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Аннотация. В современном мире на глобальном финансовом рынке особую актуаль-

ность приобретает проблема защиты прав розничных инвесторов, которые играют важ-

ную роль в функционировании финансовых рынков и способствуют экономическому росту и 

финансовой стабильности. Цель: привести аргументы в пользу гармонизации регулирования 

защиты прав розничных инвесторов на международных рынках финансовых услуг. Методы: 

анализ, синтез, обобщение и систематизации научных источников по проблеме исследова-

ния. Результаты. В данной статье основное внимание уделяется важности гармонизиро-

ванного регулирования для защиты розничных инвесторов на международных рынках фи-

нансовых услуг. В ней представлены аргументы и доказательства в поддержку необходимо-

сти гармонизации, подчеркнуты преимущества, которые она приносит, такие как повыше-

ние доверия инвесторов, повышение эффективности рынка и упрощение трансграничных 

инвестиций. В статье рассматриваются тематические исследования и анализ данных, с 

целью демонстрации положительного влияния гармонизированного регулирования на защи-

ту инвесторов и стабильность рынка. Кроме того, статья содержит рекомендации для 

политиков и регулирующих органов.  

Выводы. Подчеркиваются потенциальные долгосрочные преимущества единого подхода к 

регулированию и его роль в защите прав розничных инвесторов в быстро меняющейся фи-

нансовой среде. 
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Abstract: In the modern world, in the global financial market, the problem of protecting the 

rights of retail investors, who play an important role in the functioning of financial markets and 

contribute to economic growth and financial stability, is of particular relevance. Object: to present 
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arguments in favor of the harmonization of the regulation of the protection of the rights of retail 

investors in international financial services markets. Methods: analysis, synthesis, generalization 

and systematization of scientific sources on the research problem. Findings: This article focuses on 

the importance of harmonized regulation in protecting retail investors in international financial 

services markets. It presents arguments and evidence in support of the need for harmonization, 

highlighting the benefits it brings, such as increased investor confidence, improved market efficien-

cy, and easier cross-border investment. The article reviews case studies and data analysis to 

demonstrate the positive impact of harmonized regulation on investor protection and market stabil-

ity. In addition, the article contains recommendations for policy makers and regulators.  Conclu-

sions: Highlights the potential long-term benefits of a unified regulatory approach and its role in 

protecting the rights of retail investors in a rapidly changing financial environment. 

Keywords: harmonized regulation, protection, retail investors, international financial ser-

vices markets, arguments, benefits, investor confidence, market efficiency, cross-border investment 

facilitation, case studies, data analysis, future trends, challenges, opportunities, emerging technol-

ogies, global market dynamics, recommendations, international collaboration, coordination. 

  

Введение.  

В современном мире на гло-

бальном финансовом рынке суще-

ствует такая проблема, как защита 

прав розничных инвесторов. Несмот-

ря на тот факт, что розничные инве-

сторы обычно являются относитель-

но небольшими игроками на рынке 

финансовых услуг, они играют важ-

ную роль в функционировании фи-

нансовых рынков и способствуют 

экономическому росту и финансовой 

стабильности [7, с. 11]. Глобализация 

и трансграничный характер совре-

менных финансовых услуг привели к 

возникновению проблем с обеспече-

нием последовательной и эффектив-

ной защиты таких инвесторов. 

Одним из возможных решений 

данной проблемы или, по крайней 

мере, опций для снижения риска для 

розничных инвесторов, является кон-

цепция гармонизированного регули-

рования защиты прав розничных ин-

весторов на международных рынках 

финансовых услуг. Под гармонизи-

рованным регулированием подразу-

мевается разработка и внедрение 

единых стандартов регулирования в 

различных юрисдикциях с целью за-

щиты прав и интересов розничных 

инвесторов [1, с. 34]. Создавая еди-

ную структуру, такой подход направ-

лен на создание равных условий для 

участников рынка, повышение дове-

рия инвесторов и содействие эффек-

тивным и безопасным трансгранич-

ным сделкам. 

Автор статьи ставит перед со-

бой следующую цель – представить 

убедительные аргументы в пользу 

гармонизированного регулирования 

для защиты розничных инвесторов на 

международных рынках финансовых 

услуг. Путем всестороннего анализа 

текущей ситуации и изучив потенци-

альные преимущества и сложности 

гармонизации, в этой статье автором 

анализируется значение согласован-

ного регулирования как средства 

обеспечения надежной защиты роз-

ничных инвесторов и укрепления це-

лостности рынка. Представляя дово-

ды в пользу гармонизированного ре-

гулирования, эта статья призвана 

внести свой вклад в продолжающую-
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ся дискуссию о необходимости уси-

ления защиты розничных инвесторов 

на международных рынках финансо-

вых услуг. 

Результаты.  

В первую очередь, следует 

разобраться с главными акторами на 

международных рынках финансовых 

услуг. К таким субъектам относятся 

финансовые учреждения, регулиру-

ющие органы и индивидуальные и 

институциональные инвесторы. Фи-

нансовые учреждения составляют ос-

нову международных рынков финан-

совых услуг. Эти учреждения вклю-

чают в себя коммерческие и инвести-

ционные банки, страховые компании, 

компании по управлению активами и 

другие организации, которые предо-

ставляют финансовые услуги клиен-

там. Они занимаются такими видами 

деятельности, как кредитование, 

управление инвестициями и привле-

чение капитала. Финансовые учре-

ждения связывают участников рынка, 

облегчая трансграничный поток ка-

питала [5, с. 131]. 

Регулирующие органы несут 

ответственность за надзор и обеспе-

чение соблюдения правил, регулиру-

ющих финансовые рынки. Они игра-

ют решающую роль в поддержании 

целостности рынка, защите инвесто-

ров и обеспечении честной и про-

зрачной практики [4, с. 59]. Регули-

рующие органы различаются в зави-

симости от юрисдикции и могут 

включать центральные банки, комис-

сии по ценным бумагам, органы фи-

нансового регулирования и надзор-

ные органы.  

Ключевыми участниками рын-

ка ценных бумаг являются инвесто-

ры, которых принято делить на две 

группы: индивидуальных и институ-

циональных. Это деление основыва-

ется на критерии собственности на 

инвестируемый капитал. Так, инве-

сторы, ведущие деятельность за счет 

собственных средств и получающие 

все результаты инвестиций – отно-

сятся к индивидуальным инвесторам. 

Розничный инвестор на рынке цен-

ных бумаг – это физическое лицо, 

самостоятельно ведущее инвестици-

онную деятельность за счет соб-

ственных средств и полностью при-

сваивающее результаты инвестиций 

[10, с. 263]. Розничные инвесторы 

могут заниматься такой деятельно-

стью, как покупка и продажа ценных 

бумаг, инвестирование в паевые ин-

вестиционные фонды или использо-

вание финансовых услуг, предлагае-

мых финансовыми учреждениями. 

Обеспечение надлежащей защиты 

инвесторов имеет важное значение 

для их дальнейшего участия в гло-

бальной финансовой системе. Эти 

основные участники международных 

рынков финансовых услуг взаимо-

действуют и влияют друг на друга в 

сложной экосистеме. Понимание ро-

ли этих участников имеет важное 

значение для решения проблем защи-

ты розничных инвесторов и продви-

жения гармонизированного регули-

рования на международных рынках 

финансовых услуг. 

Проблема отсутствия гармони-

зированного подхода является весьма 

актуальной. Это связано в первую 
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очередь с тем, что в различных юрис-

дикциях установлены разные наборы 

правил и положений [11, с. 18]. По-

этому отсутствие гармонизации со-

здает проблемы и ограничения в 

обеспечении последовательной и 

надежной защиты инвесторов. Суще-

ствующая нормативно-правовая база 

для защиты розничных инвесторов 

демонстрирует широкий спектр под-

ходов, включая требования о раскры-

тии информации и повышение фи-

нансовой грамотности населения [8, 

с. 37]. Эти правила обычно форми-

руются национальными законами, 

нормативными актами и отраслевой 

практикой, что приводит к сложному 

и фрагментированному ландшафту. 

Одной из основных проблем 

нынешнего фрагментарного подхода 

к регулированию является отсутствие 

единообразия в стандартах защиты 

инвесторов. Различные нормативные 

требования в разных юрисдикциях 

усложняют работу розничных инве-

сторов, что,  в свою очередь,  не поз-

воляет им работать с максимальной 

эффективность [2, с.111]. Кроме того, 

такой фрагментарный подход может 

приводить к ситуации, когда постав-

щики финансовых услуг используют 

пробелы в регулировании, работая в 

юрисдикциях с более слабыми мера-

ми защиты инвесторов. Это не только 

подрывает целостность финансовой 

системы, но и создает значительные 

риски для розничных инвесторов, ко-

торые могут неосознанно сотрудни-

чать с менее добросовестными по-

ставщиками услуг. Например, гло-

бальный финансовый кризис 2008 го-

да выявил значительные недостатки в 

регулятивном надзоре за сложными 

финансовыми продуктами, что при-

вело к значительным потерям для 

розничных инвесторов по всему ми-

ру. Отсутствие единых стандартов и 

неадекватные требования к раскры-

тию информации о рисках способ-

ствовали распространению ценных 

бумаг, обеспеченных ипотекой, и 

других непрозрачных инструментов, 

что в конечном итоге нанесло значи-

тельный ущерб ничего не подозрева-

ющим инвесторам [9]. 

Гармонизированное регулиро-

вание, характеризующееся установ-

лением единых регулятивных стан-

дартов в разных юрисдикциях, имеет 

важное значение для защиты прав 

розничных инвесторов на междуна-

родных рынках финансовых услуг. 

Автором предлагаются следующие 

аргументы в пользу гармонизации: 

1. Одним из основных ар-

гументов является увеличение защи-

ты розничных инвесторов. Различные 

и непоследовательные правила в раз-

ных юрисдикциях делают розничных 

инвесторов уязвимыми для злоупо-

треблений, неадекватного раскрытия 

информации и других рисков. Гармо-

низированное регулирование гаран-

тирует, что розничным инвесторам 

предоставляется постоянный и 

надежный уровень защиты, незави-

симо от их географического положе-

ния. 

2. Гармонизированное регу-

лирование играет важную роль в 

укреплении доверия инвесторов. 

Единая нормативно-правовая база 
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обеспечивает ясность, прозрачность и 

предсказуемость для розничных ин-

весторов. Когда инвесторы уверены, 

что их права и интересы защищены 

единообразно, они с большей вероят-

ностью будут участвовать в операци-

ях на финансовых рынках, что приве-

дет к увеличению потоков инвести-

ций. 

3. Непоследовательные пра-

вила создают барьеры для входа, 

препятствуют конкуренции и услож-

няют процедуры для соблюдения 

требований, необходимые финансо-

вым учреждениям, работающим в не-

скольких юрисдикциях. Гармониза-

ция устраняет избыточные и проти-

воречивые нормативные требования, 

позволяя финансовым учреждениям 

более эффективно распределять ре-

сурсы и сокращая расходы. 

4. Гармонизированное регу-

лирование облегчает трансграничные 

инвестиции, устраняя регулятивные 

барьеры и сложности, что в свою 

очередь упрощает процесс доступа к 

зарубежным рынкам для розничных 

инвесторов. 

5. Гармонизация регулиро-

вания имеет ряд экономических и 

финансовых последствий. Во-первых, 

она повышает целостность рынка за 

счет продвижения честной и про-

зрачной практики, сокращения мани-

пулирования рынком и снижения си-

стемных рисков. Во-вторых, она спо-

собствует финансовой стабильности 

за счет согласования нормативных 

стандартов и сведения к минимуму 

рисков, которые могут привести к 

сбоям в работе рынка. В-третьих, 

гармонизированное регулирование 

облегчает трансграничный надзор и 

обмен информацией, повышая эф-

фективность контроля. 

Таким образом, автором дока-

зана необходимость гармонизирован-

ного регулирования защиты прав 

розничных инвесторов на междуна-

родных рынках финансовых услуг. 

Такая гармонизация предлагает по-

вышенную защиту, вселяет доверие 

инвесторам, способствует повыше-

нию эффективности рынка, облегчает 

трансграничные инвестиции и предо-

ставляет значительные экономиче-

ские и финансовые преимущества. 

Чтобы дополнительно проил-

люстрировать преимущества гармо-

низированного регулирования для 

розничных инвесторов на междуна-

родных рынках финансовых услуг, 

рассмотрим пример успешной регио-

нальной гармонизации регулирова-

нии. Внедрение Директивы о рынках 

финансовых инструментов (Markets 

in Financial Instruments Directive или 

MiFID II) в Европейском союзе пред-

ставляет собой убедительный пример 

преимуществ гармонизированного 

регулирования. Директива направле-

на на гармонизацию стандартов за-

щиты инвесторов, повышение про-

зрачности и продвижение целостно-

сти рынка. Согласно ней были введе-

ны последовательные требования к 

раскрытию информации инвесторам. 

В результате розничные инвесторы в 

странах-членах ЕС стали защищены 

едиными правилами, обеспечиваю-

щими равный режим и снижающими 

информационную асимметрию. Ис-
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следования показали, что Директива 

способствовала повышению доверия 

инвесторов, повышению прозрачно-

сти ценообразования и затрат, а так-

же способствовал трансграничным 

инвестициям в ЕС [3, с.15]. 

В рамках данного исследования 

автором предлагаются прогнозы от-

носительно будущих тенденций в об-

ласти защиты розничных инвесторов 

и гармонизированного регулирова-

ния. В будущем для защиты рознич-

ных инвесторов, скорее всего, будет 

уделяться большее внимание к обу-

чению инвесторов, а также расшире-

нию их прав и возможностей. Регу-

лирующие органы и финансовые 

учреждения будут уделять все боль-

ше внимания предоставлению чет-

кой, доступной и всеобъемлющей 

информации розничным инвесторам, 

что позволит им принимать обосно-

ванные инвестиционные решения. 

Кроме того, будет расти признание 

потребности в персонализированных 

и адаптированных финансовых кон-

сультациях и услугах для удовлетво-

рения разнообразных потребностей 

розничных инвесторов. 

Одной из основных проблем 

для гармонизации регулирования 

скорее всего будет являться необхо-

димость достижения консенсуса 

между различными юрисдикциями с 

различными правовыми системами, 

культурными нормами и рыночной 

практикой. Такая договоренность 

требует тесного международного со-

трудничества, координации и взаи-

мопонимания. Кроме того, крайне 

важно найти правильный баланс 

между гармонизацией и гибкостью 

для учета региональных нюансов и 

особенностей. 

Однако внедрение гармонизи-

рованного регулирования также от-

крывает дополнительные возможно-

сти. Поэтому оно может способство-

вать росту трансграничных транзак-

ций и объема глобальных финансо-

вых услуг, что в свою очередь может 

принести пользу, как розничным ин-

весторам, так и финансовым учре-

ждениям. Более того, гармонизиро-

ванное регулирование способствует 

международному сотрудничеству и 

обмену знаниями, что ведет к повы-

шению эффективности регулирова-

ния и инноваций. 

Новые технологии, такие как 

блокчейн, искусственный интеллект 

и цифровые платформы, способны 

существенно повлиять на норматив-

но-правовую базу. Эти технологии 

открывают возможности для более 

эффективных и безопасных финансо-

вых транзакций, автоматизированно-

го контроля за соблюдением требо-

ваний и повышения качества обслу-

живания инвесторов. Кроме того, ди-

намика глобального рынка, такая как 

геополитические сдвиги, изменение 

предпочтений инвесторов и финансо-

вые инновации, будет определять бу-

дущее гармонизированного регули-

рования. 

В целях содействия согласо-

ванному регулированию для защиты 

розничных инвесторов на междуна-

родных рынках финансовых услуг, 

лицам, определяющим политику, и 
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регулирующим органам предлагают-

ся следующие рекомендации. 

Разработчики политики и регу-

лирующие органы должны уделять 

приоритетное внимание междуна-

родному сотрудничеству и координа-

ции для достижения согласованного 

регулирования. Необходимы регу-

лярные диалоги, механизмы обмена 

информацией и совместные инициа-

тивы регулирующих органов разных 

юрисдикций. Этому может способ-

ствовать создание международных 

рабочих групп, форумов и платформ, 

на которых регулирующие органы 

могут обмениваться передовым опы-

том, опытом гармонизации и подхо-

дами к регулированию. 

Регулирующие органы должны 

сосредоточиться на гармонизации 

основных принципов регулирования, 

лежащих в основе защиты инвесто-

ров. В частности, на таких областях, 

как требования к раскрытию инфор-

мации. Согласовав эти фундамен-

тальные принципы, можно свести к 

минимуму несоответствия и расхож-

дения в нормативных требованиях, 

создав  равные условия для рознич-

ных инвесторов. 

Директивные органы должны 

изучить возможность разработки со-

глашений о взаимном признании, 

позволяющих трансграничное при-

знание нормативных стандартов и 

процедур. Эти соглашения облегчают 

трансграничное предоставление фи-

нансовых услуг и позволяют рознич-

ным инвесторам  получать доступ к 

инвестиционным возможностям в 

различных юрисдикциях. Соглаше-

ния о взаимном признании могут за-

ключаться на двусторонней основе 

или в рамках региональных инициа-

тив, способствуя гармонизации и 

снижая регулятивные барьеры. 

Регулирующие органы должны 

использовать технологические реше-

ния для содействия согласованному 

регулированию. Внедрение техноло-

гий регулирования (RegTech) и тех-

нологий надзора (SupTech) может 

упростить мониторинг соответствия, 

автоматизировать процессы отчетно-

сти и улучшить анализ данных [6, с. 

88]. Использование технологии рас-

пределенного реестра (Distributed 

Ledger Technology или DLT) и смарт-

контрактов может обеспечить без-

опасные и прозрачные транзакции 

при соблюдении нормативных требо-

ваний. Регуляторные органы должны 

активно взаимодействовать с финан-

совыми учреждениями и поставщи-

ками технологий, чтобы использовать 

потенциал этих технологий для гар-

монизированного регулирования. 

Директивные органы и регули-

рующие органы должны уделять пер-

воочередное внимание инициативам 

по обучению и защите инвесторов. 

Розничные инвесторы должны быть 

оснащены знаниями и инструмента-

ми для принятия обоснованных инве-

стиционных решений. Регулирующие 

органы также должны усилить пра-

воприменительные меры для предот-

вращения мошенничества и защиты 

розничных инвесторов от неправо-

мерных действий. 

Регулирующим органам следу-

ет создать механизмы для постоянно-
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го мониторинга и оценки эффектив-

ности гармонизированного регулиро-

вания. Следует проводить регуляр-

ную оценку результатов регулирова-

ния и воздействия на защиту инве-

сторов, уделяя особое внимание вы-

явлению областей, требующих улуч-

шения, и устранению возникающих 

рисков. 

Выполняя эти рекомендации, 

директивные и регулирующие органы 

могут способствовать продвижению 

гармонизированного регулирования 

для защиты розничных инвесторов на 

международных рынках финансовых 

услуг.  

Заключение. 
В заключение следует подчерк-

нуть важность гармонизированного 

регулирования для защиты прав роз-

ничных инвесторов на международ-

ных рынках финансовых услуг. Гар-

монизированное регулирование 

предлагает ряд преимуществ, в том 

числе усиленную защиту инвесторов, 

повышение доверия к финансовым 

институтам, повышение эффективно-

сти рынка и упрощение трансгранич-

ных инвестиций. Единый подход к 

регулированию ведет к повышению 

доверия инвесторов и стабильности 

рынка, что приносит пользу всем за-

интересованным сторонам. Принимая 

рекомендации, изложенные в этой 

статье, политики и регулирующие 

органы могут внести свой вклад в 

разработку согласованной норматив-

но-правовой базы, которая защищает 

права розничных инвесторов и под-

держивает рост мировых финансовых 

рынков. 
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