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Актуальность

1. В большинстве исследовательских работ изучается влияние 
компонент стратегии устойчивого развития (экологической, 
социальной, управленческой) на экономический рост 

2. Неоднозначность результатов анализа влияния составляющих 
на экономический рост



Цель: Проверить гипотезу об увеличении темпов 
экономического роста при росте ESG-индекса посредством 
эконометрического анализа

Задачи:

1. Провести критический обзор литературы о моделировании последствий 
внедрения стратегии устойчивого развития и выявить механизмы влияния 
на экономический рост; 

2. Провести анализ эмпирических работ, посвященных влиянию стратегии 
устойчивого развития на экономический рост;

3. Собрать данные и провести разбиение стран на 2 кластера по критериям, 
которые могут являться причиной  разного воздействия стратегии на 
экономический рост (разбить на развитые и развивающиеся по уровню 
доходов);

4. На основе эконометрической модели выявить, наблюдается ли значимое 
влияние (отрицательное/ положительное) стратегии устойчивого развития 
на экономический рост в долгосрочной перспективе, исследовать 
подвыборки развитых и развивающихся стран;

5. Оценить полученные результаты и сформулировать выводы



Исследование влияния компонент на 
экономический рост

Теоретические/
эмпирические

Положительное влияние Негативное влияние 

Экологическая 
составляющая

Cracolici, M.F., Cuffaro, M. & Nijkamp, P. 
(2010). 
Jacobs M (2013) 

Schneider F, Kallis G, Martinez-Alier J 
(2010) 

Социальная 
составляющая

Cracolici, M.F., Cuffaro, M. & Nijkamp, P. 
(2010). 

Schneider F, Kallis G, Martinez-Alier J 
(2010) 

Государственная 
составляющая

Hall RE, Jones CI (1999) 
Alam MR, Kitenge E, Bedane B (2017) 

Howarth R (2012) 



Влияние ESG на экономический рост

• Высокий ESG => повышение эффективности рынков =>
привлечение передовых технологий и рост инвестиций =>
экономический рост (в страновой интерпретации: снижение 
асимметрии информации, рост доверия инвесторов) 

• Высокий ESG => снижение уязвимости экономики к кризисам 
(влияет на меры реагирования частного сектора)

Должны ли существовать какие-то предпосылки (уровень доходов), 
благодаря которым можно связать показатели ESG и экономический 
рост? (отдельное рассмотрение развивающихся и развитых стран)



Эмпирические исследования
Автор / год Охваченн. 

страны
Годы Показатели 

компонент
Метод Зависимость

Diaye, MA., 
Ho, SH. & 
Oueghlissi, R
(2022)

29 стран
ОЭСР

1996-
2014

Используется 
многокомпо-
нентность (см. 
Приложение 1)

Динамическая 
панельная 
модель ARDL(1,1) 
-> cointegration 
test

1. Внедрение стратегии устойчивого развития 
(и последующее увеличение индекса ESG) не 
оказывает существенного влияния на ВВП на 
душу населения в краткосрочной 
перспективе (кроме Исландии и Южной 
Кореи – тут положительное влияние)

2. В долгосрочный период показатели ESG
значительно и положительно влияют на 
темпы экономического роста

Ho, Sy-Hoa
and 
OUEGHLISSI, 
Rim and EL 
FERKTAJI,
Riadh (2019)

118 стран 1999-
2015

E - CO2 emissions 
S - life expectancy
at birth
G - Corruption 
Control index

VAR модель, тест 
Грэнджера на 
причинность

1. Взаимное влияние экологической и 
социальной составляющей на 
экономический рост, однонаправленность
влияния государственного управления на 
экономический рост

2. Влияние уровня доходов на взаимосвязь 
экономического роста и индекса ESG



Автор /
год

Охваченн. 
страны

Годы Показатели 
компонент

Метод Зависимость

Guanhui
Fu, Ait 
Laasri
Otmane
(2022)

11 стран, 
Северная 
и Централ. 
Африка

1995-
2021

E - CO2 emissions 
S - life expectancy
at birth
G - Corruption 
Control index

OLS 1) Страны Северной Африки демонстрируют высокие
темпы экономического роста, страны Центральной 
Африки с низкими темпами роста

2) В обоих случаях есть положительная корреляция 
между ВВП по душу населения и индексами ESG, но 
в Центральной Африке нет значимого влияния ESG
индекса

Xiaoyan
Zhou, Ben 
Caldecott, 
Elizabeth 
Harnett 
(2020)

30 стран 2002-
2017

Переход от 
микроэконом. 
анализа 
(показатели 
фирм – много 
вопросов)

Динамическая 
панельная 
модель -> GMM

1) Увеличение средних показателей E, S и G приводит к 
увеличению на 0,06%, 0,10% и 0,19% ВВП на душу 
населения.

2) Проводимая политика ESG оказывает 
положительное влияние на экономический рост

Jiazhen
Wang, Jing 
Yu, Rui 
Zhong

109 стран 2010-
2017

3 аспекта ESG
оцениваются при 
помощи 172 
показателей 
(средневзвешен.) 
– Vigeo Eiris

2SLS, GMM 1) В долгосрочный период показатели ESG значительно 
и положительно влияют на темпы экономического 
роста

2) Непосредственное влияние соседних стран на 
индекс ESG

3) Экологический показатель оказывает наибольшее 
влияние на темп экономического роста



Автор /
год

Охваченны
е страны

Годы Показатели 
компонент

Метод Зависимость

Nur
Syazwina
Ghazali
(2023)

ASEAN-5: 
Сингапур, 
Малайзия, 
Таиланд, 
Индонезия, 
Филиппины

1990-
2020

Микроэкономич. 
подход (см. 
Приложение 2)

ARDL-модель, 
исследование 
коинтеграции и 
т.д.

1. Неоднозначные результаты по влиянию 
на экономический рост

2. Зависит от уровня государственной 
поддержки практик ESG или от уровня 
осведомленности и понимания практик 
ESG среди предприятий и инвесторов. 



Эмпирические свидетельства

метод ESG -> growth ESG <- growth ESG <-> growth

ARDL Nur Syazwina (2023) -/0
Nur Syazwina (2023) +

- Diaye, MA (2022) +
Diaye, MA (2022) -/0

GMM - - Xiaoyan Zhou (2020) +
Jiazhen Wang, Jing Yu, Rui 

Zhong +

VAR Ho, Sy-Hoa (2019, G) + - Ho, Sy-Hoa (2019, ES) +

OLS - - Guanhui Fu, Ait Laasri
Otmane (2022) +/0

Jiazhen Wang, Jing Yu, Rui 
Zhong +



Сопоставление моделей
метод преимущества недостатки

ARDL Можно оценивать с помощью 
МНК
В результате получается и 
краткосрочный, и долгосрочный 
эффект

Стационарные ряды без строгой 
мультиколллинеарности
+ экзогенные контрольные 
переменные

GMM, OLS Подходит для панельных рядов
Учитывает связь нескольких 
временных рядов

Возможна эндогенность
регрессоров, нужны 
инструментальные переменные 
или лаги

VAR Можно оценивать с помощью 
МНК
Подходит для панельных данных
Можно учитывать связь 
нескольких временных рядов

Ряды должны быть стационарны, 
не коинтергированы, без строгой 
мультиколлинеарности



Данные

В выборке 
присутствуют 53 
страны в период 
с 1997 по 2019 
года

Расчет индекса 
ESG:

составляющая показатель доля составляющей в 
индексе

датасет

Экологическая Выбросы углекислого 
газа

37,82% WDI

Социальная Ожидаемая 
продолжительность 

жизни

32,77% WDI

Управленческая Право голоса и 
подотчетность

29,40% WGI
(Percentile 

Bank)Политическая 
стабильность и 

отсутствие 
насилия/терроризма

Эффективность 
государственного 

управления

Качество 
регулирования

Верховенство закона

Борьба с коррупцией





Модель
Переменная Обозначение Комментарий

Зависимая 
переменная

𝐺𝐷𝑃𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡
Темп прироста ВВП на 
душу населения (%) в 
постоянных ценах в 
стране 𝑖 в период 
времени 𝑡

Контрольные 
переменные

𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡 Валовое накопление 
основного капитала (% 
от ВВП)  в стране 
𝑖 в период времени 𝑡

𝑖𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖,𝑡 Инфляция, индекс 
потребительских цен 
(%) в стране 𝑖 в период 
времени 𝑡

Интересующая 
переменная

𝐸𝑆𝐺𝑖,𝑡 Индекс устойчивого 
развития (%)



Модель для покомпонентного анализа

𝑦𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑖,𝑡−1 + 𝛽2𝑆𝑖,𝑡−1 + 𝛽3𝐺𝑖,𝑡−1 + 𝛽4𝐺𝐷𝑃_𝑝𝑒𝑟_𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑖,𝑡−3 + 𝐵(𝐿)𝑐𝑖,𝑡 +𝜇𝑖 +𝜀𝑖,𝑡

• 𝑦𝑖,𝑡 - годовой темп прироста ВВП на душу населения в постоянных ценах

• 𝑐𝑖,𝑡 - вектор контрольных переменных
1. Валовое накопление основного капитала (% от ВВП)  в стране 𝑖 в период 

времени 𝑡

2. Инфляция, индекс потребительских цен (%) в стране 𝑖 в период времени 𝑡

• 𝐵 𝐿 - полином из лаговых операторов (t-1)

• 𝜇𝑖 - фиксированные страновые эффекты



Результаты

1. Политика, направленная на 
улучшение экологических 
показателей, в долгосрочной 
перспективе положительно влияет 
на ВВП на душу населения 

2. Влияние социальной и 
управленческой составляющих на 
ВВП на душу населения 
отрицательно (издержки не 
окупаются; возможно эффект 
наблюдается позже) 



Модель с индексом
𝑦𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑆𝐺𝑖,𝑡−1 + 𝛽2𝐺𝐷𝑃_𝑝𝑒𝑟_𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑖,𝑡−3 + 𝐵(𝐿)𝑐𝑖,𝑡 +𝜇𝑖 +𝜀𝑖,𝑡

Таким образом, политика, направленная 
на улучшение экологических, социальных 
и управленческих показателей, в 
долгосрочной перспективе положительно 
влияет на ВВП на душу населения 



Обобщенный метод моментов

Инструменты: лаги темпов прироста ВВП на 
душу населения

Таким образом, политика, направленная на улучшение 
экологических, социальных и управленческих показателей, 
в долгосрочной перспективе положительно влияет на ВВП 
на душу населения 



Попытка кластеризации…
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Приложение 1.

Diaye, MA (2022): показатели, входящие в индекс ESG
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Nur Syazwina Ghazali (2023)


