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НЕЭФФЕКТИВНОСТЬ ТРЕБОВАНИЯ РАСКРЫТИЯ ИНФОРМАЦИИ*
Цель: разработка концептуальных теоретико-правовых положений и научных рекомендаций по обоснованию не-
эффективности требования раскрытия информации.
Методы: всеобщий диалектический метод познания, а также основанные на нем общенаучные и частноправовые 
методы исследования.
Результаты: в статье рассматриваются достоинства и недостатки самого распространенного в современном обществе 
метода защиты личной автономии: требования обязательного раскрытия информации. Статья состоит из четырех раз-
делов: (1) разносторонний обзор использования требования раскрытия информации в различных формах и обстоятель-
ствах в таких сферах, как защита прав потребителя и заемщика, информированное согласие пациента, формирование 
контрактов и конституционные права; (2) обзор эмпирической литературы, свидетельствующей о неспособности тре-
бования раскрытия информации влиять на степень информированности людей и эффективность их решений; (3) обзор 
причин неэффективности требования раскрытия информации, в котором особая роль отводится политической динамике, 
оказывающей влияние на принятие соответствующих законодательных актов, на мотивы, побуждающие обладателей 
информации исполнять их, а также на способность получателей информации использовать эти акты; и (4) доказательство 
того, что требование раскрытия информации не только не достигает своих целей, но и приводит к непредвиденным 
последствиям, которые часто наносят вред тем, кому данное требование должно было служить.
Научная новизна: в статье разработано и введено в научный оборот обоснование неэффективности требования 
раскрытия информации, доказана неспособность требования раскрытия информации влиять на степень информи-
рованности людей и эффективность их решений, а также выявлены непредвиденные последствия, которые могут 
нанести вред тем, кому требование раскрытия информации должно служить.
Практическая значимость: выводы и положения статьи могут быть использованы в научной, законотворческой 
и правоприменительной деятельности, учебном процессе образовательных организаций высшего образования.
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THE FAILURE OF MANDATED DISCLOSURE*
Objective: to elaborate the conceptual theoretical-legal provisions and scientific recommendations for the substantiating the 
inefficiency of mandated disclosure.
Methods: general dialectic method of cognition, as well as the general scientific and specific legal methods of research, 
based on it.
Results: the article explores the spectacular prevalence, and failure, of the single most common technique for protecting 
personal autonomy in modern society: mandated disclosure. The article has four parts: (1) a comprehensive summary of the 
recurring use of mandated disclosures, in many forms and circumstances, in the areas of consumer and borrower protection, 
patient informed consent, contract formation, and constitutional rights; (2) a survey of the empirical literature document-
ing the failure of the mandated disclosure regime in informing people and in improving their decisions; (3) an account of 
the multitude of reasons mandated disclosures fail, focusing on the political dynamics underlying the enactments of these 
mandates, the incentives of disclosers to carry them out, and, most importantly, on the ability of disclosees to use them; and 
(4) an argument that mandated disclosure not only fails to achieve its stated goal but also leads to unintended consequences 
that often harm the very people it intends to serve.
Scientific novelty: the article elaborates and introduces into academic sphere the substantiation of the efficiency of mandated 
disclosure, proves the failure of the mandated disclosure regime in informing people and in improving their decisions, and 
reveals the unintended consequences that often harm the very people it intends to serve.
Practical significance: the provisions ad conclusions of the article can be used in scientific, law-making and law-enforcement 
activities, and in the educational process of institutions of higher education.
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IV. НЕКОТОРЫЕ НЕНАМЕРЕННЫЕ ПО-
СЛЕДСТВИЯ ОБЯЗАТЕЛЬНОГО РАСКРЫТИЯ 
ИНФОРМАЦИИ

Мы рассмотрели потенциальные возможности 
требования раскрытия информации для передачи 
информации и совершенствования процесса при-
нятия решений. Но раскрытие информации может 
оказывать влияние на взаимодействие и совершение 
сделок также и иным образом: создавая непрямые вы-
годы и накладывая издержки, связанные с выбором. 
В данном разделе мы сначала рассмотрим возмож-
ные непрямые выгоды от обязательного раскрытия 
информации, а  затем изучим некоторые косвенные 
и ненамеренные издержки.

A. Неоднозначные непрямые выгоды от обяза-
тельного раскрытия информации 

Основная цель обязательного раскрытия инфор-
мации – предоставление информации, которую люди 
могут использовать для принятия более эффективных 
решений. Если бы обязательное раскрытие информа-
ции действительно приводило к такому результату, 
оно было бы ценным инструментом и оправдывало 
бы возникающие при этом издержки, по крайней мере, 
явные издержки на регулирование. Однако выше мы 
обсудили длинный перечень условий, которые необ-
ходимо соблюсти, чтобы требование обязательного 
раскрытия информации работало, и показали, что 
соблюсти эти условия можно лишь в очень редких 
случаях. Если законодательство об обязательном рас-
крытии информации не может достичь своей цели, то 
даже небольшие издержки не могут быть оправданы.

Но есть ли способы показать, что обязательное 
раскрытие информации может оправдать издержки? 
Может ли оно выполнять полезные задачи, кроме 
прямого информирования?

1. Агентская выгода?
В сфере экономики и права широко распростра-

нено мнение, что, хотя продвинутые читатели рас-
крываемой информации составляют меньшинство, 
их влияния достаточно, чтобы дисциплинировать 
обладателей информации и заставить их предлагать 
наилучшие условия, отказаться от скрытых ловушек 

и действовать самым эффективным образом1. Требо-
вание обязательного раскрытия информации просве-
щает таких продвинутых пользователей, помогая тем 
самым и всем остальным. Мы, однако, сомневаемся, 
что продвинутые пользователи будут действовать 
в качестве «посредников» для всех остальных.

Во-первых, эта теория противоречит принципам 
раскрытия информации. Согласно теории предпо-
лагается, что продвинутые пользователи побуждают 
обладателей информации раскрывать ее добровольно 
и избегать своекорыстных действий. То есть, при-
знавая наличие продвинутых пользователей и стре-
мясь угодить им, предприятия будут добровольно 
раскрывать информацию и получать от этого пользу. 
Если они неспособны действовать таким образом, то 
продвинутые пользователи либо перестают покупать 
их товары, либо покупают гораздо меньше. Напро-
тив, согласно принципам раскрытия информации 
раскрытие может быть только обязательным. Значит, 
не существует достаточного количества продвинутых 
пользователей, которые могут требовать предостав-
ления информации и способны верно оценивать ее. 
Обычно это соответствует реальности, поскольку 
факторы, препятствующие восприятию информации 
обычными пользователями, действуют и в отношении 
продвинутых. Если никто не читает раскрываемой 
информации, то наличие некоторого количества про-
двинутых пользователей не имеет значения.

Даже если нашлось бы достаточное количество 
людей, читающих раскрываемую информацию, они 
могли бы стать подходящими посредниками для тех, 
кто не читает, только в том случае, если они были бы 
довольно типичными. Но человек, имеющий время, 
знания, опыт и желание (не говоря уже о паранойе) 
для погружения в океан раскрываемой информации, 
явно нетипичен, он, скорее, будет искать какие-то 
особенные свойства товара и предпочтет заплатить 
больше за гарантию качества. Например, пользова-

1	 См. [196, рр. 630, 638–639] (доказывается, что этот эф-
фект возникает потому, что обладатель информации не может 
различить продвинутых и обычных пользователей); см. также 
[197, рр. 1297, 1346–1347] (доказывается, что производители 
используют гарантийные обязательства для привлечения слу-
чайных покупателей и повторных сделок). Однако см. [198, 
рр. 679, 692–697] (ставятся под сомнение условия, при которых 
читатели раскрываемой информации действительно будут слу-
жить посредниками для тех, кто не читает ее).
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тель кредитной карты, которого интересует пункт 
договора об арбитраже, вряд ли будет размышлять 
о демографической ситуации, соотношении цены и 
качества и других проблемах простых граждан. Более 
того, компании могут попытаться выявить и  изо-
лировать таких пользователей, чтобы не допустить 
проникновения информации о выгодных условиях 
от них к неискушенному большинству. Продвинутые 
потребители могут воспользоваться выгодными усло-
виями, о которых написано мелким шрифтом. А если 
им не достанется специальных предложений, то они 
могут выторговать себе особые привилегии2. Таким 
образом, принцип посредничества работает в пользу 
обязательного раскрытия информации только в ус-
ловиях такого рынка, где обладатели информации не 
могут различить продвинутых и рядовых получателей 
информации и вынуждены предлагать всем потреби-
телям одинаково выгодные условия. Но требование 
раскрытия информации часто действует в тех обла-
стях, где люди используют ее по-разному, например, 
в здравоохранении, в ситуациях с правилом Миранды, 
а также в отношении предупреждений, например на 
сигаретных пачках, и в случаях с законом об ответ-
ственности производителя за продукт.

Рыночные сообщества, специализирующиеся на 
чтении раскрываемой информации, существуют. 
Бдительные граждане и организации, оценивающие 
сложные товары и распространяющие информацию 
о них, могут служить такими посредниками. При этом 
требование обязательного раскрытия информации спо-
собствует передаче информации этим агентам, а они 
передают ее широкой публике. Но из этого не следует, 
что обязательное раскрытие помогает таким группам 
выполнять свою задачу. Как и остальные продвинутые 
пользователи, они могут получать и получают инфор-
мацию, даже если она не подлежит обязательному 
раскрытию. Кроме того, распространяемая ими инфор-
мация необязательно основана на содержании обяза-
тельной информации. Часто она основана на обзорах 
и исследованиях, выполняемых этими организациями.

2	 Например, см. Comcast agreement for residential services, 
comcast, раздел 13.c (2010) и соответствующий текст (пункт об 
арбитраже в соглашении компании Comcast; право отказа от 
соглашения требует уведомить компанию заранее. Преимуще-
ством могут воспользоваться только продвинутые пользовате-
ли). См. в целом [199].

Потребители полагаются на этих посредников, 
когда хотят узнать, как работают различные компании, 
каково качество их товаров и услуг, каков общий рей-
тинг удовлетворенности потребителей. Недостаточно 
просто пересказать то, что содержится в раскрывае-
мой информации.

Если говорить точнее, существуют целые области, 
в которых раскрытие информации направлено непо-
средственно на организации-посредники, которые 
передают эту информацию широкой публике. Напри-
мер, больницы раскрывают информацию, на основе 
которой составляются программы медицинского 
страхования; работодатели сообщают о технике без-
опасности, и эту информацию могут использовать 
профсоюзы; компании передают государственным 
структурам информацию о влиянии их деятельно-
сти на окружающую среду. И, конечно, информа-
ция о ценных бумагах поступает в первую очередь 
специалистам, которые анализируют ее и отражают 
в виде стоимости ценных бумаг. Однако такие обла-
сти немногочисленны. Основная масса информации, 
предназначенной для потребителей, передается не-
посредственно конечному пользователю, без участия 
специалистов-посредников.

2. Образовательная выгода?
Возможно, обязательное раскрытие информации 

может быть полезным как средство образования лю-
дей при условии, что при этом используются более 
совершенные образовательные технологии? Напри-
мер, сторонники применения информированного со-
гласия «считают, что… различные образовательные 
методы позволят пациентам понимать и адекватно 
использовать основную информацию, необходимую 
для достижения целей информированного согласия» 
[200, рр. 1, 13]. Эти образовательные средства включа-
ют «более совершенные способы принятия решений 
с использованием информационных технологий; 
обеспечение пациентов печатными материалами; 
представление информации в качественном, количе-
ственном и графическом форматах, соответствующие 
уровню наименее образованных пациентов; показ 
видеозаписей» [200, рр. 13, 14, без сносок]. Утвержда-
ется также, что обязательное раскрытие информации 
может быть результативным, если будет подкреплено 
более общим образованием граждан в тех областях, 
где им приходится принимать решения. Ярким при-
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мером является повышение финансовой грамотности. 
Одним из сторонников точки зрения, что финансовое 
образование совершенно необходимо для создания 
надежного и эффективного рынка, был президент 
Джордж Буш3. Широко распространено мнение, что, 
хотя обязательное раскрытие информации неспособно 
быстро улучшить принимаемые решения, оно дает 
им представление о возможных проблемах и шанс 
изменить их поведение в долгосрочной перспективе.

Токвиль считал, что «одна из отличительных черт 
Америки» – это «всеобщая искренняя вера в то, что 
они действуют в целях просвещения»4. Попытки 
сделать требование раскрытия информации эффек-
тивным через просвещение значительно подорвали 
эту веру. Например, все усилия объяснить рабочим 
программу пенсионных накоплений 401(k) про-
валиваются. Всего около 15 % людей, выходящих 
с обучающих семинаров с намерением изменить свою 
схему инвестиций, действительно делают это [194, 
рр. 102–103]. В одном из исследований даже было 
обнаружено, что результат инвестиций студентов фи-
нансовых факультетов хуже, чем других студентов5. 
Аналогичным образом «свидетельства показывают, 
что попытки обучить потребителей [относительно 
программ медицинского страхования] были не очень 
успешными» [202, рр. 159–165]. Несмотря на надежду, 
что «при условии надлежащего обучения со временем 
потребители поймут, какую роль играет программа 
медицинского страхования относительно врачебной 
деятельности в повышении качества медицинского 
обслуживания» [47, р. 73], ученые получают очень 
незначительный результат от попыток внедрить 
соответствующие схемы обучения6.

3	 См., например, [20, р. 199] (цит. Remarks by the President 
in Roundtable Interview with Business Reporters, WASH. POST 
(Aug. 9, 2007, 1:00 PM), http://www.washingtonpost.com/wp-dyn/
Content/article/2007/08/09/AR2007080900780.html).

4	 [201] (цит. Tocqueville).
5	 См. [20, р. 208] (подчеркивается, что результат оставался 

тем же для студентов, имеющих собственные кредитные карты, 
или тех, кто выплачивал страховые взносы за автомобиль).

6	 Радужные надежды на просвещение исходят из области 
непрерывного медицинского образования (CME). Хотя суще-
ствует много доводов в пользу эффективности непрерывного 
медицинского образования, реальные результаты разочаро-
вывают; распространение «знаний происходит чаще всего не-
эффективно» [203, рр. 11, 20]. Несмотря на низкие результаты 
непрерывного медицинского образования, «очевидно, что в 

Просвещение несет в себе те же проблемы, ко-
торые присущи обязательному раскрытию инфор-
мации. Если же речь идет о всеобщем образовании, 
а не о сиюминутной помощи в принятии решения, то 
вероятность успеха еще ниже. Проблемы с образова-
нием связаны не только с когнитивными трудностями, 
недостатком времени и внимания, хотя это серьезные 
барьеры. Проблемы возникают также потому, что на 
поведение влияет множество факторов, на которые 
невозможно воздействовать одной образовательной 
кампанией.

На примере курения становится очевидной чрез-
вычайная сложность влияния всеобщего образования. 
Процент курящих действительно гораздо ниже, чем 
пятьдесят лет назад7. Но является ли это результатом 
наличия предупреждений на сигаретных пачках? Не-
сомненно, что изменения произошли главным образом 
в результате более фундаментальных мер и культур-
ных трендов, которые изменили отношение обще-
ства и запустили механизм общественного давления. 
Среди таких мер – повышение налогов и запрет на 
курение в таких местах, как офисы, отели, самолеты 
и рестораны, в результате чего курильщики оказались 
отделены от других граждан8. Еще один значимый 
фактор – вред курения для здоровья и  жизни стал 
более широко признаваться медиками и общественно-
стью. Усилия в области образования совпали с этими 
изменениями, но непонятно, насколько они послужи-
ли их причиной. Неясно даже, сыграло ли какую-либо 
роль обязательное размещение предупреждений.

Последняя и, наверное, самая серьезная пробле-
ма – снова проблема аккумулирования. Если и можно 
просветить потребителей в одной области, много об-
ластей они не осилят. Потребители заняты не только 
покупками товаров и услуг, планированием пенси-
онных накоплений и решением проблем с займами. 
Законодатели считают повышение образованности 
панацеей для режимов раскрытия информации во 

настоящее время данная программа в Северной Америке ис-
пользует в основном самые неэффективные стратегии, такие 
как проведение конференций» [204, рр. 21, 31].

7	 См. [205, р. 11, fig. 3] (показано снижение доли курящих 
среди людей старше 18 лет).

8	 См. там же, р. 21 (рассмотрены 15 штатов, в которых 
действует законодательство о запрете курения «на рабочих ме-
стах, в ресторанах и барах», и 44 штата, в которых «акцизы на 
сигареты были повышены хотя бы один раз» с января 2002 г.).
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множестве областей. В совокупности они могут вклю-
чать такие области, как финансы, медицинское стра-
хование, пенсионные накопления, здравоохранение, 
защита персональных данных, покупки в Интернете, 
питание, управление рисками, курение, азартные игры 
и многое другое.

3. Общественная выгода?
Часто законы о раскрытии информации представ-

ляют собой (и должны приближать) мечту о более 
совершенном обществе. Они направлены не только 
на частную полезность для человека, принимающе-
го решение, но и на более фундаментальные вещи, 
такие как внутренняя структура общества. Предпо-
лагается, что раскрытие информации способствует 
независимости, росту благосостояния, развивает 
человеческое достоинство, доброжелательность, 
гражданственность, чувство общности и множество 
других добродетелей. Например, сообщается, что 
«предоставление потребителям информации поддер-
живает идею Луэллина об индивидуальном согласии и 
автономии, даже если большинство потребителей не 
читают эту информацию» [206, рукопись 9]9. В боль-
шинстве работ на эту тему красной нитью проходит 
мысль о психологическом преимуществе получения 
информации, даже если человек ее не использует. 
Этот аргумент постоянно звучит в литературе по 
проблемам информированного согласия10. В кон-
тексте комитетов IRB многие отмечают, что режим 
раскрытия информации гарантирует более строгое со-
блюдение этических стандартов11. Более того, многие 
рассматривают финансовую грамотность как основу 

9	 См. также [207, рукопись 23] (показано, что раскрытие 
информации может способствовать «экономической эффек-
тивности, соблюдению законности и исправительного право-
судия»).

10	См., например, [208] («Информированное согласие 
должно способствовать не только развитию тех [ценностей] – 
независимости, индивидуализма, самоопределения, – которые 
провозглашаются таковыми в рамках прецедентного права… 
но и такие ценности, как взаимное доверие и обмен информа-
цией между врачом и пациентом»).

11	См., например, [209] («Раскрытие информации через 
процесс информированного согласия… это самый прямой и 
этически понятный способ раскрытия»).

для достижения экономического роста и улучшения 
состояния общества12.

Несомненно, достижение этих общественных 
выгод зависит от раскрытия информации, если она 
доходит до людей и оказывает на них влияние. Если 
же, как мы считаем, этой информацией постоянно пре-
небрегают, то вполне вероятны негативные побочные 
эффекты: безразличие, бесчувственность, отчуждение 
и даже притеснения. Никакое количество нажатий 
на кнопку «Согласен» в лицензиях на компьютерные 
программы, никакое количество механически под-
писанных форм информированного согласия не при-
бавят человеку чувства собственного достоинства, 
независимости, самоуважения; наивно считать, что 
пустые ритуалы повысят производительность труда 
или улучшат состояние общества.

B. Издержки обязательного раскрытия инфор- 
мации

Какие бы выгоды ни сулило обязательное раскры-
тие информации, оно неоправданно, если издержки 
превышают выгоды. Измерить эти издержки так же 
трудно, как измерить выгоды, но представляется, что 
они очень велики. Рассмотрим сначала некоторые 
прямые издержки от применения требования обяза-
тельного раскрытия информации, а затем некоторые 
косвенные, которые часто являются ненамеренными 
и не учитываются.

1. Затраты при реализации
В разд. III мы перечислили все, что законодатели, 

обладатели и получатели информации должны сде-
лать, чтобы раскрытие информации было успешным. 
Мы показали, почему раскрытие информации часто не 
достигает своей цели, а также перечислили издерж-
ки обязательного раскрытия. Например, обладатели 
информации тратят деньги на то, чтобы разобраться, 
какую информацию следует раскрывать, что привело 
к расцвету компаний, которые разъясняют другим 
компаниям их обязанности в рамках таких законов, 
как HIPAA, Закон Клери и др. Положения закона TILA 

12	См. в целом NAACP, NAACP FINANCIAL EMPO-
WERMENT GUIDE 4-5 (2003). URL: http://backup.naacp.org/
pdfs/finance_fei.pdf (показана важность финансовой грамот-
ности для достижения экономического успеха и социальной 
справедливости).
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стали настолько сложными после многочисленных 
интерпретаций Совета управляющих Федерального 
резервного фонда, что даже продвинутые компании 
не всегда понимают, что им делать. Поэтому все эми-
тенты ценных бумаг обязательно консультируются 
в специализированном юридическом совете.

Кроме того, мы рассмотрели затраты обладателей 
информации на получение и передачу информации. 
Эти издержки могут быть очень большими, когда ин-
формация изначально не собирается. Затраты на пере-
дачу информации велики, когда она осуществляется 
по почте, особенно регулярно. Компании зачастую 
вынуждены создавать и финансировать специальные 
отделы, чтобы выполнить требование обязательного 
раскрытия информации. Например, в рамках испол-
нения закона PSDA больница Джона Хопкинса (Johns 
Hopkins Hospital) потратила 114 тысяч 528 долларов 
на программу по внедрению «завещаний о жизни», 
включая «непрерывные дополнительные издержки на 
копирование и хранение документов, аудит и оплату 
персонала. Кроме того, непрерывные общие издержки 
включают постоянное обучение врачей в области «за-
вещаний о жизни» [91, рр. 387, 393]. Эта больница – 
лишь одна из тысяч организаций, которые должны 
исполнять закон PSDA.

Еще больше затрат требует работа в системе IRB. 
В настоящее время отделы IRB имеют собственных про-
фессиональных сотрудников13, но основные издержки 
на работу персонала приходятся на оплату того времени, 
которое работники организаций – членов IRB, т. е. по 
большей части врачи, ученые и другие высокооплачи-
ваемые специалисты, тратят на проверку, обсуждение 
и изучение протоколов. Отделы IRB иногда так велики, 
что «многие кафедры общественных и гуманитарных 
дисциплин меньше, чем отдел IRB» [211, рр. 809, 822]. 
Система IRB также отнимает значительное количество 
дорогостоящего времени у исследователей. Напри-
мер, в одной довольно небольшой исследовательской 
программе почти 17 % бюджета было потрачено на 
взаимодействие с отделом IRB [117, р. 77].

Как правило, большая часть затрат на обязатель-
ное раскрытие информации ложится на получателей 

13	См. [210, рр. 861, 882] («В Северо-Западном [университе-
те] отдел по защите участников исследований вырос с двух со-
трудников на полную ставку в конце 1990-х до 25 специалистов 
и 20 административных сотрудников [в 2006 г.]»).

информации, поскольку в условиях коммерческих 
взаимоотношений на конечного потребителя перекла-
дываются вообще все издержки. Однако получатели 
несут также и собственные прямые издержки. Напри-
мер, если мы оптимистично считаем, что получатели 
действительно читают, интерпретируют и хранят 
информацию, то они несут все немонетарные затраты 
на выполнение этих действий.

2. Ненамеренный вред от обязательного рас-
крытия информации

Требование обязательного раскрытия информации 
может причинить значительные издержки, нанося 
вред личным и общественным интересам. Такие нена-
меренные издержки возникают не всегда. Но есть не-
сколько существенных причин беспокоиться о таких 
ситуациях, тем более что их количество возрастает.

Во-первых, обязательное раскрытие информации 
может занять место полезной информации. Это еще 
один аспект проблемы перегрузки. Поскольку обла-
датели могут передать, а получатели воспринять лишь 
ограниченное количество информации, обязательное 
раскрытие приводит к тому, что вторые не получают ни-
какой другой информации, кроме раскрываемой. Если 
получатель хочет узнать информацию, подлежащую 
обязательному раскрытию, и она нужна ему, то негатив-
ного эффекта не будет; но такая точность совпадения 
желания и необходимости наблюдается редко. Таким 
образом, обязательное раскрытие «сокращает объем 
внимания, которое потребители обращают на иную ин-
формацию, тем самым, вероятно, приводя к принятию 
менее, а не более эффективных решений» [5, р. 584]. 
Например, раскрытие информации о комиссионных 
выплатах брокерам приводит к завышенной оценке 
общей стоимости займов потребителями14.

Аналогичным образом в области медицинского 
обслуживания жизненно необходимая информация 
вытеснена информацией умеренной полезности. Так, 
медицинские организации должны сообщать пациен-
там о «завещании о жизни» (закон PSDA), политике 
конфиденциальности (HIPAA), вариантах лечения 
(информированное согласие), побочных эффектах 

14	[5] («В недавнем исследовании Федеральной торговой 
комиссии было обнаружено, что раскрытие величины брокер-
ских комиссионных в ипотечных сделках привело к завышенной 
оценке общей стоимости займов многими потребителями...»).
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(закон FDA) и безопасности (закон о гражданских 
правонарушениях и страховка от ошибок практикую-
щих специалистов). Какой объем внимания остается 
у пациента (или у медицинской организации), чтобы 
узнать о том, что существенно для сохранения здо-
ровья и жизни, например, о лечении хронических 
болезней? Уровень выполнения режима лечения оце-
нивается примерно в 50 %15. Врачи должны научить 
и постоянно напоминать пациентам, как принимать 
лекарства, когда и в каких дозах, не прекращать при-
ем до конца курса16. Но на это необходимое обучение 
может не хватить времени и сил, которые потрачены 
на обязательное раскрытие информации.

В целом, поскольку обязательное раскрытие сме-
шивается с добровольно раскрываемой информацией, 
потребителям сложно отличить тех, кто раскрывает 
информацию, от тех, кто скрывает ее. Добровольное 
раскрытие дает получателям сигнал, что им сообщают 
ценную информацию. Если врач добровольно по-
свящает свое время передаче информации пациенту, 
то пациент относится к нему с доверием и благо-
дарностью, но если все врачи должны произносить 
скороговорки раскрываемой информации, то повода 
для доверия нет.

Во-вторых, обязательное раскрытие информа-
ции может оказывать отрицательное влияние на 
конкуренцию. Затраты на раскрытие информации 
представляют собой, по большей части, фиксирован-
ные расходы; они в основном не зависят от объема 
раскрываемой информации или частоты раскрытия. 
Фиксированные расходы – на сбор информации, раз-
работку форм, обучение персонала – приблизительно 
одинаковы для крупных и малых предприятий. Это 
дает преимущество крупным компаниям: их «удель-
ные» расходы меньше. Это ставит в невыгодное 
положение малые предприятия, которые стремятся 
выйти на рынок и конкурировать на нем17. Данный 
эффект хорошо виден на примере раскрытия инфор-

15	См. [212, рр. 114, 115] («Прием предписанных медикамен-
тов пожилыми пациентами составляет от 26 до 59 %...»).

16	См. там же, рр. 140–143 (обзор литературы по проблеме 
повышения уровня исполнения медицинских предписаний по-
жилыми пациентами).

17	Этот аргумент был выдвинут в контексте законодатель-
ства о ценных бумагах учеными Easterbrook и Fischel, см. [213, 
рр. 669, 671].

мации учреждениями профессионального образова-
ния. В некоторых штатах они должны раскрывать до 
двадцати показателей, включая процент выпускников, 
количество повторных зачислений, процент сдачи 
экзаменов, перспективы трудоустройства выпускни-
ков и многое др.18 Для создания системы сбора этой 
информации требуются значительные вложения, кото-
рые являются непропорционально большими для ма-
лых организаций. Кроме того, требуется внутренний 
мониторинг показателей, и это также фиксированные 
расходы, представляющие собой серьезную нагрузку 
для малых предприятий. Возможно, поэтому требова-
ние федерального законодательства указывать коли-
чество калорий в блюдах относится только к сетям, 
включающим двадцать и более ресторанов19.

В-третьих, обязательное раскрытие информации 
может подрывать другие инструменты защиты 
потребителей. Например, доктрина о недобросо-
вестности и многие законы, направленные против 
мошенничества, позволяют судам наказывать за на-
личие репрессивных мер в контрактах. Обычно суды 
наказывают за условия, требующие чрезмерных ма-
териальных затрат, но только в тех случаях, когда при 
заключении контракта были допущены процедурные 
нарушения20. Часто последнее требование реализуется 
по факту того, что нежелательный термин был скрыт 
или стал неожиданным для потребителя. Однако если 
обладатель информации выполнил требования зако-
нодательства в отношении раскрытия информации, 

18	См., например, CAL. VEH. CODE § 11200 (b) (1) (West 
Supp. 2009) (требование раскрытия информации школами для 
нарушителей ПДД); 105 ILL. COMP. STAT. ANN. 425/15.1 (West 
2006) (требование раскрытия подробной информации в отноше-
нии приема студентов в профессиональные учебные заведения); 
225 ILL. COMP. STAT. 410/3B-12(a) (2007) (многочисленные 
требования раскрытия информации о приеме учащихся на курсы 
косметологии, индустрии красоты и маникюра); N.J. ADMIN. 
CODE § 13:23-5.16 (Supp. 2010) (требование раскрытия инфор-
мации автошколами).

19	Patient Protection and Affordable Care Act, Pub. L. No. 111-
148, § 4205, 124 Stat. 119, 573 (2010) (кодифицировано в 21 U.S.C. 
§ 343 (q) (5)); См. также N.Y., N.Y., NEW YORK CITY Health 
Code tit. IV, pt. A, art. 81, § 81.50 (2008).

20	См., например, Williams v. First Gov't Mortg. & Investors 
Corp., 225 F.3d 738, 748 (D.C. Cir. 2000) (утверждается, что 
в рамках общего права недобросовестность подразумевает как 
отсутствие «разумного выбора», так и «чрезмерно благопри-
ятные» условия контракта).
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т. е. если он может предъявить форму, подписанную 
потребителем, то последний не может заявить, что он 
не знал21. Условия, которые в ином случае были бы при-
знаны скрытыми, уже нельзя считать таковыми, хотя 
всем известно, что люди обычно лишь просматривают 
раскрываемую информацию, не читая ее. Так, если 
имело место раскрытие пусть даже пустой, но правиль-
но оформленной информации, то контракт будет при-
знан действительным, какими бы спорными ни были 
его условия. Самое удивительное, что сами законода-
тели признают этот эффект. В докладе федерального 
правительства о грабительских займах сообщалось, что 
«требование раскрывать информацию в письменном 
виде, при условии отсутствия других форм защиты, 
может иметь ненамеренный эффект мошенничества 
или обмана»22. Таким образом, в контексте стандарт-
ных договоров требование обязательного раскрытия 
информации может иметь обратный эффект23.

Аналогичный обратный эффект может иметь 
место, когда обладатель информации, выполняющий 
требования законодательства, в то же время вступа-
ет в другие, более рискованные, формы договорных 
отношений. Обладатель информации может иметь 
стратегические причины противодействовать сдержи-
вающему эффекту обязательного раскрытия информа-
ции, предоставляя ложные или искаженные сведения, 
при этом считая это позволительным в отношении 
«защищенного» потребителя. Раскрытие информации 
в случае конфликта интересов может иметь подобные 
последствия24. Кроме того, обратный эффект может 

21	См., например, там же, рр. 749–751 (не обнаруживается 
нарушения закона TILA, если истец подписал заявление о рас-
крытии информации, требуемое в рамках этого закона).

22	Hud-treasury Task Force on Predatory Lending, Curbing 
Predatory Home Mortgage Lending 17-18 (2000), р. 67. URL: http://
www.huduser.org/publications/pdf/treasrpt.pdf.

23	См. [214, рр. 83, 89–94] (предупреждение, что «требование 
обязательного раскрытия информации на веб-сайте не расши-
ряет, а сокращает права потребителя»); см. также Riensche v. 
Cingular Wireless LLC, No. 06-1325, 2006 WL 3827477, рр. 7–8 
(W.D. Wash. Dec. 27, 2006) (оспаривается обвинение в недобро-
совестности, поскольку потребитель обладает неограниченным 
временем для изучения пункта об арбитраже, а значит, имеет 
возможность понять все условия).

24	См. [140, р. 22] (делается вывод, что раскрытие инфор-
мации о конфликте интересов «может не достигнуть своей 
цели, поскольку (1) дает консультантам стратегическую при-
чину и моральное оправдание для еще более интенсивного 

возникнуть, когда компания отказывается от других 
форм защиты прав потребителей. Это хорошо извест-
ное следствие наличия предупреждения на упаковках 
(которые не входят напрямую в сферу обязательного 
раскрытия информации, но размещаются в соответ-
ствии с законом об ответственности производителя за 
качество товара). Вторая версия Указа о гражданских 
правонарушениях (The Restatement (Second) of Torts) 
поясняет, что «если предупреждение было дано, 
продавец имеет основания считать, что оно будет 
прочитано и принято во внимание; товар, на котором 
размещено предупреждение и который является без-
опасным при соблюдении указанного предупреж-
дения, не может расцениваться как некачественный 
или представляющий опасность»25. Производитель, 
который в ином случае был бы обвинен в создании не-
безопасного товара, его недобросовестном маркетинге 
или других формах нарушения прав потребителя, та-
ким образом избегает ответственности и не стремится 
сделать товар более безопасным.

Обязательное раскрытие подрывает и другую 
форму защиты прав потребителя: его заботу о соб-
ственном благополучии. Раскрытие информации 
придает любой сделке «видимость законности» 
и снижает уровень осторожности потребителей и их 
стремление защитить свои права. Наличие множества 
официальных документов вызывает ложное ощуще-
ние, что государственные структуры стоят на страже, 
отслеживают и устанавливают нормы, поэтому можно 
снизить уровень бдительности и осторожности26.

Обязательное раскрытие информации может не 
только подрывать другие инструменты защиты прав 

продвижения своих предложений и (2) не приводит к такому 
существенному изменению условий сделки, которое могло бы 
противодействовать этому эффекту»).

25	RESTATEMENT (SECOND) OF TORTS § 402A cmt. J (1965). 
Признается, что предупреждение «либо не видят, либо не обраща-
ют на него внимания». Третья версия указа (the Restatement (Third) 
of Torts) устанавливает другую формулировку. RESTATEMENT 
(THIRD) OF TORTS: PRODUCTS LIABILITY § 2 cmt. l, reporter's 
note on cmt. l (2008). Однако в Третьей версии признается, что 
«если нельзя применить измененную версию без риска, то адек-
ватные инструкции и предупреждения являются достаточными 
для признания безопасности продукта». Там же, § 2 cmt. l.

26	См. [16, рр. 794–795] («Раскрытие информации придает 
процедуре займа видимость законности и полномочности как в 
глазах заемщика, когда он берет заем, так и в глазах юридических 
организаций и судов, когда они рассматривают эту сделку»).
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потребителей, но и подавлять их развитие. В тех слу-
чаях, когда инструменты защиты являются результа-
том законодательных и регулирующих усилий, законо-
датели, разрабатывающие требования обязательного 
раскрытия, могут счесть свою миссию выполненной 
и уклоняться от тяжелой работы по созданию других, 
более сложных и эффективных мер защиты.

В-четвертых, обязательное раскрытие инфор-
мации может приводить к неравенству. Раскрытие 
информации приносит наибольшую выгоду тем, кто 
нуждается в нем меньше всего, и наименьшую – тем, 
кто нуждается в нем больше всего. Во многих ис-
следованиях было показано, что знание кредитного 
рынка потребителем находится в тесной зависимости 
от дохода семьи и уровня образования27. Показано 
также, что информация об автомобиле, показаниях 
одометра, гарантиях и т. д. при покупке подержанных 
машин не приносит выгоды бедным покупателям [75, 
р. 717]. Бедные покупатели всегда оказываются в 
менее выгодном положении, чем другие (по многим 
причинам), и обязательное раскрытие информации 
может только усугубить это неравенство – возможно, 
потому, что бедные имеют сравнительно меньше воз-
можностей использовать эту информацию.

В контексте стандартных соглашений раскрыва-
емые условия дают дополнительные преимущества 
более искушенным потребителям, тогда как расходы 
несут все потребители. Например, соглашение ком-
пании Comcast включает следующее условие, напи-
санное мелким шрифтом:

ПРАВО ОТКАЗА ОТ СОГЛАШЕНИЯ: ОТКАЗ 
ОТ СОГЛАШЕНИЯ В ОТНОШЕНИИ АРБИТРА-
ЖА ОСУЩЕСТВЛЯЕТСЯ ПУТЕМ ПИСЬМЕННО-
ГО УВЕДОМЛЕНИЯ КОМПАНИИ В ТЕЧЕНИЕ 
30  ДНЕЙ ПОСЛЕ ПЕРВОГО ПОЛУЧЕНИЯ ДАН-
НОГО СОГЛАШЕНИЯ. УВЕДОМЛЕНИЕ МОЖЕТ 
БЫТЬ ОТПРАВЛЕНО ЧЕРЕЗ ВЕБ-САЙТ www.
comcast.com/arbitrationoptout ИЛИ ПО ПОЧТЕ…28

27	Понимание потребителями условий кредита и раскры-
ваемой информации положительно коррелирует с их уровнем 
дохода и образования. См. [18, р. 266] (показано, что верное по-
нимание потребителями показателя годовой процентной ставки 
коррелирует с их уровнем дохода); [215, рр. 23, 34] («Понимание 
условий кредита прямо и существенно коррелирует с уровнем 
дохода и образования в семье».).

28	Comcast Agreement for Residential Services, Comcast, f 13.c 
(2010).

При отказе от обязательного арбитража потреби-
тели могут подать в суд индивидуальный или груп-
повой иск, но эти сложные действия доступны лишь 
искушенным пользователям. Однако по правилам 
компании Comcast расходы на такие затратные дей-
ствия перераспределены между всеми потребителями. 
Аналогичная ситуация наблюдается среди пользова-
телей кредитных карт: взносы и высокие процент-
ные ставки идут на оплату преимуществ (таких как 
низкие процентные ставки или авиамили), которыми 
пользуются лишь искушенные пользователи29. Рас-
крываемая информация помогает им избегать высоких 
выплат, а расходы покрываются за счет перекрестного 
субсидирования.

Наверное, нигде неравенство, порождаемое рас-
крытием информации, не выглядит таким явным и не 
приносит таких огорчений, как в здравоохранении. 
«Во многих исследованиях было показано, что более 
низкий образовательный уровень [пациентов] отри-
цательно влияет на понимание и память. Кроме того, 
запоминание информации снижается с возрастом. 
Исследования пожилых пациентов показывают, что 
показатели понимания и памяти находятся в прямой 
зависимости от объема словарного запаса» [102, 
р. 4 (без сносок)]. Очевидно и хорошо доказано, что 
«в Соединенных Штатах существуют значительные 
различия в состоянии здоровья малоимущих и более 
состоятельных граждан» [217, рр. 48, 49]. Ресурсы, 
затрачиваемые на обеспечение раскрытия инфор-
мации,  – это те ресурсы, которые могли бы быть 
потрачены на то, в чем особенно нуждаются бедные: 
более качественные медицинские услуги. В то же 
время именно эти ресурсы приносят выгоду более 
обеспеченным, поскольку информация приносит 
наибольшую пользу грамотным30.

29	См. [216, рр. 106, 110–111] (описание способов эксплуата-
ции невежества потребителей со стороны эмитентов кредитных 
карт, например, привлекательные процентные ставки и перенос 
менее привлекательных условий на конец срока договора).

30	См., например, [147, р. 553] (сообщается, что уровень ме-
дицинских знаний пациентов коррелирует с их уровнем знаний 
о своей болезни); [8, рр. 62–65] (изучение эффекта повышения 
неравенства в результате раскрытия информации, которую 
бедные в наименьшей степени были способны прочитать и по-
нять, имея при этом более высокие показатели хронических 
заболеваний).
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Обязательное раскрытие информации не только 
приносит богатым больше пользы, чем бедным, но 
и ненамеренно и несправедливо вынуждает бедных 
субсидировать богатых. «Специальные предложения» 
кто-то должен оплачивать. Продавцы часто возмеща-
ют свои издержки на «специальные предложения» 
(доступные только продвинутым пользователям) 
за счет повышения стоимости множества сделок 
«для рядового потребителя»31. Мы уже упоминали 
об эффекте перераспределения в случае больничных 
«отчетных карт», когда обязательное раскрытие ин-
формации о показателях «качества услуг» приводит 
к увеличению выгоды для более здоровых пациентов 
и расходов для менее здоровых32. 

31	См. в целом [199, рр. 70–71] (показано, что поставщики 
скрывают в тексте стандартных договоров условия, более бла-
гоприятные для некоторых категорий потребителей, «чтобы не 
расстраивать тех, кто не получает этих выгодных условий»).

32	См., например, [49, рр. 761, 765–766] (доказывает, что 
снижение смертности от операций по коронарному шунтиро-
ванию в Нью-Йорке обусловлено в первую очередь мерами по 
«повышению качества» в больницах после введения практики 
сбора и анализа данных об исходах операций со стороны госу-
дарственных органов); [50, рр. 945, 950–953] (доказывает, что 
в результате введения практики оценки исходов кардиохирурги-
ческих операций в больницах Нью-Йорка с помощью отчетных 
карт повысилась рыночная доля больниц с более благоприятными 
исходами); [51, рр. 993, 999] (вывод, что специализация больниц 
на операциях шунтирования «потенциально является методом 
повышения благоприятных исходов при сохранении доступности 
для пациента»). Статистическую критику данных исследований 
см. [52, рр. 1229, 1230], где описываются противоречия в откры-
тых данных об уровне смертности от кардиохирургических опе-
раций и высказываются опасения, что эти данные могут неверно 
отражать тяжесть состояния пациентов. См. также [53, р. 2098] 
(изучение последствий «мер медицинского воздействия при 
лечении диабета» и вывод о том, что эти меры могли привести 
к игнорированию врачами «пациентов, требующих более высо-
ких первоначальных затрат, хуже соблюдающих предписания 
и слабее реагирующих на лечение»); [54] (вывод, что в частных 
домах для престарелых общий уровень качества обслуживания 
не повысился после введения открытых отчетных карт, поскольку 
существующие ресурсы были просто перераспределены в пользу 
тех аспектов, которые представлены в отчетных картах); [55, 
рр. 555–556] (показано, что введение отчетных карт в Нью-Йорке 
и Пенсильвании привело к тому, что медицинские учреждения 
стали неохотно обслуживать более тяжелых пациентов, что вы-
звало «ухудшение здоровья» и «снижение личного и социального 
благополучия»); [там же, рр. 581–584]; [56, рр. 790, 817] (изуче-
ние реакции пациентов на отчетные карты Medicare с учетом 
независимых рыночных факторов)  и соответствующий текст 
(обсуждение эффекта от введения больничных отчетных карт).

Неравенство встроено в требование обязательного 
раскрытия информации. Изначально бедные имеют 
больше проблем и меньше ресурсов. Они выплачи-
вают более высокие проценты, имеют дело с менее 
надежными арендодателями, обладают меньшей 
информацией о финансовых аферах, более склонны 
прибегать к сомнительным финансовым схемам, им 
сложнее получить профессиональную помощь и т. д. 
Им приходится принимать более сложные решения, 
чем обеспеченным людям. Однако принцип обяза-
тельного раскрытия информации призван сделать 
людей ответственными за свои решения и за защиту от 
рисков путем предоставления им информации. Таким 
образом, бедные сталкиваются с более серьезными 
проблемами, которые требуют большего количества 
информации и опыта, но при этом у них меньше воз-
можностей использовать эту информацию. Возникает 
неравенство, так как всем предоставляется доступ 
к  некоему преимуществу, но воспользоваться им 
могут не все – лишь «элита». Это неравенство только 
возрастает, когда плата за преимущество распределя-
ется равномерно между бедными и обеспеченными.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
За пределами требования обязательного рас-

крытия информации
Данная работа преследовала четыре цели. 

Во-первых, определить метод регулирования, кото-
рый широко применяется, но редко анализируется 
в междисциплинарных исследованиях. Во-вторых, 
показать, насколько широко – хотя и беспорядоч-
но  – используется этот метод. В-третьих, показать, 
что он в основе своей неэффективен. В-четвертых, 
объяснить, почему обязательное раскрытие инфор-
мации не достигает своей цели и каковы механизмы, 
препятствующие ее достижению.

Мы могли бы поставить и пятую цель: предложить 
законодательную альтернативу. Этот вопрос слишком 
масштабен, чтобы охватить его в одной статье. Однако 
логика нашей аргументации состоит в том, что на этот 
вопрос нельзя ответить однозначно, а может быть, от-
вета вообще не существует. Требование обязательного 
раскрытия информации используется в таком мно-
жестве различных ситуаций, при этом принимаются 
настолько разнообразные решения, причем самыми 
разными людьми, поэтому почти невероятно, что эти 
проблемы можно решить с помощью единственного 
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средства. В последней части нашей работы мы хотим 
предупредить возможные неверные выводы из нашей 
аргументации и указать на некоторые направления 
дальнейших исследований.

A. Простая информация
Мы рассмотрели трудности, которые люди испы-

тывают при получении и использовании информации. 
Как уже не раз подчеркивалось, мы не отрицаем, что 
информация может быть полезной. В тех случаях, 
когда люди принимают решения регулярно, они стано-
вятся экспертами в этой области. Но в таких случаях 
им и не требуется – и они это чувствуют – большого 
объема раскрываемой информации.

Как же обстоит дело с решениями, которые при-
нимаются нерегулярно? В этих случаях люди обычно 
не обладают обширными знаниями. Может ли обя-
зательное раскрытие информации помочь им? Наше 
исследование показало, что основными препятствиями 
являются объем, сложность и трудности с восприятием 
информации. Отсюда следует, что краткость, простота 
и понятность информации являются как минимум 
ее преимуществами. Но насколько краткой, простой 
и понятной она должна быть, чтобы принести пользу 
кому-то еще, кроме тех, кто и так уже имеет преиму-
щества? Настоящих свидетельств этому почти нет, но 
мы имеем основания считать, что информация должна 
быть очень краткой, простой и понятной – возможно, 
до степени использования символов вместо слов. На-
пример, в округе Лос-Анджелес было введено требо-
вание маркировать санитарное состояние ресторанов 
путем выставления в витринах больших карточек 
с буквами A, B, C. Это привело к увеличению потока 
посетителей в ресторанах с более высокой оценкой 
и, в свою очередь, к улучшению санитарного состоя-
ния всех ресторанов33. Такая информация доступна для 
восприятия каждым человеком, причем единственного 
сигнала достаточно для выбора ресторана потребите-
лем. Аналогичным образом, когда в рамках требования 
обязательного раскрытия информации сообщается 
только уровень удовлетворенности потребителей, 

33	См. [218, рр. 409, 449] (показано, что «использование рей-
тинга значительно снижает количество госпитализированных 
с пищевыми отравлениями и что этот эффект не может быть 
полностью объяснен переключением потребителей на ресто-
раны с более высокими показателями санитарного состояния»).

а не лавина показателей, это имеет явные, эмпириче-
ски доказанные последствия. Например, пользователи 
программы Medicare, получавшие такую информацию, 
переключались на программы медицинского страхо-
вания с более высокими показателями удовлетворен-
ности потребителей34.

Кроме того, вероятно, что краткость, простота 
и понятность информации имеют наибольший эффект, 
когда являются частью более обширной программы 
социальных изменений. Иногда цель раскрытия ин-
формации состоит не столько в том, чтобы люди могли 
сделать наилучший выбор, сколько в том, чтобы они 
сделали выбор, наилучший для законодателя. Тако-
ва, например, цель предупреждений на сигаретных 
пачках, надписи о вреде алкоголя при беременности, 
многие факты о питательных веществах и так далее. 
Такое раскрытие информации направлено в большей 
степени на убеждение, чем на просвещение. Кроме 
того, некоторые предупреждения нацелены на то, 
чтобы убедить самих обладателей информации из-
менить свое поведение, а не на передачу информации 
как таковую. Примерами этого являются отчетные 
карты о санитарном состоянии ресторанов и сообще-
ния о количестве калорий в фастфуде.

Но как часто и в каких масштабах можно пред-
ставить в виде рейтингов, буквенных обозначений 
и символов даже самые несложные факты и сведения? 
Преимущества простоты очевидны, поэтому она из-
давна является заветной целью раскрытия информа-
ции. В некоторых областях раскрытия информации 
используются простые балльные рейтинги. Напри-
мер, в исследовании Федеральной торговой комиссии 
предложено упростить документы для ипотечного 
кредитования в рамках закона TILA, чтобы повысить 
степень их понятности для заемщиков35.

34	См. [56, р. 817] (показано, что «эффект от отчетных карт… 
полностью зависит от реакции бенефициариев на рейтинги 
удовлетворенности потребителей; другие исследованные ка-
чественные показатели… не влияли на количество участников 
программ»).

35	См. [170, рр. 518–519] (показано, что участники экспери-
ментов, получавшие текст раскрытия информации, составлен-
ный специально для этого исследования, «правильно ответили 
в среднем на 80 % вопросов об условиях займа, тогда как участ-
ники, получавшие текст раскрытия информации, составленный 
в соответствии с требованиями закона об обязательном раскрытии 
информации, правильно ответили в среднем на 61 % вопросов»).
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В целом, однако, перспективы не слишком обнаде-
живают. Далеко не все можно упростить, да и рецепт 
от проблем обязательного раскрытия информации не 
исчерпывается одной рекомендацией «будьте проще». 
Во-первых, иногда даже эта рекомендация может 
иметь негативные последствия. Если раскрытию 
подлежит только самая простая информация, к ней 
привлекается непропорционально большой объем 
внимания получателей информации. В результате 
может получиться эффект «натаскивания на вопро-
сы теста», тогда как другие важные аспекты сделки 
остаются в тени.

Во-вторых, раскрываемая информация обычно 
нацелена на качественные показатели: калорий-
ность, уровень смертности, качество медицинского 
ухода, стоимость кредита, риски. Чтобы эта инфор-
мация была полезной, нужно иметь возможность 
предсказать влияние раскрываемой информации на 
удовлетворенность потребителя. Такие предсказания 
не только сложны, но и ненадежны, поскольку удов-
летворенность зависит от многих факторов и уступок. 
Кроме того, люди обладают разными способностя-
ми в области использования информации, и самые 
слабые участники рынка – бедные, необразованные 
люди с особыми потребностями – хуже всего могут 
воспользоваться информацией. Это было доказано 
в отношении больничных отчетных карт и, вероятно, 
относится также к новому закону об указании «страны 
происхождения» на пищевых этикетках36.

В-третьих, люди имеют различные предпочтения 
и поводы для тревоги, и раскрываемая информация 
может представлять для них различную ценность. 
В самом деле, именно эту неоднородность сторонники 
свободного рынка и автономии и считают идеоло-
гической подоплекой обязательного раскрытия ин-
формации. Для некоторых заемщиков важна годовая 
процентная ставка, для других – структура долга или 
оплата за превышение кредита. Сделки, требующие 
раскрытия информации, сложны и многообразны. 
Отдельные аспекты этих сделок имеют значение для 
одних участников и не важны для других. Простые 

36	См. 19 U.S.C. § 1304 (2006) (обязательная маркировка 
любых импортированных товаров и упаковок с указанием стра-
ны происхождения); 7 C.F.R. §§ 60.200-.300 (2010) (подробная 
информация об указании страны происхождения на этикетках 
сельскохозяйственной продукции).

качественные показатели фиксируют внимание людей 
на отдельном аспекте, но это может не отвечать их 
интересам. В условиях неоднородности получателей 
и сложности необходимой им информации обычно 
очень трудно свести всю ее к одному простому баллу.

В-четвертых, требование обязательного раскрытия 
информации эффективно только в случае безупреч-
ного законотворчества. Если бы появилась идеаль-
ная форма раскрытия информации или обобщения 
данных, законодатель должен был бы распознать 
и закрепить эту форму. Но, как мы отмечали ранее, 
законодатели по многим причинам чрезмерно исполь-
зуют обязательное раскрытие информации и  уста-
навливают очень широкие стандарты раскрытия. 
Дополнительные требования раскрытия информации, 
направленные на решение новых проблем, сводят на 
нет всю простоту прежних законов. Это происходит 
потому, что та самая черта, которая делает раскрытие 
эффективным, – его простота – не позволяет ему от-
вечать разнородным потребностям различных людей 
и обстоятельств. Но, как только простую информацию 
начинают дополнять, возвращается проблема количе-
ства. Этикетки с данными о питательных веществах 
уже идут по этому пути, а законодатели продолжают 
добавлять на них все новые факты (например, страна 
происхождения, ГМО, предупреждения об аллерги-
ческих реакциях, более подробные сведения о пита-
тельных веществах и токсинах).

Мы скептически относимся к возможности ис-
править все недостатки обязательного раскрытия 
информации, однако не утверждаем, что оно в прин-
ципе не может работать. Неэффективность не явля-
ется неотъемлемым свойством ни режима раскрытия 
информации как такового, ни его обязательности. 
Скорее всего, систему подрывает динамический 
характер законодательного процесса в этой области – 
стремление решить множество проблем с помощью 
единственного метода, а именно передачи инфор-
мации не подготовленным к этому людям с целью 
сделать принимаемые ими решения более разумными 
и эффективными.

B. От информации к рекомендации
Если простых данных недостаточно, если для 

принятия решения требуется значительный объем 
информации и для правильного использования этой 
информации требуется опыт, то обязательное рас-
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крытие сталкивается с трудностями, которые мы 
рассмотрели выше.

Исходная предпосылка обязательного раскрытия 
сведений состоит в том, что информация поможет 
людям принимать более правильные решения. Мы по-
казали, что эмпирическая история обязательного рас-
крытия информации – это история провала. Проблему 
количества в принципе невозможно решить, пока рас-
крываемые сведения не станут предельно простыми, 
неполными и, в сущности, обманчивыми. Проблема 
аккумулирования приведет требование обязательного 
раскрытия информации к краху даже в том случае, 
если получится решить проблемы с индивидуальными 
перегрузками. Идеологическая основа обязательного 
раскрытия информации – его соответствие как теории 
рынка, так и теории автономии – состоит в том, чтобы 
возложить выбор, а значит, также риски и ответствен-
ность на наименее информированного и наиболее 
неискушенного человека, принимающего новое для 
себя сложное решение. Для самых уязвимых граждан 
это может иметь печальные последствия, а рядовые 
потребители оказываются неподготовленными в си-
туации трудного выбора.

Мы не можем предложить новой панацеи для за-
мены старой. В самом деле, ведь мы уже отвергли 
предположение, что единственное средство способно 
чудесным образом помочь в любых ситуациях, когда 
приходится делать выбор. Но мы можем предложить, 
по крайней мере, направление для построения гипоте-
зы и исследования. Требование обязательного раскры-
тия информации ставит вопрос: «Что люди должны 
знать для принятия эффективного решения?» Мы же 
поставим вопрос по-другому: «Что они хотят знать?» 
Если отбросить воображаемый мир обязательного 
раскрытия информации и посмотреть на то, как люди 
в реальности принимают решения, то мы увидим, что 
они в целом ищут – а рынок часто предоставляет – 
не данные, а рекомендации.

В ситуации выбора люди часто обращаются за по-
мощью к друзьям. Если нужен слесарь, дантист, 
страховой агент, брокер по ипотеке, люди опрашивают 
свое окружение в поисках советов, которым они могут 
доверять и которыми смогут воспользоваться. Многие 
из этих советов имеют форму общих рекомендаций, 
основанных на личном мнении, поскольку лучший 
способ предсказать благоприятный результат – это 
оценить степень удовлетворенности других. Чем шире 

сеть рекомендаций, тем более надежна информация, 
но и сложнее объединить все мнения в единую по-
лезную рекомендацию.

Многие рынки добровольно предоставляют такую 
информацию в чрезвычайно удобной форме – в виде 
обобщенных рекомендаций товара или услуги, ис-
ходящих от пользователей. Многие рынки зависят 
от мнения потребителей. Так, бизнес-модель сервиса 
eBay основана на готовности покупателей произво-
дить предварительную оплату за товары анонимных 
продавцов, что стало возможным во многом благо-
даря надежности рейтингов продавцов – единых по-
казателей, отражающих процент удовлетворенности 
покупателей. Аналогичным образом Expedia.com  
формирует рейтинг отелей, Zagat – ресторанов,  
CNET.com – электронных устройств и их розничных 
продавцов, Amazon – продавцов книг (и множества 
других товаров), а Netflix – кинофильмов. Некото-
рые сервисы пытаются совершенствовать рейтинги, 
ранжируя тех, кто выставляет оценки, создавая таким 
образом полноценный средневзвешенный рейтинг. 
Коротко говоря, потребители оценивают бесчислен-
ные рыночные транзакции с товарами и услугами, 
от блендеров и пиццы до врачей и преподавателей.

Еще один вариант помощи потребителям вместо 
обычной передачи информации – это предоставле-
ние им совета специалиста. Такой совет бывает двух 
видов. В некоторых областях, где действует требова-
ние обязательного раскрытия информации, эксперт 
дает персональный совет конкретному клиенту. Это 
регулярно делают врачи, финансовые консультанты, 
бухгалтеры, брокеры и др. Например, многие люди 
после получения от страхового агента полной ин-
формации предоставляют ему возможность принять 
решение. В другой раз они просто пропускают рас-
крытие информации. Аналогичным образом пациенты 
часто предпочитают, чтобы врач предложил лечение, 
объяснил его и получил (по большому счету симво-
лическое) согласие пациента.

Проблема с экспертом, конечно, в том, что он 
должен быть действительно экспертом и действи-
тельно действовать в интересах клиента, без влияния 
конфликта интересов и других противоречий. Это не-
легко обеспечить. К сожалению, именно обязательное 
раскрытие информации до сих пор является одним 
из основных способов это сделать, что как минимум 
парадоксально: эксперты и нужны в первую очередь 
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потому, что люди не могут полностью полагаться на 
раскрытие информации. Так каким же образом рас-
крытие информации может убедить клиентов, что 
эксперты действуют добросовестно? Кроме того, 
обязательное раскрытие ограничивает даже добро-
совестных экспертов. Строгие рамки требования 
раскрытия предписывают специалистам сообщать 
своим клиентам определенную информацию. В на-
шей работе мы показали, что это не всегда отвечает 
интересам клиентов. Мы также отметили, что такая 
процедура может парадоксальным образом снизить 
уровень ответственности эксперта перед клиентом 
и стремление оказать ему помощь37.

Вторая форма рекомендаций специалиста предо-
ставляется в виде общих советов, которые могут быть 
платными. В основных секторах рынка давно предла-
гаются мнения экспертов. Такие рекомендации могут 
даваться за деньги, как делает журнал Союза потре-
бителей Consumer Reports, однако многие бесплатны.

Например, выбирая сенатора, избиратели могут 
проконсультироваться с рейтингами AFL-CIO или 
NRA. Выбирая ресторан, глава семейства может со-
считать количество звезд Мишлен. Покупая вино, 
знатоки проверят рейтинг по Роберту Паркеру.

Некоторые простые виды раскрываемой ин-
формации и рейтингов помогают потребителям 
другими способами, не нагружая их сложными све-
дениями. Оказывается, если на витринах ресторанов 
в  Лос-Анджелесе появляются таблички с буквами, 
символизирующими их санитарное состояние, то 
это заставляет некоторые из ресторанов стараться 
повысить свой рейтинг38. Вполне вероятно, что по-
требительские рейтинги могут оказывать такое же 
воздействие. Продавцы на eBay обычно стремятся 
избежать отрицательных отзывов. Когда раскрытие 

37	См., например, [23, pp. 188–190] (отмечается, что бю-
рократизация медицинского обслуживания и переход обслу-
живания от отдельных врачей к «организации, где работают 
врачи», привели к «ослаблению связей врачей с пациентами 
и чувства ответственности перед ними»). Сравните принцип 
информированного согласия в медицине с совершенно другими 
принципами, которые действуют во взаимоотношениях адвока-
тов и их клиентов. См., например, MODEL RULES OF PROF'L 
CONDUCT R. 1.2 cmt. (2009) («Клиенты обычно полагаются на 
специальные знания и опыт своих адвокатов в отношении спо-
собов, которые помогают им достичь поставленных целей...»).

38	См. [218] и соответствующий текст.

информации заставляет обладателей информации 
меняться к лучшему (а не просто пытаться манипули-
ровать обратной связью и рейтингами), получателям 
информации можно не столько заниматься обработкой 
этой информации, сколько (как в рекламном лозунге) 
покупать с удовольствием39.

Иногда рекомендация – будь то обобщенное 
мнение множества потребителей или совет экспер-
та – не помогает рядовому потребителю получить 
преимущество перед искушенным пользователем. 
Еще один способ помочь людям принимать верные 
решения – это «направить» их с помощью закона, но 
без наложения обязанностей40. Суть такого «направ-
ления» – не навязывать людям решения, а создать 
условия и мотивации, ведущие к принятию эффек-
тивных решений, оставляя возможность отказаться 
от них при желании [222]. Например, можно создать 
такие условия, когда люди по умолчанию оказываются 
в наиболее выгодном для себя положении и охраня-
ют это положение при наименьших затратах. Яркий 
пример такой ситуации – законодательство о распоря-
жении имуществом в отсутствие завещания. Другой 
пример – перечисление некоторыми работодателями 
пенсионных отчислений напрямую на пенсионные 
счета сотрудников, поскольку общественное мнение 
поддерживает стремление откладывать средства 
на пенсию. Однако при этом сотрудники могут от-
казаться от подобной формы отчислений. Еще один 
пример – требование к продавцам предлагать простые, 
стандартные условия сделок41. Это дает возможность 
сравнивать однотипные условия между собой и спо-
собствует конкуренции. При этом продавцы могут 
предлагать и более сложные условия сделок.

39	См., например, [219].
40	См., например, [220, рр. 1340, 1343] (заявляется, что за-

конодатели должны установить безусловные требования для 
«достижения законных и значимых целей здравоохранения»); 
[221, с. 495–497] (вводится концепция о том, что в семейном 
праве закон выполняет направляющую функцию, «создавая, 
формируя, поддерживая и развивая социальные институты»).

41	Администрация Обамы недавно выдвинула подоб-
ное предложение. См. U.S. DEP’T OF THE TREASURY, 
FINANCIAL REGULATORY REFORM: A NEW FOUNDATION, 
at 66-67 (2009). URL: http://www.financialstability.gov/docs/regs/
FinalReport_web.pdf  (рекомендуется разработать особый тип 
ипотечного договора, «понятный потребителям», и предлагать 
его наряду с другими типами контрактов).
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Более агрессивный способ использовать закон для 
помощи рядовым потребителям – это сделать незакон-
ными те действия, которые наиболее вероятно приво-
дят к неверным решениям. В данной статье мы не рас-
сматриваем, могут ли какие-либо действия приводить 
к настолько неверным решениям, что их необходимо 
вывести за рамки закона. Закон HOEPA, принятый 
в 1994 г. для внесения поправок в закон TILA, сделал 
шаг за пределы обязательного раскрытия информации. 
В целях борьбы с грабительскими займами закон за-
претил устанавливать ряд условий, например, штрафы 
за досрочное погашение, шаровые займы, условие 
о  сокращении срока исполнения обязательств, не-
которые пени42. Аналогично после недавних реформ 
на рынке кредитных карт были запрещены некоторые 
традиционные опции, часто приводившие к нежела-
тельным результатам43. Очевидно, что при этом могут 
исчезнуть и те опции, которые выгодны некоторым 

42	12 C.F.R. §§ 226.31-.34 (2010).
43	См., например, Credit Card Accountability Responsibility and 

Disclosure Act of 2009 § 105, 15 U.S.C. 1637(n) (2006 & Supp. III 
2009).

потребителям. Так, рискованные ипотечные контракты 
дают возможность иметь жилье тем, кто иначе не мог 
бы его купить. Таким образом, в какой-то момент по-
ложительные последствия перевешивают издержки. 
Задача законодателей – определить эту грань.

Цель данной статьи – не в том, чтобы указать на 
области, требующие законодательного запрета. Наша 
задача – показать, что иногда такие меры неизбежны 
и их нельзя заменить на внешне более простые реше-
ния, такие как парадигма обязательного раскрытия 
информации. Если, как мы показали в статье, обяза-
тельное раскрытие редко выполняет свои задачи, то 
законодатели должны тщательно проанализировать 
социальные проблемы и найти эффективные реше-
ния. В любом случае неверно думать, что автономия 
граждан повысится от того, что им дали возможность 
принимать решения на основе обязательного раскры-
тия информации.
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