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Àííîòàöèÿ. Àíàëèçèðóåòñÿ ìåæäóíàðîäíûé îïûò ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, èññëåäóþòñÿ åãî ñóù-
íîñòü, ôîðìû, ìåòîäû, èíñòðóìåíòû è âûÿâëÿþòñÿ íàèáîëåå ñîâðåìåííûå åãî ïðàêòèêè. Ìåòîäîëîãè÷åñ-
êóþ îñíîâó ðàáîòû ñîñòàâèëè ïîëîæåíèÿ ïîâåäåí÷åñêèõ ôèíàíñîâ. Ðàññìàòðèâàþòñÿ ñóùíîñòü è ñïîñîáû
îðãàíèçàöèè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, âûäåëåíû òðè åãî îñíîâíûå ôîðìû: ïðîàêòèâíàÿ, çàùèòíàÿ è ðåàê-
òèâíàÿ, ïðîàíàëèçèðîâàí îïûò ïðàêòè÷åñêîãî ïðèìåíåíèÿ èíñòðóìåíòîâ íàäçîðà, ñîîòâåòñòâóþùèõ êàæ-
äîé èç åãî ôîðì. Ñäåëàíû âûâîäû î íàäçîðíîé äåÿòåëüíîñòè â ñôåðå çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàí-
ñîâûõ óñëóã â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ. Íà îñíîâå àíàëèçà çàðóáåæíîãî îïûòà ñôîðìóëèðîâàíû íàïðàâëåíèÿ
ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè ïî îáåñïå÷åíèþ ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ,
âêëþ÷àþùèå ôîðìèðîâàíèå öåëåé ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, îòâå÷àþùèõ çàäà÷àì ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî
ðûíêà, è ïîñòðîåíèå ñèñòåìû èíñòðóìåíòîâ, íàïðàâëåííîé íà ïîâûøåíèå èíñòèòóöèîíàëüíîãî äîâåðèÿ
íàñåëåíèÿ. Âïåðâûå ïðåäëîæåíà òðåõóðîâíåâàÿ ñèñòåìà öåëåé ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà (îïåðàòèâíûå, òàê-
òè÷åñêèå, ñòðàòåãè÷åñêèå) è äîïîëíåíà ñèñòåìà êîëè÷åñòâåííûõ èíäèêàòîðîâ äëÿ îöåíêè åãî ðåçóëüòàòèâ-
íîñòè, âêëþ÷àþùàÿ óðîâåíü èíñòèòóöèîíàëüíîãî äîâåðèÿ è èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé, äèíàìèêó äîëãî-
ñðî÷íûõ ñáåðåæåíèé ãðàæäàí. Ñäåëàí âûâîä î íåîáõîäèìîñòè óíèôèêàöèè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà â
ñòðàíàõ ÅÀÝÑ.
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Ðàçâèòèå ôèíàíñîâûõ òåõíîëîãèé, âûç-
âàííîå ãëîáàëèçàöèåé,  ïîâûøåíèå ñ êîí-
öà XX â. äîñòóïíîñòè òîðãîâëè ôèíàíñî-
âûìè èíñòðóìåíòàìè äëÿ ðîçíè÷íûõ èí-
âåñòîðîâ, ðàñïðîñòðàíåíèå óäàëåííûõ ôîðì
ôèíàíñîâûõ óñëóã âûÿâèëè ðÿä ñóùåñòâåí-
íûõ ïðîáëåì íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, îáóñ-
ëîâëåííûõ ïîâåäåí÷åñêèìè (êîãíèòèâíû-
ìè) èñêàæåíèÿìè, âëèÿþùèìè íà ñîâåðøå-
íèå ñäåëîê ñ ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè. Óæå
â íà÷àëå 2000-õ ãã.  ìåæäóíàðîäíûå îðãà-
íèçàöèè, â òîì ÷èñëå ÎÝÑÐ, îáðàòèëè âíè-
ìàíèå íà òî, ÷òî óñëîæíåíèå òîðãîâëè ôè-
íàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè, ðàçâèòèå ôè-
íàíñîâîé èíæåíåðèè òðåáóþò îò ïîëüçîâà-
òåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã âûñîêîãî óðîâíÿ
ôèíàíñîâîé ãðàìîòíîñòè1.

Óñêîðåííîå âíåäðåíèå öèôðîâûõ òåõ-
íîëîãèé â ôèíàíñîâûé ðûíîê, îáóñëîâèâ-
øåå ôîðìèðîâàíèå íîâûõ ôîðì öèôðîâûõ
ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ è ïîâûøåíèå
ñëîæíîñòè öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ ïðîäóê-
òîâ, ïðîöåññû äåçèíòåðìåäèàöèè è äåöåíò-
ðàëèçàöèè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, ïîâûøå-
íèå ñêîðîñòè îáîðîòà ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ
îáóñëîâèëè ôîðìèðîâàíèå íîâîé ôîðìû
íàäçîðà çà äåÿòåëüíîñòüþ ôèíàíñîâûõ îðãà-
íèçàöèé, íàïðàâëåííîé íà ïðåäîòâðàùåíèå
èõ íåäîáðîñîâåñòíîãî îòíîøåíèÿ ê ïîòðå-
áèòåëÿì ôèíàíñîâûõ óñëóã.

1 Financial Market Trends. OECD. Vol. 2005/2. No 89.
URL: https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publi
cations/reports/2005/11/financial-market-trends-volume-2005-
issue-2_g1gh4985/fmt-v2005-2-en.pdf
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Â òåîðèè ïîâåäåí÷åñêèõ ôèíàíñîâ
îïèñàíû ðàçëè÷íûå ìîäåëè ìûøëåíèÿ, êî-
òîðûå ìîãóò îêàçûâàòü âëèÿíèå íà âçàèìî-
äåéñòâèå ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ ïðîäóê-
òîâ è óñëóã ñ ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿ-
ìè. Ýôôåêò ãèïåðáîëè÷åñêîãî äèñêîíòèðî-
âàíèÿ âëèÿåò íà îöåíêó èíäèâèäàìè
ñòîèìîñòè áóäóùèõ äîõîäîâ (Hens, Oliver,
2010. P. 83). Ýâðèñòèêà ðåïðåçåíòàòèâíîñ-
òè ïðèâîäèò èíäèâèäîâ ê íåâåðíîé îöåíêå
âåðîÿòíîñòè ñîáûòèÿ ââèäó ñòåðåîòèïíîñ-
òè ìûøëåíèÿ. Ñêëîííîñòü ê ïîäòâåðæäå-
íèþ âûíóæäàåò èñêàòü, èíòåðïðåòèðîâàòü
èëè çàïîìèíàòü èíôîðìàöèþ òàêèì îáðà-
çîì, ÷òîáû îíà ïîäòâåðæäàëà ñëîæèâøèå-
ñÿ ïðåäóáåæäåíèÿ. Â ïîâåäåí÷åñêèõ ôèíàí-
ñàõ îïèñàíû è äðóãèå êîãíèòèâíûå èñêà-
æåíèÿ, â ÷àñòíîñòè, ÿêîðåíèå, íåïðèÿòèå
ïîòåðü, ñêëîííîñòü ê ðèñêó ïðè ìàëîé âå-
ðîÿòíîñòè ñîáûòèÿ, ÷ðåçìåðíàÿ óâåðåííîñòü
â ñîáñòâåííûõ ñïîñîáíîñòÿõ, ïåðåîöåíêà
âåðîÿòíîñòè ïîëîæèòåëüíîãî èñõîäà ñîáû-
òèÿ, êîòîðûå îêàçûâàþò âëèÿíèå íà ïðè-
íÿòèå ðàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé
(Khan, 2018).

Íàçâàííûå ïîâåäåí÷åñêèå îñîáåííîñ-
òè ìûøëåíèÿ ñóùåñòâåííî âëèÿþò íà ðà-
öèîíàëüíîå ïîâåäåíèå èíäèâèäîâ íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå. À. Õàí îòìå÷àåò, ÷òî ïî-
âåäåí÷åñêèå ýëåìåíòû äîëæíû èñïîëüçî-
âàòüñÿ â ôèíàíñîâîì ðåãóëèðîâàíèè è
íàäçîðå (Khan, 2018. P. 48).

Çíà÷åíèå çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôè-
íàíñîâûõ óñëóã äëÿ íîðìàëüíîãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñëîæíî ïå-
ðåîöåíèòü. Îíà âûñòóïàåò ýëåìåíòîì ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, íàïðàâëåííîé íà
ïîâûøåíèå óðîâíÿ äîâåðèÿ ñóáúåêòîâ ÷àñò-
íîãî ñåêòîðà ê ôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì
(Ìàéáîðîäà, 2019. C. 7). «Âûñîêèé óðîâåíü
äîâåðèÿ ñïîñîáñòâóåò ïîñòðîåíèþ óñòîé÷è-
âîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, áûñòðîìó è äîëãî-
ñðî÷íîìó ðîñòó ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ýêîíî-
ìèêè â öåëîì, ïðîâåäåíèþ ýôôåêòèâíîé äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè» (Âàõðóøåâ, Ñî-
êîëîâà, 2022. C. 151). Èíñòèòóöèîíàëüíîå
äîâåðèå ìîæåò ôîðìèðîâàòüñÿ êàê íà îñíîâå
êîìïåòåíòíîñòè ôèíàíñîâîé îðãàíèçàöèè
(äîâåðèå ê êîìïåòåíòíîñòè), òàê è íà îñíîâå
ýìîöèîíàëüíûõ îöåíîê, îáóñëîâëåííûõ
ïðèíöèïàìè åå äåÿòåëüíîñòè è ýòèêîé (Ãî-
ëèêîâà, 2024. C. 46).

Îñíîâíîé ôóíêöèåé ôèíàíñîâîãî
ðûíêà, õàðàêòåðèçóþùåé ðåçóëüòàòèâíîñòü
åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ, ÿâëÿåòñÿ  ñïîñîá-
íîñòü àêêóìóëèðîâàòü ñáåðåæåíèÿ ðîçíè÷-
íûõ èíâåñòîðîâ è ïåðåðàñïðåäåëÿòü êàïè-
òàë â íàèáîëåå ýôôåêòèâíûå îòðàñëè ýêî-
íîìèêè, ÷òî äîëæíî ñïîñîáñòâîâàòü ýêîíî-
ìè÷åñêîìó ðàçâèòèþ. Ñîöèîëîãè÷åñêèé
îïðîñ (2024 ã., Áåëàðóñü) ïîêàçàë íåäîñòà-
òî÷íîå ó÷àñòèå ôèçè÷åñêèõ ëèö â ôîðìè-
ðîâàíèè äîëãîñðî÷íûõ ñáåðåæåíèé íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå: 38,1% ðåñïîíäåíòîâ ïðåä-
ïî÷èòàþò ôîðìèðîâàòü ñáåðåæåíèÿ áåç ó÷à-
ñòèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ (Îáðàæåé,
Äåíèñêèíà, Ïîäâàëüñêàÿ, 2024. Ñ. 41), à
33,6% îïðîøåííûõ îòíîñÿòñÿ ê äåíüãàì êàê
ê ñðåäñòâó îáåñïå÷åíèÿ ïîòðåáíîñòåé, «ïðè
ýòîì ñáåðåãàòåëüíûå ñòðàòåãèè íàñåëåíèÿ
èìåþò êðàòêîñðî÷íûé õàðàêòåð è íå ìåíÿ-
þòñÿ íà ïðîòÿæåíèè 2020–2024 ãã. Ãîðè-
çîíòû ôèíàíñîâîãî ïëàíèðîâàíèÿ ñîñòàâ-
ëÿþò îò îäíîãî äî òðåõ ìåñÿöåâ» (Òàì æå.
Ñ. 145–146). Ýòè äàííûå ñâèäåòåëüñòâóþò
î äîìèíèðîâàíèè ýôôåêòà ãèïåðáîëè÷åñ-
êîãî äèñêîíòèðîâàíèÿ â ïîâåäåí÷åñêèõ
ïðåäïî÷òåíèÿõ èíäèâèäîâ â Áåëàðóñè. Äëÿ
åãî ñíèæåíèÿ âàæíî ñîêðàùàòü ðàçðûâ ìåæ-
äó ðåàëüíîé èíôëÿöèåé è èíôëÿöèîííû-
ìè îæèäàíèÿìè, ÷òîáû ñóáúåêòèâíûå îæè-
äàíèÿ íàñåëåíèÿ îòíîñèòåëüíî äèíàìèêè
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê çíà÷èòåëüíî íå ïðåâû-
øàëè ðåàëüíûå, à òàêæå ïðîâîäèòü ìåðîï-
ðèÿòèÿ, ñïîñîáñòâóþùèå ïîâûøåíèþ èí-
ñòèòóöèîíàëüíîãî äîâåðèÿ íàñåëåíèÿ. Â
ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ôîðìèðîâàíèå ïî-
çèòèâíûõ îæèäàíèé î íàäåæíîñòè ôèíàí-
ñîâûõ ïîñðåäíèêîâ âîçìîæíî ïîñðåäñòâîì
íå òîëüêî êîììóíèêàöèîííîé è èíôîðìà-
öèîííîé ïîëèòèêè ôèíàíñîâîãî ðåãóëÿòî-
ðà, íî è ïóòåì ïðîâåäåíèÿ ïðåâåíòèâíûõ
ìåðîïðèÿòèé, íàïðàâëåííûõ íà âûÿâëåíèå
ñîáëþäåíèÿ íîðì çàêîíîäàòåëüñòâà ôèíàí-
ñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè.

Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð, êàê ñàìîñòîÿ-
òåëüíîå íàïðàâëåíèå íàäçîðíîé äåÿòåëüíî-
ñòè, ïîëó÷èë ðàçâèòèå ïîñëå êðèçèñà 2008 ã.
Íàïðèìåð, «â ÑØÀ è Âåëèêîáðèòàíèè äëÿ
ðåàëèçàöèè íàäçîðà ïî çàùèòå ïðàâ ïîòðå-
áèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã áûëè îáðàçîâà-
íû òàêèå âåäîìñòâà, êàê Áþðî ïî çàùèòå
ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã
(ÑØÀ) è Óïðàâëåíèå ôèíàíñîâîãî ïîâå-
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äåíèÿ â Âåëèêîáðèòàíèè» (Ñàííèêîâà,
2017. C. 51; Êóçíåöîâà, 2021). Áàíê Ðîññèè
íà÷àë âíåäðåíèå ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà â
2013 ã. (Ñèòíèê, 2023. C. 44).

Ìåòîäîëîãèÿ ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà
îñíîâàíà íà «Ðóêîâîäÿùèõ ïðèíöèïàõ âû-
ñîêîãî óðîâíÿ G20 ïî çàùèòå ïðàâ ïîòðåáè-
òåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã», ïåðâîíà÷àëüíàÿ
âåðñèÿ êîòîðîãî áûëà óòâåðæäåíà ìèíèñòðà-
ìè ôèíàíñîâ ãðóïïû ñòðàí G20 â 2011 ã., à â
2022 ã. áûëà îïóáëèêîâàíà åãî óñîâåðøåí-
ñòâîâàííàÿ âåðñèÿ, ó÷èòûâàþùàÿ öèôðîâè-
çàöèþ, ôèíàíñîâîå áëàãîïîëó÷èå è óðîêè
ðåàãèðîâàíèÿ íà ïàíäåìèþ COVID-19. Îá-
íîâëåííûé äîêóìåíò ñîäåðæèò 12 ïðèíöè-
ïîâ, â îñíîâó êîòîðûõ ïîëîæåíû çàùèòà ïðàâ
ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã, ðàñêðûòèå
èíôîðìàöèè è ïðîçðà÷íîñòü2.

Ìîäåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, ñëî-
æèâøèåñÿ â ðàçíûõ ñòðàíàõ, âî ìíîãîì
îáóñëîâëåíû íàöèîíàëüíûìè èíñòèòóöèî-
íàëüíûìè íîðìàìè. Íàïðèìåð, â Åâðîïåé-
ñêîì ñîþçå äîáðîñîâåñòíîñòü ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé â îòíîøåíèè êëèåíòîâ ðåãó-
ëèðóåòñÿ äèðåêòèâàìè 2014/65/EU MiFID
II «Î ðûíêàõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ»
è ¹ 1286/2014 PRIIPs («Ðåãëàìåíò ïî êëþ-
÷åâûì èíôîðìàöèîííûì äîêóìåíòàì äëÿ
óïàêîâàííûõ ðîçíè÷íûõ è ñòðàõîâûõ èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîäóêòîâ»). Äèðåêòèâà
MiFID II ñîäåðæèò ïîëîæåíèÿ, îáåñïå÷è-
âàþùèå çàùèòó èíâåñòîðîâ, â ÷àñòíîñòè
îáÿçàííîñòü èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé
äåéñòâîâàòü â èíòåðåñàõ êëèåíòîâ, ïðåäîñ-
òàâëÿòü èì èíôîðìàöèþ â ÿñíîé è íå ââî-
äÿùåé â çàáëóæäåíèå ôîðìå, ïðåäóïðåæ-
äàòü î ñâîéñòâàõ è ðèñêàõ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîäóêòîâ3. PRIIPs ïðåäóñìàòðèâàåò îáÿçà-
òåëüíîå ðàñêðûòèå èíôîðìàöèè î ôèíàí-
ñîâûõ èíñòðóìåíòàõ, çàïðåùàåò äåçèíôîð-
ìèðîâàòü êëèåíòîâ íåíàäëåæàùåé ðåêëàìîé,
íàäåëÿåò íàöèîíàëüíûå íàäçîðíûå îðãàíû
(Åâðîïåéñêîå óïðàâëåíèå ñòðàõîâàíèÿ è
ïðîôåññèîíàëüíûõ ïåíñèé) ïðàâîì âðåìåí-

íî çàïðåùàòü èëè îãðàíè÷èâàòü ìàðêåòèíã,
ðàñïðîñòðàíåíèå èëè ïðîäàæó îïðåäåëåí-
íûõ ñòðàõîâûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîäóêòîâ
èëè âèäîâ äåÿòåëüíîñòè4. Òàêèì îáðàçîì, â
ÅÑ ñëîæèëàñü ïðîäóêòîöåíòðè÷íàÿ ìîäåëü
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, à çàêîíîäàòåëüíûå
íîðìû ÅÑ ïðåäóñìàòðèâàþò îáÿçàííîñòü
êîìïàíèé ïî ðàñêðûòèþ ðèñêîâ è îöåíêå
çíàíèé êëèåíòîâ ïåðåä ïðîäàæåé ñëîæíûõ
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ.

Îñíîâíûìè äîêóìåíòàìè, óñòàíàâëè-
âàþùèìè íîðìû ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà â
Âåëèêîáðèòàíèè, ÿâëÿþòñÿ Çàêîí «Î ôè-
íàíñîâûõ óñëóãàõ è ðûíêàõ»5 (Financial
Services and Markets Act 2000) è ðàçðàáî-
òàííûå íà åãî îñíîâå Ïðàâèëà è ðóêîâîä-
ñòâà Óïðàâëåíèÿ ïî ôèíàíñîâîìó ðåãóëè-
ðîâàíèþ è íàäçîðó (FCA Handbook). Ïîñ-
ëåäíèé äîêóìåíò ñîäåðæèò Ïðèíöèïû äëÿ
áèçíåñà6 (Principles for Businesses), îïðåäå-
ëÿþùèå öåëè è ñòàíäàðòû ïîâåäåíèÿ ôèðì
ïî îòíîøåíèþ ê êëèåíòàì ñ àêöåíòîì íà
îòâåòñòâåííîñòü ðóêîâîäñòâà è âíóòðåííþþ
êóëüòóðó ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Ìîäåëü
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà â Âåëèêîáðèòàíèè
îñíîâàíà íà êóëüòóðíûõ ïðèíöèïàõ ïîâå-
äåíèÿ ôèðì è ïåðñîíàëüíîé îòâåòñòâåííî-
ñòè ìåíåäæåðîâ çà çëîóïîòðåáëåíèÿ ïî îò-
íîøåíèþ ê êëèåíòàì.

Â Àâñòðàëèè, â îòëè÷èå îò ïîäõîäîâ
ÅÑ è Âåëèêîáðèòàíèè, óñòàíîâëåíà êîíò-
ðîëüíî-íàäçîðíàÿ ìîäåëü ïîâåäåí÷åñêîãî
íàäçîðà. Îñíîâíûì äîêóìåíòîì, óñòàíàâëè-
âàþùèì ïðàâèëà ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé, âûñòóïàåò «Çàêîí î êîðïîðà-
öèÿõ»7 (Corporations Act 2001). Öåíòðàëü-
íûì ýëåìåíòîì äàííîãî äîêóìåíòà ÿâëÿåò-
ñÿ îáÿçàííîñòü êîìïàíèé îáåñïå÷èâàòü
ïðåäîñòàâëåíèå ôèíàíñîâûõ óñëóã «ýôôåê-
òèâíî, ÷åñòíî è ñïðàâåäëèâî». Çà ïîâåäåí-
÷åñêèé íàäçîð è çàùèòó ïðàâ ïîòðåáèòå-

2 G20/OECD High-Level Principles on Financial
Consumer Protection 2022. OECD. URL: https://
www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/
2012/12/g20-oecd-high-level-principles-on-financial-consumer-
protection-2022_58de67fe/48cc3df0-en.pdf

3 Directive 2014/65/EU of the European Parliament
and of the Council of 15 May 2014 on markets in financial
instruments and amending Directive 2002/92/EC and Directive
2011/61/EU // EUR-Lex.  URL: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0065

4 Regulation (EU) No 1286/2014 of the European
Parliament and of the Council of 26 November 2014 on key
information documents for packaged retail and insurance-based
investment products (PRIIPs). EUR-Lex.  URL: https://eur-
lex .europa .eu/ lega l -content/EN/TXT/HTML/?ur i=
CELEX:32014R1286

5 Financial Services and Markets Act 2000. legisla
tion.gov.uk. 2000.  URL: https://www.legislation.gov.uk/
ukpga/2000/8/contents

6 PRIN 2.1 The Principles. FCA Handbook.  URL: https:/
/handbook.fca.org.uk/handbook/prin2/prin2s1#p16

7 Corporations Act 2001. Federal Register of Legislation.
Canberra: Office of Parliamentary Counsel, 2001.  URL: https:/
/www.legislation.gov.au/C2004A00818/latest/text
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ëåé îòâå÷àåò Àâñòðàëèéñêàÿ êîìèññèÿ ïî
öåííûì áóìàãàì è èíâåñòèöèÿì (ASIC).
Îíà ôîêóñèðóåòñÿ íà âûÿâëåíèè íàðóøå-
íèé â õîäå ïëàíîâûõ è âíåïëàíîâûõ ïðî-
âåðîê, à òàêæå íà ïðèìåíåíèè àäìèíèñòðà-
òèâíûõ è ôèíàíñîâûõ ñàíêöèé ïî èõ ðå-
çóëüòàòàì.

Ìåòîäîëîãèÿ ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà
Áàíêà Ðîññèè ïðåäóñìàòðèâàåò «ðàñïðåäå-
ëåíèå ïîäíàäçîðíûõ îðãàíèçàöèé òàêæå ïî
ïîâåäåí÷åñêèì ðèñê-ïðîôèëÿì: çåëåíûé
(ïîòðåáèòåëüñêèå ðèñêè ìèíèìàëüíû); æåë-
òûé (íàëè÷èå ïîòðåáèòåëüñêèõ ðèñêîâ, êî-
òîðûå â ïåðñïåêòèâå ìîãóò ïðèâåñòè ê íà-
ðóøåíèþ ïðàâ è çàêîííûõ èíòåðåñîâ ôè-
íàíñîâûõ óñëóã); îðàíæåâûé (íàëè÷èå ñó-
ùåñòâåííûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ ðèñêîâ,
ðåàëèçàöèÿ êîòîðûõ ïðèâîäèò ê ìàññîâî-
ìó íàðóøåíèþ ïðàâ è çàêîííûõ èíòåðåñîâ
ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã); êðàñíûé
(íàëè÷èå íàðóøåíèé, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ
îñíîâàíèÿìè äëÿ ðàññìîòðåíèÿ âîïðîñîâ
î ïðèìåíåíèè øòðàôíûõ ìåð). Ñèãíàëüíûé
èíäèêàòîð ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ñðàâíèòåëüíóþ ÷àñòîòó ïî-
ñòóïëåíèÿ â öåíòðàëüíûé áàíê æàëîá â îò-
íîøåíèè òîé èëè èíîé ïîäíàäçîðíîé îðãà-
íèçàöèè, â ïåðåñ÷åòå íà 1 òûñ. åä. êëèåí-
òîâ» (Ìèðîíîâ, 2023. Ñ. 231). Òàêîé
ìîíèòîðèíã íàä ïîâåäåí÷åñêèì ïðîôèëåì
ôèíàíñîâîé îðãàíèçàöèè âûñòóïàåò ÷àñòüþ
ðèñê-îðèåíòèðîâàííîãî ïîäõîäà, âêëþ÷àþ-
ùåãî íàáëþäåíèå çà èçìåíåíèåì õàðàêòåðà
ðèñêîâ è âûÿâëåíèå íåîáû÷íîãî ïîâåäåíèÿ
ñóáúåêòîâ íàäçîðà8.

Ñóùíîñòü ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà çàê-
ëþ÷àåòñÿ â îáåñïå÷åíèè çàùèòû ïîòðåáè-
òåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã îò íåäîáðîñîâåñò-
íûõ ïðàêòèê ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, à
òàêæå â ïðåäóïðåæäåíèè òàêîãî ïîâåäåíèÿ.
Ïî ìíåíèþ À.À. Ñèòíèêà, ïîâåäåí÷åñêèì
íàçûâàåòñÿ «íàäçîð çà âçàèìîäåéñòâèåì
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ñ èõ êëèåíòàìè,
âêëþ÷àÿ îöåíêó êà÷åñòâà ïðåäîñòàâëÿåìûõ
óñëóã, ñîáëþäåíèå ñòàíäàðòîâ è âûÿâëåíèå
íåäîáðîñîâåñòíûõ èëè íåýòè÷íûõ ïðàêòèê
ñ àêöåíòîì íà çàùèòå ïðàâ ïîòðåáèòåëåé

ôèíàíñîâûõ óñëóã è ïðåäîòâðàùåíèè çëî-
óïîòðåáëåíèé» (Ñèòíèê, 2023. C. 43).

Áàíê Ðîññèè âêëþ÷àåò â ïîâåäåí÷åñ-
êèé íàäçîð «êîíòðîëü íàä ñîáëþäåíèåì
íîðì, ðåãóëèðóþùèõ âçàèìîîòíîøåíèÿ
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ñ êëèåíòàìè, àíà-
ëèç ïðàêòèê ïðîäàæè ôèíàíñîâûõ ïðîäóê-
òîâ è óñëóã, ïîëíîòó è êîððåêòíîñòü èí-
ôîðìàöèè, êîòîðóþ ïîëó÷àåò ïîòðåáèòåëü
ïåðåä çàêëþ÷åíèåì äîãîâîðà, ñîîòâåòñòâèå
ñàìîãî äîãîâîðà çàêîíîäàòåëüñòâó, à òàêæå
ñîáëþäåíèå è èñïîëíåíèå âñåõ åãî óñëî-
âèé ôèíàíñîâîé îðãàíèçàöèåé»9.

Â öåëîì, ðåãóëèðóþùèå îðãàíû ðàçíûõ
ñòðàí îïðåäåëÿþò ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð
ëèáî êàê êîíòðîëü çà ñîáëþäåíèåì ôèíàí-
ñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè ïðàâèë âåäåíèÿ
äåÿòåëüíîñòè ñ öåëüþ çàùèòû êëèåíòîâ
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé îò íåäîáðîñîâå-
ñòíûõ ôèíàíñîâûõ ïðàêòèê (Øâåéöàðèÿ,
Íèäåðëàíäû, Âåëèêîáðèòàíèÿ); ëèáî ñ òî÷-
êè çðåíèÿ ïîâûøåíèÿ ôèíàíñîâîãî áëàãî-
ïîëó÷èÿ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã
(íàïðèìåð, Ñèíãàïóð).

Ìíîãîàñïåêòíîñòü îïðåäåëåíèÿ ïîâå-
äåí÷åñêîãî íàäçîðà îáóñëîâëåíà åãî çàäà-
÷àìè: íå òîëüêî âûÿâèòü íàðóøåíèÿ äåé-
ñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà, íî è ïðåäóï-
ðåäèòü íåäîáðîñîâåñòíûå ïðàêòèêè ôèíàí-
ñîâûõ îðãàíèçàöèé (Ñèòíèê, 2023. C. 44).
Ïîä íåäîáðîñîâåñòíûìè ïðàêòèêàìè ïîíè-
ìàþò ëþáûå íàìåðåííûå äåéñòâèÿ íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå, îáóñëîâëåííûå îáìàíîì,
çëîóïîòðåáëåíèåì äîâåðèåì ëèáî áåçäåé-
ñòâèåì, ëèáî íàìåðåííîå èñïîëüçîâàíèå
íåäîñòàòêîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ñ öåëüþ ïîëó-
÷åíèÿ âûãîäû (Ñàííèêîâà, 2017. C. 51; Íå-
êðàñîâà, 2020. Ñ. 163). Â öåëîì ê íèì îòíî-
ñÿò äåéñòâèÿ, êîòîðûå ââîäÿò ïîòðåáèòåëåé
â íåâûãîäíîå ïîëîæåíèå èëè çàáëóæäåíèå10:
ïðåäñòàâëåíèå íåäîñòàòî÷íûõ èëè íåäîñòî-
âåðíûõ ñâåäåíèé î ôèíàíñîâûõ óñëóãå èëè
ïðîäóêòå, «íàâÿçûâàíèå ñêðûòûõ êîìèññèé
èëè íåíóæíûõ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ, ñî-
çäàíèå íåÿñíûõ è çàïóòàííûõ óñëîâèé äî-
ãîâîðà äëÿ ñîêðûòèÿ ðèñêîâ êëèåíòîâ, îò-
ñóòñòâèå âîçìîæíîñòè ïîòðåáèòåëÿ îòêà-
çàòüñÿ îò ïðîäóêòà» (Ëèòîâêî, 2023. Ñ. 3–

8 Guidance on Risk-Based Supervision. The Financial
Action Task Force (FATF). URL: https://www.fatf-gafi.org/
content/dam/fatf-gafi/translations/guidance/Russian-
MUMCFM-FATF%20Guidance%20on%20Risk-based%
20Supervision.pdf.coredownload.inline.pdf

9 Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð: ïðàêòèêè è ðåêîìåíäàöèè.
Áàíê Ðîññèè. URL: https://cbr.ru/protection_rights/
behavioral_surveillance/

10 Òàì æå.
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7). Íà ðûíêå öåííûõ áóìàã â êà÷åñòâå òà-
êèõ ïðèìåðîâ âûñòóïàþò äåéñòâèÿ, íàïðàâ-
ëåííûå íà ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè, îá-
ìàí ó÷àñòíèêîâ è èçâëå÷åíèå ïðèáûëè íå-
çàêîííûìè ñïîñîáàìè (Ëèòâèíåíêî, Ñèíå-
ãóá, 2025. Ñ. 222).

Ïðîáëåìà íåäîáðîñîâåñòíîé äåÿòåëü-
íîñòè íà ôèíàíñîâîì ðûíêå âûòåêàåò èç
êîíöåïöèè èíôîðìàöèîííîé àñèììåòðèè
Äæ. Àêåðëîôà, ñîãëàñíî êîòîðîé â óñëîâè-
ÿõ íåîïðåäåëåííîñòè ïðîäóêòû ïëîõîãî
êà÷åñòâà âûòåñíÿþò âûñîêîêà÷åñòâåííûå
(Akerlof, 1970). Â ïîíèìàíèè Óïðàâëåíèÿ
ïî ôèíàíñîâîìó ðåãóëèðîâàíèþ è íàäçîðó
(FSA, Âåëèêîáðèòàíèÿ) àñèììåòðèÿ èíôîð-
ìàöèè, êàê îñíîâíàÿ ïðè÷èíà ïðîâàëîâ
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, òðåáóåò îáÿçàòåëüíî-
ãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Îíà âîçíèêàåò â ñëó÷à-
ÿõ: (1) êîãäà îäíà èç ñòîðîí (ïîòðåáèòåëü)
èìååò ìåíüøèé äîñòóï ê ðåëåâàíòíîé èí-
ôîðìàöèè, ÷åì äðóãàÿ ñòîðîíà (êîìïàíèÿ),
÷òî ñóùåñòâåííî âëèÿåò íà ðåçóëüòàòû ñäåë-
êè äëÿ íåèíôîðìèðîâàííîé ñòîðîíû;
(2) ïðè ïîâåäåí÷åñêîì èñêàæåíèè âîñïðè-
ÿòèÿ èíôîðìàöèè, êîãäà îíà ðàñêðûâàåòñÿ
äëÿ ïîòðåáèòåëåé â íåäîñòóïíîì äëÿ ïî-
íèìàíèÿ è àíàëèçà âèäå (Erta, Hunt,
Iscenko, Brambley, 2013. P. 24).

Öåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà íàïðàâëå-
íû íà çàùèòó ôèçè÷åñêèõ ëèö îò íåäîáðîñî-
âåñòíûõ ïðàêòèê ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.
Íàïðèìåð, Áàíê Ðîññèè ïîñòàâèë ñëåäóþùèå
öåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà: «îáåñïå÷åíèå
ñîáëþäåíèÿ ïðàâ è çàêîííûõ èíòåðåñîâ ïî-
òðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã; ïîâûøåíèå

äîñòóïíîñòè è êà÷åñòâà ôèíàíñîâûõ óñëóã;
ïîâûøåíèå äîâåðèÿ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñî-
âûõ óñëóã ê ó÷àñòíèêàì ôèíàíñîâîãî ðûíêà,
ôèíàíñîâûì ïðîäóêòàì è óñëóãàì, ïðåäîñ-
òàâëÿåìûì èìè; ìèíèìèçàöèÿ ðèñêîâ íàðó-
øåíèÿ ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã,
ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå ðèñêàìè, â òîì ÷èñ-
ëå ñ ïîìîùüþ óñèëåíèÿ ïðåâåíòèâíîãî êîì-
ïîíåíòà íàäçîðà»11.

Öåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà äîëæíû
áûòü òåñíî ñâÿçàíû ñ îáùèìè öåëÿìè ðàç-
âèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Òàê, íàïðèìåð,
öåëè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè íà 2025 ã. è ïåðèîä 2026 è
2027 ãã. ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé âçàèìîñâÿçü
òðåõ ôóíêöèîíàëüíûõ åãî êîìïîíåíò (ôîð-
ìèðîâàíèå êàïèòàëà äëÿ èíâåñòèöèé è ðàç-
âèòèå ïëàòåæíûõ ìåõàíèçìîâ, çàùèùåí-
íîñòü ðîçíè÷íîãî èíâåñòîðà è óêðåïëåíèå
äîâåðèÿ ê ðûíêó, îáåñïå÷åíèå ôèíàíñîâîé
ñòàáèëüíîñòè), îäíà èç êîòîðûõ âêëþ÷àåò
öåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà (ðèñ. 1).

Èíñòðóìåíòû ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà
ðàçëè÷àþòñÿ â çàâèñèìîñòè îò åãî ôîðìû
è ðàçðàáàòûâàþòñÿ ôèíàíñîâûìè ðåãóëÿ-
òîðàìè íà îñíîâå ïðàêòè÷åñêîãî îïûòà.

Îñîáåííîñòü ïðåâåíòèâíîé ôîðìû ïî-
âåäåí÷åñêîãî íàäçîðà çàêëþ÷àåòñÿ â ïðå-
äóïðåæäåíèè íåïðèåìëåìîé äåÿòåëüíîñòè
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Äëÿ ýòîé ôîð-
ìû íàäçîðà õàðàêòåðíû òàêèå èíñòðóìåí-

Ðèñ. 1. Ñèñòåìà öåëåé ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà 2025 ã.
è ïåðèîä 2026 è 2027 ãã.

Èñòî÷íèê.  Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà 2025 ãîä è ïåðèîä
2026 è 2027 ãîäîâ. Áàíê Ðîññèè.  URL: https://cbr.ru/content/document/file/165924/onrfr_2025_2027.pdf

11 Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî
ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà 2025 ãîä è ïåðèîä 2026
è 2027 ãîäîâ. Áàíê Ðîññèè. URL: https://cbr.ru/content/
document/file/165924/onrfr_2025_2027.pdf
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Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð: ìåæäóíàðîäíûé îïûò è åãî àäàïòàöèÿ â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ

òû, êàê, íàïðèìåð, ïèñüìåííûå îáðàùåíèÿ
èëè âñòðå÷è ñ ïðåäñòàâèòåëÿìè ïîäíàäçîð-
íûõ îðãàíèçàöèé (Ëèòîâêî, 2023à. Ñ. 96).

Ðåàêòèâíàÿ ôîðìà ïîâåäåí÷åñêîãî íàä-
çîðà ðåàëèçóåòñÿ ïî ôàêòó âûÿâëåíèÿ íå-
äîáðîñîâåñòíûõ ôèíàíñîâûõ ïðàêòèê. Åå
ñóòü çàêëþ÷àåòñÿ â ðåàêöèè íàäçîðíîãî
îðãàíà íà âûÿâëåííûå îòêëîíåíèÿ îò óñòà-
íîâëåííîé ïðàêòèêè îêàçàíèÿ ôèíàíñîâûõ
óñëóã, ëèáî íà âûÿâëåííûå íåäîáðîñîâåñò-
íûå ôîðìû ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãà-
íèçàöèé. Ðåàêòèâíûé íàäçîð îñíîâàí íà
àíàëèçå ôàêòè÷åñêèõ íàðóøåíèé. Âåäóùèì
èíñòðóìåíòîì ðåàêòèâíîé ôîðìû íàäçîðà
âûñòóïàåò îáðàáîòêà è àíàëèç îáðàùåíèé
ïîòðåáèòåëåé íà äåéñòâèÿ ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé è ïîñëåäóþùåå ðåàãèðîâàíèå
íà ýòè æàëîáû â ôîðìå ïðîâåðîê, âûíåñå-
íèÿ ïðåäïèñàíèé (Ëèòîâêî, 2023à. Ñ. 96).

Íàïðèìåð, Áàíê Ðîññèè ïî èòîãàì íàä-
çîðíûõ ìåðîïðèÿòèé ïðèìåíÿåò â îòíîøå-
íèè îðãàíèçàöèé íå òîëüêî ìåðû ðåêîìåí-
äàòåëüíîãî õàðàêòåðà è êîììóíèêàöèþ, íî
è ìåðû ïðèíóæäåíèÿ, â òîì ÷èñëå íàïðàâ-
ëåííûå íà íåäîïóùåíèå íàðóøåíèé â äàëü-
íåéøåé äåÿòåëüíîñòè è ïðèâëå÷åíèå ê îò-
âåòñòâåííîñòè (Ñèòíèê, 2023. C. 46).

À. Õàí âêëþ÷àåò â ñîñòàâ ïîâåäåí÷åñêî-
ãî íàäçîðà òðè ôîðìû, îïðåäåëÿÿ äëÿ êàæ-
äîé ñâîé èíñòðóìåíòàðèé: ïðåâåíòèâíóþ,
âêëþ÷àþùóþ êîíñóëüòàöèè è ðàññëåäîâàíèÿ,
çàùèòíóþ, öåëü êîòîðîé – âåðíóòü ïîëüçîâà-
òåëÿì íàðóøåííûå ïðàâà, è êàðàòåëüíóþ, êî-
òîðàÿ ñ ïîìîùüþ øòðàôîâ è ñàíêöèé ïðè-
çâàíà îñòàíîâèòü ðàñïðîñòðàíåíèå íåäîïóñ-
òèìîãî ïîâåäåíèÿ (Khan, 2018).

Óïðàâëåíèå ïî ôèíàíñîâîìó ðåãóëè-
ðîâàíèþ è íàäçîðó Âåëèêîáðèòàíèè (FÑA)
èñïîëüçóåò øèðîêèé ñïåêòð èíñòðóìåíòîâ
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, ñôîðìèðîâàííûõ
íà îñíîâå âíåäðåíèÿ äîñòèæåíèé ïîâåäåí-
÷åñêîé ýêîíîìèêè:

1. Èíñòðóìåíòû ïðîàêòèâíîãî íàäçî-
ðà â ôîðìå èíäèêàòîðîâ, ïðèìåíÿåìûå äëÿ
ïðåäóïðåæäåíèÿ ðèñêîâ äëÿ ïîòðåáèòåëåé
ôèíàíñîâûõ óñëóã: èíäèêàòîðû íåäîáðîñî-
âåñòíîé äåÿòåëüíîñòè ôèíàíñîâûõ îðãàíè-
çàöèé (÷ðåçìåðíî âûñîêàÿ ðåíòàáåëüíîñòü,
àíàëèç öåí íà ôèíàíñîâûå ïðîäóêòû), èí-
äèêàòîðû ïðåäëàãàåìûõ èìè ôèíàíñîâûõ
ïðîäóêòîâ äëÿ âûÿâëåíèÿ ñóùåñòâåííûõ
ðàçëè÷èé â ôèíàíñîâûõ çíàíèÿõ öåëåâîé

àóäèòîðèè ôèíàíñîâîãî ïðîäóêòà, íàëè÷èÿ
ïåðåêðåñòíîãî ñóáñèäèðîâàíèÿ ìåæäó
ïîëüçîâàòåëÿìè ôèíàíñîâûõ óñëóã12, ïîêà-
çàòåëè àíàëèçà ôèíàíñîâûõ êîíòðàêòîâ íà
ïðåäìåò èñïîëüçîâàíèÿ ïîâåäåí÷åñêèõ ïðå-
äóáåæäåíèé ïîëüçîâàòåëåé (Erta, Hunt,
Iscenko, Brambley, 2013. PP. 28–30).

2. Èíñòðóìåíòû çàùèòû ïîòðåáèòåëåé
ôèíàíñîâûõ óñëóã: «óìíîå» ðàñêðûòèå èí-
ôîðìàöèè13, çàïðåò ââîäÿùèõ â çàáëóæäå-
íèå ìàðêåòèíãîâûõ ìàòåðèàëîâ; ïðàâî îò-
êàçàòüñÿ îò ôèíàíñîâîãî ïðîäóêòà èëè
óñëóãè â íåêîòîðûé ïåðèîä âðåìåíè; îãðà-
íè÷åíèå êàíàëîâ ïðîäàæ ôèíàíñîâûõ ïðî-
äóêòîâ ñ âûñîêèì óðîâíåì ðèñêà; êîíòðîëü
çà óñëîâèÿìè äîãîâîðà14 (Erta, Hunt, Iscenko,
Brambley, 2013. PP. 42–43).

Â ÑØÀ, êðîìå Áþðî ïî çàùèòå ïðàâ
ïîòðåáèòåëåé, îòäåëüíûå ôóíêöèè ïîâåäåí-
÷åñêîãî íàäçîðà âîçëîæåíû íà SEC (Êîìèñ-
ñèÿ ïî öåííûì áóìàãàì è áèðæàì) è FINRA
(Ðåãóëÿòîðíûé îðãàí ôèíàíñîâîé èíäóñò-
ðèè). Îíè îáåñïå÷èâàþò ïðåäîòâðàùåíèå ìà-
íèïóëèðîâàíèÿ ðûíêîì è èíñàéäåðñêîé òîð-
ãîâëè, à òàêæå ñïðàâåäëèâîå èñïîëíåíèå ñäå-
ëîê. Îñîáåííîñòü èíñòðóìåíòîâ ïîâåäåí÷åñ-
êîãî íàäçîðà ÑØÀ îáóñëîâëåíà ñïåöèôèêîé
åãî ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Âûáîðî÷íûé êîíò-
ðîëü íàä ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè íå
ýôôåêòèâåí, ïîýòîìó ðåãóëÿòîðû, ÷òîáû ïðå-
äóïðåäèòü æàëîáû èíâåñòîðîâ,  äëÿ ìîíèòî-
ðèíãà äåÿòåëüíîñòè ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé
è âûÿâëåíèÿ ïîòåíöèàëüíûõ ìàíèïóëÿöèé
è ìîøåííè÷åñòâà âûíóæäåíû èñïîëüçîâàòü
àëãîðèòìû è èñêóññòâåííûé èíòåëëåêò15, 16. Â
ÑØÀ «Çàêîí î çàùèòå ïðàâ ïîòðåáèòåëåé â
ôèíàíñîâîé ñôåðå» 2010 ã. òðåáóåò ðåàãèðî-
âàòü íà æàëîáû ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ

12 Íàïðèìåð, áåñïëàòíûå áàçîâûå ñ÷åòà îäíèõ ïîëüçî-
âàòåëåé îïëà÷èâàþò äðóãèå çà ñ÷åò âûñîêîé ñòîèìîñòè
îâåðäðàôòà (ïðèì. àâòîðà).

13 Óñòàíîâëåíèå òðåáîâàíèé ê ðàñêðûòèþ èíôîðìàöèè
â ôîðìàòå, äîñòóïíîì äëÿ âîñïðèÿòèÿ èíäèâèäîâ (ïðèì. àâ-
òîðà).

14 Íàïðèìåð, çàïðåò âûñîêèõ øòðàôîâ çà äîñðî÷íîå
ïîãàøåíèå èëè ñêðûòûõ êîìèññèé, êîíòðîëü ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê, ïðåäóïðåæäåíèå âûïóñêà çàâåäîìî íåâûãîäíûõ
ïðîäóêòîâ äëÿ ïîòðåáèòåëåé (ïðèì. àâòîðà).

15 Q&A with FINRA’s Greg Ruppert on the organization’s
use of Artificial Intelligence. 2025. URL: https://www.complian
ceweek.com/regulatory-policy/qanda-with-finras-greg-ruppert-on-
the-organizations-use-of-artificial-intelligence/36389.article

16 Annual report of credit and consumer reporting
complaints. Consumer financial protection bureau. URL: https://
files.consumerfinance.gov/f/documents/cfpb_fcra-611e-report_
2025-12.pdf
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ïðîäóêòîâ è óñëóã. Â ðàìêàõ ýòîãî ïðîöåññà
Áþðî ïî çàùèòå ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ñîáèðàåò
èíôîðìàöèþ êàê îò ïîòðåáèòåëåé, òàê è îò
êîìïàíèé, è ðàñêðûâàåò ýòè äàííûå â Áàçå
äàííûõ æàëîá ïîòðåáèòåëåé17.

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ðåçóëüòàòèâíîñòè
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà ðåãóëèðóþùèå îðãà-
íû ïðèìåíÿþò êîëè÷åñòâåííûå èíäèêàòî-
ðû, õàðàêòåðèçóþùèå ýôôåêòèâíîñòü íàä-
çîðíîé äåÿòåëüíîñòè. Íàïðèìåð, Áàíê Ðîñ-
ñèè â êà÷åñòâå òàêèõ èíäèêàòîðîâ èñïîëü-
çóåò êîëè÷åñòâî ïîñòóïèâøèõ æàëîá
ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã (â òîì
÷èñëå â ðàçðåçå êàæäîé ôèíàíñîâîé îðãà-
íèçàöèè), à òàêæå èõ òåìàòè÷åñêîå ðàçíî-
îáðàçèå (Ëèòîâêî, 2023a. Ñ. 97).

Áþðî ïî çàùèòå ïðàâ ïîòðåáèòåëåé
ÑØÀ òàêæå àíàëèçèðóåò îáðàùåíèÿ ïîòðå-
áèòåëåé äëÿ îïðåäåëåíèÿ ðåçóëüòàòèâíîñ-
òè äåÿòåëüíîñòè. Â ðàñêðûâàåìîé îò÷åòíî-
ñòè èñïîëüçóþòñÿ êîëè÷åñòâåííûå ïîêàçà-
òåëè: îáùåå ÷èñëî æàëîá, óðîâåíü ðàñõîæ-
äåíèÿ ìåæäó çàÿâëåíèÿìè ïîòðåáèòåëåé è
ïîäòâåðæäåíèÿìè áþðî î ôàêòå äîñóäåá-
íîãî îáðàùåíèÿ, óäåëüíûé âåñ âûÿâëåííûõ
îøèáîê ñî ñòîðîíû ôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-
öèé, ñòðóêòóðà îòâåòîâ (ñîîòíîøåíèå ÷èñ-
ëà øàáëîííûõ îòâåòîâ è ðåàëüíîãî ðàññìîò-

ðåíèÿ ïðîáëåìû), ÷àñòîòà èñïîëüçîâàíèÿ
øàáëîííûõ ôîðìóëèðîâîê, à òàêæå ñðåä-
íèé ñðîê ïðåäîñòàâëåíèÿ îòâåòà (Òàì æå.).

Â ñòðàíàõ ñ ðàçâèòîé ñèñòåìîé ïîâå-
äåí÷åñêîãî íàäçîðà ìîæåò áûòü îáðàçîâàí
ñïåöèàëèçèðîâàííûé îðãàí, îñíîâíîé ôóí-
êöèåé êîòîðîãî âûñòóïàåò óðåãóëèðîâàíèå
èìóùåñòâåííûõ ñïîðîâ ñ ïîòðåáèòåëÿìè
ôèíàíñîâûõ óñëóã. Íàïðèìåð, â Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè â 2018 ã. äëÿ ýòèõ öåëåé
ñôîðìèðîâàíà Ñëóæáà ôèíàíñîâîãî óïîë-
íîìî÷åííîãî18. Â Àðìåíèè ôóíêöèîíèðóåò
«Ïðèìèðèòåëü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû», â
Èòàëèè – âíåñóäåáíàÿ ñèñòåìà ðàçðåøåíèÿ
ñïîðîâ (ôèíàíñîâûé è áàíêîâñêèé àðáèòð)
â ôîðìå ýëåêòðîííîãî ïîðòàëà äëÿ ïîäà÷è
æàëîá è îáðàùåíèé (Ñèíêåâè÷, 2024). Îðãà-
íû ìåäèàöèè ôèíàíñîâûõ óñëóã ôóíêöèî-
íèðóþò â Øâåéöàðèè, Âåëèêîáðèòàíèè,
ÑØÀ, ßïîíèè (De Vito Bieri, Weber, 2020).
Îáîáùåííûé àíàëèç èíñòðóìåíòîâ ïîâåäåí-
÷åñêîãî íàäçîðà ïðåäñòàâëåí â òàáë. 1.

Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ïîâåäåí÷åñêèé
íàäçîð íà÷àë âíåäðÿòüñÿ â äåÿòåëüíîñòü Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà ñ 2019 ã. â ðàìêàõ ñîâåð-
øåíñòâîâàíèÿ çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé

18 Îò÷åò î äåÿòåëüíîñòè ñëóæáû ôèíàíñîâîãî óïîë-
íîìî÷åííîãî â 2024 ã. C. 7, 28. URL: https://finombudsman.
ru/assets/templates/sodfu/img/news/files/%D0%9E%D1%
82%D1%87%D0%B5%D1%82%20%D0%BE%20%D0%B4%
D0%B5%D1%8F%D1%82%D0%B5%D0%BB%D1%8C%
D0%BD%D0%BE%D1%81%D1%82%D0%B8%20%D0%B2%
202024%20%D0%B3%D0%BE%D0%B4%D1%83.pdf

 Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà íà îñíîâå  (Ìèðîíîâ, 2023; Ëèòâèíåíêî, Ñèíåãóá, 2025).

17 Annual report of credit and consumer reporting
complaints. Consumer financial protection bureau. URL: https:/
/files.consumerfinance.gov/f/documents/cfpb_fcra-611e-
report_2025-12.pdf (äàòà îáðàùåíèÿ: 08.01.2026).
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Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð: ìåæäóíàðîäíûé îïûò è åãî àäàïòàöèÿ â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ

ôèíàíñîâûõ óñëóã19. Îñíîâíûìè èíñòðóìåí-
òàìè íàäçîðà âûñòóïàþò ìÿãêèå ïðàêòèêè:
àíàëèç îáðàùåíèé ãðàæäàí, ðàçðàáîòêà ðåêî-
ìåíäàöèé (ïðèíöèïîâ) ïîâåäåíèÿ ó÷àñòíè-
êîâ ðûíêà, íàïðàâëåíèå îáðàùåíèé â áàíêè
è ÍÊÎ, àíàëèç óñëîâèé äîãîâîðîâ êðåäèò-
íûõ îðãàíèçàöèé è ÍÊÎ, àíàëèç ýôôåêòèâ-
íîñòè âçàèìîäåéñòâèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíè-
çàöèé è ïîòðåáèòåëåé, ìîíèòîðèíã íàðóøå-
íèé ïðàâ ïîòðåáèòåëåé (Ñêóìñ, Ìåðãóðüåâà,
2024. Ñ. 49; Ëàïêî, 2024).

Öåíòðàëüíûé áàíê Àðìåíèè (ÖÁÀ) íå
èñïîëüçóåò òåðìèí «ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð».
Îäíàêî äëÿ çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé
ôèíàíñîâûõ óñëóã îí ïðèìåíÿåò ñîâðåìåí-
íûå èíñòðóìåíòû ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà.
Òàê, ÖÁÀ àíàëèçèðóåò â ðàìêàõ ïðóäåíöè-
àëüíîãî íàäçîðà ðåêëàìó è ïîðÿäîê îêàçà-
íèÿ ôèíàíñîâûõ óñëóã, ïðîâîäèò ïðîâåð-
êè, àíàëèçèðóåò æàëîáû ïîòðåáèòåëåé. Ïðè
íåîáõîäèìîñòè ïðèìåíÿåò øòðàôíûå ñàí-
êöèè ê ôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì. Â êîì-
ïåòåíöèþ ÖÁÀ âõîäèò ïðåäóïðåæäåíèå
ïîïûòîê ìîøåííè÷åñòâà è ôèíàíñîâîå îá-
ðàçîâàíèå20.

Â Êàçàõñòàíå â ÿíâàðå 2026 ã. âñòóïèë
â äåéñòâèå Çàêîí «Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé
äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå Êàçàõñòàí»21,
êîòîðûé îïðåäåëÿåò îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ
â ñôåðå çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàí-
ñîâûõ óñëóã, ââîäèò ïîëîæåíèå î ôèíàí-
ñîâîì îìáóäñìåíå, îïðåäåëÿåò îñíîâíûå
òðåáîâàíèÿ ê äîáðîñîâåñòíîìó ñîâåðøåíèþ
îïåðàöèé ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè
(íàäëåæàùåå ðàñêðûòèå èíôîðìàöèè î ôè-
íàíñîâûõ ïðîäóêòàõ è èõ îáúåêòèâíàÿ ðåê-
ëàìà, çàïðåò íà íàâÿçûâàíèå äîïîëíèòåëü-
íûõ óñëóã, ïîðÿäîê ðàññìîòðåíèÿ îáðàùå-
íèé ãðàæäàí áàíêàìè). Îðãàíîì, óïîëíî-
ìî÷åííûì îñóùåñòâëÿòü çàùèòó ïðàâ
ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã â Êàçàõ-
ñòàíå, âûñòóïàåò Àãåíòñòâî ïî ðåãóëèðîâà-
íèþ è ðàçâèòèþ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Â ïðå-
äåëàõ ñâîèõ ïîëíîìî÷èé Àãåíòñòâî ïðîâî-
äèò ðåãóëÿðíûé ìîíèòîðèíã ôèíàíñîâûõ

ïðîäóêòîâ è àíàëèç èõ ðåêëàìû, âûÿâëÿåò
îðãàíèçàöèè, èìåþùèå ïðèçíàêè íåäîáðî-
ñîâåñòíîé äåÿòåëüíîñòè, ðåàëèçóåò ìåðîï-
ðèÿòèÿ ïî ïîâûøåíèþ ôèíàíñîâîé ãðàìîò-
íîñòè22.

Ýëåìåíòû ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà óò-
âåðæäåíû â íîðìàòèâíûõ äîêóìåíòàõ Ðåñ-
ïóáëèêè Êûðãûçñòàí. Â ÷àñòíîñòè, â Ðåêî-
ìåíäàöèÿõ ïî îáñëóæèâàíèþ ïîòðåáèòåëåé
áàíêîâñêèõ óñëóã çàêðåïëåíû îñíîâíûå
ïðèíöèïû ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà23.

Ïîâûøåíèå èíñòèòóöèîíàëüíîãî äîâå-
ðèÿ íàñåëåíèÿ ê ôèíàíñîâûì îðãàíèçàöè-
ÿì ÿâëÿåòñÿ ôàêòîðîì ôîðìèðîâàíèÿ äîë-
ãîñðî÷íûõ ñáåðåæåíèé íà ôèíàíñîâîì ðûí-
êå,  îáåñïå÷èâàþùèì ôîðìèðîâàíèå êàïè-
òàëà äëÿ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó è
ïîëíîöåííîå âûïîëíåíèå ôèíàíñîâûì
ðûíêîì  åãî îñíîâíûõ  ôóíêöèé. Àíàëèç
ìåæäóíàðîäíîãî îïûòà ïîçâîëÿåò âûäåëèòü
íàèëó÷øèå ïðàêòèêè ïîâåäåí÷åñêîãî íàä-
çîðà è ñôîðìóëèðîâàòü ðåêîìåíäàöèè äëÿ
ñòðàí ÅÀÝÑ. Â ÷àñòíîñòè, äëÿ ðàçâèòèÿ
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà òðåáóåòñÿ ðàçðàáîò-
êà åãî òåîðåòèêî-ìåòîäîëîãè÷åñêèõ îñíîâ
êàê îäíîãî èç ýëåìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ, âêëþ÷àþùèõ: âûäåëåíèå íàä-
çîðà â ñàìîñòîÿòåëüíîå íàïðàâëåíèå íàä-
çîðíîé äåÿòåëüíîñòè; îïðåäåëåíèå íåçàâè-
ñèìîãî îðãàíà ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà è
íàäåëåíèå åãî ñîîòâåòñòâóþùèìè ïîëíîìî-
÷èÿìè; ôîðìóëèðîâàíèå öåëåé ïîâåäåí÷åñ-
êîãî íàäçîðà, îòâå÷àþùèõ çàäà÷àì ðàçâè-
òèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà; ðàçðàáîòêó åãî
èíñòðóìåíòîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðèíöèïà-
ìè ñèñòåìû çàùèòû ïðàâ ïîòðåáèòåëåé
ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ è óñëóã, îïðåäåëå-
íèå ñîñòàâà ïîäíàäçîðíûõ îðãàíèçàöèé.

Âàæíîå çíà÷åíèå èìååò ôîðìèðîâàíèå
öåëåé ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, âûïîëíåíèå
êîòîðûõ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ðàçâèòèþ
ôèíàíñîâîãî ðûíêà è äîñòèæåíèþ îñíîâ-
íûõ öåëåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðà-
íû. Ïðè ýòîì ïîñòàâëåííûå îïåðàòèâíûå
öåëè ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà äîëæíû ñïî-
ñîáñòâîâàòü óêðåïëåíèþ èíñòèòóöèîíàëü-19 Îò÷åò Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü.

Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. 2019. URL:
https://www.nbrb.by/publications/report/report2019.pdf

20 Consumer rights protection. The Central Bank of Armenia
2026. URL: https://www.cba.am/en/consumer-rights-protection/

21 Çàêîí Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí îò 16 ÿíâàðÿ 2026 ãîäà
¹ 258-VIII «Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â Ðåñïóá-
ëèêå Êàçàõñòàí». 2026. URL: https://prg.kz/document/?doc_id=
34217085&pos=53;147&doc_id2=34217085&pos2=1544;158

22 Çàùèòà ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã.
Àãåíòñòâî Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî ðåãóëèðîâàíèþ è ðàç-
âèòèþ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. 2026. URL: https://www.gov.kz/
memleket/entities/ardfm/activities/1001?lang=ru

23 Ðåêîìåíäàöèè ïî îáñëóæèâàíèþ ïîòðåáèòåëåé áàí-
êîâñêèõ óñëóã. Íàöèîíàëüíûé áàíê Êûðãûçñêîé Ðåñïóá-
ëèêè. 2026. URL: https://www.nbkr.kg/searchout.jsp?item=
103&material=123041&lang=RUS
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íîãî äîâåðèÿ è ðàçâèòèþ ôèíàíñîâîãî ðûí-
êà 24. Â ÷àñòíîñòè, òàêèìè öåëÿìè ìîãóò áûòü
ïîâûøåíèå èíñòèòóöèîíàëüíîãî äîâåðèÿ
íàñåëåíèÿ, ïðèòîê ñáåðåæåíèé íà ôèíàí-
ñîâûé ðûíîê. Íàïðèìåð, ñèñòåìà öåëåé
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà ìîæåò ñîñòîÿòü èç
òðåõ ýëåìåíòîâ (ðèñ. 2).

Òðåáóåòñÿ ôîðìèðîâàíèå ñèñòåìû èí-
ñòðóìåíòîâ ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà, íàïðàâ-
ëåííîé íà ïîâûøåíèå èíñòèòóöèîíàëüíî-
ãî äîâåðèÿ íàñåëåíèÿ ê ôèíàíñîâûì îðãà-
íèçàöèÿì, ÷òî îñîáåííî àêòóàëüíî â óñëî-
âèÿõ öèôðîâèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà è
ðàñïðîñòðàíåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ ñ
âûñîêèì óðîâíåì ðèñêà. Â ÷àñòíîñòè, â ðàì-
êàõ ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà ìîãóò ïîëó÷èòü
ðàçâèòèå ñëåäóþùèå èíñòðóìåíòû:

• òðåáîâàíèÿ ê ôîðìå è ñîäåðæàíèþ
ðàñêðûâàåìîé èíôîðìàöèè î ôèíàíñîâûõ
èíñòðóìåíòàõ è ïðîäóêòàõ íà ôèíàíñîâîì
ðûíêå. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå ïðàâèë ðàñêðû-
òèÿ èíôîðìàöèè äîëæíî áûòü íàïðàâëåíî
íà îáåñïå÷åíèå êàê ïîëíîòû, òàê è äîñòóï-
íîñòè ïðåäîñòàâëÿåìûõ  ðîçíè÷íûì èíâå-
ñòîðàì äàííûõ. Ñîâðåìåííûå ñèñòåìû ïðåä-
ñòàâëåíèÿ èíôîðìàöèè â ýëåêòðîííîé ôîð-
ìå ìîãóò èñïîëüçîâàòü àëãîðèòìû äëÿ àíà-
ëèçà îò÷åòíîñòè ýìèòåíòîâ è ðàñ÷åòà
ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ýôôåêòèâ-
íîñòü èõ äåÿòåëüíîñòè;

• íîðìû, îáåñïå÷èâàþùèå çàùèòó ïðàâ
ãðàæäàí â ôèíàíñîâîé ñôåðå, â ÷àñòíîñòè:
(à) ñèñòåìà ìîíèòîðèíãà óñëîâèé äîãîâî-
ðîâ; (á) ñèñòåìàòèçàöèÿ òèïîâ íåäîáðîñî-
âåñòíîãî ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-
öèé â îòíîøåíèè êëèåíòîâ. Íàïðèìåð,
Áàíê Ðîññèè íà îôèöèàëüíîì ñàéòå äëÿ
êàæäîãî ñåãìåíòà ôèíàíñîâîãî ðûíêà ðàñ-
êðûâàåò õàðàêòåðíûå íåäîáðîñîâåñòíûå

ïðàêòèêè ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíè-
çàöèé, âûÿâëåííûå â ïðîöåññå àíàëèçà îá-
ðàùåíèé ïîòðåáèòåëåé; (â) ðàçðàáîòêà è
âíåäðåíèå â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ ñèñòåìû ìàð-
êèðîâàíèÿ ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà
ïî óðîâíÿì âûÿâëåííîãî ðèñêà â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ âûÿâëåííûìè êðèòåðèÿìè íåäîáðî-
ñîâåñòíîãî ïîâåäåíèÿ â îòíîøåíèè ïîòðå-
áèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã.

Äëÿ îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè íàäçîðíûõ
ìåðîïðèÿòèé ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû êî-
ëè÷åñòâåííûå èíäèêàòîðû, íàïðèìåð:

à) ìîíèòîðèíã óðîâíÿ èíñòèòóöèîíàëü-
íîãî äîâåðèÿ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ
óñëóã ê ôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì ïóòåì
ïðîâåäåíèÿ îïðîñîâ  (ïîçâîëèò âûÿâèòü
ðåãóëÿòîðíûå ïðîáåëû â ðàçíûõ ñôåðàõ
ôèíàíñîâîãî ðûíêà);

á) ìîíèòîðèíã èíôëÿöèîííûõ îæèäà-
íèé íàñåëåíèÿ (âûñòóïèò äîïîëíèòåëüíûì
èíäèêàòîðîì, õàðàêòåðèçóþùèì ïîñëåäîâà-
òåëüíîñòü êîììóíèêàöèîííîé ïîëèòèêè
ìîíåòàðíîãî ðåãóëÿòîðà);

â) êîëè÷åñòâåííàÿ îöåíêà äèíàìèêè âëî-
æåíèé ðîçíè÷íûõ èíâåñòîðîâ â äîëãîñðî÷-
íûå ôèíàíñîâûå àêòèâû (äîëãîñðî÷íûå äå-
ïîçèòû, äîëãîñðî÷íûå îáëèãàöèè, àêöèè) íà
ôèíàíñîâîì ðûíêå â ôîðìå îòíîøåíèÿ ñðåä-
íåãîäîâîãî çíà÷åíèÿ òàêèõ àêòèâîâ ê ÂÂÏ;

ã) ðåçóëüòàòèâíîñòü ðàáîòû ñ îáðàùå-
íèÿìè ãðàæäàí ïî ïîâîäó íåäîáðîñîâåñò-
íîãî ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé
â ôîðìå ïîêàçàòåëåé: äèíàìèêà îáðàùåíèé
ãðàæäàí, ñòðóêòóðà æàëîá â ðàçðåçå ôèíàí-
ñîâûõ îðãàíèçàöèé, óäåëüíûé âåñ æàëîá,
ïî ðåçóëüòàòàì êîòîðûõ áûëè ïðåäïðèíÿ-
òû ðåàêòèâíûå ìåðû íàäçîðà; ñóììà
ñðåäñòâ, âçûñêàííûõ ñ ôèíàíñîâûõ îðãà-
íèçàöèé â ïîëüçó ãðàæäàí ïî ðåçóëüòàòàì
îáðàùåíèé (âûïëà÷åííûå ñòðàõîâûå ïðå-
ìèè, èçëèøíå íà÷èñëåííûå ïðîöåíòû ïî
êðåäèòíûì äîãîâîðàì, íå âûïëà÷åííûå â
ñðîê ïðîöåíòû ïî äîãîâîðàì çàéìà è ïð.).

Ðèñ. 2. Ñèñòåìà öåëåé ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà
              Èñòî÷íèê.  Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà.

24 Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî
ðûíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà 2025 ãîä è ïåðèîä 2026
è 2027 ãîäîâ. Áàíê Ðîññèè. URL: https://cbr.ru/content/
document/file/165924/onrfr_2025_2027.pdf
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Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð: ìåæäóíàðîäíûé îïûò è åãî àäàïòàöèÿ â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ

*       *       *
Ïîâåäåí÷åñêèé íàäçîð – ýòî ñàìîñòîÿ-

òåëüíîå íàïðàâëåíèå íàäçîðíîé äåÿòåëüíîñ-
òè, îñíîâíûìè öåëÿìè êîòîðîãî ÿâëÿþòñÿ
îáåñïå÷åíèå ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ
óñëóã è ïðåäóïðåæäåíèå íåäîáðîñîâåñòíîãî
ïîâåäåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Åãî
ñóùíîñòü çàêëþ÷àåòñÿ â êîíòðîëå íàä âçàè-
ìîäåéñòâèåì ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ñ êëèåíòàìè
äëÿ ïðåäîòâðàùåíèÿ íåýòè÷íûõ ïðàêòèê. Â
îòëè÷èå îò ïðóäåíöèàëüíîãî íàäçîðà, ïîâå-
äåí÷åñêèé íàïðàâëåí íà êîíòðîëü óñëîâèé
ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ è óñëóã, îáåñïå÷åíèå
ïðîçðà÷íîñòè èíôîðìàöèè è ñîáëþäåíèÿ
ñïðàâåäëèâîñòè óñëîâèé äîãîâîðîâ.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ñëîæèëèñü ðàçëè÷-
íûå ñïîñîáû îðãàíèçàöèè ïîâåäåí÷åñêîãî
íàäçîðà, îáóñëîâëåííûå íàöèîíàëüíûìè îñî-
áåííîñòÿìè ðåãóëèðîâàíèÿ. Ïðîäóêòîöåíò-
ðè÷íàÿ ìîäåëü (Åâðîïåéñêèé ñîþç) õàðàêòå-
ðèçóåòñÿ àêöåíòîì íà ïðåäïðîäàæíîì ðàñ-
êðûòèè èíôîðìàöèè î ðèñêàõ ôèíàíñîâûõ
ïðîäóêòîâ è îöåíêå çíàíèé êëèåíòîâ. Â ìî-
äåëè êîðïîðàòèâíîé êóëüòóðû è îòâåòñòâåí-
íîñòè (Âåëèêîáðèòàíèÿ) ðåãóëèðîâàíèå ñî-
ñðåäîòî÷åíî íà óñòàíîâëåíèè íîðì âíóòðåí-
íåé êóëüòóðû îðãàíèçàöèé è ïåðñîíàëüíîé
îòâåòñòâåííîñòè ìåíåäæåðîâ, à òàêæå èõ
ýòè÷íîì îòíîøåíèè ê êëèåíòàì. Êîíòðîëüíî-
íàäçîðíàÿ ìîäåëü (Àâñòðàëèÿ) îïèðàåòñÿ íà
ñîáëþäåíèå ïðèíöèïîâ «ýôôåêòèâíîñòè,
÷åñòíîñòè è ñïðàâåäëèâîñòè» äåÿòåëüíîñòè
êîìïàíèé ñ ïðèìåíåíèåì ñàíêöèé çà èõ íà-
ðóøåíèå. Ðèñê-îðèåíòèðîâàííàÿ ìîäåëü (Ðîñ-
ñèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ) îòëè÷àåòñÿ èñïîëüçîâà-
íèåì ïîâåäåí÷åñêèõ ðèñê-ïðîôèëåé äëÿ ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ïî ÷à-
ñòîòå æàëîá ïîòðåáèòåëåé.

Â ïðàêòèêå ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà
ñôîðìèðîâàëèñü òðè îñíîâíûå ôîðìû, ðàç-
ëè÷àþùèåñÿ öåëÿìè è èíñòðóìåíòàìè. Ïðî-
àêòèâíûé íàäçîð íàöåëåí íà ïðåäóïðåæäå-
íèå íåäîáðîñîâåñòíûõ ïðàêòèê ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé. Çàùèòíûé íàäçîð èñïîëüçó-
åò èíñòðóìåíòû, îãðàíè÷èâàþùèå âîçìîæ-
íîñòè äëÿ íåäîáðîñîâåñòíîãî ïîâåäåíèÿ.
Ðåàêòèâíûé íàäçîð ïðèìåíÿåòñÿ ïî ôàêòó
ïîñòóïèâøèõ îáðàùåíèé è æàëîá êëèåí-
òîâ. Âàæíûì ýëåìåíòîì çàðóáåæíîãî îïû-
òà ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå íåçàâèñèìûõ èíñòè-
òóòîâ ìåäèàöèè äëÿ äîñóäåáíîãî óðåãóëè-
ðîâàíèÿ èìóùåñòâåííûõ ñïîðîâ ñ ôèíàí-

ñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè. Â Âåëèêîáðèòàíèè,
ÑØÀ, ßïîíèè, Èòàëèè, Àðìåíèè, Êàçàõ-
ñòàíå è Ðîññèè ôóíêöèîíèðóþò ñëóæáû ôè-
íàíñîâîãî îìáóäñìåíà èëè îðãàíû ìåäèà-
öèè, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ýôôåêòèâíóþ
çàùèòó èíòåðåñîâ ãðàæäàí.

Àíàëèç ïîäõîäîâ ãîñóäàðñòâ – ÷ëåíîâ
ñòðàí ÅÀÝÑ ïîêàçûâàåò, ÷òî âî âñåõ ñòðàíàõ
àêòèâíî ðàçâèâàåòñÿ äåÿòåëüíîñòü ïî çàùèòå
ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ óñëóã, ïðè
ýòîì Àðìåíèÿ è Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ äå-
ìîíñòðèðóþò íàèáîëåå ðàçâèòûé óðîâåíü
ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà. Â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü çàùèòà ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñîâûõ
óñëóã ïîëó÷èëà ðàçâèòèå ñ 2019 ã. ïðåèìóùå-
ñòâåííî ÷åðåç ïðèìåíåíèå èíñòðóìåíòîâ ïðî-
àêòèâíîé è ðåàêòèâíîé ôîðì íàäçîðà (àíà-
ëèç îáðàùåíèé, ðåêîìåíäàöèè, ìîíèòîðèíã
äîãîâîðîâ). Êàçàõñòàí â ÿíâàðå 2026 ã. çàêî-
íîäàòåëüíî çàêðåïèë ïîëîæåíèÿ, íàïðàâëåí-
íûå íà çàùèòó ïðàâ ïîòðåáèòåëåé ôèíàíñî-
âûõ óñëóã, â òîì ÷èñëå ââåë èíñòèòóò ôèíàí-
ñîâîãî îìáóäñìåíà è òðåáîâàíèÿ ê äîáðîñî-
âåñòíîìó èíôîðìèðîâàíèþ êëèåíòîâ.
Êûðãûçñòàí óòâåðäèë ñîîòâåòñòâóþùèå ïðèí-
öèïû â ðåêîìåíäàöèÿõ Íàöèîíàëüíîãî áàí-
êà, îðèåíòèðîâàííûõ íà îáåñïå÷åíèå ñîîò-
âåòñòâèÿ áàíêîâñêèõ ïðîäóêòîâ ïîòðåáíîñ-
òÿì êëèåíòîâ. Ðàçâèòèå è óíèôèêàöèÿ ñèñ-
òåì ïîâåäåí÷åñêîãî íàäçîðà â ñòðàíàõ ÅÀÝÑ
áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü ãàðìîíèçàöèè ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêîâ, ñíèæåíèþ ðåãóëÿòîðíîãî àð-
áèòðàæà.
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ABSTRACT. The article is devoted to the theoretical foundations of behavioural supervision, analysing its
essence, methods and instruments. The relevance of the topic is driven by the importance of ensuring fair
conditions for consumers of financial services, as well as by factors such as the digitalisation of the financial
market, increasing competition and the emergence of complex financial products. The methodology of behavioural
supervision is still in the making, and the accumulated foreign experience of its application remains insufficiently
studied in the economic literature. The aim of the study is to analyse international experience in behavioural
supervision, examine its essence, forms, methods, instruments and identify its most advanced practices. The
methodological basis of the work is formed by the principles of behavioural finance. The article examines the
essence and ways of organising behavioural supervision, identifies its three main forms – proactive, protective
and reactive – and analyses the practical application of supervisory instruments corresponding to each form.
Conclusions are drawn on supervisory activities in the field of consumer protection of financial services in the
EAEU countries. Based on an analysis of foreign experience, directions have been formulated for improving
consumer protection in financial services within the EAEU countries. These include defining behavioral supervision
objectives that align with the goals of financial market development, as well as establishing a system of
instruments aimed at enhancing the institutional trust of the population. For the first time, a three level system
of behavioural supervision objectives (operational, tactical, strategic) is proposed, and the system of quantitative
indicators for assessing its effectiveness is supplemented with the level of institutional trust, the level of inflation
expectations and the dynamics of long term household savings. The article concludes that it is necessary to
harmonise behavioural supervision across the EAEU countries.
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