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В последние 15 лет в зарубежной экономичес-
кой литературе появился ряд терминов, обозна-
чающих различные формы социального инвести-
рования. В отличие от традиционных инвести-
ций, единственной целью которых является из-
влечение денежной прибыли, к социальным,
по словам российского исследователя Н.В.Ива-
новой, «относятся такие инвестиционные прак-
тики, которые ставят в центр внимания экологи-
ческие, социальные факторы, а также качество
корпоративного управления, так называемые
ESG-факторы (environmental, social, governance
factors)» [1, с. 33]. 

В рамках концепта социальных инвестиций со-
существует ряд близких по смыслу терминов, ко-
торые целесообразно рассматривать по отдельно-
сти. Африка южнее Сахары (АЮС) является ре-
гионом, для которого такого рода инвестиции
можно считать чрезвычайно актуальными. Тем не
менее, вопрос о месте АЮС в глобальной системе

социального инвестирования остается не до кон-
ца ясным. 

ÎÒÂÅÒÑÒÂÅÍÍÛÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ

Одним из видов социальных инвестиций явля-
ются «ответственные инвестиции» (responsible
investment). Термин возник в 2005 г., когда Гене-
ральный секретарь ООН Кофи Аннан пригласил
ряд крупнейших мировых институциональных
инвесторов (20 человек из 12 стран) для разработ-
ки Принципов ответственного инвестирования
(Principles for Responsible Investment; PRI). В разра-
ботке также приняла участие группа из 70 экспер-
тов, в которую вошли инвесторы, представители
межправительственных и общественных органи-
заций. PRI были представлены в апреле 2006 г. на
Нью-Йорской фондовой бирже [2]. 

Партнерами проекта со стороны ООН являют-
ся Финансовая Инициатива Программы ООН по
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окружающей среде (UNEP FI) и Глобальный дого-
вор ООН (UN Global Compact), но финансирова-
ние осуществляется, главным образом, за счет
взносов компаний-участников. Результаты дея-
тельности в рамках PRI представляются в ежегод-
ном отчете [2].

«Ответственные инвестиции» с позиций PRI
определяются как стратегия и практика включе-
ния экологических, социальных и управленчес-
ких (ESG) факторов в инвестиционные решения
и в управление активами [3].

Число компаний-участников, подписавших
Принципы ответственного инвестирования, вы-
росло со 100 в 2006 г. до 2370 в настоящее время.
Стоимость активов под их управлением в 2019 г.
составляла $86,3 трлн (!) [2].

Анализ распределения компаний-участников
по странам и регионам мира (см. табл. 1) позво-
ляет сделать несколько выводов. Во-первых, по-
давляющая часть компаний (89%) представляет
«глобальный Север» (соответственно на «гло-
бальный Юг» приходятся лишь 11%). Во-вторых,
непропорционально малое (несоразмерное доле
в мировой экономике) количество компаний ох-
ватывает Китай, Ближний Восток, Центрально-
Восточную Европу и СНГ (в т.ч. Россию). Таким
образом, несмотря на то, что сама инициатива
формирования этих принципов принадлежала
ООН, и именно через программы ООН осуществ-
ляется их поддержка, на данный момент нельзя
говорить, что данный концепт («ответственных
инвестиций») является по-настоящему глобаль-
ным, - скорее, это концепт Западного мира, разде-
ляемый лишь малой частью незападных компа-
ний.

ÓÑÒÎÉ×ÈÂÛÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ

Еще один распространенный термин - «устой-
чивые инвестиции» (sustainable investing). Их об-
щепризнанное определение было дано в Глобаль-
ном обзоре устойчивых инвестиций 2012 (Global
Sustainable Investment Review) [5, p. 4], подготов-
ленном Глобальным альянсом устойчивых инвес-
тиций (Global Sustainable Investment Alliance;
GSIA). Согласно докладу, под «устойчивыми ин-
вестициями» понимается подход к инвестициям,
принимающий во внимание экологические, соци-
альные и управленческие факторы (Environmental,
Social and Governance; ESG) в выборе направления
инвестиций и в управлении ими. Таким образом,
можно сделать вывод, что данное определение
почти полностью идентично определению ответ-
ственных инвестиций, представленному выше.
Это подчеркивают и сами автора доклада, кото-
рые [5, p. 4] не проводят грань между такими род-
ственными терминами, как «устойчивые инвести-
ции», «ответственные инвестиции» и «социально
ответственные инвестиции» (socially responsible
investing; SRI).

Глобальный обзор устойчивых инвестиций вы-
ходит один раз в 2 года, и, согласно последнему из
них (2018) [6, p. 3], объем накопленных устойчи-
вых инвестиций в мире на начало 2018 г. состав-
лял $30,7 трлн. Данная величина получена мето-
дом опроса инвесторов, который осуществлялся
региональными подразделениями Глобального
альянса устойчивых инвестиций. Такими подраз-
делениями являются: Eurosif (Европа), Japan
Sustainable Investment Forum (JSIF) (Япония),
Responsible Investment Association Australasia
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* Согласно их группировке в: [4, p. 70].
** Азия без Японии, Китая и стран Ближнего Востока.
Составлено автором по: [4, p. 70].

Таблица 1 
Местонахождение штаб-квартир участников PRI



(RIAA) (Австралия и Новая Зеландия), RIA
Canada (Канада) и US SIF (США) [7]. Кроме того,
в докладе отдельно приводятся данные по Латин-
ской Америке и Африке.

В первом Глобальном обзоре устойчивых инве-
стиций в 2012 г. данные по устойчивым инвестици-
ям в Африку были собраны отдельным африкан-
ским подразделением альянса - Africa SIF, которое
прекратило свою деятельность уже в 2013 г. [8].
В последнем обзоре данные по Африке взяты из
доклада «Африканский барометр импакт-инвести-
рования»1 (African Investing for Impact Barometer)
за 2017 г., подготовленного Bertha Centre - Высшей
школой бизнеса Кейптаунского университета.
В период с 2013 по 2017 гг. Центр ежегодно выпус-
кал соответствующий доклад, однако в последние
годы выпуск прекратился. 

По состоянию на 2017 г. как минимум
$428,29 млрд накопленных инвестиций в АЮС
были направлены или управляются с тем или
иным учетом экологических, социальных и управ-
ленческих факторов, причем авторами рассматри-
вались 5 возможных стратегий их учета: от про-
стого исключения сфер, негативно влияющих на
один из факторов (например, вредные для окру-
жающей среды производства; производство алко-
голя, табака и пр.), до постановки цели достиже-
ния положительного влияния инвестиций на ок-
ружающую среду и социум наравне с получением
прибыли и отслеживанием результатов [9]. 

Географическое распределение таких инвести-
ций по субрегионам АЮС представлено в табл. 2.

Несмотря на то, что данный обзор не охваты-
вал Центральную Африку, он позволяет сделать
несколько выводов. Во-первых, значительная
часть активов приходится на ЮАР: 57 из 69 рас-

смотренных инвестиционных фондов в южноаф-
риканском субрегионе (с большим отрывом лиди-
рующим по объему инвестиций, учитывающих
ESG-факторы) расположены именно в этой стра-
не [9, p. 7]. Во-вторых, сравнивая объем накоплен-
ных инвестиций, направленных или управляемых
с учетом ESG-факторов, в 13 странах Африки юж-
нее Сахары2 (см. табл. 2) с аналогичным объемом
в 13 ведущих экономиках Европы [6, pp. 8, 21],
можно определить, что на африканские страны
приходится лишь 3% от европейского показателя.

ÈÌÏÀÊÒ-ÈÍÂÅÑÒÈÐÎÂÀÍÈÅ

Третьим термином, который подлежит рассмо-
трению, является «импакт-инвестирование»
(impact investing). Ведущей мировой организаци-
ей в этой сфере является Глобальная сеть импакт-
инвестирования (Global Impact Investing Network;
GIIN), на определение импакт-инвестиций кото-
рой ссылается в т.ч. ООН [10, p. 1]. Основными
спонсорами организации, согласно ее официаль-
ному сайту, являются Агентство США по между-
народному развитию (US AID), Агентство Вели-
кобритании по международному развитию
(UK AID), Правительство Австралии, Фонд Рок-
феллера, Фонд Форда, американская страховая
и инвестиционная компания Prudential, американ-
ский инвестиционный фонд Omidyar Network [11].

GIIN определяет [12] импакт-инвестиции как
инвестиции, сделанные с целью оказания поло-
жительного измеряемого социального и экологи-
ческого влияния наряду с получением финансо-
вой выгоды. Таким образом, отличие импакт-ин-
вестирования от рассмотренных выше ответст-
венных и устойчивых инвестиций заключается

ASIA AND AFRICA TODAY   2020   № 1054

1 В данном случае используется еще один смежный термин - «импакт-инвестирование», который будет рассмотрен
далее. Тем не менее, сам факт ссылки на него в Глобальном обзоре устойчивых инвестиций говорит о взаимосвязаннос-
ти данных терминов (прим. авт.).

2 Выбор именно этих стран авторами доклада обусловлен либо их ведущей ролью в своих субрегионах (Восточная
и Западная Африка), либо доступностью данных для южноафриканских исследователей или их субъективным предпо-
чтением (напр., Эсватини, Маврикий) (прим. авт.).

Составлено автором по: [9].

Таблица 2 
Инвестиции с учетом ESG в Африке южнее Сахары



в том, что в данном случае перед инвестором заве-
домо стоит цель достижения положительных со-
циальных и/или экологических преобразований,
тогда как в других концепциях эти факторы (на-
ряду с управленческим) просто учитываются вме-
сте с другими (финансовыми). Еще одна важная
особенность импакт-инвестирования состоит
в том, что этот положительный эффект измеряем
и инвестор о нем отчитывается.

В ежегодном докладе GIIN представлена ин-
формация о географических особенностях им-
пакт-инвестирования (см. табл. 3). Всего в мире
насчитывается 257 организаций, осуществляю-
щих такие инвестиции. Штаб-квартиры 47% из
них находятся в США и Канаде, за ними следуют
Западная и Северная Европа (28%), на третьем
месте (с большим отставанием) располагается
Африка южнее Сахары (19 организаций - 7% от их
общего количества в мире), причем у 41% компа-
ний есть филиал в этом регионе (больше - у 44%
компаний - только в США и Канаде). АЮС явля-
ется вторым по популярности направлением им-
пакт-инвестиций, разделяя это место с Латинской
Америкой и Карибским бассейном (по $18 млрд
в каждом из двух регионов - по 14% от общемиро-
вого значения), также уступая лишь США и Ка-
наде, в которых накоплено $36 млрд импакт-ин-
вестиций (28% мирового объема).

Таким образом, страны Африки южнее Сахары
находятся среди основных реципиентов импакт-
инвестиций в мире, направляемых, главным обра-
зом, из стран Запада (на США и Канаду, Запад-
ную и Северную Европу приходится 75% всех им-
пакт-инвесторов в мире). 

Одним из важных акторов импакт-инвести-
рования является Международная финансовая
корпорация (МФК) в составе группы Всемир-
ного банка. Согласно годовому отчету за 2019
ф.г., объем осуществленных МФК инвестиций
в развивающиеся страны составил $19,1 млрд
(в т.ч. $10,2 млрд, привлеченные от других ин-
весторов), из которых на АЮС пришлось $4
млрд (21%). Больше было направлено только
в страны Латинской Америки и Карибского бас-
сейна - $6,2 млрд (32%) [13, pp. 24-25]. Инвес-
тиции МФК в страны Африки южнее Сахары
способствовали тому, что «7,4 млн пациентов
получили медицинское обслуживание, 47 млн
человек улучшили условия жизни благодаря
услугам производства и распределения элект-
роэнергии» [13, p. 25].

Как показал опрос импакт-инвесторов, основ-
ным фактором, мотивирующим их к импакт-инве-
стированию, являются их обязательства в качест-
ве подписантов Принципов ответственного инве-
стирования (этот фактор назвали очень важным

АЗИЯ И АФРИКА СЕГОДНЯ   2020   № 10 55

* Cогласно их группировке в: [14, pp. 2, 3, 16].
** Импакт-инвестиции без географической привязки.
Составлено автором по: [14, pp. 2, 3, 16].

Таблица 3 
География импакт-инвестирования в мире



85% респондентов, 12% - в какой-то степени важ-
ным, 3% не считают его важным) [14, p. 4]. 

Таким образом, обнаруживается одно из про-
явлений взаимосвязи между ответственными ин-
вестициями и импакт-инвестициями. С теорети-
ческой точки зрения, можно сказать, что все им-
пакт-инвестиции являются ответственными,
но не все ответственные инвестиции являются
импактными. Это подтверждается и на практике:
подавляющая часть из 257 импакт-инвесторов
мира относится к ответственным инвесторам,
но среди 2370 компаний, подписавших Принципы
ответственного инвестирования (см. табл. 1),
не более 11% являются импакт-инвесторами.

ÑÎÖÈÀËÜÍÛÅ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ 

È ÈÍÒÅÐÅÑÛ ÐÎÑÑÈÈ Â ÀÔÐÈÊÅ

В 2019 г. состоялся первый Саммит и Эконо-
мический форум «Россия-Африка», который,
как предполагается, заложил фундамент для
дальнейшего наращивания российско-африкан-
ского торгово-экономического сотрудничества.
Одним из важных инструментов этого взаимо-
действия являются прямые инвестиции. Как бы-
ло показано выше, западные компании сегодня
осуществляют свою экономическую экспансию
в Африке во многом под маркой ответственных,
устойчивых или импакт-инвестиций, которые,
кроме всего прочего, способствуют достижению
Целей устойчивого развития ООН до 2030 г. [6,
p. 20; 14, p. 4; 15].

Как видно из табл.1 и 3, российские компании
фактически не используют данную терминоло-
гию, инвестируя как в страны Африки южнее Са-
хары, так и в другие регионы мира. Однако в свя-
зи с заявленной глобальностью данных процес-
сов, происходящих, в том числе, при поддержке
ООН, Россия не может полностью их игнориро-
вать. Об этом свидетельствует, например, включе-
ние в программу Петербургского международного
экономического форума (ПМЭФ)-2019 сессии -
«ESG-гонка. Кто получит 30 трлн долларов инве-
стиций?» [16]. По словам одного из спикеров, ге-
нерального директора АО «Северсталь Менедж-
мент» Александра Шевелева, «ESG-фактор у рос-
сийских компаний сегодня выходит на первое ме-
сто». Другой спикер, председатель правления
ПАО «СИБУР Холдинг» Дмитрий Конов, отме-
тил, что через 10 лет «ESG будет гигиеническим
требованием ко всем компаниям».

Повестка сессии, в частности, гласила: «Не
слишком ли поздно Россия вступает в ESG-гон-
ку?». На этот вопрос можно однозначно ответить
«да», однако следует отметить, что сама гонка,
инициированная и спонсируемая странами Запа-

да в интересах стран Запада, не подразумевает
равноправного участия в ней ни стран Африки,
ни России, ни многих других. Компании, которые
не примут новые «правила игры», будут просто
выдавлены с рынка, как было отмечено на
ПМЭФ.

При этом сами концепты ответственных, ус-
тойчивых и импакт-инвестиций (весьма близкие
между собой), в сущности, не представляют собой
ничего нового. 

Отсутствие ориентированности только на по-
лучение прибыли в краткосрочной перспективе
и стремление оказать положительное воздействие
на общество было характерно для сотрудничества
СССР со странами Африки в 1957-1989 гг. Совет-
ский государственный деятель и дипломат
Д.Д.Дегтярь отмечал, что «основное значение эко-
номического и технического сотрудничества Со-
ветского Союза для африканских <…> стран за-
ключается в том, что это сотрудничество содейст-
вует <…> созданию и развитию независимой на-
циональной экономики. <…> Советский Союз не
стремится иметь производственные предприятия
на территории стран Африки и извлекать из них
прибыли. Все объекты, строящиеся при содейст-
вии СССР, являются полной собственностью
стран Африки» [17, c. 18-19]. К 1989 г. СССР за-
вершил в Африке 348 проектов [18, с. 43], причем
важное место в экономическом содействии СССР
странам Африки занимала подготовка националь-
ных кадров. Широко применялся «метод массово-
го обучения местных кадров в ходе создания
и эксплуатации объектов сотрудничества <…>.
За годы сотрудничества <…> подготовлено около
500 тыс. специалистов и квалифицированных ра-
бочих, в т.ч. более 170 тыс. - в ходе строительства
и эксплуатации объектов. Более 40 тыс. человек
прошли обучение и 27 тыс. человек сейчас учатся
(в 1989 г. - прим. авт.) в высших и средних специ-
альных учебных заведениях Советского Союза»
[18, с. 43].

Отметим, что советский подход в Африке
нельзя назвать благотворительностью: преоблада-
ющей формой возмещения являлась оплата в счет
долгосрочных кредитов, на долю которых прихо-
дилось около 90% общей суммы обязательств.
В счет их погашения СССР давал согласие полу-
чать товары традиционного экспорта или являв-
шиеся продукцией национального производства,
включая продукцию предприятий, построенных
при содействии СССР [17, с. 20-21].

По словам отечественных экономистов
И.О.Абрамовой и Л.Л.Фитуни, сегодня «Россия,
которая до сих пор ассоциируется у большинства
африканских стран с СССР, не обладает ни его
экономической мощью, ни его финансовыми воз-
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можностями. Но большой политический автори-
тет, который она накопила за последние годы в во-
просах отстаивания национального суверенитета,
весьма привлекателен для большинства африкан-
ских лидеров» [19, c. 97]. Учитывая широкий на-
бор компетенций России для Африки, у нас есть
потенциал для наращивания взаимовыгодного со-
трудничества. Однако крайне важное значение
имеет борьба за умы африканцев: «… такая борьба
при сравнительно небольших затратах может ока-
заться куда эффективнее, чем многомиллиардные
финансовые вливания» [19, c. 98]. 

Таким образом, информационное сопровожде-
ние российских проектов в Африке так же важно,
как и сама их реализация. В условиях информа-
ционной войны «красивая обертка» в виде ответ-
ственных, устойчивых или импакт-инвестиций
работает на благо западных стран, создавая иллю-
зию незначительности действий других акторов.
Важным представляется не только популяриза-
ция текущей деятельности России, но и недопу-
щение забвения громадных успехов СССР в этом
регионе.

Одним из ярких примеров корпоративной со-
циальной ответственности российских организа-
ций в Африке южнее Сахары является построен-
ный и оснащенный компанией ОК РУСАЛ
«Центр микробиологических исследований и ле-
чения эпидемиологических заболеваний», на базе
которого в 2017 г. открыт Российско-Гвинейский
научно-исследовательский центр эпидемиологии
и профилактики инфекционных болезней [20].
Информацию о подобной деятельности России
должно знать максимально возможное число аф-
риканцев.

* * *
Таким образом, можно сделать несколько вы-

водов.
Во-первых, Африка южнее Сахары (наряду

с Латинской Америкой и Карибским бассейном)
является основным реципиентом импакт-инвес-

тиций среди развивающихся стран. Донором та-
ких инвестиций в подавляющем числе случаев яв-
ляются страны Запада. Различные виды социаль-
ного инвестирования становятся новым инстру-
ментом экономической экспансии Запада, «забо-
тящегося» о положительных социальных и эколо-
гических эффектах своих инвестиций и достиже-
нии Целей устойчивого развития.

Во-вторых, можно говорить о терминологичес-
кой составляющей глобальной информационной
войны. Вход в число ответственных, устойчивых
или импакт-инвесторов для неанглоязычных
стран затрудняется самим языком: достаточно
оценить неуклюжесть перевода на русский язык
терминов responsible investing, sustainable investing,
impact investing. Отсутствие единого мнения по
поводу соотношения этих и других близких
к ним терминов в самих странах Запада [21] усу-
губляется путаницей при их переводе на русский
язык. Так, наиболее «проблемным» в этом смысле
является термин impact investing, который может
переводиться как «импакт-инвестиции» [22; 23]
(самый употребляемый вариант, являющийся,
по сути, не переводом, а транслитерацией), «ин-
вестиции воздействия» [22, с. 395], «инвестиции
влияния» [23, с. 2207], «преобразующие инвести-
ции» [24], «социально-преобразующие инвести-
ции» [25] и даже «плодотворные инвести-
ции» [13, p. 1]. 

В таких условиях вряд ли можно ожидать
массовое включение российских компаний
в списки социальных инвесторов, для учета в ка-
честве которых требуется, во-первых, подписать
одно из существующих по этому поводу согла-
шений, во-вторых, заявлять об осуществлении
именно ответственных, устойчивых или импакт-
инвестиций, а не каких-либо еще (разумеется,
подкрепляя это соответствующей отчетностью).
Все это может создавать иллюзию того, что со-
циальным инвестированием в страны Африки
южнее Сахары занимался и занимается только
Запад. 
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