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ЗА БОРТОМ РЕЕСТРА
Субординация требований в банкротстве:  
что нужно знать и как защищаться

Правила субординации требований креди-
торов были закреплены Верховным Судом РФ 
еще в начале 2020 года, но и по прошествии 
уже почти двух лет продолжают вызывать 
вопросы. Вот лишь немногие из них. 

Допустима ли субординация требований 
в рамках банкротства гражданина? Как 
определить момент имущественного 
кризиса должника, и что такое вообще 
имущественный кризис для целей выявления 
компенсационной природы финанси-
рования? Возможна ли субординация 
текущих требований в банкротстве?

На практике мы столкнулись с проблемой 
субординации текущих требований 
кредиторов в банкротстве. Наша команда 
представляет интересы ООО «Софт-Трнас» 
в качестве кредитора в рамках банкротства 
ООО «Стройновация» на сумму 860 млн 
рублей.  В ходе процедуры банкротства  
конкурсный управляющий счёл, что ООО 
«Стройновация» и ООО «Софт-Транс» 
являются аффиллированными лицами через 
акционеров обоих компаний. В результате суд

*	 Дело находится на рассмотрении в Верховном Суде РФ. Кассационная жалоба А№56-19962/2017/разн.2. 
Подробнее об обстоятельствах дела читайте в разделе гайда «Субординация текущих требований».

субординировал требования клиента. Перед 
нами стоит задача доказать невозможность 
субординации текущих требований как 
таковых, поскольку это не отвечает целям и 
задачам института субординации в данном 
деле. На данный момент наша кассационная 
жалоба, касающаяся субординации текущих 
требований, передана в Верховный Суд РФ*.1

В ежедневной работе мы наблюдаем  
растущий спрос как на защиту от суборди-
нации, так и на «нападение» с применением 
механизмов субординации. Опыт участия 
в таких делах сформировал у нас широкое 
понимание критериев субординации,  
а также помог  накопить большой 
массив аналитики судебной практики. 

Разбирая обстоятельства, которые 
приводят к субординации, мы сформи-
ровали ряд правил.  Эти правила 
помогут практикующим юристам более 
эффективно выстраивать стратегию 
защиты от субординации, а судебная 
практика существенно облегчит подго-
товку процессуальных позиций. 
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МОДЕЛИ СУБОРДИНАЦИИ В БАНКРОТСТВЕ (ЗАРУБЕЖНЫЙ ОПЫТ) 

Подходы к субординации по степени их суровости можно разделить на три группы:

1.	 Отсутствие субординации  
(Англия, Франция).  
Помощь бизнесу аффилированными 
лицами воспринимается положи-
тельно, т.к. в условиях кризиса 
внешние кредиторы не всегда готовы 
дофинансировать бизнес, но его можно 
попробовать спасти «своими силами».

2.	 Мягкая субординация  
(Россия, США, Австрия).  
Эта модель подразумевает, то 
субординация зависит от соблю-
дения определенных условий.

•	 Субординация как последствие 
«переквалификации» требований. 
Суды заимствуют подход налоговых 
органов по «раскрытию» истинной 
экономической цели сделки. В резуль-
тате займы аффилированных лиц на 
нерыночных (необычных) условиях 
признаются вкладом в уставный 
капитал и понижаются в очередности.

•	 Субординация как последствие 
недобросовестного (противоправ-
ного) поведения аффилированного 
лица по получению контроля 
над процедурой банкротства.

•	 Субординация как последствие 
докапитализации бизнеса 
аффилированными лицами в 
период кризиса с целью отсрочить 
банкротство и/или создать для 
независимых кредиторов видимость 
платежеспособности общества.

3.	 Жесткая субординация  
(Германия, Испания).  
При такой модели субординации требо-
вания всех аффилированных кредиторов 
понижаются в очередности почти в 
автоматическом режиме. Исключением 
может быть ситуация, когда кредитор 
в силу незначительной доли участия 
в должнике (менее 10-25%) не может 
влиять на принятие им решений и может 
быть не осведомлен о кризисе должника.

ВВЕДЕНИЕ

Под субординацией понимается понижение очередности аффилированных кредиторов 
(внутренних кредиторов) относительно требований иных кредиторов (внешних кредито-
ров) при соблюдении определенных условий. В России субординации подлежат требования 
аффилированных лиц, предоставивших должнику компенсационное финансирование  
в период кризиса. Далее мы подробнее разберем проблемные моменты, связанные  
с определением статуса аффилированного лица (1), природы компенсационного финансиро-
вания и момента возникновения кризиса (2), недобросовестности действий такого кредитора 
(3), возможности субординации текущих требований (4), и субординации требований  
в деле о банкротстве физического лица (5), но для начала кратко остановимся на зарубеж-
ном опыте субординации в банкротстве.

отсутствие 
субординации

мягкая 
субординация

жесткая 
субординация
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СУБОРДИНАЦИЯ – ТОРМОЗ 
РЕСТРУКТУРИЗАЦИИ?

Из анализа моделей субординации видно, 
что различные правопорядки по разному 
подходят к дофинансированию должника 
в период кризиса: одни поддерживают 
спасение бизнеса, а другие, учитывая 
потенциальную недобросовестность 
таких действий в отношении внешних 
кредиторов, наказывают за это. В этой 
связи возникает вопрос: а является ли 
субординация препятствием в развитии 
реабилитационных процедур?

•	 Да, потому что аффилированные креди-
торы во избежание субординации вовсе 
не будут помогать своему бизнесу реаби-
литироваться. Указанной точки зрения 
придерживается, например, ЮНСИТРАЛ, 
который в целях расширения числа реаби-
литационных процедур разрабатывает 
Типовой закон об упрощенном режиме 
несостоятельности для малого и среднего 
бизнеса. Пока позиция рабочей группы 
сводится к поощрению лиц, финансиру-
ющих должника (вплоть до представ-
ления им приоритета по сравнению 
с необеспеченными кредиторами).

•	 Нет, потому что перспектива суборди-
нации будет побуждать аффилированных 
лиц заранее (до наступления полного 
кризиса) вступать в переговоры с 
внешними кредиторами и заключать 
соглашения о реструктуризации долгов с 
потенциальным привлечением не только 
своих денежных средств, но и денежных 
средств независимых инвесторов.

В любом случае субординация может способ
ствовать реструктуризации, если есть общие 
предпосылки для развития реабилитаци-
онных процедур (экономические, юридиче-
ские, социально-волевые), наличие которых 
в России пока представляется спорным. 
Поэтому на текущий момент в российской 
действительности субординация выступает 
скорее дополнительным тормозом развития 
реструктуризации, нежели её мотором.

СУЩНОСТЬ СУБОРДИНАЦИИ

Для внешних кредиторов субординация 
ценна тем, что аффилированное лицо не 
получает удовлетворение своих требований 
наравне с ними и не может влиять на 

принятие решений в процедуре банкротства. 
Иными словами, внешние кредиторы не 
несут негативных последствий неудачного 
ведения бизнеса наравне с аффилирован-
ными лицами и самостоятельно принимают 
решения относительно распределения 
«руин» этого бизнеса между ними.

Для аффилированного кредитора суборди-
нация является своеобразной санкцией за:

•	 то, что он знал о кризисе, но пытался 
его скрыть от внешних кредиторов;

•	 то, что он хотел получить контроль 
над процедурой банкротства;

•	 то, что он плохо вел бизнес  
и неудачно попытался его спасти.

2015 год: дело Красильникова В.П.
Определение Судебной коллегии по экономическим 
спорам Верховного Суда РФ от 06.08.2015  
№ 302-ЭС15-3973 по делу № А33-16866/2013

Верховный Суд РФ отменил нижесто-
ящие акты об отказе во включении 
в реестр требований кредиторов 
требований 70% участника на 
основании договоров займа. 

В качестве мотивации такого 
решения было указано на следующее: 
а) отношения из договоров займа с 
участником не обязательно носят 
корпоративный характер;  
б) отсутствуют основания для 
отказа во включении в реестр. 

Пункт «б» – это по сути аккуратно 
сформулированный тезис о том, 
что субординация законом пока 
не предусмотрена, а отказывать 
во включении в реестр – 
слишком суровая санкция.

2017 год: дело Свиридова 
И.В. и Юркова В.И.
Определение Судебной коллегии по экономическим 
спорам Верховного Суда РФ от 06.07.2017 № 308-ЭС17-
1556(1) и (2) по делу № А32-19056/2014

Верховным Судом РФ применена 
доктрина переквалификации 
займа, выданного участником 
должника, в отношения по поводу 
увеличения уставного капитала. 
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СУБОРДИНАЦИЯ В СОВРЕМЕННОЙ 
РОССИИ: С ЧЕГО ВСЁ НАЧИНАЛОСЬ?

Субординация не закреплена в законе, она 
регулируется Обзором судебной практики, 
утвержденной Президиумом Верховного 
Суда РФ 29.01.2020 (далее – Обзор). Для 
того, чтобы понять, чем руководствовался 
Верховный Суд РФ, формируя Обзор, 
обратимся к судебной практике, существо-
вавшей до него.

До выработки консолидированной позиции 
суды были вынуждены опираться на абз. 8  
ст. 2 Закона о банкротстве, согласно 
которому не являются требованиями 
конкурсных кредиторов требования 

участников, вытекающие из такого участия. 
Например, суды отказывали во включении  
в реестр требований кредиторов требований 
участников о выплате действительной 
стоимости доли. Буквальное толкование 
указанной нормы влекло очень узкий спектр 
её применения и максимально негативные 
последствия – отказ во включении в реестр.  
В связи с чем Верховный Суд РФ посте-
пенно начал тестировать различные 
механизмы субординации.

Суд указал, что участниками могла 
преследоваться недобросовестная цель 
увеличения кредиторской задолжен-
ности с целью влияния на процедуру 
банкротства. Для рассмотрения вопроса 
об отказе во включении в реестр требо-
ваний кредиторов требования были 
направлены на новое рассмотрение.

2018 год: дело Кинг Лион Тула
Определение Судебной коллегии по экономическим спорам 
Верховного Суда РФ от 21.02.2018 № 310-ЭС17-17994(1,2)  
по делу № А68-10446/2015

Верховный Суд РФ обратил внимание 
на нетипичные условия предоставления 
займа участником должника. Суд также 
закрепил идею о том, что участник, 
дофинансирующий свой бизнес в период 
кризиса, о котором он осведомлен, должен 
нести риск невозврата денежных средств и 
бремя неудачи плана по выходу из кризиса. 
В итоге суд посчитал преждевременным 
включение таких требований в реестр и 
направил спор на новое рассмотрение.

2019 год: дело Анкор Девелопмент
Определение Судебной коллегии по экономическим спорам 
Верховного Суда РФ от 04.02.2019 № 304-ЭС18-14031  
по делу № А81-7027/2016

Верховный Суд РФ поддержал позицию 
апелляционного суда о включении требо-
ваний участника в реестр. Суд обратил 
внимание на три важных момента: а) план 

выхода из кризиса раскрывался перед 
внешними кредиторами; б) условия займа 
между участником и должником были 
рыночные, отсутствовал транзитный 
характер перечислений; в) между 
участником и внешними кредиторами 
была достигнута договоренность о 
несубординации требований участника.

2019 год: дело Бэст
Определение Судебной коллегии по экономическим спорам 
Верховного Суда РФ от 01.11.2019 № 307-ЭС19-10177(2,3)  
по делу № А56-42355/2018

Верховный Суд РФ подчеркнул, что 
взыскание участником задолженности 
по договорам займа в судебном порядке 
не означает автоматическое включение 
в реестр. Судам надлежит проверять, в 
какой момент (в период кризиса или нет) 
и на каких условиях (рыночных или нет) 
было предоставлено финансирование.

Таким образом, к январю 2020 году – 
моменту выпуска Обзора – Верховным 
Судом РФ была создана обширная база 
правовых позиций по субординации. 
Все они сводились к мягкой модели, то 
есть принцип автоматизма понижения 
очередности финансирования, представ-
ленного участниками, не работал.
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СТАТИСТИКА СУБОРДИНАЦИИ:  
В ПОЛЬЗУ ВНЕШНИХ КРЕДИТОРОВ

Согласно статистике по всем десяти округам Обзор активно применяется, требования 
внутренних кредиторов субординируются примерно в 62% случаев.  
 
Наименьшее применение правил субординации мы отмечаем  в Центральном и Северо-
Западном округе. В Северо-Кавказском округе также мало субординируют, но связано это 
скорее с тем, что вместо субординации суды отказывают во включении в реестр. Больше 
всего суды субординируютв Уральском, Московском и Восточно-Сибирском округах. 
 

Исходя из статистики можно сделать вывод о том, что субординация такой же тренд, как 
привлечение к субсидиарной ответственности. Согласно статистике Судебного департамента 
при Верховном Суде РФ за 2020 год было удовлетворено около 59% заявлений о привлечении 
к субсидиарной ответственности.

53 %
Северо-Западный 
арбитражный округ

63 %
Волго-Вятский 
арбитражный округ

80 %
Уральский 
арбитражный округ

77 %
Восточно-Сибирский 
арбитражный округ

60%
Поволжский 
арбитражный округ

77 %
Московский
арбитражный округ

43 %
Центральный
арбитражный округ

73 %
Дальневосточный 
арбитражный округ

37%
Северо-Кавказский 
арбитражный округ

57 %
Западно-Сибирский 
арбитражный округ

СУБОРДИНАЦИЯ В НОВОМ ЗАКОНОПРОЕКТЕ

Сейчас субординация закреплена на 
уровне Обзора Верховного Суда РФ, в 
дальнейшем предполагается, что она 
будет урегулирована в законе. Речь идет о 
масштабном изменении закона о банкрот-
стве. Соответствующий законопроект 
17.05.2021 был внесен в Государственную 
Думу РФ, на осенней сессии он должен быть 
рассмотрен в первом чтении (№1172553-7).

Среди причин реформы законодательства 
о банкротстве разработчики проекта 

называют прежде всего злоупотребления 
в субординации, в связи с чем предлагают 
ввести отдельную пятую очередь для 
субординированных требований.

Критерии субординации разработчики 
взяли из Обзора и тезисно включили в текст 
законопроекта, оставив широкое поле для 
судейского усмотрения.  
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Дополнительно законопроект предла-
гает закрепить основания отказа в 
субординации, описанные в Обзоре:

•	 соглашение с внешними кредиторами 
о досудебной санации, которое 
содержит реалистичный план по 
восстановлению платежеспособности 
должника и условие о несубординации 
требований аффилированного лица;

•	 требования кредитной органи-
зации, получившей возможность 
определять действия должника 
в обеспечительных целях;

•	 требования государственной корпорации 
или организаций государственной корпо-
рации, вытекающие из обязательств, 
возникших в связи с выполнением 
публично-правовых функций.
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ОСНОВАНИЯ СУБОРДИНАЦИИ

Чтобы субординировать требования суд должен определить три обстоятельства:  
(1) АФФИЛИРОВАННОСТЬ: кредитор – аффилированное с должником лицо. (2) КОМПЕНСА­
ЦИОННОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ: кедитор предоставил должнику компенсационное финан-
сирование. (3) (НЕ)ДОБРОСОВЕСТНОСТЬ АФФИЛИРОВАННОГО ЛИЦА: недобросовестность 
действий кредитора, направленных на уклонение от исполнения обязанности должника по 
подаче в суд заявления о банкротстве и (или) в целях последующего влияния на процедуру 
банкротства. Остановимся на проблемных моментах каждого из этих условий подробнее.

1. АФФИЛИРОВАННОСТЬ

Сущность аффилированности

С точки зрения теории субординации 
смысл этого критерия заключается в 
нескольких характеристиках аффили-
рованного с должником кредитора:

•	 он объективно влияет на принятие 
должником стратегических управленче-
ских решений. Именно исходя из этого 
критерия, даже в странах с жесткой 
моделью субординации участник, 
который имеет недостаточную для 
влияния долю в должнике, не подлежит 
субординации. В Обзоре не введен 
критерий доли участия в должнике, 

который позволяет говорить о влиянии 
на него. Суды расширительно подходят 
к этому обстоятельству, руководствуясь 
правилом толковать любое сомнение 
в пользу независимых кредиторов. 

•	 он получает преимущества от ведения 
бизнеса должником (с должником): 
прямым образом – получая прибыль; 
косвенным образом – например, при 
заключении сделок с должником 
на выгодных для него условиях.

•	 он осведомлен о кризисном состо-
янии должника и может своими 
действиями пытаться этот кризис 
предотвратить или отсрочить.
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•	 он объективно влияет на хозяйственную 
деятельность должника и может заклю-
чать с ним сделки по дофинансированию 
его деятельности, в том числе на 
условиях, которые недоступны обычному 
субъекту гражданского оборота.

Таким образом, в случае последующего 
банкротства должника на такого внутреннего 
кредитора перераспределяется риск неудач-
ного плана по спасению бизнеса. Верховный 
Суд РФ называет это «неэффективным управ-
лением» и отказывает такому кредитору в 
равном положении с иными кредиторами.

Исходя из теории и ретроспективы форми-
рования института субординации в России 
можно сделать вывод, что изначально она 
касалась только участников должника, а если 
смотреть чуть шире, то юридически аффили-
рованных с должником лиц с определенной 
долей влияния. Этот подход в полной мере 
отвечает сущности субординации, т.к. только 
в отношении такого лица можно более или 
менее уверенно говорить об осведомлен-
ности о кризисе и о возможности реального 
воздействия на деятельность должника.

Фактическая аффилированность

С развитием доктрины фактической 
аффилированности, в том числе в 
рамках новых правил по привлечению к 
субсидиарной ответственности, субор-
динации стали подлежать требования 
более широкого круга кредиторов.

О наличии фактической аффилированности 
может свидетельствовать поведение лиц в 
хозяйственном обороте, в частности, заклю-
чение между собой сделок и последующее 
их исполнение на условиях, недоступных 
обычным (независимым) участникам рынка, 
в том числе длительное неистребование 
кредитором исполнения по сделке.

При представлении доказательств аффили-
рованности кредитора на него переходит 

1	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 25.08.2021 № Ф05-1185/2020 по делу  
№ А40-109334/2019

2	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 25.06.2021 № Ф05-6299/2021 по делу  
№ А40-324705/2019

3	 Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа от 30.08.2021 № Ф07-10119/2021 по делу  
№ А56-30457/2020

4	 Постановление Тринадцатого арбитражного апелляционного суда от 03.06.2021 № 13АП-13009/2021  
по делу № А21-8593/2020/7

5	 Постановление Девятого арбитражного апелляционного суда от 16.08.2021 № 09АП-43175/2021 по делу  
№ А40-265443/2020

бремя по опровержению соответствующего 
обстоятельства. Судом на такое лицо 
может быть возложена обязанность 
раскрыть разумные экономические 
мотивы совершения сделки либо мотивы 
поведения в процессе её исполнения.

Исходя из судебной практики фактическая 
аффилированность может устанавливаться 
на основании различных обстоятельств:

•	 кредитор и должник входили в 
одну группу созаемщиков1;

•	 кредиторы и должник имеют одного 
бенефициара, а договоры займа между 
всеми кредиторами и должником 
составлены по единому шаблону 
с идентичными условиями2;

•	 кредитор и должник арендовали 
помещения по одному и тому 
же адресу, кредитор длительное 
время не предъявлял своих 
требований по оплате товара3;

•	 кредитор и должник предоставляли 
обеспечение по обязательствам 
одного и того же лица4;

•	 кредитор и должник совершали 
синхронные действия по исполнению 
ряда сделок в отсутствие к тому 
объективных экономических причин5.

Защита от доводов о фактической аффили-
рованности в контексте субординации 
должна строиться двумя путями:

•	 возражения «по фактам»: опровергать 
доводы о фактической связи лиц;

•	 возражения «по праву»: указывать, что 
даже при наличии такой фактической 
связи лиц кредитор не мог влиять на 
деятельность должника и на принятие им 
решений; не знал о ситуации имуществен-
ного кризиса должника (если применимо).
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Отсутствие аффилированности 
кредитной организации в силу 
обеспечительной сделки

Формально можно получить возможность 
контролировать должника через различного 
рода обеспечительные сделки (п. 11 Обзора): 

•	 договор залога акций;

•	 договор репо или корпоративный 
договор с мажоритарным акционером;

•	 специальные условия в кредитном 
договоре (например, о необходимости 
согласования с банком продажи имуще-
ства стоимостью свыше 10 процентов 
от балансовой стоимости активов).

Помимо обеспечительных сделок, связанных 
с возможностью определенного корпоратив-
ного контроля, банком могут заключаться 
обеспечительные сделки по залогу 
материальных активов должника, что тоже 
значительным образом стесняет должника  
в принятии управленческих решений.

Такую ситуацию разбирал Верховный 
Суд РФ в деле о банкротстве Омега6.

Участие в деятельности должника 

6	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 24.08.2020  
№ 305-ЭС20-6599 по делу № А40-11024/2019

посредством обеспечительных сделок в 
определенном смысле отвечает признаку 
контроля, однако, не отвечает в полной 
мере признаку извлечения позитивных 
(прибыль) и негативных (кризис) послед-
ствий от управления должником. Иными 
словами, действия банка по заключению 
обеспечительных сделок не направлены на 
то, чтобы «разделить» с должником ведение 
бизнеса, они направлены исключительно на 
контроль за регулярным и своевременным 
погашением кредита и выплатой процентов 
по нему. Поэтому такие требования 
банка не подлежат субординации.

При этом если банк, реализуя свой 
обеспечительный интерес, совершает 
недобросовестные действия, например, по 
«блокировке» выгодных бизнес-решений, 
которые могли бы вывести должника из 
кризиса, то судам следует рассмотреть 
вопрос о субординации требований.

Из п. 11 Обзора можно сделать вывод, что 
при доказанности наличия исключительно 
добросовестного обеспечительного интереса 
не важно, было ли предоставлено финан-
сирование в кризис или нет, т.к. отсутствие 
элемента аффилированности не позволяет 
субординировать требования банка.

Дело о банкротстве Омега

Должником в залог банку было передано 
девять объектов недвижимости, что состав-
ляло большую часть его активов. Верховный 
Суд РФ указал, понижение или отказ во 
включении в реестр требований кредиторов, 
необходимые для защиты иных кредиторов, 
в данном случае не могут быть применены, 
т.к. иные кредиторы были осведомлены о 
залоге имущества. Иными словами, они не 
могли рассчитывать, что их требования будут 
погашены за счет заложенного имущества 
преимущественно перед требованиями 
банка или наравне с ними. Несмотря на 
наличие публично раскрытого залога 
они вступили в договорные отношения, 

предоставили должнику исполнение и 
впоследствии не могут перекладывать 
последствия своих управленческих решений 
на банк, который не действовал в отношении 
названных кредиторов противоправно.

В рассмотренном примере Верховный 
Суд РФ сместил акцент на отсутствие 
нарушений прав иных кредиторов в 
силу их осведомленности о залоге. Но 
важно также и то, что принимая в залог 
большую часть активов должника, банк 
не намеревался таким образом контро-
лировать бизнес должника целиком, он 
имел только обеспечительные цели. 
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Указанная логика об отказе в суборди-
нации может быть применена не только 
в отношении кредитных организаций, 
но и в отношении иных кредиторов при 
заключении ими подобных обеспечительных 
сделок, что следует из п. 11 Обзора.

Отсутствие аффилированности 
публично-правового образования при 
исполнении им публичных обязанностей

Одним из признаков аффилированности 
является получение выгоды от деятельности 
должника путем участия в распределении 
прибыли. Именно поэтому не подлежат 
субординации требования банка в связи с 
заключением им обеспечительной сделки.

Подобная логика распространяется 
Верховным Судом РФ и на требования 
публично-правовых образований, т.к. предпо-
лагается, что они, являясь учредителями 
должника, не стремятся во взаимоотно-
шениях с ним к получению прибыли, а 
реализуют общественно-значимые задачи.

Так, в п. 13 Обзора приводится пример 
об отказе в субординации регрессных 

7	 Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 18.12.2020 № Ф09-6685/20 по делу № А07-
19749/2018 (Определением Верховного Суда РФ от 16.04.2021 № 309-ЭС21-3641 отказано в передаче дела 
№ А07-19749/2018 в Судебную коллегию по экономическим спорам Верховного Суда РФ); Постановление 
Девятого арбитражного апелляционного суда от 16.04.2021 № 09АП-4624/2021 по делу № А40-231010/2018

требований РФ, основанных на исполнении 
государственной гарантии, предоставленной 
в обеспечение надлежащего исполнения 
ГУПом его обязательств. По мнению 
суда поддержка ГУПа путем выдачи его 
контрагенту государственной гарантии 
была направлена на создание условий для 
достижения цели учреждения должника 
и обусловлена публичным интересом.

Такая позиция Верховного Суда РФ создает 
поле для расширительного толкования 
оснований отказа в субординации. 
Получается, что публично-правовое 
образование может доказывать наличие 
публичного интереса в любой своей сделке 
и избегать таким образом субординации. 
Эта логика распространяется не только 
на требования, предъявляемые самими 
публично-правовым образованиями, но 
и лицами, учрежденными ими непосред-
ственно (например, государственными 
корпорациями) или через иных лиц7.
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2.  КОМПЕНСАЦИОННОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ

2.1  ИМУЩЕСТВЕННЫЙ КРИЗИС

8	 Согласно п. 4 Постановления №53 объективное банкротство наступает с момента, в который должник 
стал не способен в полном объеме удовлетворить требования кредиторов, в том числе об уплате 
обязательных платежей, из-за превышения совокупного размера обязательств над реальной стоимостью 
его активов.

9	 Обзор судебной практики Верховного Суда Российской Федерации № 1.2021 (утв. Президиумом 
Верховного Суда РФ 07.04.2021)

10	 П. 29 Обзора судебной практики Верховного Суда Российской Федерации № 3.2018 (утв. Президиумом 
Верховного Суда РФ 14.11.2018), П. 9 Постановления №53

Понятие имущественного кризиса

Понятие имущественного кризиса введено 
Обзором, в Законе о банкротстве оно отсут-
ствует. Упоминание о кризисной ситуации 
содержится в Постановлении Пленума от 
21.12.2017 № 53 «О некоторых вопросах, 
связанных с привлечением контролирующих 
должника лиц к ответственности при 
банкротстве» (далее - Постановление №53). 
В нем указывается, что кризисная ситуация 
предшествует объективному банкротству8.

Обзор под имущественным кризисом 
понимает трудное имущественное положение 
должника (п. 3.1 Обзора). Наличие такого 
трудного имущественного положения связы-
вается с возникновением обстоятельств, 
которые являются основаниями для подачи 
заявления о собственном банкротстве  
(п. 1 ст. 9 Закона о банкротстве) или ситуации,  
при которой их возникнвение 
стало неизбежно.

Установление Обзором отсылки на 
п.1 ст. 9 Закона о банкротстве затруд-
няет определение имущественного 
кризиса в силу следующего:

•	 Согласно практике возникновение 
обязанности подачи заявления руково-
дителем должника в каждом конкретном 
случае следует определять моментом 
осознания руководителем критичности 
сложившейся ситуации, очевидно 
свидетельствующей о невозможности 
продолжения нормального режима 
хозяйствования без негативных послед-
ствий для должника и его кредиторов9.

•	 Обстоятельства, указанные в п. 1 ст. 
9 Закона о банкротстве, могут носить 
временный характер и могут быть устра-
нены. В таком случае руководитель не 
должен обращаться с заявлением  
 
 

о признании должника банкротом 
и в дальнейшем освобождается 
от субсидиарной ответственности 
за неподачу заявления10.

•	 Отдельные обстоятельства, указанные 
в п. 1 ст. 9 Закона о банкротстве, могут 
быть известны только руководителю 
должника, возможно, его участникам 
(например, «наличие не погашенной 
в течение более чем трех месяцев по 
причине недостаточности денежных 
средств задолженности по выплатам 
работникам»; «обращение взыскания 
на имущество должника существенно 
осложнит или сделает невозможной 
хозяйственную деятельность должника»).

Получается, что Обзор подразумевает, 
что лицо должно быть аффилировано 
с должником настолько, чтобы знать 
о наличии всех этих обстоятельств, 
недоступных внешнему кредитору. При 
этом возникают сомнения относительно 
наличия таких сведений у фактически 
аффилированного с должником лица.

Подходы к определению момента 
имущественного кризиса

Момент возникновения имуществен-
ного кризиса может определяться:

•	 субъективно: когда никакой внешний 
кредитор не готов предоставить 
займ должнику, а внутренний 
кредитор понимает наличие кризиса 
и пытается спасти бизнес;

•	 объективно: при наличии признаков 
неплатежеспособности или недоста-
точности имущества согласно 
ст. 2 Закона о банкротстве.
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Учитывая, что Обзор не ссылается ни на 
неплатежеспособность, ни на недоста-
точность, ни на объективное банкротство 
для определения имущественного 
кризиса, можно сделать вывод, что он 

ориентирует суды на субъективный подход. 
Но в силу чрезвычайной оценочности 
субъективного подхода суды в основном 
руководствуются объективным подходом.
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Доказательства наличия 
имущественного кризиса

На практике чаще всего имущественный 
кризис определяется судами исходя 
из следующих обстоятельств:

•	 об имущественном кризисе свидетель-
ствует наличие задолженности перед 
кредиторами11. Такое определение 
кризиса вызывает много нареканий, ведь 
ещё в 2013 году Высший арбитражный 
суд РФ высказался о том, что нельзя 
отождествлять неплатежеспособность с 
неоплатой долга отдельному кредитору12. 
Тем не менее обстоятельства наличия 
задолженности перед кредиторами легче 
всего установить, для этого не нужна 
комплексная финансово-экономическая 
экспертиза, поэтому суды этот подход 
тиражируют и при оспаривании сделок, 
и при субординации требований.

•	 об имущественном кризисе 
свидетельствует ухудшение финан-
сового положения должника: 

•	 	сокращение объема денежных 
операций (по выпискам должника), 
ухудшение показателей чистой 
прибыли (по бухгалтерской 
отчетности), уменьшение 

11	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 25.08.2021 № Ф05-1185/2020 по делу № А40-
109334/2019, Постановление Арбитражного суда Московского округа от 16.08.2021 № Ф05-4063/2021 по 
делу № А41-17361/2018, Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 06.11.2020 № Ф09-6601/20 
по делу № А47-20865/2019, Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 17.09.2020 № Ф09-
9832/19 по делу № А47-5980/2018

12	 Постановление Президиума ВАС РФ от 23.04.2013 № 18245/12 по делу № А47-4285/2011. Впоследствии эта 
позиция была поддержана Верховным Судом РФ: Определение Судебной коллегии по экономическим 
спорам Верховного Суда РФ от 25.12.2015 № 308-ЭС15-11405 по делу № А18-222/2014, Определение 
Верховного Суда РФ от 05.09.2018 № 306-ЭС17-4497(7), Определение Верховного Суда РФ от 17.04.2020  
№ 305-ЭС19-6597(7)

13	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 09.04.2021 № Ф05-5895/2021  
по делу № А40-979/2020

14	 Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа от 13.08.2021 № Ф07-10311/2021  
по делу № А13-21083/2019

15	 Коэффициент абсолютной ликвидности - финансовый коэффициент, равный отношению денежных 
средств и краткосрочных финансовых вложений к краткосрочным обязательствам (текущим пассивам). 
Коэффициент абсолютной ликвидности показывает, какая часть краткосрочных обязательств может быть 
погашена немедленно.

16	 Коэффициент текущей ликвидности - финансовый показатель, равный отношению оборотных (текущих) 
активов к краткосрочным обязательствам (текущим пассивам). Коэффициент отражает способность 
организации погашать текущие (краткосрочные) обязательства за счет только оборотных активов.

17	 Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа от 25.02.2021 № Ф07-13091/2020 по делу 
№ А56-78186/2018 (Определением Верховного Суда РФ от 28.06.2021 № 307-ЭС21-1661(2) отказано в 
передаче дела в Судебную коллегию по экономическим спорам Верховного Суда РФ), Постановление 
Тринадцатого арбитражного апелляционного суда от 18.06.2021 № 13АП-29963/2020 по делу № А56-
78582/2016/тр.76

18	 Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 02.03.2021 № Ф01-536/2021  
по делу № А38-9492/2018

19	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 12.02.2018  
№ 305-ЭС17-11710(3) по делу № А40-177466/2013

объема контрактов, сокращение 
числа сотрудников13;

•	 наличие убытков от результатов 
хозяйственной деятельности, увели-
чение кредиторской задолженности 
(по бухгалтерским балансам)14;

•	 ухудшение финансовых показа-
телей, например, резкое падение 
коэффициента абсолютной 
ликвидности15, несоответствие 
коэффициента текущей ликвидности16 
нормативным значениям  (по 
отчету временного управляющего 
по результатам анализа финан-
сового состояния должника)17;

•	 прекращение осуществления 
деятельности, отсутствие доходов 
(по бухгалтерским балансам, 
отчетам о прибылях и убытках)18.

Верховный Суд РФ в 2018 году высказывался 
о том, что для определения признаков 
банкротства не имеют решающего значения 
показатели бухгалтерской, налоговой или 
иной финансовой отчетности, так как данный 
признак носит объективный характер 
и не должен зависеть от усмотрения 
хозяйствующего субъекта, самостоятельно 
составляющего отчетность и представ-
ляющего ее в компетентные органы19.
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Но суды в отсутствие иных доказательств 
опираются в основном на данные бухгалтер-
ской и налоговой отчетности, на сведения 
о наличии непогашенной задолженности 
перед кредиторами, на отчет временного 
управляющего по результатам анализа 
финансового состояния должника.

Возражения относительно наличия 
имущественного кризиса

В отношении имущественного кризиса 
на практике существует определенная 
презумпция, содержание которой сводится 
к тому, что в отсутствие возражений 
предполагается кризис должника. 

Поэтому важно возражать относительно 
этого элемента субординации:

•	 возражения по моменту кризиса: часто 
начало кризиса устанавливается судами 
в очень широком промежутке времени, 
поэтому важно доказывать, что момент 
кризиса наступил позже предоставления 
финансирования должнику. 

20	 Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа от 20.05.2021 № Ф04-1631/2021  
по делу № А46-19408/2019

21	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 19.10.2020  
№ 307-ЭС19-1671(2,3,4) по делу № А66-9583/2016

22	 Определение Верховного Суда РФ от 26.05.2021 № 307-ЭС20-3530(3) по делу № А56-137618/2018

•	 возражения относительно доказательств 
наличия кризиса: стоит обращать 
внимание суда на необходимость 
установить наличие кризиса объективно 
и точно, а не с опорой на косвенные 
доказательства. При этом можно 
настаивать на финансово-экономи-
ческой экспертизе или ссылаться 
хотя бы на отчет временного управ-
ляющего по результатам анализа 
финансового состояния должника.

•	 возражения относительно осведомлен-
ности о наличии кризиса: во-первых, 
необходимо опровергать аффилирован-
ность, во-вторых, при её наличии отрицать 
знание о кризисе, т.к. эти сведения могут 
быть в полной мере известны только 
руководителю или участникам должника.

•	 возражения в рамках обжалования: 
если судами не определен момент 
имущественного кризиса, спор может 
быть направлен на новое рассмо-
трение20. Это может быть использовано 
в зависимости от содержания 
обжалуемого акта как внутренними, 
так и внешними кредиторами.

2.2. ФОРМЫ КОМПЕНСАЦИОННОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ

Зачастую финансирование предоставляется 
подконтрольному лицу с использованием 
конструкции договора займа, однако, 
нетипичное поведение кредитора, несвойст
венное независимым участникам 
хозяйственных отношений, может также 
свидетельствовать о наличии признаков 
компенсационного финансирования. 
Примерами таких нетипичных действий  
могут быть:

•	 непринятие мер по истребо-
ванию задолженности21;

•	 экономически необоснованное предо-
ставление отсрочки/рассрочки платежа22;

•	 внесение в договор нетипичных 
условий вроде неадекватного увели-
чения сроков внесения арендной 

платы, оплаты выполненных работ 
или поставленного товара в течение 
необоснованно длительного срока и т.д. 

Основной проблемой на практике здесь 
является возможность переквалификации, 
например, выданного аффилированным 
лицом займа, во вклад в уставной капитал 
должника. Суды исходят из необходи-
мости доказывания таким кредитором 
адекватности выбора такой формы 
инвестирования и добросовестности его 
действий. Не преследовало ли такое лицо 
цель причинения вреда независимым 
кредиторам путем получения контроля над 
реестром и последующем удовлетворении 
своих требований за счет реализованного 
имущества? Чем был продиктован выбор 
в пользу предоставления денежных 
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средств по правилам обязательственного, 
а не корпоративного права? Каков был 
источник предоставленных денежных 
средств и какова их дальнейшая судьба?

 

23	 Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 25.02.2021 № Ф01-15472/2020 по делу  
№ А11-13362/2017, Постановление Арбитражного суда Дальневосточного округа от 02.09.2021 № Ф03-
3790/2021 по делу № А73-15648/2018, Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа  
от 17.12.2020  
№ Ф04-6406/2019 по делу № А45-3827/2019, Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа 
от 20.04.2021 № Ф07-2774/2021 по делу № А21-12155/2018

24	 Постановление Арбитражного суда Дальневосточного округа от 17.05.2021 № Ф03-2229/2021  
по делу № А04-2444/2019

25	 Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 25.02.2021 № Ф01-15472/2020 по делу № А11-
13362/2017, Постановление Арбитражного суда Дальневосточного округа от 02.09.2021  
№ Ф03-4327/2021 по делу № А51-7161/2020

26	 Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 25.02.2021 № Ф01-15472/2020 по делу № А11-
13362/2017

27	 Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 07.04.2021 № Ф01-618/2021 по делу  
№ А29-15656/2018, Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ  
от 12.02.2018 № 305-ЭС15-5734(4,5) по делу № А40-140479/2014

28	 Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа от 09.10.2020 № Ф04-4275/2020 по  
делу № А27-23470/2019 (Определением Верховного Суда РФ от 14.01.2021 № 304-ЭС20-21101 отказано  
в передаче дела в Судебную коллегию по экономическим спорам Верховного Суда РФ)

И здесь мы плавно подходим к следующему 
критерию субординации - (не) добросовест-
ности действий кредитора, признанного 
аффилированным с должником.

3. (НЕ) ДОБРОСОВЕСТНОСТЬ АФФИЛИРОВАННОГО ЛИЦА

Пункт 2 Обзора закрепляет, что в случае, 
если финансирование с использованием 
конструкции договора займа осущест-
влено добросовестно и не направлено на 
уклонение от исполнения обязанности 
по подаче заявления о банкротстве, 
субординация не должна применяться. 

С практической точки зрения важно 
обратить внимание на обстоятельства, 
которые расцениваются судами как 
свидетельства недобросовестности:

•	 создание искусственной задолженности 
в целях контроля над процедурой 
банкротства (возникновение и 
наращивание объема задолженности 
в ущерб независимым кредиторам)23;

•	 движение денежных средств 
между аффилированными лицами 
внутри группы компаний24;

•	 намеренное уклонение от испол-
нения обязанности по подаче в 
суд заявления о банкротстве25;

•	 компенсация негативного воздействия 
на деятельность должника26;

•	 возврат мажоритарным участником 
приобретшего корпоративную природу 
капиталозамещающего финансиро-
вания не за счет чистой прибыли, а за 
счет текущей выручки должника27;

•	 последующее перераспределение рисков 
утраты крупного вклада на случай 
неуспешности коммерческого проекта28.

4. СУБОРДИНАЦИЯ ТЕКУЩИХ ТРЕБОВАНИЙ 

Сущность текущих требовании и пробел 
в регулировании их субординации

В заголовке этого подраздела могло бы 
содержаться прилагательное «законода-
тельный», но с учетом закрепления правил 
субординации в Обзоре, оно некорректно. 

Обзор не рассматривает возможность 
субординации текущих требований, что 

на практике создает неопределенность, 
консолидированного решения этого 
вопроса пока не выработано.

В соответствии с п. 1 ст. 5 Закона о 
банкротстве денежные обязательства 
относятся к текущим платежам, если они 
возникли после даты принятия заявления 
о признании должника банкротом, то есть 
даты вынесения определения об этом. 
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Требования кредиторов по текущим 
платежам погашаются  вне очереди за 
счет конкурсной массы преимущественно 
перед кредиторами, требования которых 
возникли до принятия заявления о 
признании должника банкротом.

Согласно п. 13 Постановления Пленума ВАС 
РФ от 23.07.2009 № 63 «О текущих платежах 
по денежным обязательствам в деле о 
банкротстве» для требований текущих креди-
торов установлен особый благоприятный 
режим, что обусловлено необходимостью 
финансирования расходов на процедуру 
банкротства.  
 
Также это положение может быть 
дополнено необходимостью продол-
жения деятельности должника (в случае 
важности его деятельности для общества 
или в случае реализации стратегии по 
восстановлению платежеспособности).

Отказ в субординации требований 
текущих кредиторов

Исходя из сущности субординации, которая 
подробно описана нами выше, текущие требо-
вания не могут подлежать субординации.

29	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда Российской Федерации 
от 20.08.2020 № 305-ЭС20-8593 по делу № А40-113580/2017: «После введения процедуры по делу о 
банкротстве невозможно скрыть неблагополучное финансовое положение, так как такая процедура 
является публичной, открытой и гласной. Об осведомленности независимых кредиторов о наличии 
процедуры банкротства свидетельствует и сам факт включения их требований в реестр».

Предоставляющий финансирование  
в рамках банкротства кредитор знает  
о наличии процедуры банкротства  
и понимает статус своего требования, 
который не предполагает контроля над 
процедурой, его действия не направлены на 
нарушение прав независимых кредиторов. 

Напротив, такое финансирование позволяет 
проводить процедуры банкротства, направ-
ленные на пополнение конкурсной массы. 

У лица, осуществляющего финансиро-
вание в рамках процедуры банкротства, 
нет и не может быть цели получить 
прибыль от деятельности должника.

Так в п. 7 Постановления Пленума ВАС РФ 
от 17.12.2009 № 91 «О порядке погашения 
расходов по делу о банкротстве» прямо 
установлено, что кредитор, предоставивший 
денежные средства в процедуре банкротства, 
вправе рассчитывать на такую же очеред-
ность возврата своих денежных средств, 
как и погашенное текущее обязательство.

 
Закон и судебная практика исходят из того, 
что предоставление контролирующим лицом 
финансирования после возбуждения проце-
дуры банкротства не понижает очередность 

сущность субординации 
реестровых кредиторов

аффилированное лицо не может влиять  
на принятие решений в процедуре банкрот-
ства и контролировать процедуру

аффилированное лицо скрывает 
кризис от внешних кредиторов

аффилированное лицо пытается спасти 
бизнес путем его дофинансирования 
(более того, намерено в дальнейшем 
получить прибыль от бизнеса)

отказ в субординации 
текущих требований

текущие кредиторы не являются  
участниками дела о банкротстве  
(не могут участвовать в собраниях  
кредиторов, влиять и контроли-
ровать ход процедуры)

невозможно скрывать наличие кризиса 
при возбужденном деле о банкротстве29

бизнес уже находится в банкротстве, 
лицо лишь пытается обеспечить текущие 
расходы, чтобы процедура не тормозилась 
из-за отсутствия финансирования
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его требований. Например, требования 
аффилированного кредитора, добросовестно 
погасившего требования кредиторов 
второй очереди после возбуждения дела 
о банкротстве, подлежат включению во 
вторую очередь30, чтобы не дестимулировать 
аффилированных лиц в намерении помочь 
погашению требований кредиторов.

Таким образом, применение к текущим 
требованиям правил субординации недопу-
стимо, т.к. это противоречит природе текущих 
требований и цели субординации. Ни в Законе 
о банкротстве, ни в Обзоре не содержится 
ни единого правила относительно возмож-
ности субординации текущих требований. 

30	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 08.05.2019  
№ 306-ЭС18-26294 по делу №А57-17489/2016

31	 «По вопросу о том, подлежат ли субординации текущие требования кредиторов, контролирующих 
должника или аффилированных с ним; возможно ли применение к таким требованиям 
сформированных судебной практикой подходов о понижении очередности удовлетворения реестровых 
требований таких кредиторов, нужно исходить из того, что понижение очередности удовлетворения 
указанных требований действующим законодательством не допускается».

32	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 28.06.2021 № Ф05-12077/2021  
по делу № А41-39629/2019, Постановление Арбитражного суда Московского округа от 27.07.2021 № Ф05-
13319/2021 по делу № А40-127140/2019

33	 Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа от 24.05.2021  
по делу №А56-19962/2017/разн.2

Применение правил субординации к текущим 
требованиям приведет к тому, что процедуры 
банкротства вообще лишатся финансиро-
вания, будут массово прекращаться, следо-
вательно, требования кредиторов останутся 
неудовлетворёнными в полном объеме. 

Позицию относительно отказа в субор-
динации текущих требований разделяет 
и Арбитражный суд Московского 
округа в п. 5 протокольного решения 
Президиума №23 от 21.07.202131.

Отказ в субординации текущих требований 
подтверждается и тем фактом, что 
рассматривая вопросы субординации, 
суды прекращают производство в 
отношении текущих требований32.

Пример необоснованной субординации текущих требований

В нашей практике мы столкнулись с субординацией текущих требований33, в настоящий 
момент наша жалоба по делу ООО «Софт-Транс» находится на рассмотрении Верховного Суда 
РФ. Обстоятельства дела сводятся к следующему: 
 
 

Как мы указывали выше, субординация текущих недопустима. 

По условиям Договора займа Клиент перечислил денежные 
средства третьему лицу – Государственному заказчику по 
проекту модернизации Новороссийского транспортного узла. 
Иными словами, Клиент исполнил за Должника (Подрядчика) 
обязанность по обеспечению исполнения Государственного 
контракта от 25.12.2014

Определением Арбитражного 
суда города Санкт-Петербурга и 
Ленинградской области текущие 
требования Клиента субординированы

Клиент взыскивает с Должника сумму займа 
и проценты по нему в связи с нарушением 
Должником условия о целевом спользовании 
денежных средств

Возбуждение дела 
о банкротстве Должника

Решением Арбитражного суда города 
Москвы с Государственного заказчика 
взыскана в пользу Должника сумма 
перечисленного обеспечения

Между Клиентом и Должником 
был заключен целевой 
Договор займа

Государственный заказчик принимает решение 
о расторжении Государственного контракта 
в связи с существенными нарушениями Подрядчика 
(не соблюдены сроки выполнения работ)

2017 2020
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На нашем примере проиллюстрируем,  
почему это так:

34	 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 16.04.2021 № Ф05-5586/2019 по делу  
№ А40-56406/2018, Постановление Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 07.06.2021 № Ф01-
1815/2021 по делу № А28-2784/2019

35	 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда Российской Федерации 
от 29.06.2021 № 305-ЭС20-14492(2) по делу № А40-192270/2018, Определение Судебной коллегии по 
экономическим спорам Верховного Суда Российской Федерации от 30.09.2021 № 305-ЭС19-27640(2)  
по делу № А40-269386/2018

•	 Аффилированность Клиента не была 
доказана конкурсным управляющим.

•	 Целевой договор займа, заключенный 
Клиентом с Должником после 
возбуждения процедуры банкротства, 
не носил характер компенсационного 
финансирования. У Клиента не могло 
быть цели скрывать от иных креди-
торов факт кризиса, способствовать 
уклонению от подачи заявления о 
признании должника банкротом.

•	 Клиент добросовестно рассчитывал 
помочь Должнику с исполнением 
Государственного контракта, т.к. для 
него было важно, чтобы Новороссийский 
транспортный узел был достроен. 
Клиент не намеревался извлекать 
прибыль от деятельности должника или 
контролировать процедуру банкротства.

•	 Если бы Должник добросовестно 
исполнил Государственный контракт, то 
он бы получил оплату в гораздо большем 
объеме, чем сумма займа, соответ-
ственно, кредиторы получили бы удовлет-
ворение своих требований. Последствия 
недобросовестных действий Должника 
по неисполнению Государственного 
контракта не могут перекладываться 
на Клиента, добросовестно рассчи-
тывающего на его исполнение.

•	 Понижение в очередности требования 
Клиента о возврате денежных средств 
по сути позволяет другим кредиторам 
недобросовестно получить удовлетво-
рение за счет Клиента, т.к. денежные 
средства от Государственного заказчика 
поступят в массу и будут распреде-
лены между иными кредиторами.

5. СУБОРДИНАЦИЯ ТРЕБОВАНИЙ  
В ДЕЛЕ О БАНКРОТСТВЕ ФИЗИЧЕСКОГО ЛИЦА

Также как и в ситуации с текущими требо-
ваниями Обзор обходит стороной вопрос 
субординации требований к физическому 
лицу-банкроту. На этот счет существует два 
противоположных мнения:

•	 Субординация допустима, т.к. аффили-
рованное с гражданином лицо может 
пытаться скрыть имущественный кризис 
должника и дофинансировать его. Так как 
Обзор не содержит специального исклю-
чения для банкротства гражданина, суды 
этим пользовались и субординировали 
требования34.

•	 Субординация недопустима, потому что 
компенсационное финансирование - это 
попытка недобросовестной отсрочки 
момента обязательного обращения 
с заявлением о признании должника 
банкротом. В банкротстве физических 
лиц такая обязательность отсутствует, 
а также отсутствуют так называемые 
признаки докапитализации (увеличения 
уставного капитала должника).

Спор относительно возможности субординации требований в банкротстве физического лица 
разрешил Верховный Суд РФ, который в 2021 году последовательно в своих определениях35 
закрепил позицию о неприменении правил Обзора в делах о банкротстве граждан.
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Нет, к физическому лицу

Добро пожаловать 
в Реестр!

Внимание 
к разделу 4

Внимание 
к разделу 1

Внимание 
к разделу 2.1

Внимание 
к разделу 3

Да, к юридическому лицу

Вы—текущий кредитор?

Вы формально аффилированы 
с должником?

Ваша сделка совершена в период 
имущественного кризиса должника?

Ваши действия носили 
недобросовестный характер?

А фактически?

Субординация 
неизбежна

Есть шансы 
избежать субординации

Есть шансы 
избежать субординации

Нет

Да

Да Да

Нет

Да

ДаНет

Нет

Нет

Ваше требование - к юридическому лицу?

Добро пожаловать 
в Реестр!
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