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Постановка проблемы. Хозяйственные общества играют все возрастаю-
щую роль в системе рыночной экономики. На нынешнем этапе ее развития 
предпринимательская деятельность осуществляется, как правило, с использо-
ванием того или иного вида хозяйственного общества. Такое распространение 
хозяйственных обществ объясняется преимуществами, которые они содержат 
в себе по сравнению с осуществлением частной предпринимательской дея-
тельности без создания юридического лица, а именно: возможностью аккуму-
ляции значительных объемов капитала, объединения персональных ресурсов, 
обеспечение постоянства в ведении предпринимательской деятельности неза-
висимо от изменений в составе участников и, прежде всего, возможность огра-
ничения ответственности участников.

Вместе с тем, на современном этапе становления предпринимательства 
значительную опасность экономической системе составляют злоупотребления 
со стороны недобросовестных предпринимателей. Эти злоупотребления сво-
дятся, в основном, к недобросовестному использованию некоторых норм 
хозяйственного законодательства как материального, так и процессуального 
(хозяйственно-процессуального). При этом в последний период злоупотре-
бления со стороны недобросовестных предпринимателей приобрели массовый 
характер, что приводит к огромным потерям в самой финансовой системе и в 
экономике государства в целом. Все это и актуализирует задачу совершенство-
вания хозяйственно-правовых средств защиты интересов кредиторов хозяй-
ственного общества, в частности, на основе имеющегося соответствующего 
опыта передовых стран Европы, в частности, Германии.

Анализ последних результатов исследования. Теме защиты имущест-
венных интересов кредиторов хозяйственного общества посвящено значитель-
ное число отечественных научных исследований. Этой проблемой занимались, 
в частности: Е. Богданов, Е. Кибенко, О. Винник, М. Кулагин. Она является 
также одним из направлений развития корпоративного права в Украине. 
Украинское право обладает рядом средств, предназначенных для уменьшения 
рисков, связанных с ограничением ответственности участников по обязатель-
ствам общества. Эффективное усовершенствование существующей в украин-
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ском праве системы защиты кредиторов от недобросовестного использования 
участниками хозяйственного общества категории юридического лица пред-
ставляется, однако, немыслимым без изучения и детального анализа зарубеж-
ного опыта в сфере корпоративного права.

Представителями юридической науки предпринимаются попытки осве-
щения положений зарубежного законодательства, направленных на защиту 
прав кредиторов хозяйственных обществ и отличающихся актуальностью для 
развития отечественного права. Особо выделить в этом контексте стоит 
работы М. Кулагина, О. Винник, Е. Кибенко.

Наиболее близко к раскрытию данной темы подошла О. Винник [1]. 
Однако и в трудах этих исследователей не в полной мере освещается правовой 
институт капитализированных займов, существующий в германском праве и 
представляющий особый интерес в свете исследуемой проблематики. В то же 
время, этот правовой институт является предметом неугасающих научных 
дискуссий таких видных немецких исследователей в области корпоративного 
права, как: Х. Альтмеппен, К. Шмидт, М. Хаберзак, М. Лютер, В. Гётте.

Целью данной публикации является раскрытие содержания правового 
института капитализированных займов, изложение научной дискуссии по 
проблемам его применения и решение возникающих при этом спорных 
вопросов.

Основные результаты исследования. Будучи порождением судебной 
практики, положения о капитализированных займах нашли свое (частичное) 
закрепление в § 32 «a», § 32 «b» Германского Закона об обществах с ограничен-
ной ответственностью (далее – ЗООО). Они дополняют положения закона об 
образовании уставного капитала общества как фонда, предназначенного для 
обеспечения исполнения обязательств общества перед его кредиторами. 
Основополагающей идеей данного правового института является ограничение 
выплаты хозяйственным обществом средств участнику, предоставившему их 
на условиях займа [2]. Данные положения представляют собой, по существу, 
ограничение принципа свободы финансирования хозяйственного общества, 
предоставляющего на усмотрение участника решение вопросов о внесении 
дополнительных вкладов и конкретного порядка осуществления допол-
нительных финансовых вливаний в общество [3]. Таким образом, заемные 
средства хотя и остаются привлеченным капиталом в отношениях между 
обществом и участником [4], но в его отношениях с кредиторами приобретают 
положение так называемого «функционального капитала», в связи с чем и 
идет речь об их «капитализации» [5].

В качестве целесообразности использования данного правового инсти-
тута можно привести следующие аргументы.

В случае финансовых затруднений общества поведение участников в 
отношении вопроса финансирования общества определяется тремя фактора-
ми: свободой финансирования, принятием на себя риска негативных послед-
ствий решения о финансировании (ответственностью за финансирование) и 
защитой интересов кредиторов общества. Два последних фактора представля-
ют собой ограничения первой категории, причем не самого решения о финан-
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сировании, а способов его осуществления. Так, в случае финансовых затрудне-
ний общества, ведущих к необходимости привлечения дополнительного капи-
тала, участники общества поставлены перед выбором: вдохнуть в него новую 
жизнь, предоставив необходимый капитал, или же начать ликвидацию. В пер-
вом случае они свободны в выборе средств для осуществления поставленной 
цели, однако этот выбор не должен перекладывать взятый ими на себя риск на 
плечи кредиторов общества [6]. Выбор правовой формы предоставления займа 
сам по себе не наносит ущерба интересам последних, однако возврат данного 
займа в тот период, когда хозяйственное общество является без него 
нежизнеспособным, не является безупречным с правовой точки зрения сразу 
по ряду аспектов. Во-первых, судебная практика усматривает в подобных 
дейст виях участников противоречивое поведение, несообразное с принципом 
добросовестного и порядочного исполнения обязательств (§ 242 Германского 
гражданского кодекса), так как займ изымается из имущественной сферы 
общества, прежде чем могла быть достигнута преследуемая им цель [7]. 
Во-вторых, предоставление займа ведет к тому, что факт наличия финансовых 
средств, поступивших в результате предоставления участником займа, вводит 
в заблуждение участников делового оборота насчет финансовой жизнеспособ-
ности общества [8]. В-третьих, оно оттягивает начало ликвидации общества и 
тем самым объективно уменьшает шанс кредиторов получить удовлетворение 
по уже существующим обязательствам [9]. Кроме того, участник хозяйствен-
ного общества имеет информационные преимущества перед иными кредито-
рами последнего, позволяющие ему предъявить требование по возврату займа, 
когда хозяйственное общество еще обладает необходимыми для его удовлетво-
рения средствами [10]. Указанные моменты и позволяют в своей совокупности 
говорить о необходимости обязывания участника нести имущественный риск, 
связанный с принятием решения о финансировании общества, в форме 
оп ределения особого режима для истребования им выданного хозяйственному 
обществу займа.

Рассматриваемый правовой институт позитивно урегулирован для 
обществ с ограниченной ответственностью. Кроме того, в соответствии с § 129 
«a» и § 172 «a» Германского торгового кодекса его действие распространяется 
на полные и коммандитные общества, в которых ни один из комплементариев 
(полных участников) не является физическим лицом или персональным 
обществом, в составе которого есть хотя бы один участник – физическое лицо 
(так называемые «нетипичные персональные общества»). Кроме того, судеб-
ная практика применяет § 32 «a», § 32 «b» ЗООО по аналогии к акционерным 
обществам. Таким образом, сфера действия данного правового института 
охватывает все общества, для которых характерно ограничение ответственнос-
ти их участников [11]. Вопрос о распространении его действия на типичные 
персональные общества, поднимаемый некоторыми исследователями [12], не 
может быть решен положительно. Специалисты, стоящие на противополож-
ной точке зрения указывают, в частности, на случаи, в которых комплемента-
рием коммандитного общества становилось лицо, не обладающее каким-либо 
значимым имуществом. Бесспорно, для персональных обществ тоже характер-
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но образование собственного капитала и в связи с этим, что особо подчеркива-
ют критики существующей судебной практики, возможность замены соб-
ственного капитала общества заемными средствами [13]. Однако собственный 
капитал (типичных) персональных обществ (что демонстрирует отсутствие 
гарантированной законом минимальной величины данного капитала и ответ-
ственности за невнесение средств в него) не несет на себе той компенсацион-
ной функции, которая присуща в случаях ограничения ответственности участ-
ников общества по его обязательствам. В связи с этим отсутствует необходи-
мость придания подобным займам особого правового статуса. При этом иму-
щественная несостоятельность участника относится к неизбежным имущест-
венным рискам кредиторов персонального общества. Именно доверие креди-
тора к кредиту участника выступает определяющим моментом при принятии 
первым решения о вступлении в договорные отношения с обществом.

Описанное выше расширение имущественного риска участника обще-
ства применяется, в то же время, не ко всем займам, выдаваемым обществу его 
участниками. Иное решение вело бы к неоправданному сужению свободы 
хозяйствования как общества, так и его участников. В связи с этим действие 
правил о капитализированном займе связано с наличием ряда условий.

Интересно, прежде всего, понятие участника общества, выдавшего 
капитализированный займ. Оно рассматривается в судебной практике и ком-
ментаторской литературе довольно широко. Во-первых, под него подпадают 
случаи выдачи займов в случаях так называемого опосредованного представи-
тельства, то есть правовых отношений, при которых займодатель действует от 
своего имени, но за счет и в интересах участника общества. Во-вторых, оно 
охватывает как обладателей формальной правовой позиции, так и субъектов, 
которых можно приравнять к участникам с экономической точки зрения, к 
примеру, в случае решающего участия в обществе-участнике заемщика. Для 
констатации такого участия достаточно доли, которая позволяет давать указа-
ния исполнительному органу последнего.

Следующим важным моментом, касающимся раскрытия понятия 
«участник» в понимании § 32 «a» ЗООО, является ответ на вопрос, предусма-
тривает ли оно определенный минимальный размер доли в обществе. Данный 
вопрос получает неоднозначный ответ в зависимости от конкретного вида 
общества.

Ответственность за финансирование общества с ограниченной ответ-
ственностью (далее – ООО) возлагается на каждого из участников (что следу-
ет из § 24, абз. 3 § 31 ЗООО), в связи с чем не существует определенного раз-
мера участия, с которого займ подлежит квалификации как капитализированный, 
кроме указанного в предложении 2 абз. 3 § 32a ЗООО минимального 10%-ного 
барьера [14]

Учитывая сущностное и структурное различие акционерного общества 
и ООО (с присущим ему личностным элементом), судебная практика и пред-
ставители юридической науки сходятся во мнении о необходимости определе-
ния минимального размера участия (как индикатора предпринимательского 
интереса в участии в обществе), начиная с которого акционера можно сравни-
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вать с участником ООО. Разногласия существуют относительно размера дан-
ной величины, однако судебная практика и господствующее научное мнение 
придерживаются взгляда о необходимости обладания 25% акций, то есть бло-
кирующим пакетом [15]. При этом предоставление займа участниками, 
объединенными общим интересом, или обществами, связанными отношения-
ми контроля-подчинения, вменяется им как объединению.

В связи с тем, что (достаточным) основанием распространения правил о 
капитализированном займе на персональные общества является отклонение 
от типичного режима ответственности участников, то наличие определенного 
минимального размера участия не требуется.

Предложение 3 абз. 3 § 32 «a» ЗООО изымает из персональной сферы 
действия рассматриваемого правового института участников, приобретших 
свои доли в обществе с целью преодоления уже существующего кризиса. 
Причем это касается займов, предоставленных как до, так и после такого 
вступ ления в общество. Цель данной нормы права – облегчить привлечение 
капитала для санации хозяйственного общества, находящегося в сложном 
финансовом положении [16].

Согласно абз. 1 § 32 «a» ЗООО займ должен быть выдан обществу в тот 
момент, когда участники как порядочные предприниматели предоставили бы 
последнему средства для пополнения собственного капитала. Данное хозяй-
ственное положение общества в германском законодательстве называется 
«кризисом общества», а предоставление ему в этот период финансовых 
средств — кризисным финансированием. В качестве критерия для уточнения 
понятия «кризис общества» судебной практикой была выбрана некредитоспо-
собность общества, определяемая как невозможность получения обществом 
кредита на характерных для данного рынка кредитных услуг условиях без 
предоставления обеспечения обязательства по возврату кредита со стороны 
участников общества [17].

Правовой режим функционального капитала, закрепляемый за 
капитализированными займами, распространяется при этом согласно предло-
жению 1 абз. 3 § 32 «а» ЗООО и на все правовые действия, соответствующие 
займу в экономическом плане: факторинг, направленный на переуступку тре-
бований с целью инкассации; предоставление отсрочки исполнения обяза-
тельства; фактическое непредъявление требований к исполнению; финансовый 
лизинг; предоставление обеспечения по займам, получаемым обществом от 
третьих лиц и, несмотря на распространенную критику, предоставление участ-
ником имущественных ценностей в пользование обществу.

Кризисное финансирование может происходить также в форме 
неизъятия займа, предоставленного в период стабильного финансового поло-
жения общества, при наступлении кризиса. В этом случае судебная практика 
предоставляет участнику определенный срок для принятия решения об истре-
бовании средств, длина которого зависит от конкретных обстоятельств дела и 
составляет приблизительно 2–3 недели [18]. Возложение невыгодных 
имущественных последствий вследствие бездеятельности субъекта ответ-
ственности наступает, однако, лишь в случае возможности вывода финансовых 
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ресурсов из общества (например: вследствие истечения срока, указанного в 
договоре).

Особое место занимает вопрос о субъективной стороне. В то время как 
по вопросу о необходимости наличия особых мотивов или целей (в частности, 
ущемления интересов кредиторов) со стороны участника, наукой и судебной 
практикой дается однозначно негативный ответ [19], спорным является 
вопрос о том, требуется ли знание или виновное незнание участника насчет 
существования кризиса общества. Традиционно господствующее мнение отри-
цает необходимость установления субъективной стороны как таковой [20]. 
С таким воззрением, однако, сложно согласиться. Учитывая, что капитализа-
ция займа является проявлением ответственности за решение участника о 
финансировании общества и что каждое решение, имеющее правовое значе-
ние, имеет волевой и сознательный характер, становится очевидной необходи-
мость проверки наличия у участника в момент предоставления займа возмож-
ности получения сведений о кризисе общества (сравни [21]).

Значительную роль в понимании всего правового института капита-
лизированных займов играют правовые последствия, приурочиваемые к 
наступлению вышеуказанных условий. Их можно разделить на последствия, 
позитивно закрепленные в законе (и связанные с проведением процедуры по 
делу о несостоятельности) и применяемые как результат толкования положе-
ний о создании и сохранении уставного капитала. В результате такого толко-
вания судебная практика делает вывод о существовании запрета на выплату 
капитализированных займов в сумме, необходимой для сохранения уставного 
капитала (абз. 1 § 30 ЗООО по аналогии), и требования общества по возврату 
средств, выплаченных вопреки этому запрету (абз. 1 § 31 ЗООО по аналогии). 
Эти правовые последствия приобретают особое значение в связи с тем, что они 
не связаны с фактом открытия процедуры по делу о несостоятельности, хотя 
подлежит применению и на этом этапе, однако, без ограничений, определяемых 
формальностями конкурсного процесса.

При проведении процедуры по делу о несостоятельности § 32 «а» 
ЗООО, цифра 5 абз. 1 § 39 Положения о несостоятельности (далее по тексту – 
ПН) предписывают, что требования участников по возврату капитализиро-
ванных займов подлежат удовлетворению в последнюю очередь.

В случае удовлетворения требования участника по возврату капитали-
зированного займа в течение одного года, а также при предоставлении обще-
ством обеспечения исполнения вышеуказанного требования в течение 10 лет 
до подачи заявления об открытии процедуры по делу о несостоятельности или 
после его подачи соответствующее действие общества может быть обжаловано 
конкурсным управляющим в соответствии с § 135, абз. 1 § 129 ПН. Те же самые 
последствия наступают и вне конкурсного процесса в том случае, если креди-
тор не может (или предполагается, что не сможет) получить удовлетворение 
путем принудительного взыскания (§ 6, § 2 Закона об обжаловании сделок 
должника вне процедуры по делам о несостоятельности).

Выводы. Обобщая вышесказанное, можно заключить, что правовой 
инсти тут капитализированных займов в германском праве является 



ГОСПОДАРСЬКЕ ПРАВО

ЮРИДИЧНА НАУКА № 6/2013

27

эффективным институтом защиты интересов кредиторов хозяйственного 
общества от конкуренции их требований к хозяйственному обществу и требо-
ваний участников-кредиторов.

Статус функционального капитала, присваиваемый таким займам, ведет 
к запрету возврата заемных средств, необходимых для сохранения уставного 
капитала, и требованию общества по их возврату в случае выплаты; присвое-
нию требованию участника последней очередности при удовлетворении тре-
бований в процедуре банкротства; возможности обжалования действий по 
выплате таких займов конкурсным управляющим или кредитором.
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Шуба Б.В. Захист майнових інтересів кредиторів господарського товари-
ства (порівняльний аналіз)

У статті розглядаються положення про капіталізовані позики Німецького 
Закону щодо товариства з обмеженою відповідальністю, проаналізовані точки зору, 
висловлювані в ході наукової дискусії з проблем його застосування, пропонуються 
деякі рішення, що виникають при розгляді спірних питань.

Ключові слова: господарські товариства, Німецький Закон про товариства, 
капіталізовані позики, статутний капітал, учасник товариства.

Шуба Б.В. Защита имущественных интересов кредиторов хозяйственного 
общества (сравнительный анализ)

В статье рассматриваются положения о капитализированных займах 
Германского Закона об обществах с ограниченной ответственностью, анализируют-
ся точки зрения, высказываемые в ходе научной дискуссии по проблемам его примене-
ния, предлагаются решения некоторых возникающих при этом спорных вопросов.

Ключевые слова: хозяйственные общества, Германский Закон об обществах, 
капитализированные займы, уставной капитал, участник общества.

Shuba B.V. Protection of property interests of the creditors of the economic 
society (comparative analysis)

The article reviews the provisions of capitalized borrowing German Law on Limited 
Liability Companies, analyzes point of view, expressed in the course of scientific debate on 
its use, offered solutions have arisen in this dispute.
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