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За последнее десятилетие экологические, 
социальные и управленческие факторы (ESG) 
сместились с периферии инвестиционной 
практики в самый её центр. Объем активов 
под управлением стратегий, связанных с ESG, 
превысил 40 триллионов долларов США по 
всему миру, что составляет более трети всего 
профессионально управляемого капитала [2]. 
Таксономия ЕС, правила SEC по раскрытию 
климатической информации и глобальные 
стандарты ISSB трансформируют корпоративные 
обязательства по отчетности в различных 
юрисдикциях, в то время как институциональные 
инвесторы интегрируют ESG непосредственно в 
структуры фидуциарных обязанностей.

Тем не менее инфраструктура, лежащая 
в основе оценки ESG, не поспевает за ростом 
его значимости. Оценки, выставляемые 
пятью доминирующими агентствами – MSCI, 
Sustainalytics, S&P Global, Refinitiv и Moody’s 
ESG Solutions, – обновляются ежегодно или, в 
лучшем случае, раз в полгода. Они формируются 
преимущественно на основе самодекларируемой 
корпоративной отчетности и выстраиваются с 
использованием проприетарных методологий, 
которые внешние наблюдатели не могут полностью 
проверить или воспроизвести.

В данной статье утверждается, что 
конвергенция искусственного интеллекта и 
финтех-инфраструктуры заставляет радикально 
переосмыслить устоявшиеся категории. 

Аннотация

Оценка факторов ESG (экологических, 
социальных и управленческих) долгое время 
функционировала как практика периодического 
присвоения рейтингов – медленная, непрозрачная 
и сильно зависящая от самодекларируемой 
корпоративной отчетности. Поскольку финтех-
платформы внедряют ESG-сигналы в алгоритмы 
кредитования, модели тарификации страхования 
и системы управления портфелями, ограничения 
традиционных рейтинговых циклов превращаются 
из простого неудобства в структурную 
проблему. В данной статье утверждается, что 
мультиресурсная ESG-аналитика реального 
времени на базе искусственного интеллекта (ИИ) 
представляет собой фундаментальный сдвиг: 
от восприятия ESG как дискретного рейтинга 
к его пониманию как базовой финансовой 
инфраструктуры. На примере шестиагентной 
ИИ-архитектуры (ИИ-конвейера), интегрирующей 
спутниковые снимки, тональность публикаций в 
социальных сетях, оперативные ленты новостей 
и структурированные финансовые данные, мы 
демонстрируем, как непрерывный ESG-скоринг 
может быть операционализирован внутри финтех-
систем. Иллюстративный кейс вымышленной 
компании с развивающегося рынка – Arlan Textiles 
(Ардовия) – показывает, как предложенная 
модель выявляет сигналы гринвошинга («зеленого 
камуфляжа»), упущенные традиционными 
агентствами. Мы рассматриваем последствия 
данного подхода для кредитования, страхования, 
управления портфелями и комплаенса, уделяя 
особое внимание контексту развивающихся 
рынков, где дефицит данных стоит наиболее 
остро.
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Менеджеры по управлению портфелями больше 
не обращаются к ESG-оценкам периодически; 
теперь эти оценки внедряются в виде оперативных 
сигналов непосредственно в алгоритмы 
кредитования, модули тарификации страхования 
и автоматизированные системы ребалансировки 
портфелей. При таком уровне операционной 
интеграции задержка данных в шесть-двенадцать 
месяцев является не просто методологическим 
ограничением — это системный риск. В работе 
предлагается мультиресурсная архитектура на базе 
агентного ИИ, которая трансформирует процесс 
ESG-скоринга из практики присвоения статичных 
рейтингов в живую финансовую инфраструктуру, 
что наглядно продемонстрировано на примере 
вымышленной компании с развивающегося 
рынка. 

Механика традиционной оценки ESG 
подчинена привычному ритму. Компания 
предоставляет ежегодный отчет об устойчивом 
развитии, рейтинговое агентство применяет 
взвешенный опросник по экологическим, 
социальным и управленческим критериям, 
аналитики оценивают каждое направление в 
течение недель или месяцев, после чего публикуется 
рейтинг, действительный до следующего годового 
цикла. Данный процесс является основательным 
по своему замыслу и медленным по своим 
последствиям.

Глубина проблемы расхождения оценок 
хорошо задокументирована. Исследование Берга, 
Кёльбеля и Ригобона показало, что средняя 
парная корреляция между шестью крупнейшими 
рейтинговыми агентствами ESG составляет 
всего от 38 до 71 процента [1]. Это настолько 
широкий диапазон, что два агентства могут 
одновременно классифицировать одну и ту же 
компанию как лидера, и как аутсайдера в области 
ESG. Проведенный авторами декомпозиционный 
анализ связывает это расхождение с тремя 
источниками: измерением (56%), охватом (38%) и 
взвешиванием (6%) [1].

Проблема временной задержки данных 
(латентности) носит столь же структурный 
характер. Хотя некоторые агентства, такие как 
LSEG, в настоящее время предлагают еженедельное 
обновление оценок, корпоративные рейтинги 
ISS ESG функционируют в рамках годового цикла, 
а общеотраслевой стандарт в целом остается 
привязанным к календарю годовой отчетности [8]. 
В результате экологический инцидент на крупном 
предприятии, произошедший в январе, может 
отразиться на его официальном ESG-рейтинге 
лишь в декабре текущего года. В условиях, когда 
финансовые решения, опирающиеся на данные 
ESG, принимаются непрерывно, а не раз в год, 
этот временной разрыв превратился из простого 
неудобства в неприемлемый фактор риска. 

Таблица 

Ключевые ограничения традиционных систем ESG-рейтингования

Критерий сравнения Традиционные ESG-рейтинги

Частота обновления данных Ежегодно или раз в полгода; отдельные агентства предлагают 
еженедельное обновление

Источники данных Преимущественно самодекларируемая корпоративная отчетность
Уровень прозрачности Проприетарные методологии, ограниченные возможности аудита
Корреляция между оценками 
агентств

Средняя парная корреляция составляет %71–38 (Berg et al., 2022)

Охват развивающихся рынков Низкий; существенные пробелы в данных по некотируемым/
непредоставляющим отчетность фирмам

Оперативность реагирования на 
события

Критические инциденты отражаются только в следующем полном 
цикле обновления
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ESG и финтех: структурный сдвиг
Мировой объем выпуска «зеленых» 

облигаций достиг 700 миллиардов долларов 
США в 2024 году [4], а рынок ESG-инвестиций, 
согласно прогнозам, будет расти со среднегодовым 
темпом в 22,4% вплоть до 2029 года [5]. За этими 
главными цифрами скрывается то, что финтех-
платформы совершают нечто более значимое, 
чем просто перенаправление капитала: они 
полностью переписывают функциональную роль 
ESG-данных.

Если раньше аналитики портфелей сверялись 
с ESG-рейтингами лишь при подготовке 
квартальных обзоров, то теперь эти показатели 
внедрены в качестве оперативных (живых) 
параметров как минимум на четырех различных 
уровнях финансовой инфраструктуры:

–	 Кредитование и ценообразование 
кредитов.  Программы кредитования, привязанные 
к устойчивому развитию, связывают процентные 
ставки напрямую с пороговыми значениями ESG-
эффективности. Объем транзакций по «зеленым» 
кредитам вырос на 48% за последние кварталы, 
при этом финтех-кредиторы интегрируют потоки 
данных через ESG-API для автоматической 
корректировки ставок в режиме реального 
времени [3].

–	 Страховой андеррайтинг.  Страховщики 
коммерческой недвижимости, а также 
ответственности директоров и должностных 
лиц внедряют экологические оценки — особенно 
полученные на основе спутниковых снимков 
и моделей климатических рисков — в расчеты 
страховых премий. Подверженность компании 
физическим климатическим рискам теперь 
оценивается непрерывно, а не только в момент 
продления полиса.

–	 Управление портфелем.  Связанные 
с ESG биржевые фонды (ETF), тематические 
индексы и робо-эдвайзеры требуют триггеров 
ребалансировки, привязанных к конкретным 
событиям, а не ежегодных обновлений оценок. 
Когда входящая в портфель компания генерирует 
негативный ESG-сигнал, автоматизированные 

системы должны реагировать в течение часов, а не 
месяцев.

– Регуляторный комплаенс. Регламент ЕС 
по раскрытию информации об устойчивом 
финансировании (SFDR), правила SEC по 
раскрытию климатической информации и 
зарождающиеся нормативные структуры стран 
Центральной Азии требуют от финансовых 
институтов демонстрации непрерывного 
соответствия принципам ESG. Статичные годовые 
рейтинги не могут удовлетворить требование 
непрерывного комплаенса.

Этот сдвиг приобретает особую остроту 
на развивающихся рынках. Международные 
инвесторы и покупатели в цепочках поставок 
все чаще требуют соблюдения стандартов 
ESG в качестве обязательного условия для 
финансирования и закупок. Тем не менее 
традиционные рейтинговые агентства 
обеспечивают слабое и непоследовательное 
покрытие компаний в Центральной Азии, на 
Кавказе и в аналогичных регионах — то есть 
именно на тех рынках, которые наиболее зависимы 
от внешнего капитала для своего развития. 

Последние достижения в области больших 
языковых моделей (LLM) и архитектур агентного 
ИИ сделали непрерывный мультиресурсный ESG-
скоринг технически реализуемым. Исследователи 
уже продемонстрировали практическую 
применимость анализа ESG на основе LLM [10], 
а расширяющийся массив научных публикаций 
активно исследует более широкую роль 
искусственного интеллекта в сфере устойчивого 
финансирования [7]. Предложенная в данной 
работе архитектура опирается на этот фундамент 
и разработана специально для операционной 
интеграции внутрь финтех-инфраструктуры.

Архитектура функционирует в виде 
шестиагентного конвейера. Агент-планировщик 
разделяет общую задачу оценки на параллельные 
аналитические потоки. Агент-исследователь 
одновременно отправляет запросы к шести 
независимым потокам данных: API большой 
языковой модели (LLM API) для синтеза 
логических умозаключений; API социальных 
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сетей для получения сигналов тональности в 
реальном времени; инструменту Firecrawl для 
автоматизированного извлечения корпоративной 
ESG-отчетности; NewsAPI для оперативного 
мониторинга связанных с ESG событий; 
платформе Google Earth Engine для анализа 
спутниковых снимков с целью проведения 
независимого экологического контроля; а также 
к стандартизированным финансовым ESG-
бенчмаркам для привязки к сопоставимой базовой 
линии.

Агент-аналитик независимо интерпретирует 
собранные данные по каждому из трех 
направлений ESG; Агент-скорер (оценщик) 
применяет взвешенную формулу, объединяющую 
структурированные бенчмарки (вес 40%) и 
синтезированные ИИ сигналы (вес 60%); Агент-
критик проверяет согласованность данных 
и отсекает информационный шум; Агент-
интерпретатор формирует отчет на естественном 
языке с детализацией источников по каждому 
элементу. Распределение весов в пропорции 
40/60 является преднамеренным и теоретически 
обоснованным. Структурированные бенчмарки 
по своей природе обращены в прошлое — они 
фиксируют то, что компания уже раскрыла о своих 
результатах за прошлые периоды. В то же время 
независимо наблюдаемые в реальном времени 
сигналы — это единственные данные, способные 
отражать фактическое положение дел в текущий 
момент. Таким образом, наделение наблюдаемых 
сигналов доминирующим весом является не 
произвольным выбором, а прямым следствием 
приоритизации актуальных доказательств над 
историческими заверениями при сохранении 
достаточного объема структурированных данных 
для обеспечения межфирменной сопоставимости.

Краткий обзор шестиагентного конвейера
1. Планировщик – разделяет задачу на 

аналитические потоки по направлениям E, S, G; 2. 
Исследователь – одновременно запрашивает шесть 
потоков данных; 3. Аналитик – интерпретирует 
доказательства по каждому направлению ESG; 4.	
Скорер – применяет формулу: 40% бенчмарк 
+ 60% аналитика ИИ; 5. Критик – проверяет 

сигналы, фильтрует шум; 6. Интерпретатор –
создает доступный для аудита отчет по ESG на 
естественном языке.

Что критически важно, разработанная 
архитектура спроектирована для функцио
нирования в режиме API – в качестве непрерывного 
сервиса данных, к которому финтех-платформы 
могут обращаться практически в реальном 
времени, а не как изолированный инструмент 
скоринга, используемый периодически. Этот 
архитектурный выбор отличает данную модель от 
существующих ESG-инструментов с поддержкой 
ИИ и делает её пригодной для внедрения в 
инфраструктуру кредитования, страхования и 
управления портфелями.

Иллюстративный кейс: Arlan Textiles, Ардовия
Чтобы продемонстрировать, как 

предложенная архитектура работает внутри 
финтех-инфраструктуры, рассмотрим следующий 
смоделированный сценарий. Arlan Textiles — 
это средний производитель одежды со штаб-
квартирой в Каваре, промышленной столице 
Ардовии (вымышленной развивающейся 
экономики, зависящей от производственного 
экспорта и обладающей развивающимся 
рынком капитала). Arlan поставляет продукцию 
европейским ритейлерам и розничным сетям 
стран Персидского залива, и недавно компания 
опубликовала свой первый отчет об устойчивом 
развитии, в котором заявила о низком уровне 
выбросов, соответствующем нормам управлении 
сточными водами и справедливых условиях труда. 
На основании этого отчета местный финтех-
кредитор присваивает компании Arlan ESG- 
оценку на уровне BBB и одобряет финансирование 
по льготной ставке «зеленого» кредита.

В рамках традиционного рейтингового 
цикла эта оценка оставалась бы в силе на срок 
до двенадцати месяцев независимо от того, что 
происходит на практике. На деле же в течение 
последующих шести недель возникают следующие 
сигналы:

– спутниковые снимки из Google Earth Engine 
фиксируют изменение цвета воды, характерное 
для промышленных сбросов, в реке, прилегающей 
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к главному объекту компании Arlan — сигнал, 
который отсутствовал на снимках за предыдущий 
период.

–	 Мониторинг социальных сетей 
регистрирует 290-процентный всплеск жалоб 
сотрудников, касающихся нарушений режима 
сверхурочной работы и условий безопасности на 
заводе в Каваре.

–	 NewsAPI отмечает два местных 
журналистских расследования и одно 
предупреждение от международной организации 
по надзору за цепочками поставок, в которых 
упоминается объект Arlan в контексте проблем с 
соблюдением трудового законодательства.

–	 Автоматизированный анализ собственного 
отчета компании Arlan выявляет, что язык 
раскрытия информации не соответствует степени 
детализации, которая обычно ожидается от 
компаний, заявляющих о соответствии указанным 
экологическим стандартам.

Агент-аналитик выявляет существенное 
расхождение между самодекларируемыми 
заявлениями компании и независимо 
наблюдаемыми сигналами как в экологическом, так 
и в социальном направлениях. Скорер применяет 
модель 40/60: структурированный бенчмарк 
остается на уровне BBB, но синтезированные 
ИИ сигналы вызывают резкую негативную 
корректировку. Композитная оценка падает до 
BB-. Критик подтверждает, что сигналы являются 
согласованными и поддаются географической 
верификации. Интерпретатор формирует 
содержащий временную метку и доступный для 
аудита отчет со ссылкой на каждый источник.

Риск-система финтех-платформы фиксирует 
пересмотр оценки и запускает процедуру 
ускоренной 48-часовой проверки специалистом. 
В течение этого окна льготная ставка для 
Arlan переводится в статус испытательного 
срока – никакие необратимые действия 
не предпринимаются, – пока кредитный 
инспектор изучает сгенерированный ИИ отчет 
с доказательствами. Одновременно с этим 
ESG-панель цепочки поставок оповещает 
европейских розничных покупателей о 

предстоящей проверке на соответствие 
требованиям, а менеджеры по портфельным 
рискам получают уведомление о необходимости 
переоценки размера позиций. Если ручная 
проверка подтверждает сигналы, запускаются 
процессы корректировки ставок и ребалансировки. 
Если сигналы оказываются ошибочными, оценка 
исправляется, и никакие финансовые санкции 
не применяются. Все это происходит в течение 
нескольких дней после реальных событий, а не 
двенадцать месяцев спустя.

Этот сценарий является смоделированным, 
однако сам механизм не гипотетический. Каждый 
компонент конвейера опирается на существующие 
технологии и общедоступные или коммерчески 
лицензируемые источники данных. Новизна 
заключается в архитектуре интеграции и, что 
критически важно, в самом подходе: рассмотрении 
ESG-скоринга не как практики присвоения 
рейтингов, а как операционной инфраструктуры, 
внедренной в процессы принятия финансовых 
решений.

Инфраструктурный подход имеет четко 
выраженные последствия для каждой группы 
стейкхолдеров. Для директивных органов 
(регуляторов) ESG-скоринг в реальном времени 
обеспечивает непрерывный регуляторный 
комплаенс вместо периодического подтверждения 
соответствия, что создает более прочную основу 
для таких структур, как SFDR, и аналогичных 
инструментов, разрабатываемых в настоящее 
время в Центральной Азии и странах Персидского 
залива. Для финтех-платформ ESG-API 
становится конкурентным преимуществом: 
кредиторы, способные продемонстрировать 
непрерывный мониторинг ESG-профилей 
заемщиков, получают убедительные аргументы 
как для институциональных партнеров по 
финансированию, так и для вкладчиков, 
ориентированных на принципы ESG.

Для развивающихся рынков опора данной 
архитектуры на спутниковые снимки, новостные 
сигналы и данные социальных сетей, а не на 
самодекларируемую отчетность, имеет особо 
важное значение. Международная финансовая 
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корпорация (IFC) отмечает, что покрытие 
данными ESG в развивающихся экономиках 
остается крайне ограниченным [6], а по состоянию 
на 2023 год обязательные требования к раскрытию 
информации об ESG действовали менее чем в 
30 странах [9]. Архитектура, которая не зависит 
от обязательного раскрытия информации для 
формирования содержательных оценок, может 
обслуживать эти рынки, не дожидаясь созревания 
регуляторной инфраструктуры.

Связанное с этим ограничение, характерное 
для контекста некоторых развивающихся 
рынков, заслуживает отдельного упоминания. 
В странах, где средства массовой информации 
контролируются государством или где выражение 
мнений гражданского общества ограничено, 
потоки данных NewsAPI и социальных сетей могут 
систематически занижать реальные масштабы 
трудовых нарушений, экологических инцидентов 
и провалов в корпоративном управлении. 
Те самые условия, которые делают независимый 
ESG-мониторинг наиболее ценным – слабые 
режимы раскрытия информации, ограниченный 
общественный контроль, – могут также 
подавлять и альтернативные сигналы, на которые 
опирается данная архитектура. Это создает риск 
ложноотрицательных результатов: компания, 
работающая в ограниченной информационной 
среде, может выглядеть благополучной в данных 
сигналов реального времени не потому, что 
она соблюдает требования, а из-за отсутствия 
негативного освещения. Спутниковые снимки, 
которые гораздо труднее скрыть, приобретают 
особое значение в таких условиях, и им следует 
присваивать больший относительный вес при 
региональных калибровках модели.

Несколько дополнительных ограничений 
заслуживают признания. Спутниковый анализ 
требует больших вычислительных ресурсов, а 
географический охват неравномерен; удаленные 
промышленные объекты в регионах, не имеющих 
выхода к морю, могут не фиксироваться с 
достаточной частотой. Сигналы социальных сетей 
могут приносить информационный шум наряду 

с подлинными предупреждениями, а логические 
умозаключения LLM могут отражать предвзятость, 
присутствующую в обучающих данных — 
особенно при оценке компаний на рынках, 
недостаточно представленных в англоязычных 
корпусах текстов. Распределение весов 40/60, хотя 
и является теоретически обоснованным, еще не 
подвергалось систематической эмпирической 
валидации в различных рыночных контекстах. 
Это решаемые проблемы, но для их устранения 
требуются устойчивые инвестиции в исследования 
и сотрудничество внутри отрасли.

Главный вклад данной статьи заключается 
в изменении самого подхода. ESG-скоринг в 
том виде, в каком он практикуется сегодня, 
представляет собой рейтинг — медленный, 
периодический, обращенный в прошлое и 
привязанный к самодекларируемым данным. 
ESG-скоринг в том виде, в каком он формируется 
сейчас благодаря интеграции агентного ИИ 
и финтех-инфраструктуры, является чем-
то категорически иным: живым сигналом, 
внедренным в операционную логику систем 
кредитования, страхования, управления 
портфелем и комплаенса.

Описанный здесь и проиллюстрированный 
на примере кейса Arlan Textiles шестиагентный 
конвейер — это лишь один из нескольких вариантов 
архитектуры, способных операционализировать 
этот сдвиг. Конкретная архитектура имеет меньшее 
значение, чем лежащий в её основе принцип: 
разрыв между реальной ESG-эффективностью 
и осведомленностью финансовых систем об 
этой эффективности должен сократиться с 
месяцев до дней. Для развивающихся рынков, 
которые недостаточно обслуживаются 
традиционными рейтинговыми агентствами и 
больше всего нуждаются в надежной, доступной 
ESG-инфраструктуре для привлечения 
устойчивого капитала, ставки в ликвидации этого 
разрыва наиболее высоки. 

Вопрос не в том, трансформирует ли 
ИИ ESG-аналитику. Он уже её трансформирует. 
Вопрос в том, достаточно ли строги, прозрачны и 
географически широки создаваемые структуры, 
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чтобы обслуживать абсолютно каждый рынок, 
а не только те, которые уже хорошо охвачены 
институтами, определившими развитие данной 
области.
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