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Социально ответственное инвестирование зародилось в 1940х годах, когда союзы и государство стремились не инвестировать в компании, в которых не были созданы соответствующие условия труда. Внимание к инвестированию, нацеленному на поддержание общечеловеческих ценностей, особенно быстро росло в 1970е годы из-за значимых социальных событий, таких как война во Вьетнаме, урбанистические распри, деградация окружающей среды и Апартеид. С 1990х годов акцент был перенесен на вопросы прав человека. Потому в настоящее время экономистами все большее значение придается проблемам корпоративного управления  в условиях, когда инвесторы оценивают компанию, анализируя ее социальный профиль. Однако, несмотря на личные ценности и моральные принципы, инвесторы в первую очередь приобретают акции компании с целью заработать, потому изучение влияния социально-ответственного инвестирования на стоимость компании и доходность ее акций очень актуально и важно. 
Характер влияния социального профиля компании на ее финансовые показатели уже не первый год находится в области внимания многих экономистов. В данной работе автором были отобраны 32 социально-ответственные компании из США, Европы и Азии. Используя информацию о ценах акций за период с 1995 по 2016 год, была посчитана доходность с учетом риска с помощью техники анализа портфеля Йенсена.  Данная техника оценивает портфели на основе их абсолютной и относительной доходностей, в результате чего можно получить значение математического ожидания дополнительной доходности:
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 – ставка доходности по рынку, [image: image6.png]


 – безрисковая ставка доходности. В качестве рыночных ставок доходности были использованы доходности индекса S&P500 для США, Nikkei 225 – для Азии и FTSE 300 – для Европы. Для оценки безрисковых ставок доходности также для каждой группы были выбраны свои индикаторы: 3х месячные казначейские облигации США, 3х месячная ставка процента Банка Японии, 3х месячные казначейские облигации Банка Англии. 

Анализ модели проводился на четырех временных промежутках (3 года, 5 лет, 10 лет, 20 лет) и показал, что в краткосрочном периоде (2-5 лет) лишь акции европейских социально-ответственных компаний дают сверх доходность в размере 0.3 пп в неделю на 5% уровне значимости. В долгосрочном периоде (10 лет) социально-ответственное инвестирование оказалось доходнее рынка в среднем на 0.2 пп в неделю на 1% уровне значимости  в двух анализируемых регионах - Европе и Америке. Данные по азиатскому рынку дали значимый результат лишь на 20-тилетнем временном промежутке, где среднее значение сверх доходности для трех анализируемых рынков составило 0.21 пп в неделю на 1% уровне значимости.   Необходимость использования более длинного временного ряда для выявления зависимости в азиатском регионе связано, на наш взгляд, с культурными и институциональными особенностями региона. С точки зрения культурных особенностей Азии следует отметить наличие вертикального коллективизма как основы организации, в то время как Америке и Европейским странам в большей степени присущ горизонтальный коллективизм. Вертикальный коллективизм делает весьма затруднительным для каждого отдельного члена коллектива отклониться от модели повеления наиболее уважаемого из его членов. Причем данные ориентиры повеления, которые задаются на рабочем месте старшими коллегами, затем сильно предопределяют индивидуальный выбор человека. Также необходимо учитывать и сравнительно более позднее возникновение фондовых рынков в Азии, что также должно оказать непосредственное воздействие на результат анализа. Немаловажно отметить тот факт, что полученные результаты полностью согласуются с рядом работ в данной области, которые приведены в списке литературы.
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