, как ожидается, постепенно приведет к трансформации финансовых систем. Эволюция устойчивых финансов находит отражение в специализированных аналитических отчетах [9, 10, 11], где все больше говорится о финансовых условиях для устойчивого развития, в том числе о том объеме финансовых ресурсов, который необходим для достижения тех или иных ЦУР.
Тем не менее, устойчивые финансы - явление относительно новое. Как отмечается в документах ЮНЕП, тематика устойчивых финансов находится в «эмбриональном состоянии» [9].
Таким образом, в научном отношении концепция ответственного инвестирования преемственна по отношению к концепции устойчивых финансов (соответственно, и понятие устойчивых финансов является более широким, чем понятие ответственных инвестиций).
«Зеленые» финансы рассматривают социальную ответственность и вопросы охраны окружающей среды как основу экономического развития [12, 13, 14]. 
Ранние исследования были сосредоточены на теоретическом анализе понятия и структуры системы «зеленого» финансирования [15, 16, 17]. Soppe A. [18] ввел понятие устойчивости в финансовую практику и финансовую академическую литературу. 
Некоторые исследователи изучали как влияет на эффективность деятельности финансовых институтов внедрение «зеленых» инструментов финансирования в практику их работы. Chami R. [19] и Scholtens B. и Dam L. [20] показали, что финансовые институты, реализующие принципы «зеленого» финансирования и принципы Экватора, могут получить общественное признание и известность, что позволит им успешно вести финансовый бизнес и улучшить финансовые показатели. 
Climent F. и Soriano P. [21] исследовали и сравнили эффективность работы американских «зеленых» паевых инвестиционных фондов и других социально ответственных инвестиционных фондов на основе применения методологии CAPM, сделав вывод, что «зеленые» паевые инвестиционные фонды имеют более низкие показатели эффективности деятельности, чем другие традиционные фонды.
Основываясь на дневных ценах закрытия Индекса «зеленых» облигаций S&P, Pham L. [22] определил колебания рынка «зеленых» облигаций за период 2010-2015 годов. 
Antimiani A. [23] разработал математическую модель общего равновесия изменяющегося климата и экономики для определения того, как Зеленый климатический фонд потенциально может влиять на адаптацию и смягчение последствий изменения климата в рамках глобальной климатической системы.
Cui L. и Huang, Y. [24] обсудили несколько схем привлечения государственных финансов развитых стран в Зеленый климатический фонд, а именно историческую ответственность за выбросы, способность оплаты взносов, внесение членских взносов в Организацию Объединенных Наций, официальную помощь в целях развития и подходы Глобального экологического фонда. Среди этих схем более широко изучены «историческая ответственность за выбросы» и «способность оплаты взносов». Кроме того, полезным инструментом для смягчения проблем экологического риска может стать страхование ответственности за загрязнение окружающей среды [25, 26].
В последнее время ученые все больше интересуются отношениями между «зелеными» финансами и «зеленой» экономикой. Утверждая необходимость озеленения финансовой системы и определяя роль в этом процессе финансового управления, Volz U. [27] приходит к выводу, что финансовый сектор должен играть первостепенную роль в этой «зеленой» трансформации.
«Зеленое» финансирование представляет собой совокупность источников, форм и методов, используемых для финансирования и кредитования «зеленой» экономики. 
Особенностями «зеленого» финансирования являются:
1) повышенный уровень начальных капиталовложений,
2) более длинный срок амортизации активов и возвратности инвестиций по сравнению с обычными инвестициями,
3) несовпадение сроков амортизации (окупаемости) «зеленых» активов и сроков погашения (возврата) пассивов (кредитов и облигационных займов) (maturity mismatch) [28].
В настоящее время не существует единого подхода к определению понятия «зеленые» финансы. Термин «зеленое» финансирование начали появляться в 1980-х – начале 2000-х годов, тогда же были разработаны идеи устойчивого развития и экономического роста (Р. Солоу, В.В. Леонтьев, декларации и программы ООН, Всемирного банка и других международных организаций). Среди современных исследований в области «зеленых» финансов и экономики, «зеленого» роста и инноваций можно выделить работы таких зарубежных ученых, как П. Кругмана [29], М. Маззукато и К. Перес [30], К. Беренсман и Н. Линденберг [31]. 
Анализ научной литературы позволяет выделить узкую и широкую интерпретацию этой дефиниции. Cогласно первой, они понимаются как совокупность финансовых продуктов и услуг, разработка, производство и использование которых направлены на снижение экологических и климатических рисков развития. «Зеленое» финансирование включает расходы, прежде всего инвестиции, из государственных и частных источников, в разработку и осуществление проектов и программ в области, во-первых, рационального природопользования (например, управление водными ресурсами, защита почв, сохранение биоразнообразия); во-вторых, выпуск экологических товаров и услуг (например, производство природосберегающего оборудования и технологий, управление отходами, ликвидация нефтяных разливов, развитие экологического туризма); в-третьих, развития низкоуглеродных технологий и снижения выбросов парниковых газов и/или адаптации (повышения устойчивости) к изменению климата и его последствиям (например, повышения энергоэффективности, выведения и использования засухоустойчивых сортов сельскохозяйственных культур, разработки использования новых материалов по защите зданий от непогоды) [28].
Широкая интерпретация «зеленых» финансов дополнительно охватывает финансовые механизмы стимулирования реализации проектов альтернативной энергетики, направленных на снижение выбросов парниковых газов сетевыми компаниями; а также финансовые институты, специализирующиеся на вышеупомянутых «зеленых» инвестициях, которые призваны обеспечить финансирование или хеджирование подобного рода инвестиций [28].
Оно включает все формы инвестиций, как долговые, так и акционерный капитал, которые защищают окружающую среду, сберегают природные ресурсы и помогают предотвращать или адаптироваться к изменению климата. Его используют для внедрения «зеленых» инфраструктурных планов, которые помогают повышать энергетическую безопасность, и других программ по повышению продуктивности, например, по улучшению здоровья людей.
В перечисленных определениях «зеленых» финансов используется качественный, более того, достаточно размытый критерий – обеспечение деятельности по снижению экологических и климатических рисков развития. Данный критерий является достаточно субъективным при отнесении того или иного вида экономической активности к «зеленой» [32].
Многие развитые страны начали внедрять механизмы «зеленого» финансирования. Основная часть осуществляется посредством банковских кредитов и государственных финансов. Капитализация рынка «зеленого» финансирования уже сегодня составляет 14 трлн. долл. США и, по предварительным оценкам, к 2030 году должна составить не менее 93 трлн. долл. США [33]. 
Казахстан входит в число стран, для которых подобная практика особенно актуальна. Анализ подходов к разработке инструментов и развитию институтов «зеленых» финансов, используемых за рубежом, позволит разработать эффективный механизм создания и функционирования системы «зеленого» финансирования в Республике Казахстан. Этому будут способствовать и меры по формированию «зеленой» экономики, уже предпринятые в Казахстане. 
Очевидно, что для успешного перехода к «зеленой» экономике в Казахстане необходимо создать соответствующие условия и обеспечить адекватное финансирование за счет «зеленых» финансовых инструментов. Для стимулирования развития системы «зеленого» финансирования с целью модернизации экономики требуется совершенствовать государственную политику по поддержке этих процессов, в том числе в области стандартизации, посредством использования кредитных и налоговых льгот и стимулов, развития механизмов государственно-частного партнерства, формирования «зеленых» финансовых институтов, что представляется особо значимым с практической точки зрения. 

1.2 Проведение классификации и типологизации элементов экосистемы зеленых финансов и ответственного инвестирования

В последние годы значительно увеличивается интерес к концепции экосистем как одному из прогрессивных способов организации экономической деятельности. Общая теория экосистем в настоящий момент находится в стадии зарождения, и различные исследователи по-разному рассматривают концепцию экосистем. 
В общем смысле в термине «экосистема» префикс «эко-» описывает среду организации, а «система» представляет собой совокупность связанных частей, функционирующих как единое целое.
Исследователи, занимающиеся вопросами стратегического управления, под экосистемой понимают многосторонний набор партнеров, которые нуждаются во взаимодействии с целью материального воплощения определенных ценностных предложений и связаны между собой структурой, обеспечивающей выравнивание инновационной активности [34]. В состав участников (акторов) экосистемы входят все, кто влияет или подвержен влиянию ценностного предложения организации: поставщики, дистрибьюторы, аутсорсинговые компании, производители сопутствующих товаров, технологи, организации-регуляторы и даже СМИ [35].
С позиции системной экономической теории экосистема рассматривается как «пространственно локализованный комплекс иерархически неконтролируемых организаций, бизнес-процессов, инновационных проектов и инфраструктурных систем, взаимодействующих между собой в ходе создания и обращения материальных и нематериальных благ и ценностей, который способен к длительному автономному функционированию за счет кругооборота указанных благ и систем» [36]. 
В соответствии с данным подходом, полноценная экосистема должна включать следующие элементы, представленные подсистемами: организационной – кластером как объектной подсистемой; инфраструктурной – информационно-технологической платформой как средовой подсистемой; коммуникационно-логистической – сетью как процессной подсистемой; инновационной – бизнес-инкубатором как проектной подсистемой [37].
Экосистемы в финансовом секторе экономики анализируются на предмет соответствия этим требованиям.
Сегодня в мире формируется новая экосистема глобальных финансов (рисунок 4), в основу которой положено ответственное инвестирование и «зеленое» финансирование, учитывающее единство факторов окружающей среды, социальных факторов и факторов корпоративного управления, для лучшего управления рисками и долгосрочного возврата от инвестиций.
Глобальный международный уровень
неправительственные организации и инициативы
Международный статус
межрегионального уровня
Институты развития
Национальные регуляторы
Национальные бизнес-ассоциации
Экспертные структуры, биржи, рейтинговые агентства


Рисунок 4 – Типологизация элементов глобальной экосистемы поддержки ответственного финансирования и «зеленых» финансов

Среди основных трендов формирующейся глобальной экосистемы поддержки экологически ответственных инвестиций можно выделить: 
– переход от добровольных стандартов ответственного инвестирования к обязательным нормам и требованиям; 
– создание цепочек ответственного действия: производители – поставщики – кредиторы – инвесторы; 
– концентрацию усилий государственных органов различных стран и экспертного сообщества международного уровня на необходимости развития «зеленой» экономики. 
Общемировым трендом выступает ориентация на достижение Целей устойчивого развития (Sustainable Development Goals), предложенных ООН в сентябре 2015 г., на период 2016-2030 гг., в связи с чем, в различных регионах и странах мира в последнее время все активнее формируются национальные «зеленые» стратегии развития и системы их методологического обеспечения в соответствии с национальными интересами и особенностями экономики каждой страны. 
Таким образом, методологическое сопровождение системы «зеленого» финансирования и ответственного инвестирования формируется на различных уровнях – глобальном, межрегиональном и национальном. 
К основным международным организациям глобального статуса, разрабатывающим и распространяющим методические материалы в сфере ответственного инвестирования и «зеленых» финансовых инструментов можно отнести:
· Ассоциацию ответственного инвестирования PRI (Principles for Responsible Investment),
· Международную некоммерческую организацию Инициатива по климатическим облигациям (Climate Bonds Initiative),
· Сеть устойчивого банковского финансирования (Sustainable Banking Network),
· Международную Ассоциацию рынков капитала (International Capital Market Association),
· Центр «зеленых» финансов и инвестиций Организации экономического сотрудничества и развития (Centre on Green Finance and Investment OECD),
· Рабочую группу по раскрытию финансовой информации, связанной с климатом (Task Force on Climate-related Financial Disclosures),
· Сеть центральных банков и надзорных органов для экологизации финансовой системы (Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System),
· Международную организацию стандартизации (International Organization for Standardization),
· Инновационную лабораторию климатических финансов (The Global Innovation Lab for Climate Finance).
Международные организации межрегионального статуса, которые разрабатывают и распространяют методические материалы в сфере «зеленых» финансовых инструментов и ответственного инвестирования включают:
· Группы экспертов высокого уровня по устойчивому финансированию Европейской Комиссии (Technical expert group on sustainable finance), 
· Форум рынков капитала Ассоциации государств Юго-Восточной Азии (ASEAN Capital Markets Forum),
· Исследовательская группа по зеленым финансам G20 (The G20 Green Finance Study Group),
· Инициатива по развитию зеленых рынков капитала в Африке «Обязательство Марракеша» (The «Marrakech Pledge»), 
· Платформа «Зеленые финансы» Латинской Америки и Карибского региона (Green Finance LAC).
На национальном уровне методологическую основу рынка ответственных инвестиций формируют государственные регулирующие органы, биржи, саморегулируемые, профессиональные и экспертные организации, неправительственные объединения, платформы, советы и т.п. 
Очевидно, что в каждой стране складываются свои особенности экосистемы «зеленого» финансирования. Ведущими странами в данной области выступают Нидерланды, Швеция, Великобритания, Франция, Китай, Гонконг, Малайзия, Япония, США, Бразилия, Морокко, Кения.
Данное обстоятельство обуславливает важность развития системы «зеленого» финансирования на национальном уровне и в Казахстане. Так, на 29-ом заседании Совета иностранных инвесторов при Президенте Республики Казахстан в 2016 году Назарбаевым Н.А. впервые была поставлена задача по развитию «зеленых» финансов и разработке Концепции развития «зеленой» финансовой системы. По поручению Главы государства Международный финансовый центр «Астана» (МФЦА) определен как региональный хаб в сфере «зеленого» финансирования, в котором будут обращаться ценные бумаги, направленные на развитие «зеленой» экономики, поддержку устойчивой экономики, предоставляться услуги развивающимся «зеленым» рынкам [38]. 
4 сентября 2017 г. в Астане в рамках Международной специализированной выставки «ASTANA EXPO – 2017» состоялась конференция «Стратегия обеспечения регионального лидерства МФЦА в сфере «зеленых» финансов», на которой Международный финансовый центр «Астана» презентовал Концепцию развития «зеленой» финансовой системы Казахстана, являющейся основой для поддержки развития чистых «зеленых» финансов в стране [39].
МФЦА призван содействовать формированию системы «зеленых» финансов в Казахстане путем обеспечения необходимых условий и предоставления доступа к инфраструктуре. Центром был разработан ряд нормативных документов, регламентирующих вопросы поддержки «зеленого» финансирования. Среди них Концепция «зеленой» финансовой системы для Казахстана и Стратегия по лидерству в сфере «зеленых» финансов до 2025 года, где отражены основные этапы институционального развития «зеленых» финансов в МФЦА. В настоящее время Международный финансовый центр «Астана» налаживает сотрудничество с государственными органами для обеспечения выпуска первых «зеленых» облигаций на собственной биржевой платформе. Планируется, что средства, привлеченные муниципальными «зелеными» облигациями, будут использованы на финансирование потребностей городов, для обеспечения чистой водой, управления отходами, внедрения энергосбережения и другие экологические цели. Кроме того, МФЦА является одним из основателей Международной сети финансовых центров по устойчивому развитию, представляющей собой глобальную платформу для обмена опытом и принятия совместных мер по продвижению «зеленого» и устойчивого финансирования.
Более подробно основные подходы к формированию системы ответственного инвестирования и «зеленого» финансирования на мировом глобальном и межрегиональном уровне финансовой системы будут изучены в 2021 году, на основе чего будут рассмотрены возможности адаптации позитивного зарубежного опыта в условиях Казахстана.
Основными элементами системы ответственного инвестирования выступают субъекты (инвесторы) и объекты (реципиенты финансовых ресурсов) инвестирования, а также основные финансовые инструменты, с помощью которых происходит предоставление финансовых ресурсов. 
Субъектов рынка ответственных инвестиций в зависимости от механизма и порога инвестирования принято классифицировать на частных и институциональных. 
Предполагается, что частные инвесторы представлены физическими лицами, которые используют механизмы коллективного инвестирования, позволяющие вкладывать относительно небольшие суммы. 
Институциональные инвесторы, включающие пенсионные фонды, страховые компании, университеты и другие организации используют прямые механизмы инвестирования [41]. Институциональные инвесторы активно участвуют в формировании и продвижении стандартов ответственного инвестирования. 
Основными объектами рынка ответственных инвестиций выступают компании (компании-цели) и «зеленые» проекты (целевые инвестиционные проекты), которые отвечают критериям ответственного инвестирования [41]. 
Перечень факторов, влияющих на выработку данных критериев, соотносится с ESG-факторами и может быть представлен в виде таблицы 3.

Таблица 3 – Факторы, влияющие на выбор объектов ответственного инвестирования 
	Группа факторов
	Основные факторы

	Экологические (E) 
	Ответственное использование ресурсов 
Контроль за выбросами загрязнений в атмосферу 
Внедрение инновационных технологий для снижения экологических рисков 

	Социальные (S) 
	Условия труда и соблюдение прав человека 
Развитие человеческого капитала 
Ответственность бизнеса перед обществом 

	Управленческие (G)
	Эффективность менеджмента
Взяточничество и коррупция 
Структура руководства, ее разнообразие 
Прозрачность структуры собственников 
Наличие стратегии корпоративной социальной ответственности



Под «зелеными» проектами, как подчеркивалось ранее, подразумеваются инвестиционные проекты, связанные с производством товаров, предоставлением услуг или оказанием работ, при которых основная часть деятельности осуществляется в следующих сферах (смотри рисунок 5):
Снижение выбросов углеродосодержащих и иных парниковых газов, а также опасных и вредных примесей при осуществлении хозяйственной деятельности

Совершенствование системы управления, переработки, утилизации и вторичного использования отходов производства, жизнедеятельности
Развитие экологически чистого транспорта и перевозок
Развитие (разработка, строительство и использование) экологически чистых и возобновляемых источников энергии
Строительство экологически безопасных зданий
биоразнообразия

Органическое сельское хозяйство

Энергосбережение
«Зеленые» проекты


Примечание – Составлено на основе источника [42] 

Рисунок 5 – Типы проектов, финансируемых за счет «зеленых» инструментов

Субъекты формирующейся экосистемы ответственного инвестирования в рамках своего взаимодействия с объектами оперируют специфическими финансовыми инструментами и средствами: «зелеными» облигациями, льготными кредитами, страховыми и лизинговыми продуктами; инструментами оценки рисков и эффективности; информационными системами сбора, структурирования и накопления данных (реестры, базы данных). 
Наиболее распространенным инструментом финансирования являются «зеленые» облигации.
В самом общем виде «зеленые» облигации – это долговые ценные бумаги, выпускаемые с целью привлечения средств исключительно для финансирования новых или рефинансирования существующих «зеленых» проектов, связанных с охраной окружающей среды или ее улучшением [43].
В последние годы расширились виды выпускаемых «зеленых» облигаций. Наряду с обычными «зелеными» облигациями, теперь выпускаются и несколько видов структурированных «зеленых» бондов (секьюритизированные облигации). В таблице 4 приведены основные виды «зеленых» облигаций.

Таблица 4 – Основные виды «зеленых» облигаций
	Виды «зеленых» облигаций
	Эмитенты
	Носитель риска выполнения обязательства

	«Зеленые» облигации прямой эмиссии
	Государственные (муниципальные) и выпущенные международными банками и финансовыми организациями облигации с общим обязательством. Предусматривают обычные для этого вида облигаций выплаты по обязательствам и срочность. При этом особенностью «зеленых» облигаций является целевое расходование привлеченных средств на «зеленые» проекты и применение процедур подтверждения аутентичности экологического и (или) климатического профиля проекта.
	Государственные и муниципальные органы власти. Международные банки, Международные финансовые организации
	Эмитент

	
	Корпоративные облигации с общим обязательством. Выпускаются для финансирования собственных «зеленых» проектов. Корпорация гарантирует выплату по облигациям своим балансом.
	Корпорации
	Эмитент

	
	Проектные облигации обеспечивают проектное финансирование «зеленых» (инфраструктурных) проектов. Выплаты по облигациям гарантируются денежным потоком проекта, а также банками и субнациональными властями, если они предоставляют такие гарантии
	Субнациональные органы власти, корпорации, банки
	Эмитент

	
	Стандартные «зеленые» облигации
	Субнациональные органы власти, корпорации, банки
	Эмитент

	Облигации, эмиссия которых осуществлялась с использованием механизмов агрегирования, секьюритизированные облигации
	Доходные облигации (облигации, обеспеченные поступлением доходов). Как и по проектным облигациям выплаты по облигациям осуществляются за счет реализации товаров и услуг, производимых в результате выполнения проекта.
	Субнациональные органы власти, корпорации, банки
	Инвестор в облигации

	
	Бонды, обеспеченные обособленным (изъятым из баланса эмитента) пулом активов (asset-backed securities, ABS). Выплаты по облигациям гарантируются денежным потоком проекта.
	Корпорации
	Инвестор в облигации

	
	Бонды с покрытием (обеспечены сохраненными на балансе эмитента активами) (covered bonds). Выплаты по облигациям гарантируются денежным потоком проекта. Применяется право двойного регресса: инвесторы могут обращать свои требования как к эмитенту, так и пулу активов, которым обеспечены бонды. Это повышает кредитное качество бондов.
	Банки и специальные кредитные организации
	Эмитент

	Примечание - Составлено авторами на основе [44]


Разнообразие видов «зеленых» облигаций, прежде всего, связано с необходимостью обеспечения наибольшей привлекательности для различных групп инвесторов и нахождения баланса интересов инвесторов и заемщиков капитала. 
Первые «зеленые» облигации Climate Awareness Bonds были выпущены в 2007 году объемом 600 млн. долл. сроком на 5 лет. Эмитентом выступил Европейский инвестиционный банк. Они предназначались для финансирования проектов альтернативных источников энергии и повышения энергоэффективности [45]. 
В 2008 году Международным банком реконструкции и развития были выпущены облигации в размере 2,85 млрд. шведских крон, непосредственно маркированные как «зеленые». Впервые при отборе проектов были применены экологические критерии и проведена независимая оценка привлеченными экспертами Университета Осло. Предназначением данного вида «зеленых» облигаций было определено финансирование «зеленых» проектов Швеции в лесном хозяйстве, сельскохозяйственном секторе, при управлении отходами. 
До введения Всемирным банком специальных процедур экологической оценки проектов рядом стран выпускались облигации, предназначенные для финансирования конкретных экологических проектов, но при этом отсутствовала связь облигационных займов с конкретными направлениями расходования средств. Только внедрение процедур такой оценки позволило создать предпосылки для маркировки «зеленых» облигаций и отслеживания целевого использования финансовых ресурсов. 
Сегодня выпуск сертифицированных «зеленых» облигаций предполагает соблюдение специальных стандартов – Green bond principles ICMA, которые определяют целевое использование ценных бумаг и прохождение установленных процедур эмитирования. Принципы «зеленых» облигаций представляют собой добровольно применяемые стандарты, в которых дается руководство эмитентам по ключевым вопросам выпуска «зеленых» облигаций. Стандарты регламентируют придерживаться прозрачного процесса эмиссии и рекомендуют эмитентам раскрывать полную информацию, необходимую инвесторам, банкам, инвестиционным фондам, андеррайтерам, агентам по размещению и другим участникам рынка для понимания характеристики каждого конкретного выпуска «зеленых» облигаций. Принципы «зеленых» облигаций включают четыре ключевых элемента, среди которых выделяют процесс оценки и отбора проектов, использование средств, управление средствами, отчетность (рисунок 6) [43].
Кроме международных финансовых организаций выпуск «зеленых» облигаций начали осуществлять национальные и субнациональные правительства, коммерческие банки и частные корпорации. И сегодня наиболее интенсивное развитие рынок «зеленых» облигаций получил в Бразилии, Индии, ЮАР и КНР.
«зеленые» бонды являются менее рисковым инструментом
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Примечание – Составлено авторами по [43]

Рисунок 6 – Характеристика «зеленых» облигаций

Ожидается, что китайский рынок «зеленых» облигаций уже через несколько лет станет крупнейшим в мире. Так, только за первые месяцы 2016 года Шанхайским банком развития была осуществлена рекордная эмиссия «зеленых» облигаций в размере 3 млрд. долл. США. 
Если в первые годы после своего появления «зеленые» облигации были малопопулярны, то сейчас они переживают настоящий бум – за последние пять лет рынок увеличился в 20 раз. В 2019 году в мире выпущено «зеленых» облигаций на сумму 257,7 млрд долларов, что на 51% больше по сравнению с объемом выпуска 2018 года, свидетельствуют данные международной организации Climate Bonds Initiative (CBI). Среднегодовой прирост рынка с 2007 года составил около 350%, что в полной мере отражает растущий глобальный спрос на «зеленое» финансирование (рисунок 7) [46].
По данным Climate Bonds можно сделать вывод, что крупнейшим международным рынком зеленых облигаций в 2019 году выступил Европейский Союз, где годовой объем выпуска составил $106,7 млрд., далее располагаются США с выпуском – $50,6 млрд. и Китай – $30,1 млрд. Среди стран Европы лидерами по объемам зеленого долгового финансирования являются Франция, Германия, Нидерланды, Швеция, Италия и Испания.
Если ранжировать использование средств «зеленых» облигаций по отраслям на основе статистики Climate Bonds Initiative, то сложившаяся в 2019 году структура будет следующей: проекты в сфере возобновляемой энергетики и повышения энергоэффективности (38%), проекты в области транспорта на основе низкоуглеродной энергетики (16%), финансирование использования водных ресурсов (14%), адаптации к изменению климата (6%), лесного и сельского хозяйства (2%).


Примечание – Составлено авторами по [46]

Рисунок 7 – Динамика рынка «зеленых» облигаций

По оценке Moody’s, в 2020 году общий объем выпуска «зеленых», социальных и устойчивых облигаций может достигнуть 400 млрд. долларов. В ОЭСР прогнозируют, что к 2035 году рынок «зеленых» облигаций может вырасти до 4,7 – 5,6 трлн долларов. Причем рынок увеличивается как в географическом охвате, так и в отраслевом.
Увеличивается не только объем, но и отраслевая структура вовлеченных предприятий: если раньше в ней в основном присутствовали инвестиционные банки и девелоперы, то сегодня – производственные, энергетические и транспортные компании». При этом большинство проектов, финансируемых за счет «зеленых» облигаций, связаны с возобновляемой энергией, недвижимостью, экологичным транспортом или устойчивым управлением водными ресурсами.
В Казахстане 11 августа 2020 года АО «Фонд развития предпринимательства «Даму» при поддержке Программы развития ООН осуществило первое размещение «зеленых» облигаций в торговой системе фондовой биржи Международного финансового центра «Астана» – Astana International Exchange с купонной ставкой 11,75% годовых и сроком обращения 3 года. Лид-менеджером по выпуску и размещению «зеленых» облигаций фонда выступило АО «BCC Invest». Средства от размещения облигаций планируется направить в банки второго уровня, микрофинансовые организации для дальнейшего кредитования субъектов малого и среднего бизнеса, реализующих «зеленые» проекты [47]. Развитие рынка «зеленых» облигаций в Казахстане, как и процесс его становления, требует активного государственного участия, которое направлено на снятие барьеров, сдерживающих рост инвестиций в «зеленые» облигации.
Таким образом, экосистема поддержки экологически ответственных инвестиций должна включать следующие основные элементы идентификации и подтверждения соответствия: 
– «зеленая» политика и ответственные действия субъекта на рынке; 
– «зеленая» сертификация проекта или бизнеса по результатам независимой экспертизы; 
– подтверждение кредитоспособности хозяйствующего субъекта, устойчивости его деятельности посредством ведения рейтингов кредитоспособности; 
– верификация «зеленых» финансовых инструментов на их соответствие признаваемым принципам, критериям и руководствам; 
– включение в национальные или в международные реестры. 
В общем виде эффективная экосистема финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций на национальном уровне должна включать такие субъекты, как [48]: 
– органы регулирования финансового рынка и уполномоченные органы в области охраны окружающей среды; 
– эмитенты «зеленых» финансовых инструментов и получатели финансовых средств; 
– финансирующие организации, инвесторы, управляющие активами и иные участники финансового рынка; 
– инфраструктурные и сервисные организации (организаторы биржевой торговли, рейтинговые агентства, верификаторы и сертифицирующие агентства); 
– профессиональные, экспертные и исследовательские организации. 
В Казахстане большинство вышеперечисленных субъектов сформированы, но предстоит разработать принципы и механизмы их вовлечения в процесс «зеленого» финансирования, что будет сделано в исследовании на следующих этапах. Также необходима разработка экономического механизма использования «зеленых» финансовых инструментов для осуществления экопроектов в рамках реализации приоритетных направлений Концепции по переходу Республики Казахстан к «зеленой экономике». При этом необходимо учесть и сдерживающие развитие ответственного инвестирования факторы: низкую прозрачность казахстанских компаний, недостатки в корпоративном управлении, слабое внимание бизнеса к экологическим проблемам и ESG-принципам, высокую концентрацию финансового рынка на сырьевых компаниях и др.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

В контексте настоящего исследования, на первом этапе, были рассмотрены сущность ответственного инвестирования и ESG-инвестиций, обобщен и уточнен понятийный аппарата по теме исследования, проведена группировка элементов экосистемы «зеленых» финансов и ответственного инвестирования. 
При ответственном инвестировании решения принимаются с учетом не только финансовых аспектов, но и факторов окружающей среды, социальных факторов и факторов корпоративного управления (ESG-факторов). Необходимо отметить, что в ответственном инвестировании нет единого подхода, и оно может быть определено как «устойчивое инвестирование», «зеленое инвестирование», «ответственное инвестирование».
На данный момент сформулированы шесть основных принципов ответственного инвестирования, предполагающих, что инвесторам необходимо проводить анализ инвестиций с учётом ESG-факторов. Предполагается, что такой подход повышает финансовую эффективность инвестиций в долгосрочной перспективе, поскольку в данных видах инвестирования преобладает долгосрочный период планирования.
Выделяют семь основных стратегий ответственного инвестирования: негативный (исключающий) скрининг, позитивный («лучший в классе») скрининг, нормативный скрининг, ESG-интеграция, устойчивое тематическое инвестирование, преобразующее инвестирование (инвестирование в развитие сообществ), вовлечение акционеров. Наибольшее распространение в мире получила стратегия негативного скрининга.
Рынок ответственных инвестиций находится в стадии активного роста: в период с 2014 года по 2018 год объем капитала ответственного инвестирования вырос на 67,89% и достиг 30,7 трлн. долл. США. Лидерами по объему финансовых активов на рынке в течение всего анализируемого периода являются страны Европы (доля в совокупных финансовых активах в 2014 году составила 58,96%, в 2018 году – 45,87%) и США (доля в 2014 году составила – 35,96%, в 2018 году – 39,09%). В результате устойчивое инвестирование составляет более 50% от общего числа профессионально управляемых активов в Канаде, Австралии и Новой Зеландии, почти 50% в Европе, 26% в США и 18% в Японии. 
В Казахстане становлению ответственного инвестирования мешают низкая прозрачность финансовой отчетности компаний, недостаточно высокий уровень корпоративного управления, низкая заинтересованность бизнеса в решении экологических проблем, высокая концентрация финансового рынка в сырьевом сегменте, сложившийся менталитет.
Для успешного перехода к «зеленой» экономике в Казахстане необходимо создать условия, способствующие этому, и обеспечить адекватное финансирование за счет «зеленых» финансовых инструментов.
Усиление» зеленого» финансирования может способствовать росту высокого потенциала «зеленых» отраслей промышленности, содействовать технологическим инновациям, создать возможности для бизнеса и финансовой индустрии.
Сегодня в мире формируется новая экосистема глобальных финансов, в основу которой положено ответственное инвестирование и «зеленое» финансирование, учитывающее единство факторов окружающей среды, социальных факторов и факторов корпоративного управления, для лучшего управления рисками и долгосрочного возврата от инвестиций.
В обобщенном виде экосистема рассматривается как пространственно локализованный комплекс иерархически неконтролируемых организаций, бизнес-процессов, инновационных проектов и инфраструктурных систем, взаимодействующих между собой в ходе создания и обращения материальных и нематериальных благ и ценностей, который способен к длительному автономному функционированию за счет кругооборота указанных благ и систем.
Полноценная экосистема должна включать организационную, инфраструктурную, коммуникационно-логистическую и инновационные подсистемы.
В общем виде эффективная экосистема финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций на национальном уровне должна включать такие субъекты, как:
– органы регулирования финансового рынка и уполномоченные органы в области охраны окружающей среды;
– эмитенты «зеленых» финансовых инструментов и получатели финансовых средств;
– финансирующие организации, инвесторы, управляющие активами и иные участники финансового рынка;
– инфраструктурные и сервисные организации (организаторы биржевой торговли, рейтинговые агентства, верификаторы и сертифицирующие агентства);
– профессиональные, экспертные и исследовательские организации. 
Методологическое сопровождение системы «зеленого» финансирования и ответственного инвестирования формируется на различных уровнях – глобальном, межрегиональном и национальном. 
На международном уровне она представлена международными организациями глобального статуса и межрегионального статуса, разрабатывающими и распространяющими методические материалы в сфере ответственного инвестирования и «зеленых» финансовых инструментов.
На национальном уровне методологическую основу рынка ответственных инвестиций формируют государственные регулирующие органы, биржи, саморегулируемые, профессиональные и экспертные организации, неправительственные объединения, платформы, советы и т.п.
Казахстан активно развивает «зеленую» экономику, предпринимает попытки по созданию «зеленой» финансовой системы на базе Международного финансового центра «Астана».
Субъекты формирующейся экосистемы ответственного инвестирования в рамках своего взаимодействия с объектами оперируют специфическими финансовыми инструментами и средствами: зелеными облигациями, кредитами, страховыми и лизинговыми продуктами; инструментами оценки рисков и эффективности; информационными системами сбора, структурирования и накопления данных (реестры, базы данных). 
Для решения задач «зеленого» роста в казахстанской экономике целесообразно использовать «зеленые» облигации. 
Среди преимуществ их использования:
· целевой характер финансовых средств, поскольку полученные средства могут применяться только для инвестиций в «зеленые» проекты;
· наличие международных стандартов «зеленых» облигаций, позволяют эмитентам и инвесторам получить гарантии целевого характера использования финансовых средств;
· «зеленые» облигации являются менее рисковым инструментом, чем большинство обращающихся на рынке облигаций за счет прозрачности связи между процессом и результатами инвестирования и активной поддержкой государств и международных организаций;
· позволяют привлекать финансовые средства на длительный период, сопоставимый со сроками реализации инфраструктурных проектов.
Наиболее интенсивное развитие рынок «зеленых» облигаций получил в Бразилии, Индии, ЮАР и КНР. 
По состоянию на начало 2020 года мировой рынок «зеленых» облигаций вырос до 783,8 млрд. долл., из которых 257,79 млрд. долл. были размещены в 2019 году. Среднегодовой прирост рынка с 2007 года составил около 350%.
В Казахстане предстоит разработать принципы и механизмы поддержки процессов развития «зеленого» финансирования, использования «зеленых» финансовых инструментов для осуществления экопроектов в рамках реализации приоритетных направлений Концепции по переходу Республики Казахстан к «зеленой экономике».
Полнота решения поставленных задач. Все этапы работы по теме исследования выполнены в полном объеме. 
Степень внедрения. Сформулированные на данном этапе определения экономических категорий и типологии элементов экосистемы финансовой поддержки экологически ответственных инвестиций являются предпосылками для определения возможностей мобилизации «зеленых финансов» в целях устойчивого развития Казахстана, послужат основой для последующих этапов исследования.
Апробация работы. Результаты работы докладывались и обсуждались на научных семинарах Школы бизнеса и предпринимательства ВКТУ им. Д. Серикбаева; на XII научно-практической конференции с международным участием «Устойчивое развитие цифровой экономики, промышленности и инновационных систем (ЭКОПРОМ-2020)» в Санкт-Петербургском политехническом университете Петра Великого.
Список публикаций по теме исследования представлен в Приложении В.
Затраты на реализацию проекта осуществлялись в соответствии со сметой.
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KAJIEHJIAPHBII TUUIAH

1. HEKOMMEPYECKOE AKIITHOHEPHOE OBIIECTBO «BOCTOYHO-
KA3AXCTAHCKUI TEXHUYECKHIT YHUBEPCHTET UM. JI. CEPUKGAEBA»

1.1 Tlo npuopurery: 6. Hayunbie ochossr «Moanrinix e (o6pazosanne XXI Beka,
(yHIaMeHTAbHbIE M IPHKIAIHBIC HCCIIEI0BAHMS B 001aCTH I'yYMaHHTAPHBIX HayK)

1.2 Tlo noxmpuoputery: 6.1 OyHaamMenTatbHEIe, TPHKIAIHBIE, MEKIHCUNTUIMHAPHBIE
uccienoBanus B obnactn  obuiectsenHbix mayk: 0.1.1. Hcerenopanne  akTyaibHbix
IKOHOMHHECKHX, HHCTHTYLHOHATLHBIX TPOGIEM YCTONUMBOIO PA3BHTHS M TEXHOJNOTHUECKOT
MOJICPHH3AMH KOHOMHKH, UnjtycTpun 4.0, npeanprnunmarenersa.

1.3 Tlo reme mpoekra: WPH AP08856044 «Dopmuposanne ] (eKTHBHOI
IKOCHCTEMBI  ()HHAHCOBOM TOUICPIKKH  DKOJNOTHUCCKH OTBETCTBEHHBIX HMHBECTHIMH B
Kaszaxcrane». A

1.4 O6uas cymma npoekra 44 800 000 (copok YCTHIPE MHJLIHOHA BOCEMBCOT THICSY)
TEHTE, B TOM "HCIIE ¢ Pa3OHBKOI 110 rojaM, JUTst BHINOIHEHHs pabOoT COMIACHO YHKTY 3:

- Ha 2020 rox - B cymme 5 100 000 trﬁ;m; MHILIHOHOB CTO ThHICS ') TEHTE;

- Ha 2021 rox — B cymme 19 700 000 [{1eBATHALIATE MHUIHOHOB CEMbCOT TBICSY)
TeHTe;

- Ha 2022 rox - B cymme 20 000 000 (aBazuars MuLHOROB) TenTe.

2. Xapalﬂ‘epuchma Hay‘l"O-TCX""‘ICCKOﬁ NPOAYRIHN 110 I\'ll}l.’lIup"lcill.lll()ll"b"\vl
HPH3HAKAM H JKOHOMHYCCKHE IORA3ATETH

2.1 Hanpasnienue paGotei: paspaGoTka HayuHO-0GOCHOBAHHEIX IIPAKTHUECKHX
pexoMenzauuit 10 GopmMHpoBaHHio >PPEKTHBHON HKOCHCTEMBI (MHAHCOBOH MOUICPHKKH
IKOJIOTHYECKH OTBETCTBEHHBIX WHBECTHIMI B Kasaxcrane Ha OCHOBE HCCIe10BaHMs
3apyGe:KHOTO OMBITA PA3BHTHS 3¢/ICHOTO (uHancHpoanns u ESG-unsecTiii, H3YUCHHUS
BO3MONKHOCTEH, MHCTHTYUMOHAILHBIX M PHIHOUHBIX (DAKTOPOB MOGHIMIAIMN (DMHAHCOBBIX
pecypeos i peannsauun Konuenunn no nepexony PecnyGimkn Kasaxceran k «3enenoii
9KOHOMHKE).

2.2 OBnacte mpnmenenns:: [lomyuennbie pesyibTaThi MOryT OBITh NpPHMEHEHBI B
Kasaxcrane npn COBEPIICHCTBOBAHMH TOCY/APCTBCHHOM TOMMTHKH B OGNACTH (3EICHONOY
(uuancuposanns B Kasaxcrade, OTBETCTBEHHOO HHBCCTHPOBAHHS MeponpusITHii 110
TPOTHBOJCHCTBHIO IKONOIHYECKHM yIpo3aM M BbI30BaM. KOMIUICKCHOE HCMOIb30BaHMe
PE3YIIBTATOB MCCIC/IOBAHHS MPUBE/ET K MOBBIICHHIO 23 EKTHBHOCTH PEAIH3AIINN (3eICHBIX)
TIPOCKTOB,  0370POBJCHHMIO DKOJOTHYECKOH CHTYAUMH, NPHIACT WMIYIBC K PA3BUTHIO
dunancosoro peirika Kasaxcrama, ofecrieqeniio yCTOMUHBOCTH IKOHOMHKH. Pesynprarsr
HCCIIE/IOBAHUS  MOTYT OBITh BOCTPEGOBAHBI KAK TOCYIAPCTBEHHBLIMH OPraHaMu, TaKk W
YACTHBIMH GH3HEC-CTPYKTYPaMH.

2.3 KoHeuHblii pe3ybraT:

- 38 2020 rox: Byzer onpeiiesieHa CyIHOCTL OTBETCTBEHHONO MHBECTHPOBAHMA M
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ESG-unBecTHIMIA, yYUTBIBAIOMNX eHHCTBO (baKkTopoB OKpy:KalomIeil Cpesibl, COUHATBHBIX
(akTopoB M (aKTOPOB KOPIOPATHBHOTO YNPaBACHHS W GyAyT 00OCHOBAHB BOIMOKHOCTH
MOGHIIH3ALIH «3eJICHBIX (HHAHCOBY B LE/IAX YCTOMUMBOTO Pa3BuTHs. ByeT ocyliecTsieHo
YHaCTHE B MEKAYHAPOAHOI HAY4HO-TIPAKTHYECKOI KOH(epeHIHu;

- 3a 2021 rox: Byner cucremaTnsnposan 3apyGeiKHBI OMBIT PeaIH3alii KOHLENIHH
ESG-unBecTnimii 1 3e/1€HOT0 (MHEAHCHPOBAHHS 1 ONPEIEICHBI BOIMOKHOCTH €10 AAIITAIIHH
W NpAMEHCHHs B ycnoBusX Kasaxcrawa. ByayT mpoBeeHsl aHamn3 TeKyliero cocTosHMs
(uuancosoro peiika Kazaxcrama u OlLeHKa BO3MOKHOCTEH (DOPMHDOBAHHS IKOCHCTEMBbI
(HHAHCOBOM MONIEPHKKH DKONOTHYECKH OTBETCTBEHHBIX MHBECTHIMI B crpane. Byayr
OmyGIIMKOBAHbI 2 CTATBH B PELCH3MPYEMBIX 3apYOE/KHBIX H (HIIH) OTCUECTBEHHBIX H3AAHUSX C
HCHYJIEBBIM MMNAKT-(QakTopom (pekomennosannbix KOKCOH): CuGunpekas (unancosas
mkoma (PUHIL 2015 - 0,401), Bectuuk Omckoro ynusepeutera. Cepusi: Dxonomuka (PUHL]
2015 - 0,290), Dxomommuka ycroitumsoro passutus (PUHIL] 2015 — 0,425), BectHux
Tomckoro rocynapersennoro yunsepentera. Dxonomuka (PUHI[ 2015 — 0,764) u apyrux.
Byxer ocymiectsiieHo yqactie B MeK/IyHapOIHOI Hay4HO-TIPAKTHYECKOH KOH(EpeHIHMH.
Byner npoiiiena craxunposka;

- 3a 2022 rox: ByayT pa3spaGoTaHbl IPEUTOKEHHS 1O CONEPIKARMIO TOCYIAPCTBEHHOT
TIOJIHTHKH  PA3BHTHS CHCTEMbl «3€NIEHOro» (DMHAHCHPOBAHHMS HA OCHOBE peaTH3AIMH
9KOJIOTHYECKH OTBETCTBEHHBIX MHBecTHIMIT B Kasaxcrane. Byzer onyGaukosana 1 crates B
PCUCH3NPYEMBIX HAy4YHBIX H3NaHuAX «DkoHoMuKka pernona» (Scopus, CiteScore — 1.4,
HAaWBBICIIHI PoUeHTIL — 69%) i Journal of Environmental Management and Tourism.
(Scopus, CiteScore — 1,6, nausbiciumii npouentiis — 51%). Byzer ony6mikosana 1 cratbs s
PELEH3UPYEMBIX 3apyGe:KHBIX M (HIIM) OTCUECTBCHHBIX M3LAHHSX C HEHYJTEBBIM HMIIAKT-
(axropom (pexomerzosannbix KOKCOH): Cubupckas (unancosas mkona (PUHLL 2015 —
0,401), Becrnnk Owmckoro ymusepcutera. Cepusi: DKOHOMHKA (PUHIL 2015 — 0,290),
Okonomuka  ycroifumsoro passutus (PUHL[ 2015 - 0425), Becrnuk Tomckoro
TOCYAAPCTBEHHOTO yHuBepenTera. DkoHomuka (PMHIL 2015 - 0,764) n apyrux. Byger
BBINYIICHA KOJUICKTHBHAS MOHOrpaus 10 Teme HCCie/0BaHus. Bymer ocymecTsieHo
ydacTHe B MCHUIYHAPOXHOH HaydHO-TpakTHYecKoli Koudepenunn. Byzer mpoiinena
CTaXMPOBKA.

2.4 TlateHTOCTIOCOGHOCTB: B paMKaX JAHHOrO TIPOGKTA He npeJoaraeTes
oQopMIIeHIe TATEHTHO JIOKyMEHTALINH,

2.5 Hayuno-texumnuecknit yposenb (HoBu3ma): B pesynrare TIPOBEJICHHOTO
HCCIIeIoBaHus GyayT pa3pabOTaHEI HAy4HO-0GOCHOBAHHBIC MPAKTHUECKHE PEKOMEHIAIIHI
110 popMUPOBaHHIO IPPEKTHBHON HKOCHCTEMBI (PMHAHCOBOM TOUICPKKH HKOTOrHIECKH
OTBETCTBCHHBIX HHBECTHUHI B Kasaxcrane.

Teopernyeckoe 3HaueHHe paGOTHI 3aKMOUACTCH B PA3BUTHH TCOPHH (3ICHBIXY
(MHAHCOB, KOHKPETH3AWMH W QIaNTalMi ee NOHSTHIHOTO anmapara; 0GOCHOBAHHH
TEOPETHKO-METOIOJIOTHYECKHX TOAXO0B K BBIPAGOTKE PEKOMEHALHIT 10 OPraHH3alHH 1
PasBHTHIO MEXAHM3MOB «3€1€HOTO» (HHAHCHPOBAHWS OKOJIOTHUECKH OTBCTCTBEHHBIX
nHBecTHIME B Kasaxcrane, ofecneunBalonix ycToHunBOCTh (GHHAHCOBON CHCTEMBI 1
TMEPEXONL K «3eNeHOH» dKkoHOMHKe. [TPOEKT MO3BOJIMT DA3sBHTL HOBBIE NPAKTHUECKHE
TO/IXO/bI K COBEPUICHCTBOBAHMIO TOCYJAPCTBEHHOIN MONMTHKH B OGNACTH «3E]IEHOro»
(unancuposanns B Kazaxcrame, OTBETCTBEHHOrO WHBECTHPOBAHMS MEPONPHATHI 110
TPOTHBOJCHCTBHIO JKONOTHYECKHM yrpo3aM W Bbi3oBaM. KOMIUIEKCHOE HCMOJB30BaHHe
PE3YJIBTATOB  MCCIIEIOBAHMS [PHBEAET K TOBBILICHMIO SPPEKTHBHOCTH peann3aiin
«3€JICHBIX)» TPOCKTOB, 03[0POBIEHHIO KOJOTHUECKOI CHTYAIlHH, NPHAACT HMIYIbC K
Pa3sBUTHIO PHHAHCOBOTO phiHKa Kazaxcrana, 0GeCIeyeHHIO YCTOMUMBOCTH JKOHOMHKH.
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2.6 Vcniosib30Bannie Hay4qHO-TEXHHUECKOIT TIPOJIYKIMH OCYILECTBIISCTCS: 3aKa34MKOM,

2.7 Bua ucnonk3oBaHWs pesyibTaTa HayuHoll K (MIIM)  HAYYHO-TEXHMYECKOIT
JCATCIIBHOCTH: TIOJTy4EHHBIE pe3ynbTaTbl MOIyT HCIOJIb30BaTHCS TOCYAapCTBCHHBIMH
MHCTHTYTAMH BJIACTH W YNPABJICHHS — JUIS PEIICHMS JI0JINOCPOYHBIX, CPEAHECPOUHBIX H
TEKYIIHX 3aJa4 PasBHUTHS  CHCTEMBI  «3€JICHOI0» lbﬂHaHCHpOBaHHH B Kasaxc‘rane;
MHHHCTCPCTBAMH M BEJOMCTBAMHM — IPH BBIGOPE ONTHMANLHEIX 1yTell (opMHpOBAHUS K
peain3auud  (HHAHCOBOH IOIMTHKH JUIs  1ieJieil PasBUTHSL  «3€JIEHOI»  HKOHOMHKH;
PYKOBOJMTEIISIMH  COOTBETCTBYIOMMX TOAPA3/ICNCHHUH MECTHBIX OPraHoB BJACTH — TIPH
(GOpMHpPOBAHHH M pewM3ALMM pecryGIMKAHCKHX 1 PErHOHANIBHBIX ENIEBBIX «3€JICHBIX)
HMHBCCTHIIHOHHBIX TIpOrpamMm, a Takke pu 0T50pe M pealin3allii KOHKPETHBIX IKOIMPOEKTOB.

3. Hanmenosanue pBGOT, CPOKH HX PEATH3AUIN U PE3YJILTATBI

ndp Haumenosanue paGor no Cpok Bbinonuenus  (OKuaeMblii pesyisrar
3ananus, | JIoroBopy H OCHOBHbIE 3Taribi
srana €r0 BBINOHEHHs i oxou:auu
2020 ron
1 Hayunoe oGockosanme nousthiiHosGpe JexaGpy |Byner  onpexenena  cywmocTs
PKONOTH4ECKH  oTBeTCTBeHHbIX|{2020 rona {2020 rosa [0TBETCTBEHHOIO MHBECTHPOBAHHS H
uuBecTHLmit, ESG-unpecTHumii, ESG-HHBeCTHLMI,  yUHTLIBAIOLINX
BO3MOJKHOCTEH MoGHAM3ALHH €MHCTBO (DAKTOPOB OKpYskaioLueit
«3e/1eHbIX  (DMHAHCOB) B  LeNsX Cpeiibl, COLMAIbHBLIX (DAKTOPOB M
yeToiiunBoro Pa3sBUTHA haxropos KOPNOpaTHBHOIO|
9KOHOMMKH CTPaHbl ynpasienus M GyayT oGOCHOBaHbI
BO3MOKHOCTH .\106!4.1“33““!1
(3CJICHbIX (bMHullCOB» B Ueasx
)'C'I'Oﬁ‘IMBOFO PasBUTHA.
B}’ECT OCYLUECTBJICHO y4acTHe B
MEAYHApOAHOMH Hay4HO-|
|NPAKTHYECKOH KOHDEpeH L.
L1 |Cucrematusauns u  yrounenme/HosGpe JlekaGpy  |Byayr npomssenenst oGoGuenue,
Hay4HO-TeopeTHYeckHX noaxonos(2020 roma 2020 rona [cHeTeMaTH3alks M YTOUHeHHe
K ONPele]eHHIO CYLHOCTH M HAYYHO-TEOPETHYECKHX  T10AXO00B
DIKOHOMHYECKOro coaepmKaHus K onpenesieH1o CYLLHOCTH H
«3€JIEHBIX q)lfIHaHCOB», OKOHOMMYECKOro conepKanus|
IKOJIOIHYECKH OTBETCTBEHHBIX| (3CJICHBIX (bMHaHCOB)?,
HHBeCTHLlHﬁ B paMKax KOHUENUHH IKOJIOrHYECKH OTBETCTBEHHbBIX
ESG-unsectnumii WHBECTHUMH B PAMKaX KOHLENLMH
ESG-unsectuumii
1.2 [Tposenenue iiaccuduaunn uJlexaGpy  |JlekaGps |byayT nposesersl KJaccHHKaLmny;
‘THIOJIOTH3aLHH anementor|2020 rona 2020 roga|u  THMOJIOTH3AUMM  D1EMEHTOB!
IKOCHCTEMBbI 3€JIEHBIX d)nuaucon H OKOCHCTEMBI 3€/IeHbIX L]JMH‘dllcoB H|
OTBETCTBEHHOIO HHBECTHPOBAHHA OTBETCTBEHHOrO HHBECTHPOBAHHA
Byzer mposenena  rpynnuposka
DJIEMEHTOB  SKOCHCTEMbl  3€JICHbIX
L’)MHHIICDB H OTBETCTBCHHOIO,
HHBECTHPOBAHHSA B COOTBETCTBHH C
HX 06LHM)1M TpH3HAKaMH
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2021 roa

1 Hayunoe oGocHoBanue nousTHii SuBapp Mapr byner  onpenmenena  cywwmocts
9KOJIOTHYECKH orseTcTBenHbIX[2020 rosa {2020 rosaorsercrsentoro HMHBECTHPOBAHMS H!
uHBecTHUMH, ESG-unsectuumii, ESG-uHBECTHUMH,  YYHTBIBAIOIHX
BO3MOKHOCTE} MoGHIM3aLIMH CAHHCTBO (PaKTOPOB OKPYIKAKOLLEH
«3e/leHbIX  (DUHAHCOBY B LelsX Cpellbl, COUMABHBLIX (JaKTOPOB H
YCTOHUHBOIO PasBHTHS (akTopoB KOPIOPATHBHOTO|
9KOHOMHKH CTpaHbl ynpasienus u Gynyr oGocHoBanbl

BO3MOKHOCTH MOGHAM3aLHH
«3EJICHbIX (I)MHZ\HCOB» B UeaAX|
)’CTOﬁ‘IHBOl'O pasBuTHA.

Byner ocyuwecrsieno yuactue B
MEIYHAPOAHOM HAY4YHO-|
NPaKTHYeCKOIi KOH(epeHUHH.

13 |Msyuenue 0CHOBHBIX N0AX0M0B K| SliBaph Deppans | BymyT H3yyeHbl OCHOBHBbIE,
(hopmHpoBaHHIO cuetemsl(2021 rona [2021 roaa |noaxomst K opmipoBaHUIO
OTBETCTBEHHOIO HMHBECTHPOBAHHA CHCTEMbI OTBETCTBEHHOIO|
H 3€JIeHOro q)HHaHC}‘IpOBaHHH Hal HHBECTHPOBAHHWA " 3€/1€HOr 0]
MHPOBOM raoGanbHoM " (uHancHpoBakus  Ha  MHPOBOM
MEKPErHOHaIbHOM YpOBHE| roGanbHOM H  MEeKPErHOHAIbLHOM
bunancoBoi CHCTEMBI H YPOBHE  (PMHAHCOBOI CHCTEMBI M
BO3MOXKHOCTEH ajanTauud ux B BO3MOKHOCTEll  ajanTaumd X B
YCIIOBHAX Ka:axc'rana YCIIOBHAX Kazaxcrana.

byner CHCTEMATH3HPOBAH
3apyOeskHBIii - ONBIT  peanu3auum
koHuenunn  ESG-unsectuumii  u
3€J1€HOro (bMHaHCMpOBQHMH H
ornpeaeieHol BO3MOKHOCTH €ro|
ajnanraummn H TIPUMEHEHHSA B
yenosusx Kasaxcrana.

7) Iposenenue ananmsa Tekywero/Mapr 2021 |[lo 15 byayr NPOBEAEHbI aHanu3,
COCTOSHMA  (PMHAHCOBOTO  pbIHKa|roa HOAGPS  [TEKYLUEro COCTOSHMS (DHHAHCOBOTO
Kasaxcrana " OLeHKa 2021 rona peinka  Kasaxcrama u  oueHka
BO3MOKHOCTEH (opmupoBatms BO3MOYKHOCTE (hopmuposanus
9KOCHCTEMbI uHancoBoii 9KOCHCTEMbI (HHaHCOBOM!
nozuepxum IKOJIOrHYECKH! TOAEPIKKH IKOJIONHYECKH
OTBETCTBEHHLIX  MHBECTHLHMHA B (OTBETCTBEHHbIX MHBECTHLHIH B
cTpaHe cTpane.

Gyayr onyGimukosambi 2 cTaThil B
PELEH3HPYeMbIX  3apy0ekHBIX
(HIIH) OTEYECTBEHHBIX M3LAHMAX C|

HEHYJIEBLIM MMIIAKT-(PakTOpOM|
(pekomenioBaribix  KOKCOH):
Cubupckas — (unaHcosas  WKoa!

(PUHI] 2015 — 0,401), Becruux|
Owmckoro  ynusepcutera. Cepus:
Dkonommka (PUHIL 2015 - 0,290),|
| DKOHOMMKA YCTOHUHBOIO Pa3BUTHS
(PUHL[ 2015 - 0,425), BecTHuk!
Tomckoro rOCYIapCTBEHHOrO
yhupepenrera. JkoHomuka (PUHLL
2015 - 0,764) u apyrux.
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Byner ocyuwecteiero yuactue B
MEMUIYHAPOIHOM Hay4HO-
NpaKTHYECKO KOH(epeHLHH.
Byxner npoiisena craxknposka.

2.1 |Ouenka npoGirem u  Gapbepos/Mapr Maii 2021 Bymyr npeacrasieHbl pesynTathl
pasBUTHSA cospementoro|2021roaa  [roaa OLEHKH npoGiem u  Gapbepos
¢unancosoro peitka Kasaxcrana pasBUTHS COBPEMEHHOTO)|
H BbIABJICHHE NOTeHUHANA, d)MIlaHCOBOI‘O pbiHKa Ka’saxcmHa Hi
HCTIOJIL30BAHUSA HHCprMeHTOB BO3MOMKHOCTEH BHEAPEHHs
3€/1eHOr0 (PMHAHCHPOBAHHS HA HeM HHCTPYMEHTOB 3€J1EHOr0

d)mlancnpouanmi, B TOM YHCJIE H Ha
noLaaKe MesityHaponsoro
(MHAHCOBOTO LieHTpa «AcTaHa»

2.2 |Onpenenenne daxropos 1 npuumk|Hiors 2021 Centabpb |ByayT onpenenenst  akropsl
(Ha ocHoBe 3apyGexHOro OMbITa),rofa 2021 roaa |npuunkbl (Ha OcHOBe 3apyGerkHOro
DGCOI'IC‘IMBEK)U.[HX COXpaHeHHe OllblTa), OGECHG‘IME&IOLL[HX
«IPA3HBIX» BHUIOB SKOHOMHYECKOH| COXpaHeHue «rPA3HBIX» BHAOB|
ACATENIBHOCTH M CAEPIKHBAIOLLIHX| IKOHOMHYECKOM JCATE/IBHOCTH  H
pasBUTHE 3€JICHBIX CEKTOPOB| CACPIKHBAIOLUHX PasBUTHE 3€JICHBIX|
BKOHOMHKHMHPH'N)K HHBeCTHLlMﬁ CCKTOPOB  DKOHOMMKH MW TPHTOK
B [IPOEKTBI 3€/1€HOH IKOHOMHKH WHBECTHUMH B MPOEKTHI 3e/eHOl

IKOHOMMKH.

r)yl.lt‘T CHCTEMATH3HPOBAH
3apyGeKHBI  ONBIT  NOLIEPIKKH|
3CJICHBIX CCKTOPOB  3KOHOMHMKH H
BbIABICHHE NPHYHH CIIECPIKHBAIOLIMX |
NPHTOK  MHBECTHLMIT B NPOEKTbI
3€/1eHON  OKOHOMMKM B TOJIB3Y
(IPA3HBIX»  BHIOB IKOHOMHYECKOMH!
ACATEIbHOCTH

2.3 |Msyuenne npaktuku peammsaumn|Okrabps | Jlo 15 bynyr H3yUeHbI TIPAKTHKH
oKonpoekToB B Kasaxcrame (2021 roga [nosaGpa  |peaimsatun IKOMPOEKTOB B
oGocHOBaHNHe KayeCTBEHHO- 2021 rona|Kasaxcrane " obocHoBanHe:
[KOJTH4ECTBEHHBIX KPHTEpHEB| KaYeCTBEHHO-KO/IHYECTBEHHDIX
HAeHTHUKALHH «3ereHbIX| KpHTEpHEB HICHTHQHKALIMH
TMPOEKTOB» Kak KOMITOHEHTa] ((3CJICHBIX [POGKTOB» Kax|
OKOCHCTEMbI uuancoBoii KOMTMOHEHTa IKOCHCTEMbI
MOAAEPKKH IKOJIOTHYECKH| (I)nuaucosoﬁ MOAAEPKKH
OTBETCTBEHHbBIX HHBECTHLIHI IKOJIOTHYECKH OTBETCTBEHHbIX|

HHBECTHLMWA.
B)’HBT npouseejieHa OUeHKa|
IlpOGJleM H TNEPCNEKTHB pean3aunn
sKonpoexTos B Kasaxcrane.
|byner  chopmmuposana  cuctema,
Ka4eCTBEHHO-KOIHYECTBECHHBIX
KpUTepHes HACHTH(UKALIMH
(3€JIEHBIX NPOEKTOB»

2022 roa

3 PaspaGotka  pekomennaumii  no[Slusaps Jlo 1{BynyT paspaGoratbl peKOMeHaUHH
conelicTBMIO  opranmsaunn 12022 roxa [HOsGpA |0 ComefcTBMIO  OpraHMlaMM M
PasBHTHIO CHCTEMBI  «3€JICHOrOY! 2022 rona pa3sBHTHIO  CHCTEMBI  «3€1EHOTO»
dHHAHCHPOBAHHS, puHaHCHpOBaH U,
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obecnieunBaioeli  yCTORUMBOCTD
(DMHAHCOBOM CHCTEMBI Ha OCHOBE
peannzaunm 9KOJIOTHYECKH,
OTBETCTBEHHLIX ~ MHBECTHLMI B
Kasaxcrane

obecnieunBaioleil > ycTOHYMBOCT|
(buHAHCOBOIT cHCTeMBI Ha OCHOBE!

peannsaunn IKOJIOrHYECKH]|
OTBETCTBEHHBIX HHBECTHUMH B
Kasaxcrane.

Byayr paspaGoransl npeutoxenus
110 COAEPIKAHMIO FOCYNAaPCTBEHHOM
[OJIMTHKH  PasBUTHA  CHCTeMbl
«3€JIeHOro»  (PMHAHCHPOBAHHA Ha
OCHOBE pea3aliH IKOJIOTHYECKH
OTBETCTBEHHLIX — HHBECTHLMH B
Kasaxcranue.

byner onyGaukosana 1 craths B
PeLeH3MpyeMbIX HAYYHBIX
M3AHHAX  (DKOHOMHMKA PerHOHa»,
(Scopus, CiteScore - 1,4,
HAUBBICLUMA NIpoUeHTHIL — 69%)
uam Journal of Environmental
Management and Tourism. (Scopus,
CiteScore - 1,6, HaMBbICIUHii
NPOLEHTHb — 51%).

Byner onyGiukosana 1 crartbs Bl
PELEH3MPYEMBIX  3apyOekubIX M
(MITH) OTEHECTBEHHBIX HM3AHMAX C

HEHYJIEBBIM MMNakT-pakTopom
(pekomenzioBanibiX  KOKCOH):
Cubupekas  uHaHcoBas — lKona

(PUHILL 2015 - 0,401), Becruuk
Owmckoro  yuusepentera. Cephs:
Oronomuka (PUHILL 2015 - 0,290),
DKOHOMHKA YCTOHUMBOIO Pa3BHTHSA
(PUHLL 2015 - 0,425), Becruuk
Tomekoro roCyAapCTBEHHOr0
yHuBepeuTera. DkoHomnka (PUHI]|
2015 - 0,764) u apyrux.

Byxer  Bbinywena KoJuleKTHBHas
MOHOrpadus no TEMe
HCCIe10BaHMS.

Byner ocyuiectsieno yuacthe B
MEIY HAPOAHOI Hay4HO-
[PAKTHYECKOH KoHbepeHLmH.
byzer npoiizeHa crakuposka.

3.1

CpaBHHUTE b HBIiH aHaIu3)
PLIHOYHBIX ~ MEXaHH3MOB M
MEXAHH3MOB  TOCY/IapCTBEHHOM
MOUIEPIKKH (unancuposanus
MHBECTHLMH B «rpasHbpien H
«(3€JICHBIE» NPOEKTBI B|

Kazaxcrane

SluBapn
2022 rona

Anpenb
2022 rona

Byner nposeneH cpaBHMTENbHbIH
AHQIM3 PBIHOUHBIX MEXaHH3MOB H
MEXaHH3IMOB rOCYAapCTBEHHOM
NOUIEPAKKH (uuancuposanns
MHBECTHLUMIT B «rps3Hble» K
«3enienbley npoekThl B Kazaxcrae.
Byayr npencrasneHni pesyisTarhl
OLLeHKH CPABHHTEILHON
SQPEKTHBHOCTH  MCMONBb30BaHMS

NPAMBIX M KOCBEHHBIX (PBIHOYHBIX
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METO/10B TOCYAaPCTBEHHOM|
MO PIKKH HHBECTHLMI B
«3esierble» npoekTsl B Kasaxcrane.

3.2 |PaspaGorka Hayuno- Maii  2022Asrycr  |byayr  paspaGotanbl  HayuHo-
MPAKTHYECKHX PEKOMEHaLMii 10|roga 2022 roaa npakTHUeCKHe PeKOMEHIAUMH 110
COBEPLICHCTBOBAHHIO COBEPLIEHCTBOBAHHIO  MEXaHH3MOB
MEXaHH3MOB  rOCYAapCTBEHHOH rOCY/IapCTBEHHOM TIOVIEPAKKH
TIO/LIEPHKKH 9KOJIOTHYECKH 9KOJIOTHYECKH OTBETCTBEHHBIX
(OTBETCTBEHHBIX HHB&CTHLlﬂﬁ H mlnec‘ruunﬁ " «3EJ1ICHOrO»!
(3€JIEHOrO» d)uuancnpoaauml B d)MHaHCI‘IpOBaHMH B Kazachaue, B
Kasaxcrane, B Tom uncne B cepe TOM umcie B chepe
C’l'aH‘la[Yl"VEauMH, TPUMEHEHH| CTaHJApPTH3ALIHM, NpPUMEHEHHs
KPEAHTHBIX H HAJIOrOBBIX JIBIOT M| KPEAHUTHLIX H HAIOTOBBIX JILIOT M
CTHMYJIOB, Pa3sBUTHA CTHMYJIOB, pasBUTHS
rOCY1apCTBEHHO-YACTHOrO rOCY1aPCTBEHHO-YACTHOrO
naprHepcTBa 11apTHEpCTBA.

3.3  |Paspabotka akoHomuyeckoro|Centabps | lo 1{Byner paspaGoTan KOHOMHUYECKH
MEXaHu3mMa MCnonb3oBaHus|2022 roaa HOSl(’)})H MEXAHH3M HCIIONBL30BAHUA
«3eNIeHBIX» (uHAHCOBBIX 2022 rona |«3eseHbIX» (hHHAHCOBDIX|
HHCTPYMEHTOB ana HHCTPYMEHTOB /UL OCYLIECTBACHHS
OCYLUECTBIICHHUA IKOIMPOCKTOB B MEPCNEKTHBHBIX IKOIMPOEKTOB B
pamKax peanuzaumu paMKax peann3aumm]
TIPHOPHTETHBIX Harpas/ieHni NPHOPHTETHBIX HarnpasaeHHiH
Konuenuun no nepexozy| Konuenuuu no nepexozy
PeciyGnukn Kasaxcran K PecryGnuky Kasaxeran k «3eneHoii
«3eneHoM IKOHOMMKE» IKOHOMHKE.

Or 3akasuuka:

IIpencenarens

I'Y «Komwurer nayku Munucrepersa
obpa3osanus 1 Haykn PK»

Ot Hcnonuurens:

W.o. Tlpescenaresns npasieHus -
peKTopa

HAO «Bocrouno-Kasaxcranckuii
TeXHHUeCkfiil yHuBepcHTeT
nvenn Jif CeppikGacsan

7’ l

/*}\ Kypmanramesa 7K.JT.
7 Bt afimapaanos

OsnakomieH:
Hayunblit pykoBouTesb npoexra

= Bapasuu E.B.

(nozmcs)




image12.tiff
KA3AKCTAH PECITYBJIMKACBI

BIM XXOHE FbIJIbIM
MMHMCTPJII'T

. Cepibae arbinparsl 1llbrsic
Kasakcran TEXHUKAJIBIK

YHHBEPCHTETI KOMMEpLHSIBIK eMec
AKIMOHEPITIK KOFaMbl

MUHHCTEPCTBO
OBPA30OBAHUS u HAYKUN
PECITYBJIVIKU KABAXCTAH
HexomMmepueckoe aKI[MOHEPHOE

obuiectBo BocTouHo-Kazaxcranckuii
TeXHUYECKUH YHHBEPCHTET HMEHH
J. CepuxbaeBa

BBIITMICKA U3 ITPOTOKOJIA Nel2
12 nosbps 2020 r., Hayuno-rexuugeckoro coera BKTY um. [I. Cepux6aesa

HMpencenatenn: JenucoBa H.®., n.o. mpopextopa o HAuLT;
Cexperaps: Toxrap6Gaesa I'.M., riaBubli cieunanuct OKA
Tpucyrcroanu wrenst HTC BKTY um. JI. CepukbaeBa u NpurianeHHse

IMOBECTKA JTHSI
1. PaccMOTpeHHe IPOMEXYTOUHBIX OTYETOB II0 TPAHTOBOMY (hHHAHCHPOBAHHUIO Ha

2020-2022 rr. co cpoxoM peanmmsamuu 12 u 27 MecsueB anst cpaun B AO
«HITHTO» uT'Y «Komurer Hayxu MOH PK»

CIIVIIAJIM:
PaccmoTtperne npomexyTtousoro otdera 3a 2020 rox mo mpoekty AP08856044
«PopmupoBaHue  dOGEKTUBHOM  OKOCHCTEMBI  (DMHAHCOBOM  IOIJAEPIKKH

SKOJIOTHMYECKM OTBETCTBEHHBIX MHBecTHnui B Kasaxcrame» mmns cmaunm B AO
«HLTHT2» uT'Y «Komuter Hayxu MOH PK»

JloknaauuK — pyKoBoJUTeNb IpoekTa Bapasun Eprennii BiagumMupoBud.
TTOCTAHOBWJIU:

VrBepauth nmpomexyTouHslii ortder 3a 2020 rox mo mpoekty AP08856044
«DopmupoBaHHe  3hGEKTHUBHOM  9KOCHCTEMBl  (HUHAHCOBON  IIOMNEPIKKA
9KOJIOTMYECKH OTBETCTBEHHBIX MHBecTHUMH B Kasaxcrame» mii coaun B AO
«HITHT2» u I'Y «Komurer Hayku MOH PK» — pykoBoguTens IpoeKTa
Bapasuu Esrenuit Biagumuposuu.

Ipencenaressn,
H.o. npopexropa no H#
BKTY nm. JI. CepuxGae H.®. lenucosa

Cekpetapn I'.M. ToxTap6aesa
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MununcTeperso oGpasoBais it HayKin Peciryoinki Kasaxcran
HekoMmepUeckoe akioHepHOE 0011eCTBO
(BOCTOUHO-KAZAXCTAHCKHMIT TEXHUUECKHIT YHUBEPCUTET MM,
JI. CEPUKBAEBA»

(HAO «BKTY . JI. Cepurdacsar)

MPHTH 06.73.35. 06.73.65. 06.58.45
Per. Ne 0120PK00240
Hus.: Ne

 VTBEPKJIAIO
?l-'lp_oplj\m{op no HAJT u L[
R K’aH.a}; (u3.-mat. HayK
W _ W H.® Jlenncosa

OTYET .
O HAYUYHO-MCCJIEJOBATEJILCKOW PABOTE

AP08856044 «DOPMUPOBAHUE dOOEKTUBHOM SKOCUCTEMBI GUHAHCOBO
TTOJJTEPXKKU DKOJIOTMYECKHA OTBETCTBEHHBIX UHBECTHIMI B
KA3BAXCTAHE»

(IIPOMEIKY TOUHBI)

Pykosoaunrens HUP

K.9.H., ac. npodeccop E.B. Bapasnu

Yerb-Kamenoropek 2020
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