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ВВЕДЕНИЕ 

 
Исторически законодательства о банкротстве меняются каждый 

раз в ответ на кризисные ситуации. Во многом законодательства о 
банкротстве в сегодняшнем виде и являются результатом периодических 
кризисов, по итогам которых возникает необходимость перехода от 
действующего правоприменительного режима для долговых транзакций 
к более строгому режиму, который нацелен в первую очередь на защиту 
кредиторов, или к более мягкому, который предоставляет 
альтернативные инструменты защиты прав кредиторов и более 
эффективное распределение ущерба в период кризиса.  Например, после 
мирового экономического кризиса 2008 года многие страны ввели режим 
так называемых «безопасных гаваней» для кредиторов по производным 
инструментам1. Данный тренд был обусловлен тем, что кризис ударил в 
первую очередь по финансовому сектору и было необходимо 
предотвратить возможный «эффект домино» дефолтов именно 
финансовых институтов. 

От текущего экономического кризиса, вызванного пандемией 
коронавируса, наиболее пострадал реальный сектор экономики, чем и 
обусловлена необходимость «либерализации» законодательства о 
банкротстве в отношении компаний-должников. При этом есть 
несколько оснований предполагать, что текущий кризис приведет к 
более резкому скачку судебных дел о банкротстве, чем в конце 2000-ых. 
Во-первых, существенно вырос размер глобального долга реального 
сектора экономики по сравнению с периодом последнего мирового 
кризиса2. Во-вторых, коронавирусный кризис сопровождается высоким 
уровнем непредсказуемости и медленным восстановлением деловой 
активности в связи с эпидемиологической ситуацией. В результате 
законодатели разных стран снова обратили внимание на регулирование 
банкротства как эффективный инструмент сохранения целостности и 
экономической ценности компаний. Изменения в свои законодательства 
о банкротстве внесли Великобритания, Франция, Германия, Италия,  
 
 
 
                                                             
1 Steven L. Schwarcz & Ori Sharon, The Bankruptcy-Law Safe Harbor For Derivatives: A Path-Dependence Analysis, 2013  
2 Credit Suisse Research Institute, Assessing Global Debt, 2019  
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Испания, Бельгия, Чехия, Польша, Португалия, Австралия, Новая 
Зеландия, Колумбия, Перу и т. д. Исключением не стала и Россия. 
Законодатели иных стран все еще разрабатывают реформы в этой сфере.  

Финансовые трудности компаний сопровождаются также 
организационными препятствиями в связи с требованиями 
законодательств корпоративного управления. Главным таким 
препятствием является требование физического присутствия членов 
коллегиальных органов управления компаний, например, запрет 
«виртуальных» годовых собраний акционеров или заочного голосования. 
Пик пандемии коронавируса, особенно в европейский странах, совпал с 
сезоном годовых собраний акционеров. Данная проблема особенно 
критична для публичных компаний, число акционеров которых может 
превышать 100, в то время как собрание такого количества людей в 
одном помещении было запрещено почти во всех странах. В результате 
многие законодатели ввели поправки в их корпоративное 
законодательство, отменив подобные требования в периоды 
чрезвычайных ситуаций.  

В данном обзоре мы анализируем текущие мировые тренды 
изменений в регулировании банкротства и корпоративного управления 
и опыт недавних реформ отдельных стран. 

 

 

 
Обзор подготовлен коллективом авторов Центра макроэкономических 
исследований НИФИ Минфина России под руководством 
Самвела Лазаряна (lazaryan@nifi.ru) 
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Текущие тренды 
Временное освобождение от обязательства подачи иска на 

признание банкротства  
Законы о банкротстве многих стран обязывают корпоративных 

директоров подать иск на признание банкротства при 
несостоятельности компании3. Так как в результате введения 
ограничительных мер значительное количество компаний столкнулись с 
недостатком ликвидности, многие страны, в том числе Германия, 
Франция, Испания, Италия, Австрия, Люксембург, Польша, Чехия и т. д., 
временно отменили это обязательство. Подобные изменения 
относительно легко разрабатывать и вводить в действие, однако важным 
определяющим фактором «успеха» данной меры является длительность 
приостановления такого обязательства. Если обязательство подачи иска 
о признании банкротства «заморожено» на короткий период времени, то 
этого может быть недостаточно для восстановления ликвидности 
компаний, особенно в тех секторах экономики, где возобновление 
деятельности происходит медленно. В данном случае вместо 
«выздоровления» многие компании могут столкнуться с «медленной 
смертью». Например, в Испании обязательство подачи иска на 
банкротство изначально было приостановлено всего лишь на период 
чрезвычайной ситуации (до 29 марта), однако в дальнейшем данный срок 
был продлен до 31 декабря. В этом отношении примечательным является 
опыт Германии, где «замораживание» может действовать до 31 марта 
2021 года.  
  

Временная отмена принципа «рекапитализация или ликвидация» 
Во многих юрисдикциях континентального права (например, 

Франция, Италия, Испания) корпоративные директора обязаны 
рекапитализировать или ликвидировать компании (если не 
принимается решение о подаче иска на признание банкротства) при 
снижении до определенного уровня собственного капитала. В случае 
невыполнения данного обязательства директорам грозит личная, а 
иногда даже уголовная ответственность. Многие страны временно 
«заморозили» данное обязательство. В данном случае, как и в случае с 
освобождением от обязательства подачи иска на признание банкротства,  
 
                                                             
3 Несостоятельность как правило определяется как допущение дефолта (cash flow insolvency) в течение определенного периода 

времени или наличие у компании отрицательного баланса (balance sheet insolvency).  
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цель состоит в необходимости обеспечить компании достаточным  
временем для полноценного восстановления деятельности.  Например, в 
Италии принцип «рекапитализация или ликвидация» приостановлен 
всего лишь до конца 2020 года, в то время как убытки, понесенные в 
течение текущего кризиса, будут отражены в годовом финансовом 
отчете, который будет подготовлен только в 2021 году.  При этом для 
некоторых компаний из уязвимых секторов экономики один год может 
оказаться недостаточным для восстановления собственного капитала до 
предусмотренного в законе уровня.  

 
Временное приостановление права кредиторов на подачу иска о 

принудительном признании банкротства   
Во многих странах Европы временно приостановлено право 

кредиторов на подачу иска о признании банкротства при допущении 
компаниями дефолта. Однако некоторые страны вместо полного запрета 
подняли минимальную сумму дефолта, при котором кредиторы имеют 
право обратиться в суд с иском о признании банкротства. Например, в 
Австралии эта сумма поднята с 5 000 до 20 000 австралийских долларов,  
а в Сингапуре – с 10 000 до 100 000 долларов. Увеличение минимальной 
суммы дефолта, однако, не считается эффективным решением, так как 
это не защищает корпорации от относительно крупных кредиторов.  

Некоторые страны, например, Индия, вместо временной отмены 
права на подачу иска о принудительном признании банкротства, ввели 
полный запрет на подачу исков о банкротстве. При этом запрет действует 
даже в том случае, если причина несостоятельности компании не связана 
с пандемией. Есть риск, что подобный «патерналистский» подход 
приведет к нежелательным результатам. Во-первых, компании, 
столкнувшиеся с финансовыми трудностями (независимо от того, 
связаны ли они с пандемией), лишаются возможности инициирования 
процедуры добровольного банкротства и введения моратория (т. е. 
приостановления исполнения должником денежных обязательств и 
уплаты обязательных платежей) для защиты своих активов от 
кредиторов.  Несмотря на приостановление приемов заявлений о 
признании принудительного банкротства, при отсутствии моратория 
кредиторы имеют возможность инициировать взыскательные 
процедуры в отношении отдельных активов компании, независимо от 
того, что данные активы могут быть необходимы для финансовой 
реабилитации компании. Во-вторых, полное приостановление приема  
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заявлений о признании банкротства всего лишь отложит до даты 
окончания моратория4 банкротство тех компаний, которые на самом 
деле исчерпали возможности восстановления и рано или поздно должны 
обанкротиться. В этом смысле цели регулирования банкротства 
компаний напоминают цели мер по сдерживанию коронавирусной 
инфекции – важной задачей является сглаживание кривой. Есть риск, что 
в результате полного запрета в дальнейшем поступит большое 
количество исков о признании банкротства, с чем судебная система 
может не справиться. Это снизит качество разрешения судебных 
разбирательств и увеличит транзакционные издержки не только 
компании, но и ее кредиторов. Прием исков о добровольном признании 
банкротства в период моратория, наоборот «сгладит кривую» 
делопроизводств о банкротстве и поможет или исключить из экономики 
«неизлечимо больные компании» или «вылечить» их, когда судебная 
система еще имеет достаточно для этого ресурсов.  

 
Отмена субординации акционерных займов  
Законодательства большинства стран субординируют займы 

компаний, выданные акционерами. Это означает, что при банкротстве 
компании займы акционеров возвращаются только после погашения 
требований других кредиторов. Иными словами, акционеры получают 
лишь то, что остается после удовлетворения требований кредиторов (как 
правило, ничего).   

В условиях текущего кризиса, который сопровождается высокой 
степенью неопределенности и недостатком ликвидности, данное 
правило в значительной степени дестимулирует добросовестные 
попытки акционеров спасти свою компанию путем предоставления ей 
дополнительного финансирования.  По этой причине многие страны 
(Германия, Италия, Испания) временно отменили правило субординации 
акционерных займов: сейчас они рассматриваются наравне с обычными 
необеспеченными требованиями.   

 
Предоставление возможности проведения заочных собраний 

акционеров (заседаний совета директоров) и электронного голосования  
Законодательства многих стран позволяют проведение 

«виртуальных» годовых собраний акционеров или заочного голосования  

                                                             
4 В данном случае под мораторием имеется в виду приостановление приема исков о признании банкротства.  
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только в тех случаях, когда такая возможность предусмотрена во 
внутренних правовых актах (как правило, в уставе) компании. Конечно, 
компании могут изменить свои внутренние правила, но чаще всего такие 
изменения должны быть утверждены решением собрания акционеров. 
Для разрешения данной проблемы многие страны ввели поправки в свои 
законодательства о корпоративном управлении, которые позволяют 
использовать заочную форму голосования и провести собрания 
акционеров, а в некоторых странах (например, в Чехии, Испании) также 
заседания совета директоров в онлайн режиме (e-meetings), независимо 
от внутренних правил компании.  

Подобные изменения не только сдерживают распространение 
инфекции, но и позволяют компаниям продолжить свою повседневную 
деятельность без законодательных нарушений. Однако, важно также 
учитывать необходимость защиты прав инвесторов – особенно в период 
годовых собраний акционеров. Например, в виртуальном режиме должно 
быть обеспечено право акционеров задать вопросы и требовать 
объяснения от совета директоров.  

 
 
Опыт зарубежных стран 
 
ВЕЛИКОБРИТАНИЯ 
 
20 мая правительство Великобритании представило на 

рассмотрение Парламента проект закона «О корпоративной 
несостоятельности и управлении» (Corporate insolvency and governance 
bill)5. Данный законопроект уже прошел все чтения в Палате общин и 
отправлен на рассмотрение в Палату Лордов6. В законопроект включены 
перманентные изменения, являющиеся следствием долгосрочных 
реформ, а также временные положения, которые зафиксировали два 
важных изменения для поддержки компаний и преодоления 
короновирусного кризиса. 

 
1. Временное приостановление положения о неправомерной 

торговле (wrongful trading) 
 

                                                             
5 https://publications.parliament.uk/pa/bills/lbill/58-01/113/5801113.pdf 
6 https://services.parliament.uk/bills/2019-21/corporateinsolvencyandgovernance.html  

https://publications.parliament.uk/pa/bills/lbill/58-01/113/5801113.pdf
https://services.parliament.uk/bills/2019-21/corporateinsolvencyandgovernance.html
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«Неправомерная торговля» (wrongful trading) – тип 

гражданского правонарушения, которое предусмотрено в разделе 2147 
Закона О несостоятельности Великобритании (Insolvency Act, 1986). 
Согласно положению о неправомерной торговле, если директор 
компании делает (или должен делать) вывод, что у компании нет 
разумных возможностей избежать ликвидации в рамках 
делопроизводства о банкротстве, то он обязан принимать все меры, 
которые приняло бы разумно-прилежное лицо (reasonably diligent person), 
чтобы свести к минимуму возможные потери кредиторов компании. Если 
в рамках делопроизводства о банкротстве суд устанавливает, что 
директор не выполнил данное обязательство, то последний несет 
личную ответственность за долги компании в определенной судом 
сумме. При этом в данном случае намерения директора не имеют 
значение. Судебный процесс о неправомерной торговле может 
инициироваться только по ходатайству администратора банкротства.  

Согласно новому законопроекту, положение о неправомерной 
торговле не будет действовать в период с 1 мая по 30 июня 2020 года (или 
до даты истечения одного месяца после принятия законопроекта, если 
данный срок наступит после 30 июня). В отношении данного периода 
суды будут принимать решения с презумпцией о том, что ухудшение 
финансовой позиции компаний и их кредиторов обусловлено 
исключительно кризисом, вызванным COVID-19. Данное, однако, не 
значит, что директора полностью освобождаются от всякой 
ответственности за их действия в тот период, когда компания находится 
«на пороге» банкротства.  
 

2. Временное приостановления права кредиторов на подачу 
иска о принудительном признании банкротства 

Согласно законопроекту, временно приостановлено право 
кредиторов на подачу исков о ликвидации компаний (winding-up 
petitions)8 на основании законных требований (statutory demands), 
предъявленных в период с 1 марта по 30 июня 2020 года (или до даты  
 
 

                                                             
7 http://www.legislation.gov.uk/ukpga/1986/45/section/214  
8 Кредиторы имеют право на подачу winding-up petitions, если сумма задолженности превышает £750 

и не выплачивается в течение 21 дней с даты отправления должнику уведомления о законном 
требовании выплаты долга (statutory demand).  

http://www.legislation.gov.uk/ukpga/1986/45/section/214
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истечения одного месяца после принятия законопроекта, если данный 
срок наступит после 30 июня). 

В течение данного периода предъявленные должнику законные 
требования (statutory demands) будут считаться ничтожными. Данное 
положение распространяется на всех видов кредиторов и требований, 
независимо от того, связана ли неуплата долгов с финансовыми 
трудностями, вызванными пандемией. 

Помимо этого, с 27 апреля по 30 июня (или до даты истечения 
одного месяца после принятия законопроекта, если данный срок 
наступит после 30 июня) приостановлено право кредиторов на подачу 
исков о ликвидации компаний (winding-up petitions), если пандемия Covid-
19 оказала негативное влияние на финансовое положение компании9. 
Важно отметить, что бремя доказывания отсутствия связи между 
ухудшением финансовой ситуации компании и пандемией возложено на 
кредитора.  

 
3. Освобождение поставщиков, являющихся МСП, от 

режима ipso facto  
Большинство договоров поставки включают так называемые ipso 

facto – положения, согласно которым договор является расторгнутым 
(automatic termination) или поставщик получает право на расторжение 
договора (termination on notice) при возникновении со стороны заказчика 
события, связанного с несостоятельностью (insolvency-related event)10. 
Прецедентное право многих стран признает подобные положения 
ничтожными, так как подобные положения ставят под угрозу 
возможность восстановления ликвидности компаний-должников. Режим 
ispo facto запрещается также проектом закона «О корпоративной 
несостоятельности и управлении» (Corporate insolvency and governance 
bill). Это значит, что даже в случае возбуждения в отношении 
контрагента дела о банкротстве, поставщики будут обязаны 
осуществлять поставки. Однако, в целях защиты малых предприятий в 
период пандемии до 30 июня (или даты истечения одного месяца после 
принятия законопроекта, если данный срок наступит после 30 июня), 
запрет ipso facto режима не будет распространяться на малые  
 
                                                             
9https://www.gov.uk/government/publications/corporate-insolvency-and-governance-bill-2020-

factsheets/statutory-demands-and-winding-up-notices  
10 В основном, речь идет о подачи иска о признании банкротства.  

https://www.gov.uk/government/publications/corporate-insolvency-and-governance-bill-2020-factsheets/statutory-demands-and-winding-up-notices
https://www.gov.uk/government/publications/corporate-insolvency-and-governance-bill-2020-factsheets/statutory-demands-and-winding-up-notices
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предприятия, а также на тех поставщиков, которые в период пандемии 
являются необходимыми (essential suppliers). 
  

4. Разрешение виртуальных собраний акционеров  
Проект закона «О корпоративной несостоятельности и 

управлении» позволяет проведение виртуальных собраний акционеров и 
электронное голосование с 26 марта11 до 30 сентября 2020 года.  Кворум 
считается обеспеченным без обязательного присутствия всех 
акционеров в одном месте. Данные положения будут действовать 
независимо от требований внутренних правовых актов компании. Также 
срок созыва годового собрания акционеров продлен до 30 сентября.  

 
ГЕРМАНИЯ 
 
27 марта был принят закон Германии «О смягчении последствий 

пандемии COVID-19 посредством гражданского, банкротского и 
уголовно-процессуального законодательств» (Gesetz zur Abmilderung der 
Folgen der Covid-19-Pandemie im Zivil-, Insolvenzund Strafverfahrensrecht)12, 
который вступил в силу в ретроспективном порядке с 1 марта 2020 года.  

 
1. Временное приостановление обязательства компании 

подачи иска о заявлении банкротства 
Согласно разделу 15а кодекса Германии «О несостоятельности» и 

разделу 42(2) Гражданского кодекса Германии, компании обязаны 
заявить о банкротстве в течение трех недель после наступления 
несостоятельности. При этом обязанность заявления подачи иска о 
заявлении банкротства возникает и при несостоятельности денежных 
потоков (cash flow insolvency) и при балансовой несостоятельности 
(balance sheet insolvency). Нарушение такой обязанности приводит не 
только к гражданской ответственности директоров компании в 
отношении ее кредиторов, но и к уголовной ответственности.  

 Согласно статье 1 нового закона, обязанность директоров заявить 
о банкротстве приостановлена на период с 1 марта по 30 сентября 2020 
года. Министерство юстиции и защиты прав потребителей Германии  
 
 
                                                             
11 После вступления в силу закон будет применяться в ретроспективном порядке.   
12https://www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/Dokumente/Bgbl_Corona-Pandemie_EN.pdf?__blob=publicationFile&v=2 

https://www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/Dokumente/Bgbl_Corona-Pandemie_EN.pdf?__blob=publicationFile&v=2


Центр макроэкономических исследований НИФИ Минфина России 
 
Мировые тренды законодательства о банкротстве и корпоративном управлении 
во время пандемии коронавирусной инфекции COVID-19 
 

 

11 

 
имеет право продлить данный срок до 31 марта 2021 года. Однако 
обязанность продолжает действовать в следующих двух случаях:  

- несостоятельность компании не вызвана последствиями 
пандемии коронавируса; 

- отсутствуют перспективы преодоления несостоятельности.  
Бремя доказывания наличия данных обстоятельств наложена на 

администратора банкротства. При этом существует презумпция 
«невиновности» директоров компании, если несостоятельность 
наступила после 31 декабря 2019 года.  

 
2. Временное приостановление права кредиторов на подачу 

иска о принудительном признании банкротства 
С 28 марта до 28 июня приостановлено право кредиторов 

инициировать процесс принудительного банкротства на основаниях, 
возникших после 1 марта 2020 года. Министерство юстиции и защиты 
прав потребителей Германии имеет право продлить данный срок до 31 
марта 2021 года.  

 
3. Защита кредитов, выданных в период кризиса  
Одной из целей нового закона является содействие привлечения 

финансирования в кризисной ситуации и создание возможностей 
реструктуризации долгов компании вне рамок делопроизводства 
банкротства.  Для этого было внесено три важных правила:  
 

а.  снижение риска потенциальной ответственности кредиторов 
при выдаче новых кредитов  

Согласно разделу 2(1)(3) статьи 1 нового закона, предоставление 
кредитов и их обеспечение залогом в период приостановления 
обязательства компаний подачи иска о заявлении банкротства (с 1 марта 
по 30 сентября или дольше при последующем продлении срока) не 
является contra bonos mores («против добрых нравов»). В обычной 
ситуации предоставление кредитов (особенно в целях 
рефинансирования) несостоятельным компаниям влечет за собой риск 
ответственности за «недобросовестное финансирование», если у 
компании и так мало шансов на выживание (разделы 826 и 138  
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гражданского кодекса Германии)13. Благодаря новым правилам данный 
риск устраняется.  

б. устранение риска оспаривания выплат по новым кредитам  
Для дальнейшего стимулирования финансирования компаний 

приостановлено право администратора банкротства на оспаривание 
транзакций (avoidance actions) по выплатам (в том числе процентных) 
или предоставлению обеспечения по кредитам, выданным в период 
приостановления обязательства компаний подачи иска о заявлении 
банкротства, если эти транзакции совершились до 30 сентября 2020 года. 
Важно отметить, что данное положение распространяется только на те 
сделки, которые приводят к фактическому повышению ликвидности 
компаний. Это значит, что новации и пролонгации ранее выданных 
кредитов не получат защиты от avoidance actions. Также новое правило не 
распространяется на предоставленное обеспечение акционерных займов.   

в. Временное приостановление субординации акционерных займов  
В целях стимулирования внедрения дополнительного капитала 

акционерами компаний в Германии временно приостановлено правило 
субординации акционерных кредитов, зафиксированное в разделе 

39(1)(5) кодекса Германии «Օ несостоятельности»14. Согласно новым 
правилам, до 30 сентября 2023 года кредиты, выданные акционерами 
компании до 30 сентября 2020 года, будут рассматриваться как обычные 
необеспеченные требования.  

 
4. Введение «безопасных гаваней» при неплатежеспособной 

торговле 
Корпоративное законодательство Германии запрещает 

осуществление компаниями определенных платежей при наличии 
оснований несостоятельности. В частности, согласно разделу 64 закона 
Германии «Об обществах с ограниченной ответственностью» (GmbH-
Gesetz; GmbHG)15 и разделу 92 закона «Об акционерных обществах» 
(Aktiengesetz, AktG)16, директора компании обязаны компенсировать все 
затраты несостоятельной компании за исключением выплат, которые 
совместимы с принципом должной осмотрительности (due care). 
Согласно новому закону, в отношении сделок, заключенных до 30  

                                                             
13 https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_bgb/englisch_bgb.html#p0417  
14 https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_inso/englisch_inso.html  
15 https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_gmbhg/englisch_gmbhg.html#p0418 
16 https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_aktg/englisch_aktg.html#p0462 

https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_bgb/englisch_bgb.html#p0417
https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_inso/englisch_inso.html
https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_gmbhg/englisch_gmbhg.html#p0418
https://www.gesetze-im-internet.de/englisch_aktg/englisch_aktg.html#p0462
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сентября 2020 года в рамках повседневной деятельности (ordinary course 
of business), в частности, платежей, которые направлены на поддержание 
или возобновление деловых операций или реструктуризацию компании, 
существует презумпция совместимости с принципом due care.   

 
5. Разрешение виртуальных собраний акционеров  
Согласно статье 2(1) нового закона, компании имеют право 

провести общие собрания акционеров в 2020 году без физического 
присутствия акционеров или их доверенных лиц (независимо от 
внутренних правил). Позволяется заочное голосование. Обязательна 
онлайн трансляция всего общего собрания. Акционерам также должна 
быть предоставлена возможность задавать вопросы в электронном 
формате, однако совет директоров может предусматривать, что вопросы 
акционеров должны быть отправлены не позднее, чем за два дня до 
общего собрания, а правление компании обязано ответить только на те 
вопросы, которые оно считает важными в интересах остальных 
акционеров.  

Кроме того, продлен срок созыва годового собрания акционеров до 
конца года. Обычно в соответствии со статей 175(1) закона «Об 
акционерных обществах», собрание должно проводиться в течение 8 
месяцев после окончания финансового года.  

 

ФРАНЦИЯ 
 
23 марта 2020 года законодатели Франции в чрезвычайном 

порядке приняли закон № 2020-29017 «О борьбе с эпидемией Covid-19». 
Статья 11(I)(1)(d) данного закона уполномочивает правительство 
принять меры в целях предотвращения и ограничения прекращения 
деятельности предприятий, в том числе любые меры в сфере 
законодательства Франции о несостоятельности. Опираясь на данное 
полномочие, 27 марта 2020 года правительство Франции приняло 
постановление № 2020-34118, которое ввело временные правила в 
законодательство о несостоятельности.  

 
1. Временное приостановление обязательства компании 

подачи иска о заявлении банкротства   
                                                             
17 https://www.legifrance.gouv.fr/eli/loi/2020/3/23/PRMX2007883L/jo/texte  
18 https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/27/JUSX2008202R/jo/texte  

https://www.legifrance.gouv.fr/eli/loi/2020/3/23/PRMX2007883L/jo/texte
https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/27/JUSX2008202R/jo/texte
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В отсутствии чрезвычайных обстоятельств компании-должники 

обязаны подать иск о признании банкротства (dépôt de bilan) в течение 
45 дней со дня допущения дефолта. Согласно статье 1 постановления № 
2020-341, до 24 августа компании не обязаны обращаться в суд с иском о 
признании банкротства, если по состоянию на 12 марта 2020 компания 
не находилась в дефолте. Также постановление № 2020-341 освобождает 
директоров несостоятельных компаний от личной ответственности за 
продолжение деятельности в данный период.  

 
2. Продление сроков реструктуризации и защитных 

процедур  
Важным последствием «замораживания» обязательства признания 

банкротства является то, что компании получают достаточно времени 
для переговоров с главными кредиторами о реструктуризации вне рамок 
официального делопроизводства о банкротстве, тем самым избегая 
судебных издержек. Коммерческий кодекс Франции предусматривает 
две возможные процедуры внесудебной реструктуризации: 1) 
согласование договорного решения с кредиторами с помощью 
специального уполномоченного (mandataire ad hoc), назначенного 
председателем Коммерческого суда по требованию компании-должника 
(статья Article L611-3 Коммерческого кодекса19) и 2) примирительная 
процедура (procédure de conciliation, статьи L.611–4 to L.611–15 C.).  

Во Франции иным альтернативным инструментом для 
реабилитации компаний вне рамок традиционной судебной 
реструктуризации является так называемая «процедура спасения» 
(procédure de sauvegarde). Procédure de sauvegarde инициируется на 
основании иска компании-должника (статьи L.620–1 по L.627–4 C. 
Коммерческого кодекса), которая еще не находится в состоянии дефолта, 
однако уже испытывает финансовые трудности, предполагающие 
потенциальный дефолт. Важным достоинством данной процедуры 
является применение моратория в течение предварительного – 
наблюдательного этапа (période d’observation), однако предварительный 
этап завершается в момент дефолта компании и начинается ликвидация 
или реструктуризация в рамках делопроизводства о банкротстве. В 
результате постановления № 2020-341 данное положение не действует, 
если дефолт допущен после 12 марта 2020 года.  
                                                             
19https://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do;jsessionid=84CB45397F7F000A291C5CADE9A68594.tplgfr34s_3?idSectionTA=LEGISCT

A000006146095&cidTexte=LEGITEXT000005634379&dateTexte=20200617 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do;jsessionid=84CB45397F7F000A291C5CADE9A68594.tplgfr34s_3?idSectionTA=LEGISCTA000006146095&cidTexte=LEGITEXT000005634379&dateTexte=20200617
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do;jsessionid=84CB45397F7F000A291C5CADE9A68594.tplgfr34s_3?idSectionTA=LEGISCTA000006146095&cidTexte=LEGITEXT000005634379&dateTexte=20200617
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Важно также отметить, что, в отличие от некоторых стран, 

законодатели Франции не ограничили право несостоятельных компаний 
на добровольное признание банкротства, что означает, что даже во время 
чрезвычайной ситуации компании имеют возможность при необратимом 
ухудшении финансовой позиции пойти на добровольную ликвидацию 
или реструктуризацию в рамках делопроизводства о банкротстве.  

 
3. Разрешение виртуальных собраний акционеров и совета 

директоров 
Обычно французское законодательство позволяет заочное 

проведение годовых собраний акционеров, если эти разрешено 
внутренними правовыми актами компании. 25 марта было принято 
постановление № 2020-32120, которое ввело временные правила 
проведения собраний и заседаний коллегиальных органов управления. В 
результате данных поправок советы директоров французских компаний 
имеют право в заочном порядке (по видеоконференции, 
телекоммуникациям или письменным консультациям) принять решения 
по всем вопросам, в том числе утверждению годовых финансовых 
отчетов.   

 Также постановление № 2020-321 позволяет публичным 
компаниям проводить в заочном порядке годовые собрания (независимо 
от положений внутренний правовых актов), если в день собрания  
акционеров уже были введены ограничения на собрания в связи с 
пандемией.  

Помимо этого, согласно постановлению № 2020-318 от 25 марта 
2020 года21, на 3 месяца продлен срок созыва годового собрания 
акционеров, т. е. не позднее 9 месяцев (вместо 6) после окончания 
финансового года. 

 
ИСПАНИЯ 
  
28 апреля правительство Испании приняло постановление 6/2020 

(Real Decreto 6/2020)22, согласно которому были введены временные 
модифицированные правила в сфере несостоятельности компаний.  

 

                                                             
20 https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/25/ECOX2008178R/jo/texte  
21 https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/25/ECOX2008168R/jo/texte  
22 https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2020-4705  

https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/25/ECOX2008178R/jo/texte
https://www.legifrance.gouv.fr/eli/ordonnance/2020/3/25/ECOX2008168R/jo/texte
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2020-4705
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1. Временное приостановление обязательства компании 

подачи иска о заявлении банкротства 
Обычно испанские компании обязаны подать иск о признании 

банкротства в течение двух месяцев со дня наступления 
несостоятельности.  Однако в соответствии с постановлением 6/2020, 
данное обязательство приостановлено до 31 декабря 2020 года, 
благодаря чему директорам компании не грозит ответственность в 
случае продолжения деятельности компании. В отличие от большинства 
стран, в Испании приостановление обязательства подачи иска о 
признании банкротства распространяется также на те случаи, когда 
несостоятельность компании наступила до чрезвычайной ситуации.   

Компании-должники по-прежнему имеют право подать иск о 
добровольном признании банкротства.  

 
2. Временное приостановление права кредиторов на подачу 

иска о принудительном признании банкротства 
Иски о принудительном признании банкротства, поданные 

кредиторами компании-должника до 31 декабря, будут отклонены. После 
истечения данного срока суды в первую очередь будут рассматривать 
иски о добровольном признании банкротства, в том числе в тех случаях, 
когда компания обратилась в суд после истечения указанного срока. 

 
3. Временное приостановление субординации акционерных 

займов  
В отношении всех делопроизводств о банкротстве, начатых в 

течение двух лет со дня заявления чрезвычайной ситуации (14 марта 
2020 года), приостановлено правило субординации требований 
аффилированных с компанией лиц. В результате, например, кредиты, 
выданные акционером компании после начала чрезвычайной ситуации, 
будут рассматриваться наравне с обычными необеспеченными 
требованиями.  

 
4. Изменение правил расчетов при принятии решений и 

ликвидации компании  
Согласно статье 363.1(е) закона Испании «О Компаниях» (Ley de 

Sociedades de Capital)23, компания должна ликвидироваться, если в  

                                                             
23 https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544  

https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544
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результате убытков стоимость чистых активов составляет сумму менее 
50% уставного капитала. Согласно постановлению 6/2020 при 
применении данной статьи убытки, понесенные в течение 2020 
финансового года, не будут учитываться.   

 
5. Разрешение виртуальных собраний акционеров и 

принятия решений советом директоров в письменном порядке  
17 марта правительство Испании приняло постановление 8/2020 

(Real Decreto 8/2020)24, которое содержит ряд мер, направленных на 
содействие проведению собраний акционеров и заседаний совета 
директоров.  

В течение всего периода чрезвычайного положения общие 
собрания акционеров и заседания совета директоров могут проводиться 
по видеоконференции или многократным телефонным конференциям, 
даже если устав компании не предусматривает такую возможность. Совет 
директоров имеет право принять решения исключительно в письменном 
виде, если председателем совета принимается такое решение или 
письменный формат принятия решений запрашивается как минимум 
двумя членами совета. Данные положения также распространяются на 
решения комитета правления.  

Также на 4 месяца продлен срок созыва годового собрания 
акционеров, т. е. не позднее 10 месяцев (вместо 6) после окончания 
финансового года. 

 
ИТАЛИЯ 

 
8 апреля 2020 года правительство Италии приняло постановление 

№ 23/2020 (Decreto Liquidità)25. Данное постановление включает ряд 
положений, которые модифицируют правила, внедренные в 
законодательство Италии о банкротстве. Кроме того, вступление в силу 
нового кодекса о несостоятельности отложено до 1 сентября 2021 года.  

 
1. Временное приостановление права компании-должника и 

кредиторов на подачу иска о признании банкротства 
 

                                                             
24 https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=BOE-A-2020-3824 
25 https://www.gazzettaufficiale.it/atto/stampa/serie_generale/originario 

https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=BOE-A-2020-3824
https://www.gazzettaufficiale.it/atto/stampa/serie_generale/originario
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В соответствии с постановлением № 23/2020 с 9 марта по 30 июня 

приостановлено право кредиторов, а также самих несостоятельных 
компаний инициировать процесс банкротства. Поданные в данный 
период иски o возбуждении делопроизводства о банкротстве будут 
отклонены. Данное ограничение не распространяется на: 

- иски о добровольном признании банкротства, если 
несостоятельность компании не является результатом пандемии 
коронавируса; 

- иски, поданные на основании 1) судебного решения о 
неприемлемости соглашения с кредиторами, 2) прерывания соглашения 
с кредиторами или 3) отклонения соглашения с кредиторами по 
требованию кредиторов или прокурора; 

- иски, поданные прокурором 1) вместе с ходатайством о 
применении защитных или 2) в связи с уголовным делом.  

 
2. Временное приостановление обязательства 

рекапитализации и ликвидации компаний при уменьшении 
уставного капитала  

Согласно статье 244626 и статье 2482bis Гражданского кодекса 
Италии, если в результате убытков уставной капитал компании 
сокращается на более чем 1/3, то совет директоров обязан немедленно  
созвать собрание акционеров для принятия соответствующих мер. Если 
в течение следующего года убытки не уменьшаются до менее чем 1/3 
уставного капитала, то компания обязана уменьшить уставной капитал 
соразмерно понесенным убыткам. В противном случае совет директоров 
обязан обратиться в суд с требованием вынести решение об уменьшении 
капитала.  Помимо этого, в соответствии со статьями 2484(4)27 и 
2545duodecies28 ГК Италии, компании обязаны ликвидироваться при потере 
уставного капитала (т. е. уменьшении уставного капитала ниже 
установленного минимума). Согласно статье 6 постановления № 
23/2020, положения об обязательной рекапитализации и 
принудительной ликвидации компаний не будут действовать до 31 
декабря 2020 года. Важно учесть, что положение об обязательном созыве 
собрания акционеров компаний продолжает действовать.  

 

                                                             
26 https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile 
27 https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile 
28 https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile  

https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile
https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile
https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile


Центр макроэкономических исследований НИФИ Минфина России 
 
Мировые тренды законодательства о банкротстве и корпоративном управлении 
во время пандемии коронавирусной инфекции COVID-19 
 

 

19 

 
Помимо этого, в течение указанного периода не будет действовать 

положение о личной ответственности директоров, возникающей при 
нарушении обязательства «сохранения ценности и целостности 
активов» в случае ликвидации компании (ст. 2486 ГК Италии)29. 

   
3. Временное приостановление субординации акционерных 

займов 
Статьи 2467 и 2497quinquies ГК Италии предусматривают 

субординацию акционерных займов в отношении требований иных 
кредиторов компании. Согласно статье 8 постановления № 23/2020, 
требования по акционерным займам, выданным с даты вступления в 
силу постановления до 31 декабря 2020 года, будут рассматриваться как 
обычные необеспеченные требования.   

 
4. Временное изменение правил составления финансовых 

отчетов 
Согласно статье 2423bis (1) ГК Италии30, при составлении 

финансовых отчетов оценивается стоимость активов компании по 
принципу действующего предприятия (т. е. оценивается соответствие 
стоимости компании минимальной стоимости, необходимой для 
продолжения деятельности, (going concern valuаtion)). Согласно статье 7 
постановления № 23/2020, при составлении финансовых отчетов 2020 
года, данное оценивание рассматривается как положительное, если оно 
было положительным согласно последним финансовых отчетам, 
составленным до 23 февраля 2020 года. 

 
5. Разрешение виртуальных собраний акционеров и 

электронного голосования  
17 марта в Италии было принято постановление № 18/2020 

(Decreto Cura Italia)31, статья 106 которого позволяет проводить собрания 
акционеров всех компаний исключительно электронным образом 
(онлайн или электронной почтой). Для котируемых на бирже компаний, 
банков и страховых компаний заочное голосование возможно 
исключительно через специального уполномоченного. Также на 2 месяца  
 

                                                             
29 https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile 
30 https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile 
31 https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/17/20G00034/sg  

https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile
https://www.gazzettaufficiale.it/dettaglio/codici/codiceCivile
https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/17/20G00034/sg
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продлен срок созыва годового собрания акционеров, т. е. не позднее 180 
дней (вместо 120) после окончания финансового года.  

 
ЧЕХИЯ 

 

17 апреля Парламент Чешской Республики принял Закон № 
191/2020 Coll «О Некоторых Мерах по Смягчению Последствий Эпидемии 
Коронавируса SARS CoV-2 на Лиц, Вовлеченных в Судебные 
Разбирательства, Пострадавших Лиц, Жертв Преступлений и 
Юридических Лиц и Внесении изменений в Закон о Несостоятельности и 
Гражданский Процессуальный Кодекс»32.  

  
1. Временное приостановление обязательства компании-

должника подачи иска о признании банкротства 
До 31 декабря приостановлено обязательство несостоятельных 

компаний подачи иска о признании банкротства. Однако данное 
обязательство по-прежнему действует для компаний, несостоятельность 
или причины несостоятельности которых возникли до введения 
чрезвычайных мер. В результате данной модификации директорам 
компании не грозит личная (в том числе уголовная) ответственность за 
продолжение деятельности несостоятельной компании. Период 
временного приостановления обязательства подачи иска о признании 
банкротства будет исключен из обратного отсчета для определения 
периода, транзакции заключенные в течение которого могут 
оспариваться администратором банкротства.  
 

2. Временное приостановление права кредиторов компании 
на подачу иска о признании банкротства 

До 31 августа иски кредиторов несостоятельных компаний о 
принудительном признании банкротства будут отклонены.  

 
3. Введение специального моратория  
Компаниям, несостоятельность которых возникла после 12 марта 

2020 года в связи с введением правительством ограничительных мер, 
предоставляется возможность до 31 августа обратиться в суд с иском о 
введении «специального» моратория, в результате которого  

                                                             
32 https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2020-191  

https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2020-191
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приостанавливаются взыскательные процедуры в отношении компании, 
а также запрещается признание ее банкротства. Главным достоинством 
данного режима является отсутствие необходимости согласия 
кредиторов компании. Специальный мораторий может быть введен 
максимум на 3 месяца. Пролонгация моратория дополнительно на 3 
месяца возможна только при согласии кредиторов. 

 
4. Разрешение виртуальных собраний акционеров/заседаний 

совета и электронного голосования  
Закон № 191/2020 Coll позволяет всем компаниям (в том числе 

котируемым на бирже) проводить собрания акционеров и заседания 
совета директоров в электронном формате (e-general meeting) или путем 
заочного голосования (per rollam voting) независимо от того, 
предусматривается ли такая возможность в уставе компании.  

Также на 3 месяца продлен срок созыва годового собрания 
акционеров обществ с ограниченной ответственностью и кооперативов, 
т. е. не позднее 31 декабря 2020 года. 
 

АВСТРАЛИЯ 

25 марта 2020 года вступил в силу закон Австралии, 
предусматривающий пакет ответных экономических мер в борьбе с 
последствиями коронавируса (Coronavirus Economic Response Package 
Omnibus Act 2020)33. Этот закон вводит два важных изменения в 
законодательстве Австралии о банкротстве. Данные изменения носят 
временный характер и будут действовать до 23 сентября 2020 года.  
 

1. Введение «безопасных гаваней» при неплатежеспособной 
торговле (insolvent trading)  

Закон добавляет новый раздел в закон Австралии о корпорациях 
2001 года (Corporations Act 2001), в соответствии с которым директора 
компании освобождаются от личной ответственности за 
неплатежеспособную торговлю. Освобождение предоставляется в 
отношении сделок, которые были заключены: 

- в рамках исключительно повседневной деятельности (ordinary 
course of business) после вступления в силу нового закона;  

                                                             
33 https://www.legislation.gov.au/Details/C2020A00022  

https://www.legislation.gov.au/Details/C2020A00022
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- до назначения администратора банкротства.  
 
2. Повышение минимальной суммы задолженности для 

предъявления законных требований (statutory demands) 
В обычных условиях в Австралии кредиторы имеют право на 

предъявление должнику законных требований о выплате задолженности 
(statutory demands) и последовательное возбуждениe дела о 
принудительном признании банкротства при ее неуплате, если сумма 
задолженности эквивалентна как минимум 2 000 австралийским 
долларам. Согласно новым правилам, данная сумма была повышена до 20 
000 австралийских долларов. Также была повышена минимальная сумма 
для инициирования кредиторами процедуры принудительного 
банкротства с 5 000 до 20 000 австралийских долларов.  

 
3. Продление сроков погашения задолженности 
Продлены с 21 дня до 6 месяцев: 
- срок погашения задолженности при получении уведомления о 

законном требовании о выплате задолженности (statutory demand); 
- срок представления ответа на исковое заявление кредиторов о 

принудительном признании банкротства; 
- длительность защиты от юридических действий необеспеченных 

кредиторов при представлении декларации о намерениях (declaration of 
intentions). 
 

4. Разрешение виртуальных собраний 
акционеров/заседаний совета и электронного голосования  

5 мая 2020 года указом министра финансов Австралии ввелись 
временные изменения в Законе О Корпорациях Австралии34, которые 
позволяют до 6 ноября проводить годовые собрания акционеров онлайн.  

 
ИНДИЯ 
 

5 июня президент Индии в рамках своих конституционных 
полномочий принял постановление № 935, которое предполагает  
 
 

                                                             
34 https://www.legislation.gov.au/Details/F2020L00553 
35 https://ibbi.gov.in/uploads/legalframwork/741059f0d8777f311ec76332ced1e9cf.pdf 

https://www.legislation.gov.au/Details/F2020L00553
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введение временных изменений в Кодекс Несостоятельности и 
Банкротства Индии36.  

 
1. Временное приостановления права кредиторов и 

компаний-должников на подачу иска о признании банкротства 
Согласно постановлению № 9, на 6 месяцев приостановлено право 

кредиторов компаний-должников на подачу иска о признании 
банкротства по дефолтам, допущенным после 25 марта. Данный срок 
может быть в дальнейшем продлен, но не более чем на один год.  

 
2.   Разрешение виртуальных собраний 

акционеров/заседаний совета и электронного голосования  
Министерство по корпоративным вопросам Индии в своем 

циркуляре № 20/2020 от 5 мая 2020 года позволило компаниям 
проводить годовые общие собрания акционеров по видеоконференции 
или иными аудиовизуальными средствами. Согласно Закону Индии о 
Компаниях, годовое собрание акционеров должно быть созвано в течение 
6 месяцев после окончания финансового года или 15 месяцев со дня 
последнего годового собрания. Циркуляр министерства № 18/2020 от 21 
апреля продлил на 3 месяца срок созыва годового собрания акционеров, 
т. е. не позднее 30 сентября 2020 года.   
 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

                                                             
36 https://www.mca.gov.in/Ministry/pdf/TheInsolvencyandBankruptcyofIndia.pdf  

https://www.mca.gov.in/Ministry/pdf/TheInsolvencyandBankruptcyofIndia.pdf
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Данный доклад представляет собой результат работы сотрудников Научно-

исследовательского финансового института. Содержание доклада является личным мнением 

коллектива авторов и не отражает официальную позицию Научно-исследовательского 

финансового института и Министерства финансов Российской Федерации.  
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