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В последние годы все большее внимание уделяется теме устойчивого развития в бизнесе. Приверженность компаний принципам устойчивого развития даёт им ряд преимуществ, таких как повышение эффективности используемых ресурсов, привлечение инвестиций, укрепление репутации и др. В процессе стремления бизнеса к достижению целей устойчивого развития появилась и стала широко использоваться концепция ESG (Environmental. Social, Governance), представляющая собой корпоративный стандарт, свод правил, принципов и подходов к ведению бизнеса, которые способствуют его устойчивому развитию. 
В последнее десятилетие отмечается бурный рост так называемого ESG-инвестирования, которое, в отличие от классического подхода к инвестированию, учитывает не только финансовые показатели компаний, но и их вклад в развитие общества, включая воздействие на окружающую среду, социальную ответственность и качество корпоративного управления. В условиях быстрорастущего рынка ESG-инвестирования значительно возрастает роль ESG-рейтинговых агентств и формируемых ими ESG-рейтингов, предназначенных для помощи инвесторам в оценке эффективности вложения средств в те или иные компании. В рамках данного исследования я хочу понять, насколько эффективным для инвесторов и компаний является учет ESG-рейтингов в оценке рыночной стоимости компаний. 
В настоящее время среди исследователей нет консенсуса насчет того, насколько эффективными рыночными индикаторами являются ESG-рейтинги. Основные экономические теории, объясняющие направленность воздействия ESG-рейтингов на рыночную стоимость, к которым относятся, например, агентская теория стоимости акций и теория за интересованных сторон (стейкхолдеров), дают разнонаправленные оценки [4]. С точки зрения агентской теории инвестиции в ESG-практики являются расточительным использованием ресурсов, наносящим ущерб интересам акционеров. Высокие ESG-рейтинги могут восприниматься инвесторами как негативный сигнал, потенциально снижающий стоимость акций. Теория стейкхолдеров предполагает положительное влияние ESG-эффективности. Улучшение корпоративного управления может снизить стоимость капитала (WACC) и риски обрушения цен акций. Имеющиеся исследований подтверждает эту неоднозначность. Например, в работах по России [1] и США [2] наблюдается отрицательная зависимость между ESG-рейтингами и стоимостью компаний, в то время как в статье про развивающиеся рынки [3], наоборот, обнаруживается положительная связь. Наиболее контрастно ситуация проявляется для рынка акций Китая, где два исследования дают противоположные результаты [4], [5]. 
Мое исследование, в отличие от имеющихся, фокусируется на топливно-энергетическом комплексе, так как компании данной отрасли традиционно ассоциируются с высоким угле родным следом и значительными экологическими рисками, а что касается нашей страны, то ТЭК кроме всего прочего играет решающую роль в формировании бюджета России. 1 Конференция «Ломоносов-2026» Следовательно, ESG-стратегии таких компаний должны находиться под особым вниманием как со стороны регуляторов, так и со стороны инвесторов. 
Мое исследование основано на данных по 140 ведущим мировым компаниям ТЭК за 2020–2025 года. Данные включают значения рейтинга MSCI ESG Rating от одного из ведущих мировых рейтинговых агентств MSCI (Morgan Stanley Capital International), ежедневные биржевые котировки акций, а также финансовые показатели компаний [6]. Основные методы исследования– метод регрессионного анализа (панельные регрессии), корреляционный и графический анализ. Рыночная стоимость компаний оценивалась через традиционно используемые в подобных случаях показатели, такие как доходность вложения в акции и коэффициент Q-Тобина. 
Исследование показало, что ESG-рейтинг MSCI не оказывает значимого влияния на капитализацию (q-Тобина) публичных компаний ТЭК. В то же время обнаружено значимое отрицательное влияние ESG-рейтинга на доходность публичных компаний ТЭК (отрицательная зависимость на 1% уровне значимости). Это можно интерпретировать следующим образом. С точки зрения инвесторов важным является меньший риск инвестирования в компании с высоким рейтингом, а чем меньше риск, тем меньше доходность. Высокий рейтинг ESG может привлечь инвесторов, несклонных к риску.
Моя работа может быть полезна при формировании рекомендаций для российских компаний, инвесторов и регуляторов. В настоящее время ESG-инвестирование в России по сравнению со многими странами еще не имеет системный характер, а учет ESG-факторов является фрагментарным. По мере развития ESG-инвестирования в РФ результаты исследования, отражающие мировые тенденции в данной сфере, будут привлекать все больший интерес со стороны инвесторов и компаний. 
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