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ются расходы по обслуживанию в связи с сокращением цепочек взаимодействия, использование
цифровых технологий и интеллектуальных платформ ускоряет процессы и снижает затраты[5].
Урегулирование претензий является «камнем преткновения» для многих страховых компаний и
переход с выплат страхового возмещения на оказание услуг по восстановлению утраченного или
поврежденного имущества, автотранспорта позволяет добиться удовлетворения клиентов при
снижении затрат на урегулирование. В свою очередь, бизнес-экосистема позволяет отслеживать
риск, его развитие и изменение  его качественных характеристик, что неизбежно сказывается на
количестве претензий, которые влияют на главные характеристики стоимости страховой защиты –
частоту и тяжесть страховых событий.

Практически все существующие бизнес-экосистемы включают в себя страховые компании.
Например, такие известные платформы, как Google, Amazon, Tesla, Apple имеют сегмент страхо-
вания в своих бизнес-экосистемах. Известные российские бизнес-экосистемы также сформирова-
ли страховой сегмент для решения определенных вопросов. Так, Яндекс считает, что страхование
поддерживает репутацию и безопасность клиентов. Экосистема Сбер использует страхование для
максимизации прибыли и сокращения внутренних расходов; МТС использует страхование для
расширения клиентской базы.

Таким образом можно сделать следующие выводы: адаптация страховщиков к  бизнес-
экосистемам открывает перед ними новые возможности оптимизации бизнеса, расширения его
границ с одной стороны, с другой стороны, позволяет отказаться от традиционной модели страхо-
вания, уравнять шансы крупных и средних страховщиков, создавать новые варианты и пакеты
страховых продуктов и услуг. Все это, в конечном итоге, способствует широкой ориентации стра-
хового бизнеса на клиента и повышению потребительской стоимости страховой защиты.
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Глобальные проблемы, среди которых особое место занимают климатические угрозы, под-
талкивают государства принимать активные действия на национальном и межгосударственном
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уровнях в области ужесточения экологического законодательства. Изменяющиеся требования по
управлению отходами производства и потребления и снижению выбросов СО2 нацеливают пред-
приятия на трансформацию производственно-технологических и бизнес-процессов, которая тре-
бует высоких инвестиционных вложений с длительными сроками окупаемости [1]. Это в свою
очередь, привело к появлению финансовых инструментов нового типа и формированию «зеле-
ных» фондовых рынков, которые в РФ находятся на стадии нормативно-правового оформления и
формирования соответствующей институциональной среды. В последние годы зеленое финанси-
рование становится все более актуально в Российской Федерации. Так, в 2019 г. Московской Бир-
жей (в дальнейшем MOEX) был создан Сектор устойчивого развития для специально определен-
ных сегментов, одним из которых являются «зеленые» облигации, направленные на решение эко-
логических и климатических задач предприятий. В связи с этим настоящее исследование концен-
трируется на анализе основных этапов формирования «зеленого» фондового рынка в РФ и его
влиянии на инвестиции в зеленые проекты.

Правительство Российской Федерации обратило свое внимание на развитие устойчивого
финансирования и инвестиционной деятельности только в 2020 году. Так, согласно Распоряжению
Правительства Российской Федерации от 18 ноября 2020 года №3024-р «О координирующей роли
Минэкономразвития России по вопросам развития инвестиционной деятельности и привлечения
внебюджетных средств в проекты устойчивого (в том числе зеленого) развития в Российской Фе-
дерации», Минэкономразвития России стал координатором проектов устойчивого развития и ин-
вестиционной деятельности. В рамках распоряжения было поручено создать межведомственную
группу, которая должна была заниматься разработкой критериев устойчивого развития, требова-
ниями к верификации проектов, подходов к оценке влияния проектов на окружающую среду. ВЭБ
РФ утвержден как методологический центр «в области развития инвестиционной деятельности в
сфере устойчивого (в том числе зеленого) развития и привлечения внебюджетных средств в реа-
лизацию проектов развития в Российской Федерации», в функционал которого входит в том числе
разработка требований к верификации зеленых проектов, основных целей и направлений зеленого
финансирования [2].

В итоге основой для последующего развития зеленого финансирования стала разработанная
и утверждённая 21 сентября 2021 года «Национальная Таксономия зеленых проектов». «Россий-
ская таксономия устанавливает критерии зеленых проектов в области переработки отходов, энер-
гетики, строительства, промышленности, транспорта, водоснабжения, биоразнообразия и сельско-
го хозяйства» [3]. Кроме того, БЭБ РФ заявили, что в 2022 году продолжат работу над разработкой
сценария, который поможет обеспечить углеродную нейтральность для российских компаний к
2060 году. Также в данный момент продолжается работа над неоднозначностью, связанной с
ядерной энергетикой и влияния создаваемых ею побочных эффектов на окружающую среду.

Помимо этого, за 2021 год в секторе устойчивого развития MOEX также произошли измене-
ния. Еще весной 2021 года сектор включал в себя три сегмента – это сегмент "зеленых" облигаций,
сегмент "социальных"  облигаций и сегмент национальных проектов.  Но уже к 28  декабря 2021
года последний был переименован в сегмент «национальных и адаптационных проектов».

«В сегменты "зеленых" и "социальных" облигаций могут включаться облигации при соответ-
ствии выпуска, инвестиционного проекта или политики эмитента по привлечению денежных средств
(для субфедеральных и муниципальных облигаций) принципам в области "зеленого"/"социального"
финансирования Международной ассоциации рынков капитала (International Capital Market
Association, ICMA), Международной некоммерческой организации "Инициатива климатических об-
лигаций" (Climate Bonds Initiative, CBI), российским принципам, стандартам в сфере экологии и (или)
"зеленого" /социального финансирования, предусмотренными Стандартами эмиссии, а также при
наличии независимой внешней оценки, соответствующей указанным принципам» [4].

Первым эмитентом, вошедшим в сектор устойчивого развития MOEX, стал «Банк Центр-
Инвест», выпустивший «зеленые» облигации 15.11.2019 с датой погашения от 13.11.2020. Сумма
размещения составила 250 млн. руб. Данные облигации были направлены на привлечение средств
на финансирование и рефинансирование кредитов для реализации энергоэффективных проектов,
развития возобновляемых источников энергии и экологически чистого транспорта [5].
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Крупнейший выпуск на  MOEX  сделало правительство Москвы в конце мая  2021  года на
сумму 70 млрд. руб.  С помощью полученных средств планируется произвести замену автобусно-
го парка Москвы на электробусы, а также произвести строительство «Большой кольцевой линии
метрополитена Москвы». Срок размещения облигаций составил 7 лет, а дюрация 5,6 лет. Спрос на
торгах составил 86,3 млн. руб., а ставка купона 7,38% [6]. Однако данные облигации были вклю-
чены в перечень зеленых на Люксембургской бирже со сроком действия до  28.02.2022, но ввиду
санкций были приостановлены [7].

Рисунок 1 -  Число выпусков «зеленых» облигаций на MOEX
Источник: Составлено авторами по: MOEX, Сектор устойчивого развития
Согласно данным по размещениям за  2016-2022  гг.,  начиная с  2018  г.  происходит

постепенный рост числа выпусков «зеленых» облигаций (Рис.1). Но по данным на апрель 2022 г.,
на MOEX не было размещено ни одной новый «зеленой» облигации.

Рисунок 2 - Суммарная стоимость «зеленых» облигаций выпущенных на MOEX (RUB)
Источник: Составлено авторами по: MOEX, Сектор устойчивого развития

С  2020  по  2021  год произошел скачок объема выпуска  «зеленых»  облигаций,  который
составил  94,4% по сравнению с прошлым годом,  т.е.  рост объема выпуска увеличился в  18  раз
(Рис.2).  Даже если не учитывать выпуск облигаций,  произведенный  «Правительством Москвы»,
произошел рост на 86,2% (более чем в 7 раз). Это не уникальная ситуация: за один год, с 2015 по
2016,  рынок «зеленых»  облигаций в Китае вырос более чем в 20  раз после того,  как Китай
опубликовал рекомендации по выпуску  «зеленых»  облигаций и критерии зеленых проектов.  С
2018 по 2019 год в Европе произошел рост объема выпусков на 74%, это произошло после того,
как были опубликованы Принципы зеленых кредитов и одобрен план по финансированию
проектов в рамках устойчивого развития [8].

Таким образом,  формирование институциональной среды стимулирует компании
реализовывать экологические и климатические проекты, направленные на снижение негативного
воздействие производства и потребления на окружающую среду.

Таким образом, в соответствии с вектором общемирового движения к созданию условий по
сохранению окружающей среды,  правительством РФ было положено начало формирования
сектора устойчивого развития (даны поручения, определены субъекты, разработана методология,
произведены первые попытки привлечения инвесторов,  выпущены субфедеральные облигации
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правительством Москвы). Предпринятые шаги привели к стремительному росту рынка зеленого
финансирования, однако неразвитость инструментов, неурегулированность вопросов
инвестиционной деятельности, недостаточная информированность и низкое стимулирование со
стороны государства в изрядной мере тормозят трансформацию экономики РФ на пути к
устойчивому развитию. Осложняет переход к зеленой экономике и отсутствие популяризации
среди населения и инвесторов проблем экологии, возможным путям их решения, предлагаемым
возможностям, выгодам и перспективам зеленого финансирования. Негативную роль играют
взаимные санкции между странами, которые осложняют сотрудничество в решении вопросов
климатической повестки, трансфера передовых технологий, разработки и масштабирования
безуглеродных источников энергии, но вместе с тем задачи экологизации производства и
потребления остаются остро актуальными в долгосрочной перспективе.
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Аннотация. В статье рассмотрены перспективы развития сферы торговых центров, различные вари-

анты внедрения инноваций в их деятельность. В связи с пандемией, усилением влияния e-commerce на дея-
тельность субъектов торговой недвижимости, необходимо удерживать клиентов и повышать посещаемость
с помощью оценки перспектив и трендов.
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Одной из наиболее пострадавших от влияния пандемии отраслей является девелопмент в
сфере коммерческой недвижимости. Торговые центры (далее – ТЦ) столкнулись с падением по-
сещаемости и проникновением онлайн технологий во все сферы жизни.

С одной стороны, пандемия заставила потребителей совершать покупки в онлайн и доказала
удобство этого метода, с другой стороны, многие удостоверились в том, что некоторые категории
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