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В условиях усиливающегося влияния глобального изменения климата на экономику,
общество и природную среду «пик выбросов углерода» и «углеродная нейтральность»
стали ключевыми темами глобального внимания. В процессе достижения цели «двойного
углерода» компаниям необходимо изменять традиционные модели ведения бизнеса и пере-
ходить к более экологичным и устойчивым стратегиям[1]. Поэтому очень важно изучить,
как компании могут повышать свою эффективность с помощью практики ESG в контексте
«двойного углерода», чтобы направить их на осуществление «зеленой» трансформации и
способствовать гармоничному развитию экономики и окружающей среды.
На основе этого выдвигается следующая гипотеза:
Гипотеза: При прочих равных условиях, чем лучше показатели ESG компании, тем выше
ее эффективность.
В исследовании в качестве исходной выборки рассматриваются компании, зарегистриро-
ванные на китайских фондовых биржах Шанхая и Шэньчжэня (A-акции), за период с
2013 по 2022 год. Для повышения качества данных и обеспечения точности исследования
была проведена обработка данных с использованием программы Stata. После обработ-
ки были получены окончательные несбалансированные панельные данные за 10-летний
период 2013-2022 годов, содержащие в общей сложности 20878 наблюдений. Данные для
исследования были получены из базы данных CSMAR.
В исследовании в качестве зависимой переменной выбрана рентабельность активов (ROA).
Ключевой объясняющей переменной является ESG-показатель компании (ESG). Контроль-
ные переменные включают размер компании (Size), уровень финансового левериджа (Lev),
денежный поток от операционной деятельности (Cashflow), совмещение двух должностей
(генерального директора и председателя совета директоров, Dual), доля акций, принад-
лежащих крупнейшему акционеру (Top1), возраст компании (Age) и другие факторы[2].
Для проверки гипотезы была построена следующая регрессионная модель:
В данной модели: i означает «Индивидуальная компания», t — год,

∑︀
Company представ-

ляет собой индивидуальный фиксированный эффект компании,
∑︀

Year — фиксированный
эффект года, 𝛽0 обозначает константный член, 𝛽 — коэффициент переменной, 𝜖 i,t — слу-
чайный возмущающий член.
Для изучения взаимосвязи между ESG-показателями и финансовой эффективностью ком-
паний в исследовании проведён регрессионный анализ на основе предложенной модели.
Результаты показывают, что коэффициент при переменной ESG составляет 0,001 и явля-
ется положительным и статистически значимым на уровне 1%. Это подтверждает наличие
значимой положительной корреляции между ESG-показателями и финансовой эффектив-
ностью. Таким образом, гипотеза подтверждается.
Для углубления исследования показатели ESG компаний были детализированы по трём
основным измерениям: экологическая ответственность (Escore), социальная ответствен-
ность (Sscore) и структура корпоративного управления (Gscore). Результаты показывают,
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что влияние оценки экологической ответственности компании на её финансовую эффек-
тивность статистически незначимо. Это связано с тем, что меры по обеспечению эколо-
гической устойчивости требуют значительных первоначальных затрат, которые в кратко-
срочной перспективе могут оказывать негативное влияние на финансовые результаты. В
то же время, показатели социальной ответственности (Sscore) и структуры корпоративно-
го управления (Gscore) оказывают значительное положительное влияние на финансовую
эффективность компании на уровне значимости в 1%.
На основе вышеизложенного анализа можно сделать вывод. Показатели ESG компании
значительно и положительно коррелируют с её эффективностью — чем выше ESG-показатели,
тем лучше финансовые результаты компании. Таким образом, в условиях реализации це-
лей по «двойному углероду» внимание к вопросам экологии, социальной ответственности
и корпоративного управления играет важную роль в улучшении эффективности компа-
ний. Компании могут повысить свою конкурентоспособность и рентабельность, реализуя
стратегии устойчивого развития и улучшая показатели ESG.
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Рис. : Регрессионная модель
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