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Аннотация. Рассматривается институт «зеленого» финансирования в взаимосвязи составляющих его элементов – «зелёных» финансовых инструментов, национальных и международных образований, особых эко-ориентированных политических принципов.
Ключевые слова: «зелёное финансирование», «зелёная» экономика, устойчивое развитие, финансовые инструменты, финансовые институты, экология.  

Одним из трендов развития финансовых систем является их «озеленение». Финансирование, направленное на проекты, предполагающие позитивные экологические изменения – так называемое «зелёное финансирование» – признаётся важным способом поддержки политики Устойчивого развития [10, с. 4]. Данная концепция предполагает гармоничную реализацию экономических, социальных и экологических программ, которые «удовлетворяют потребностям настоящего времени, но не ставят под угрозу способность будущих поколений удовлетворять свои собственные потребности» [1, с. 4].
Актуальность «зелёного финансирования» и политики Устойчивого развития обусловлена губительными для окружающей среды последствиями человеческой деятельности. Пере-эксплуатация природного капитала ведёт к таким проблемам как снижение биоразнообразия, исчерпание природных ресурсов, сказывается на здоровье и жизни людей в целом.
Концепция «устойчивого развития», противопоставляемая неспособности завязанного на антропоцентризме рыночного подхода обеспечить долгосрочный рост качества жизни населения планеты, была сформулирована ООН в 1987 году. Цели устойчивого развития в течение лет корректировались. В 2015 году Генеральной ассамблеей ООН был принят актуальный на сегодняшний день список целей, среди которых борьба с изменением климата, сохранение экосистем воды и суши и др.
С целью уменьшения глобальных выбросов парниковых газов и ограничения повышения глобальной температуры в 2016 году в рамках Рамочной конвенции Организации Объединенных Наций об изменении климата было подписано Парижское соглашение, направленное на ограничение глобального потепления в этом столетии до 2 градусов Цельсия, в перспективе – до 1,5 градуса [2]. Документ был подписан 196 сторонами, которые обязались поддерживать друг друга.
В конце 2019 года Еврокомиссией был принят ряд политических инициатив под названием «Зелёный пакт для Европы». Цель пакта состоит в борьбе с глобальным потеплением и загрязнением окружающей среды, достижении Европейским союзом климатического (или углеродного) нейтралитета к 2050 году [11, с. 187]. Европейская комиссия обязалась мобилизовать не менее 1 трлн. евро в течение этого десятилетия. Около 30% многолетнего бюджета Европейского союза на период с 2021 по 2028 год было выделено на «зеленые» инвестиции и инструменты программы по устранению последствий пандемии.
Тем не менее, существует «огромный разрыв между размером фактических вложений и существующей потребностью в «зеленых» инвестициях: в частности, для стран ЕС в 2020 г. инвестиционный дисбаланс только в энергетической отрасли оценивался в 500 млн евро» [3, с. 75]. Для мобилизации требуемых финансовых ресурсов разрабатываются инструменты «зеленого финансирования».
Существующие в научном дискурсе определения «зелёного финансирования» разнятся. Часть авторов использует его синонимично понятию «климатическое финансирование», хотя оно, на самом деле, шире и сосредотачивается не только на мерах по смягчению последствий изменений климата и адаптации к ним [8]. 
Нередко «зелёное финансирование» отождествляется с «зелёными» инвестициями [7, с. 7]. Однако, S. Zadek и C. Flynn указывают на то, что термин «зелёные инвестиции», в отличие от «зелёного финансирования», как правило, не включает в себя сопутствующие расходы на инфраструктурный переход от традиционной энергии к «зелёной» [14, с. 8]. По мнению исследователей, рассматриваемый термин шире и в этом случае.
В целом, можно сказать, что авторы в своих трактовках «зелёного финансирования» едины относительно финансового вклада в проекты, преследующие позитивные экологические изменения, или проекты в области экономики устойчивого развития.
На наш взгляд, наиболее комплексное определение рассматриваемого термина было выдвинуто И.А. Строгановой и Л.И. Стефанович в их работе «Финансовые инструменты «зеленого» финансирования». Там авторы по результатам анализа существующей литературы пишут следующее: «это вид финансирования, ориентированного на будущее, который одновременно преследует развитие финансовой индустрии, улучшение окружающей среды и экономический рост»; «это инвестиции, которые способствуют получению экологических выгод, развитию устойчивости окружающей среды; усилия по учету экологических факторов и корректировка восприятия рисков в целях увеличения экологически чистых инвестиций» [4, с. 240]. 
В свою очередь, V. Martin подчёркивает, что «зелёное финансирование», необходимое для достижения Целей устойчивого развития, включает в свою структуру некоторые обязательные элементы. Среди них «зеленые» финансовые инструменты, «зеленые» финансовые институты, а также особую политику [11, с. 189].
Ключевую роль здесь играют финансовые инструменты. Среди них можно перечислить такие, как «зелёные облигации» (один из самых перспективных инструментов, впервые выпущенный в 2007 году), «зелёные» ипотеки, кредиты, карты (по ним, например, кэшбек может автоматически перечисляться в эко-фонды) и пр. Эмитенты «зелёных» финансовых инструментов должны обеспечивать прозрачное и верифицированное использование поступающих от инвесторов средств. В противном случае, проект может считаться «гринвошинговым» - этим специальным термином обозначают ситуации «отмывания» репутации с помощью мнимым экологических инициатив и лозунгов. 
Важную роль в структуре «зелёного финансирования» играет такой элемент как «зеленые» финансовые институты. Это национальные и международные образования, которые катализируют, направляют и закрепляют на уровне нормативных документов и политики основные процессы «зелёной» экономики. В РФ координатором данного типа финансирования является Минэкономразвития России [3, с. 79]. Методическое развитие процессов «зелёной» экономики в России координируют ВЭБ.РФ и Банк России. Условия для финансового оборота подобных финансов поддерживают Московская и СПБ биржи, банки. Верификация «зелёности» инструментов и информационно-аналитическое обеспечение остаётся за кредитно-рейтинговыми агентствами, экспертно-аналитическими платформами «Инфраструктура и финансы устойчивого развития», «Национальная финансовая ассоциация» [3, с. 79]. 
Наконец, V. Martin подчёркивает важность особой эко-ориентированной политики для развития процессов «зелёной» экономики. Примером такой политики является известный принцип «Загрязнитель платит» («Polluter pays»), который применяется к компаниям-производителям, чья деятельность негативно сказывается на окружающей среде, и взыскивает с них соразмерные ущербу налоги. Например, согласно канадским законам о регулировании энергетики, нефтяным компаниям предписывается платить за любые экологические последствия разливов, независимо от того, по чьей вине они произошёл [6]. На глобальном политическом уровне также поднимаются вопросы дифференцированной ответственности стран, которые производят больше выбросов, и раскрытии информации, связанной с устойчивостью, в секторе финансовых услуг [11, с. 191]. Такая прозрачность способствует надлежащей оценке рисков и эффективному распределению «зелёных» средств, ведь без адекватного понимания складывающейся экологической обстановки эффективное «зелёное финансирование» невозможно.
Эмпирические исследования показывают, что всё больше инвесторов в последние годы обращают внимание на «зелёные» продукты: согласно Capital Group, более 80% инвесторов рассматривали ESG-проекты [5]. Причём по данным I. Sangiorgi и L. Schopohl, 79% воздержались бы покупки акций проектов с непрозрачной отчётностью и неубедительным экологическим эффектом [12, с. 27]. Только треть инвесторов, вложившихся в «зелёные» проекты, считают, что получают качественную информацию об их реализации и реальном экологическом эффекте. Более половины респондентов называют низкое качество отчётности одним из главных барьеров для «зелёных» проектов.
В исследовании С. Siemroth и L. Hornuf часть инвесторов даже была готова отказаться от более высокой доходности, если экологическая отдача от инвестиции достаточно велика [13, 88]. Тем не менее, по данным биржи NASDAQ, в долгосрочной перспективе фонды устойчивых инвестиций в среднем достигают сопоставимой или даже лучшей финансовой прибыли, чем обычные инвестиции [9, с. 11]. 
Таким образом, «зелёное финансирование» — это довольно широкое понятие, представляющее собой взаимосвязь «зелёных» финансовых институтов, инструментов и политики, поддерживающей устойчивое улучшение окружающей среды. Для государства важную роль имеет стимулирование компаний и граждан к ответственному «зелёному» инвестированию и создание для подобных инициатив благоприятной среды. 
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