
БАНКРОТСТВО НФО ВО 
ФРАНЦИИ



РЕЖИМ LARGEMENT PROTÉGÉ DE LA 
FAILLITE

Инвестиционные фонды без образования юридического лица.
Обособляется имущество инвесторов и передается в управление компании
(управляющей компании и депозитарию) в их интересах.
Специализированное обособление имущества (patrimoine d’affectation)
выражается в виде инвестиционного фонда.

P.S. B отличии от обычного паевого (взаимного) инвестиционного фонда,
фонд по секьюритизации может быть образован как в форме юридического
лица, так и в форме фонда без образования юридического лица.

Траст выступает в качестве связующего звена между НФО и инвесторами:

«доверительный управляющий получает активы от финансовой

организации, а затем распределяет финансовые ценные бумаги,

обеспеченные этими активами, инвесторам»
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РЕГУЛЯТОРЫ В СФЕРЕ 
НЕСОСТОЯТЕЛЬНОСТИ (БАНКРОТСТВА) 

НФО: 

• Ведущую роль на рынке ценных бумаг играет Ведомство по финансовым 
рынкам (Autorité des Marchés Financiers − AMF). 

• Управление пруденциального контроля и разрешения кризисов (Autorité
de contrôle prudentiel et de résolution – ACPR)

АМF, ACPR

ACPR AMF

1. Банковские организации. Организации, 
оказывающие услуги по переводу денежных средств. 
Инвестиционные компании;
• Кредитно-финансовые учреждения;
• Инвестиционные компании, фонды;
• Платежные учреждения;
• Финансовые и смешанные финансовые холдинги, в 

соответствии со статьей L. 517-10 Валютно-финансового 
кодекса;

• Валютообменные бюро;
• Микрофинансовые организации и фонды, перечисленные в 

статье L. 313-21-1 Валютно-финансового кодекса Франции;
• Организации (по выпуску) электронных денег (Les 

établissements de monnaie électronique);

• Финансовые компании;
• Материнские компании финансовых компаний;

• Материнские компании смешанных финансовых компаний;
2. Организации, оказывающие услуги по страхованию и 
перестрахованию.

• Управляющие компании инвестиционных фондов, 
организаторы торговли;

• Профессиональные участники рынка ценных бумаг;
• Клиринговые организации, и иные профессиональные 

участники рынка ЦБ, осуществляющие управление 
финансовыми инструментами, указанные в пункте 4 и 5 
статьи L. 542-1 валютно-финансового кодекса франции;

• Организации, осуществляющие секьюритизацию: 
взаимные инвестиционные фонды, паевые инвестиционные 
фонды, взаимный фонд по покупке долговых требований, и 
другие фонды по секьюритизации. Например, SICAV и 
SPPICV: акционерный инвестиционный фонд и 
акционерный инвестиционный фонд легкореализуемых 
ценных бумаг.



РЕАБИЛИТАЦИОННЫЕ ПРОЦЕДУРЫ 

• В зависимости от финансового положения организации, выделяют
следующие процедуры несостоятельности НФО: санация
(оздоровительная процедура, procedure de sauvegarde), внешнее
управление (redressement judiciaire) и конкурсное производство
(liquidation judiciaire).

• Дополнительно также выделяют ускоренную оздоровительную
процедуру (санацию) (de sauvegarde financiere accelerate)
инвестиционных компаний и кредитных организаций.



РОЛЬ КРЕДИТОРА. ПРЕФЕРЕНЦИИ

1. Привилегированное положение распространяется на кредиторов, 
которые предоставили заем на этапе примирительных процедур, 
согласно соглашению о реструктуризации долга, одобренного судом.

2. Если должник впадает в банкротство, то кредиторы, предоставившие 
финансирование на этапе примирения предбанкротной процедуры, не 
должны нести потери в результате заключения соглашения по 
реструктуризации в связи с перераспределением, заменой долговых 
обязательств, отсрочки исполнения в пользу других кредиторов в 
очереди.



ИСПОЛЬЗОВАНИЕ ЛИКВИДАЦИОННОГО 
НЕТТИНГА В ДЕРИВАТИВНЫХ ДОГОВОРАХ В 

ПРОЦЕДУРЕ НЕСОСТОЯТЕЛЬНОСТИ НФО

Законодательство Франции позволяет зачесть такие обязательства при
условии, что обязательства, вытекающие из финансовых сделок,
определенных законом, носят обязательный характер для третьих сторон и
подлежат неттингу согласно генеральному соглашению (которое, в случае
с репо, должно быть утверждено председателем банковской комиссии
Банка Франции).

В законодательстве о репо и займе ценных бумаг предусматривается, что такое
генеральное соглашение может предусматривать автоматическое прекращение
исполнения финансовых операций по сделкам репо или займам ценных бумаг



ПРАВОВЫЕ ПОСЛЕДСТВИЯ БАНКРОТСТВА 
ФИНАНСОВОГО ПОСРЕДНИКА 
ИНВЕСТИЦИОННОГО ФОНДА

Финансовые посредники (банки, брокеры, профессиональные участники 
рынка ценных бумаг и др..) обязаны защищать активы своих клиентов, 
вложенные в ценные бумаги инвестиционного фонда, то есть в акции, 
облигации FCP, SICAV или в другие взаимные инвестиционные фонды. Они, 
в частности, и в таком случае присоединяются к компенсационному фонду, 
который может компенсировать вклады инвесторам-клиентам 
некредитной финансовой организации в определенных пределах в случае 
банкротства или мошеннического поведения.



ОРГАН, ИСПОЛНЯЮЩИЙ ФУНКЦИИ 
КОМПЕНСАЦИОННОГО ФОНДА

Компенсационный фонд во Франции выплачивает инвесторам
компенсацию за те ценные бумаги, которые они не смогли вернуть в
результате банкротства некредитной финансовой организации. При этом
размер денежной компенсации будет равен стоимости ценных бумаг на
дату невозможности передачи таких ценных бумаг правообладателю.
Такую дату устанавливает ACPR, когда требует компенсационный фонд
выплатить компенсацию.

Компенсационный фонд создается ACPR. Председатель компенсационного
фонда назначается из членов коллегиального органа Управления
пруденциального контроля и разрешения кризисов


