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Íà ï³äñòàâ³ ïðîâåäåíîãî àíàë³çó ³ñíóþ÷èõ ñåðåä íàóêîâö³â ï³äõîä³â
äî ðîçóì³ííÿ ïîíÿòòÿ “ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ”, àâòîðîì
ïðîïîíóºòüñÿ ðîçð³çíÿòè “ñàíàö³ÿ” òà “ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ”, à
òàêîæ îá´ðóíòîâóºòüñÿ íåäîö³ëüíîñò³ îòîòîæíåííÿ äàíèõ
ïîíÿòü.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñàíàö³ÿ, ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ, íåñïðîìîæí³ñòü.

Â óìîâàõ ñòðóêòóðíî¿ ïåðåáóäîâè åêîíîì³êè, ùî â³äáóâàëàñÿ â Óêðà¿í³ íà
ïî÷àòêó ÕÕ² ñò., ñóòòºâî àêòèâ³çóâàëàñÿ ïðîáëåìà íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ âåëèêî¿
ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, e òîìó ÷èñë³ òèõ, ÿê³ ôîðìóþòü åêîíîì³÷íó áåçïåêó êðà¿íè.
Åôåêòèâíà ñèñòåìà â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ âêðàé âàæëèâà çàâæäè, à
îñîáëèâî â ïîñòêðèçîâèé ïåð³îä, êîëè, ùå áåç òîãî íåçì³öí³ëèé á³çíåñ ñòèêàºòüñÿ ç
áðàêîì ãîò³âêîâèõ êîøò³â òà íå ìîæå âèêîíóâàòè ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ ïåðåä
êðåäèòîðàìè. Öå ñòàíîâèùå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî â³ò÷èçíÿíèì ï³äïðèºìñòâàì
íåîáõ³äíî â÷àñíî ðåàãóâàòè íà íåãàòèâí³ òåíäåíö³¿ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ º ãàðàíòîì ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà âèðîáëåííÿ ñòðàòåã³¿ ùîäî
â³äíîâëåííÿ ¿õ ïëàòîñïðîìîæíîñò³, ùî ìîæëèâî çàâäÿêè çàñòîñóâàííþ òàêîãî
³íñòðóìåíòó, ÿê ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ.

ßê ïîêàçàâ àíàë³ç çàðóá³æíî¿ òà â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ë³òåðàòóðè ³ íàóêîâèõ
ïðàöü ç ïèòàíü ñàíàö³¿, òåîðåòè÷í³ àñïåêòè îçäîðîâëåííÿ äîñë³äæóþòüñÿ äîñèòü
øèðîêî. Îá´ðóíòóâàííÿ öüîãî ïîíÿòòÿ ðîçêðèâàºòüñÿ ó ïðàöÿõ çàðóá³æíèõ
äîñë³äíèê³â Í. Çäðàâîìèñëîâà, Á. Áåêåíôåðäå, Ì. Ãåë³íãà. Ð³çí³ àñïåêòè
îçäîðîâëåííÿ º ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ ³ â³ò÷èçíÿíèõ ôàõ³âö³â, çîêðåìà
Ì. Ê. Êîë³ñíèêà, Ï. Ã. ²ëü÷óêà, Ï. ². Â³áëîãî, À. Â. ×óï³ñà, Î. ². Êîïèëþêà,
². Â. Çÿòêîâñüêîãî, À. Â. ×åðåï, ². À. Áëàíêà, Î. Î. Òåðåùåíêà òà ³íøèõ. ó òîé
æå ÷àñ äèñêóñ³éíèì çàëèøàºòüñÿ ïèòàííÿ ïðî òå, ùî ñàìå ñë³ä ðîçóì³òè ï³ä ïîíÿòòÿì
ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ, àäæå á³ëüø³ñòü íàóêîâö³â îòîòîæíþþòü öå ïîíÿòòÿ ç
ñàíàö³ºþ.

Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º óçàãàëüíåííÿ íàéïîøèðåí³øèõ äóìîê äî ðîçóì³ííÿ
äåô³í³ö³é “ñàíàö³ÿ”, “ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ” òà îá´ðóíòóâàííÿ íåäîö³ëüíîñò³ îòîòîæíåííÿ
öèõ ïîíÿòü.

²ñòîð³ÿ ëþäñüêî¿ öèâ³ë³çàö³¿ ñâ³ä÷èòü, ùî ïîíÿòòÿ îçäîðîâëåííÿ âåäå ñâîþ
³ñòîð³þ ïîðÿä ³ç çàðîäæåííÿì ³íñòèòóòó íåñïðîìîæíîñò³, ÿêèé ç ÷àñ³â âèíèêíåííÿ
ïðîéøîâ äîâãèé øëÿõ ðîçâèòêó, ùî ñÿãàº ó ãëèáèíó ñòîë³òü. Éîãî çàðîäæåííÿ
îáóìîâëåíå ðîçâèòêîì ãîñïîäàðñüêî-êðåäèòíèõ â³äíîñèí òà â³äíîñèí âëàñíîñò³ ùå ç
÷àñ³â Ñòàðîäàâíüîãî Ðèìó. Â îñíîâíîìó äæåðåë³ ðèìñüêîãî ïðàâà — Çàêîíàõ
Õ²² òàáëèöü — áóëî çàêð³ïëåíî ïðàâî êðåäèòîðà íà â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â â³ä
íåâèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü, ïðè öüîìó áîðæíèêó ï³ñëÿ âèçíàííÿ íèì áîðãó àáî
ïîñòàíîâè ïðîòè íüîãî ñóäîâîãî ð³øåííÿ íàäàâàëîñü 30 ï³ëüãîâèõ äí³â äëÿ éîãî
çàêðèòòÿ, ï³ñëÿ ÷îãî êðåäèòîðè, íå îòðèìàâøè çàäîâîëåííÿ ñâî¿õ âèìîã, ìàëè ïðàâî
ðîç÷ëåíóâàòè ò³ëî íåïëàòîñïðîìîæíîãî áîðæíèêà. Áîðæíèêà êàðàëè, à ïðîáëåìà
áîðãó çàëèøàëàñÿ [1, ñ. 47]. Ìîæíà ïðèïóñòèòè, ùî íàâåäåíå òâåðäæåííÿ ùîäî
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ï³ëüãîâèõ äí³â çàêðèòòÿ áîðãó ìàº íà ìåò³ çíàéòè øëÿõè ïîêðàùåííÿ ìàéíîâîãî
ñòàíîâèùà áîðæíèêà, ³íøèìè ñëîâàìè, îçäîðîâèòè éîãî. À â³äòàê öå äàº ï³äñòàâè
ââàæàòè, ùî öåé ïåð³îä º â³äïðàâíîþ òî÷êîþ äî ðîçóì³ííÿ ñàìîãî ïîíÿòòÿ
îçäîðîâëåííÿ.

Çãàäêà ïîíÿòòÿ “ñàíàö³¿” çíàõîäèòü ñâîº â³äîáðàæåííÿ ³ ó çá³ðíèêó çàêîí³â
ßðîñëàâà Ìóäðîãî — “Ðóñüê³é Ïðàâä³”. Ç öüîãî ïðèâîäó çàçíà÷àºòüñÿ, ùî “... êîëè
áàíêðóòñòâî êóïöÿ ñòàíåòüñÿ ÷åðåç íåùàñëèâó ïðèãîäó, à íå ÷åðåç éîãî íåäáàë³ñòü,
òîáòî êîëè ïîòîíå êîðàáåëü àáî ïðîïàäå òîâàð ï³ä ÷àñ â³éíè ÷è â³ä âîãíþ, òî êðåäèòîð
íå âïðàâ³ âèìàãàòè ñâî¿ ãðîø³ íåãàéíî, âçÿòè éîãî â íåâîëþ ÷è ïðîäàòè; êóïåöü
ìîæå ñïëà÷óâàòè ñâî¿ áîðãè ÷àñòêàìè, áî øêîäà — ç Áîæî¿ âîë³, à â³í ñàì íå âèíåí;
à îò êîëè êóïåöü âòðàòèòü ñâîº ìàéíî âíàñë³äîê ïèÿöòâà, àáî âäàâøèñü äî êàðíèõ
ñïðàâ, àáî ÷åðåç âëàñíó áåçïîðàäí³ñòü, òî âæå âîëÿ êðåäèòîðà — äàòè éîìó
“ïðîëüîíãàòó” àáî ïðîäàòè éîãî ðàçîì ç óñ³ì ìàéíîì” [2]. Ç íàâåäåíîãî î÷åâèäíî,
ùî ìîæëèâ³ñòü îçäîðîâëåííÿ ìàéíîâîãî ñòàíîâèùà áîðæíèêà ïðîñòåæóºòüñÿ ³ çà
÷àñ³â Äàâíüîðóñüêî¿ äåðæàâè. Çàóâàæèìî, ùî äëÿ öüîãî ÷àñó õàðàêòåðíèì áóâ
ñòàíîâèé õàðàêòåð çàñòîñóâàííÿ ïðîöåäóðè áàíêðóòñòâà ùîäî áîðæíèêà: ïðîöåäóðà
áàíêðóòñòâà ³ â³äïîâ³äíî ìîæëèâ³ñòü îçäîðîâëåííÿ çàñòîñîâóâàëàñü ò³ëüêè äî êóïö³â
òà òîðãîâö³â. Òîìó äóæå ïðàâèëüíèé âèñíîâîê ó çâ’ÿçêó ç öèì ðîáèòü óêðà¿íñüêèé
íàóêîâåöü À. Â. ×åðåï, ÿêà çàçíà÷àº, ùî “... ñòàíîâèé õàðàêòåð ³, ÿê íàñë³äîê,
îáìåæåí³ñòü ïðàêòèêè âèêîðèñòàííÿ ïðîöåäóðè íåñïðîìîæíîñò³ ãàëüìóâàëè ðîçâèòîê
³íñòèòóòó áàíêðóòñòâà” [3, ñ. 61]. Âðàõîâóþ÷è, ùî â òîé ÷àñ ñàíàö³ÿ áóëà ñêëàäîâèì
åëåìåíòîì äàíîãî ³íñòèòóòó òà íå ðîçãëÿäàëàñü ÿê îêðåìà ïðîöåäóðà â³äíîâëåííÿ
íåñïðîìîæíîñò³ áîðæíèêà, ââàæàºìî, ùî íàâåäåí³ âèùå óìîâè ãàëüìóâàëè ³ ¿¿
ðîçâèòîê.

Àíàë³ç ë³òåðàòóðíèõ äæåðåë ç ïèòàíü ñàíàö³¿ ïîêàçóº, ùî ³ ó ñåðåäíüîâ³÷íèõ
³òàë³éñüêèõ ì³ñòàõ ïðîáëåìà áîðãó ìàëà äåùî ³íø³ âàð³àö³¿: ñòàòóòàìè òà ñóäîâîþ
ïðàêòèêîþ íàäàâàëèñü äîñèòü øèðîê³ ìîæëèâîñò³ äëÿ âðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí ì³æ
íåïëàòîñïðîìîæíèì áîðæíèêîì òà éîãî êðåäèòîðàìè, çîêðåìà øëÿõîì óêëàäåííÿ
ìèðîâî¿ óãîäè. Òàê, ñë³äîì çà óñòóïêîþ ìàéíà àáî íàêëàäåííÿì âèêîíàâ÷îãî àðåøòó
çà êëîïîòàííÿì êðåäèòîð³â áîðæíèêó íàäàâàâñÿ ïåâíèé ñòðîê äëÿ óêëàäåííÿ ìèðîâî¿
óãîäè àáî äëÿ íàáóòòÿ êîøò³â äëÿ ðîçðàõóíêó ç íèìè [4, ñ. 14].

Ðàçîì ç öèì, â óìîâàõ æèòòÿ ñòàðîäàâí³õ íàðîä³â ìè íå çíàõîäèìî ´ðóíòó
äëÿ ïðîÿâó âèçíà÷àëüíî¿ äóìêè, ùî õàðàêòåðèçóº ñàíàö³þ ÿê çàêîíîäàâ÷î
çàêð³ïëåíèé òà óïîðÿäêîâàíèé ïðîöåñ, ëèøå ïîîäèíîê³ áåçñèñòåìí³ âèïàäêè.

Ëèøå ó ÕVII–XIX ñò.ñò., ç ïðèõîäîì êàï³òàë³çìó, â ªâðîï³ â³äáóâàºòüñÿ
ðîçøèðåííÿ âèêîðèñòàííÿ ïðîöåäóðè áàíêðóòñòâà çà ìåæ³ êóïåöüêîãî ñòàíó:
áàíêðóòîì ìîãëà áóòè îãîëîøåíà îñîáà ç áóäü-ÿêîãî ñòàíó. Ó öåé ïåð³îä îäåðæóþòü
çàêîíîäàâ÷å çàêð³ïëåííÿ ³ ïðàâîâå îôîðìëåííÿ â³äíîâí³ (ñàíàö³éí³) àáî
ðåîðãàí³çàö³éí³ ïðîöåäóðè [3, ñ. 61].

Çàçíà÷èìî, ùî ó ÷àñè öàðñüêî¿ Ðîñ³¿, îäí³ºþ ³ç ïðîãðåñèâíèõ ðèñ êîíêóðñíîãî
ïðîöåñó áóëî òå, ùî êð³ì çàñòîñóâàííÿ òðàäèö³éíèõ ïðîöåäóð áàíêðóòñòâà,
çàñòîñîâóâàëèñü òàêîæ ïðîöåäóðè, íàïðàâëåí³ íà â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³
áîðæíèêà. Òàê, äî ïîðóøåííÿ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî ïåðåäáà÷àëîñü ââåäåííÿ
àäì³í³ñòðàö³¿ íà ï³äïðèºìñòâ³ çà çãîäîþ ÿê êðåäèòîð³â, òàê ³ áîðæíèê³â.

Ùî æ ñòîñóºòüñÿ ðàäÿíñüêîãî îñîáëèâîãî óïðàâë³ííÿ, òî âîíî ââîäèëîñü ëèøå
ï³ñëÿ ïîðóøåííÿ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî ñàìèì ñóäîì ç ìåòîþ çáåðåæåííÿ
ï³äïðèºìñòâà. Ïðîòå, ÿê çàóâàæóº Á. Ì. Ïîëÿêîâ, òàêå óïðàâë³ííÿ ââîäèëîñü ëèøå
äî ïðèâàòíèõ ãîñïîäàðþþ÷èõ ñóá’ºêò³â áåç âèêîðèñòàííÿ ³íñòèòóòó ³íâåñòîð³â òà
ôàêòè÷íî íå äîñÿãàëî ñâîº¿ îñíîâíî¿ ìåòè, îñê³ëüêè îêð³ì â³äñòðî÷êè òà ïðîùåííÿ
ïëàòåæó âîíî íå âì³ëî âèð³øóâàòè îñíîâíîãî çàâäàííÿ â³äíîâëåííÿ íåñïðîìîæíîñò³.
Òàê³ çàõîäè åôåêòèâí³ ç ïîºäíàííÿì ³íâåñòóâàííÿ, îáì³íó áîðã³â íà êîðïîðàòèâí³
ïðàâà òà ìàéíîâ³ àêòèâè áîðæíèêà [5, ñ. 33].
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Çàñëóãîâóº íà óâàãó ôàêò, ùî, íåçâàæàþ÷è íà âèêðèâëåíå çàñòîñóâàííÿ
ïðîöåäóðè îçäîðîâëåííÿ â òîé ÷àñ, ïàðàëåëüíî ³ñíóâàëè óÿâëåííÿ, ÿêèìè íàñïðàâä³
âîíè ìàþòü áóòè. Òàê, Í. Áîí÷êîâñüêèé ïèñàâ: “Ðîçãëÿä ñïðàâè ïðî íåñïðîìîæí³ñòü
ïîâèíåí ïî÷èíàòèñÿ âèð³øåííÿì ïèòàííÿ ùîäî æèòòºçäàòíîñò³ òà ñîö³àëüíî¿ ö³ííîñò³
ï³äïðèºìñòâà òà çàëåæíî â³ä öüîãî ð³øåííÿ íåîáõ³äíî àáî ïðèçíà÷àòè ë³êâ³äàö³þ (ó
ðàç³ íåãàòèâíî¿ â³äïîâ³ä³ íà ïîñòàâëåíå ïèòàííÿ) àáî æ çàñòîñîâóâàòè çàõîäè ùîäî
çáåðåæåííÿ ï³äïðèºìñòâà øëÿõîì ïðèçíà÷åííÿ íàãëÿäó äî ñïðàâ áîðæíèêà, øëÿõîì
ðîçñòðî÷êè ïëàòåæ³â, øëÿõîì çìåíøåííÿ ïðåòåíç³é (êîëè ï³äïðèºìñòâî æèòòºçäàòíå,
ìàº ñóñï³ëüíå çíà÷åííÿ)” [6].

Âàæëèâèì åòàïîì ó ðîçâèòêó íàóêîâî¿ äóìêè â ³íñòèòóò³ íåñïðîìîæíîñò³, à
ñàìå â ÷àñòèí³ ðîçøèðåííÿ ñòðóêòóðè éîãî ³íñòðóìåíòàð³þ, ñòàëî ïåðåîñìèñëåííÿ
ïðè÷èí ³ íàñë³äê³â ñèëüíèõ åêîíîì³÷íèõ êðèç ê³íöÿ 20–õ — ïî÷àòêó 30–õ ðîê³â
ÕÕ ñò., ÿê³ ñóïðîâîäæóâàëèñü ìàñîâèìè ðîçîðåííÿìè òîâàðîâèðîáíèê³â. Ñàìå öå
ïðèçâåëî äî ôîðìóâàííÿ íîâî¿ ïð³îðèòåòíî¿ ìåòè ó äîêòðèí³ òà ïðàêòèö³ ³íñòèòóòó
íåñïðîìîæíîñò³ — çàñòîñóâàííÿ òàê çâàíèõ ðÿòóâàëüíèõ ïðîöåäóð äî áîðæíèêà
àäæå, ÿê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, çàñòîñóâàííÿ ïðîöåäóðè ë³êâ³äàö³¿ á³çíåñó ÿê ìåòîäó
ðîçâ’ÿçàííÿ ïðîáëåìè íåñïðîìîæíîñò³ íå äîçâîëÿëî çàáåçïå÷èòè ñòàá³ëüí³ñòü
åêîíîì³êè áóäü-ÿêî¿ êðà¿íè, îñîáëèâî â êðèçîâ³ ïåð³îäè ¿¿ ôóíêö³îíóâàííÿ. Çàçíà÷åíå
äàº ï³äñòàâè ïðèïóñêàòè, ùî ñàìå â öåé ïåð³îä â³äáóâàºòüñÿ ñòàíîâëåííÿ ³íñòèòóòó
îçäîðîâëåííÿ ÿê îá’ºêòèâíî¿ ïîòðåáè ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ñòàá³ë³çóâàòè âàæëèâ³
äëÿ íå¿ æèòòºçäàòí³ á³çíåñîâ³ ñòðóêòóðè.

Â Óêðà¿í³ ðàäÿíñüêî¿ åïîõè çàñòîñóâàííÿ ïðîöåäóð áàíêðóòñòâà áóëî
íåìîæëèâèì ÷åðåç ë³êâ³äàö³þ ïðèâàòíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè âíàñë³äîê
³íäóñòð³àë³çàö³¿ òà êîëåêòèâ³çàö³¿. Ïëàíîâèé ðîçâèòîê åêîíîì³êè òà ðîçøèðåííÿ
ñôåðè àäì³í³ñòðàòèâíî-êîìàíäíîãî óïðàâë³ííÿ íàðîäíèì ãîñïîäàðñòâîì äîçâîëÿâ
ë³êâ³äîâóâàòè íåðåíòàáåëüí³ ï³äïðèºìñòâà àáî ïðîâîäèòè ðåîðãàí³çàö³þ øëÿõîì
ïðèºäíàííÿ äî ïðèáóòêîâèõ, à êîëãîñïàì — ïåð³îäè÷íî “ñïèñóâàòè” áîðãè.
Çàóâàæèìî, ùî ëèøå íà ïî÷àòêó 90–õ ðîê³â ÕÕ ñò. â Óêðà¿í³ àêòèâ³çóâàâñÿ ðîçâèòîê
³íñòèòóòó íåñïðîìîæíîñò³: ôîðìóâàííÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ñóòòºâî çì³íèëî
ñòàâëåííÿ äî ñèòóàö³¿, ó ÿê³é áîðæíèê íåñïðîìîæíèé âèêîíóâàòè ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ
ïåðåä êðåäèòîðàìè â ïîâíîìó îáñÿç³.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî îñòàíí³ìè ðîêàìè ñïîñòåð³ãàºòüñÿ îñîáëèâî ïîì³òíå
ïîæâàâëåííÿ ³íòåðåñó äî ïèòàíü îçäîðîâëåííÿ ç áîêó â³ò÷èçíÿíèõ åêîíîì³ñò³â òà
ô³íàíñèñò³â–ñó÷àñíèê³â. Ó íàóêîâèõ ïðàöÿõ Ì. Ê. Êîë³ñíèêà, Ï. Ã. ²ëü÷óêà,
Ï. ². Â³áëîãî [7, ñ. 16], À. Â. ×óï³ñà [8, ñ. 63], Î. ². Êîïèëþêà [9, ñ. 16],
². Â. Çÿòêîâñüêîãî [10, ñ. 24], À. Â. ×åðåï [11, ñ. 215], ². À. Áëàíêà [12, ñ. 343],
Î. Î. Òåðåùåíêà [13, ñ. 52] çàñòîñîâóºòüñÿ ðÿä âèçíà÷åíü äëÿ õàðàêòåðèñòèêè
ïîíÿòòÿ ñàíàö³¿. Ãîëîâíà â³äì³íí³ñòü ì³æ íèìè â òîìó, ùî êîæíà äóìêà âèñâ³òëþºòüñÿ
ïî ð³çíîìó: ç ïîçèö³é îá’ºêòà, ñóá’ºêòà, ìåòè òà çàõîä³â ïðîâåäåííÿ îçäîðîâëåííÿ.
Áåçóìîâíî, òàêå ðîçìà¿òòÿ íàóêîâèõ äóìîê äî ôîðìóëþâàííÿ ïîíÿòòÿ ñàíàö³¿ ñâ³ä÷èòü
ïðî íàìàãàííÿ êîæíîãî ³ç àâòîð³â âèä³ëèòè íàéõàðàêòåðí³ø³ ¿¿ îñîáëèâîñò³, ÿê³ ùå
íå âðàõîâàí³ ïîïåðåäíèêàìè, òà çàïðîïîíóâàòè íàéîïòèìàëüí³øå.

Íà äóìêó Î. ². Êîïèëþê, âèçíà÷åííÿ ñàíàö³¿, ÿêå óâ³áðàëî â ñåáå ðàö³îíàëüíå
çåðíî ³ç øèðîêîãî ñïåêòðó äóìîê íàóêîâö³â, äàº À. Ïîääºðüîã³í, ñïèðàþ÷èñü íà
òî÷êó çîðó çàðóá³æíèõ åêîíîì³ñò³â Í. Çäðàâîìèñëîâà, Á. Áåêåíôåðäå, Ì. Ãåë³íãà.
Òàê, ñàíàö³ÿ — öå êîìïëåêñ ïîñë³äîâíèõ âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ çàõîä³â ô³íàíñîâî-
åêîíîì³÷íîãî, âèðîáíè÷î-òåõí³÷íîãî, îðãàí³çàö³éíîãî òà ñîö³àëüíîãî õàðàêòåðó,
ñïðÿìîâàíèõ íà âèâåäåííÿ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ç êðèçè ³ â³äíîâëåííÿ àáî
äîñÿãíåííÿ éîãî ïðèáóòêîâîñò³ òà êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â äîâãîñòðîêîâîìó
ïåð³îä³ [9, ñ. 16]. Çàçíà÷åíó òî÷êó çîðó ìè ðîçä³ëÿºìî: öå òðàêòóâàííÿ º íàéá³ëüø
´ðóíòîâíèì âèçíà÷åííÿì äîñë³äæóâàíî¿ êàòåãîð³¿, íå ïåðåîáòÿæåíå äîäàòêîâèìè
îçíàêàìè, àëå ðàçîì ç òèì âðàõîâóº óñ³ íåîáõ³äí³ îñîáëèâîñò³.

Î. Â. ÌÀÇÓÐ
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Çàóâàæèìî, ùî äîñë³äíèêè ïðîáëåìè îçäîðîâëåííÿ ï³äïðèºìñòâ çà äîïîìîãîþ
ñàíàö³¿ íàéá³ëüø ïèëüíó óâàãó ïðèä³ëÿþòü ïèòàííÿì ô³íàíñîâî¿ ñàíàö³¿. Ìîæëèâî,
ñàìå òîìó, çâàæàþ÷è íà øèðîêå çàñòîñóâàííÿ öüîãî òåðì³íà, éîãî ÷àñòî îòîòîæíþþòü
ç ïîíÿòòÿì “ñàíàö³ÿ”: íåð³äêî íàóêîâö³ âæèâàþòü äåô³í³ö³þ “ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ”,
àëå, íàñïðàâä³ æ, ìîâà éäå ïðî ñàíàö³þ, àáî íàâïàêè [14; 11; 12]. Îäíàê ç òàêîþ
îäíîçíà÷í³ñòþ öèõ êàòåãîð³é ïîãîäèòèñü âàæêî, àäæå çàõîäè ¿¿ äîñÿãíåííÿ ð³çí³.

Äëÿ ðîçìåæóâàííÿ öèõ ïîíÿòü ðîçãëÿíåìî ¿õ ôîðìóëþâàííÿ â ë³òåðàòóð³ [1;
8; 12; 14; 15; 16].

ßê ñòâåðäæóþòü À. Á. Êîíäðàøèõ³í, Ò. Â. Ïåïà, Â. Î. Ôåäîðîâà, ñàíàö³ÿ,
ïåðåäóñ³ì, áàçóºòüñÿ íà çàõîäàõ ùîäî ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ, òîìó òåðì³íè
“ñàíàö³ÿ”, “ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ” òà “ô³íàíñîâå îçäîðîâëåííÿ” ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê
ñèíîí³ìè îäíîãî ³ òîãî ñàìîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ÿâèùà [14, ñ. 83]. Íà íàø
ïîãëÿä, ñàíàö³ÿ ìîæå ïðîâîäèòèñü ³ áåç çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, òîáòî øëÿõîì
ïðîâåäåííÿ îðãàí³çàö³éíèõ, âèðîáíè÷î-òåõí³÷íèõ òà ñîö³àëüíèõ çàõîä³â, ÿê³ íå
çàâæäè ïåðåäáà÷àþòü “âëèâàííÿ” ãðîøîâèõ êîøò³â íà ï³äïðèºìñòâî. Òàê, äî
íåô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó ïðîöåñ³ ñàíàö³¿ ìîæíà â³äíåñòè â³äïîâ³äíî çì³íó
ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì, ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ ìåíåäæìåíòó, çâ³ëüíåííÿ
ïåðñîíàëó, ÿêèé íå ìîæå áóòè çàä³ÿíèé ó ïðîöåñ³ ðåàë³çàö³¿ ïëàíó ñàíàö³¿, çàêðèòòÿ
íåðåíòàáåëüíèõ âèðîáíèöòâ, ïîêðàùåííÿ ì³æîñîáèñò³ñíèõ ñòîñóíê³â ì³æ ÷ëåíàìè
òðóäîâîãî êîëåêòèâó. Ïîä³áíî¿ äóìêè ³ àâòîðñüêèé êîëåêòèâ íà ÷îë³ ç
Ò. Ñ. Êëåáàíîâîþ, ÿê³ çàçíà÷àþòü, ùî “...ñóòü ñàíàö³¿ îõîïëþº íå ò³ëüêè ô³íàíñîâèé
àñïåêò, íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè ³ ïèòàííÿ îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿, ìàòåð³àëüíî-
òåõí³÷íî¿, óïðàâë³íñüêî¿ ïåðåáóäîâè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ–áîðæíèê³â” [16, ñ. 38].

Çÿòêîâñüêèé ². Â. ï³ä ñàíàö³ºþ ðîçóì³º ñïðîáó ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ
ï³äïðèºìñòâ, ÿêà ðåàë³çóºòüñÿ øëÿõîì ïðîâåäåííÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ,
âèðîáíè÷î-òåõí³÷íèõ, îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâèõ òà ñîö³àëüíèõ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ
íà äîñÿãíåííÿ ÷è â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ó äîâãîòåðì³íîâîìó ïåð³îä³,
õàðàêòåðíîìó ïîã³ðøåííÿì ô³íàíñîâîãî ñòàíó àáî çàãðîçîþ éîãî ë³êâ³äàö³¿ [10,
ñ. 24]. Ïîãîäæóºìîñü ç âèùåíàâåäåíèì òðàêòóâàííÿì, îñê³ëüêè óâåñü ñïåêòð çàõîä³â,
ó òîìó ÷èñë³ çàõîä³â ô³íàíñîâîãî õàðàêòåðó, äàº ìîæëèâ³ñòü â³äíîâèòè
ïëàòîñïðîìîæí³ñòü. Ðàçîì ç òèì íåîáõ³äíî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî àâòîð öüîãî
âèçíà÷åííÿ òðàêòóº ñàíàö³þ ÿê îäèí ³ç ìåòîä³â ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ, òîáòî ó
òàêîìó âèïàäêó ñàíàö³ÿ º á³ëüø âóæ÷èì ïîíÿòòÿì, í³æ “ô³íàíñîâå îçäîðîâëåííÿ”.

Íà ïðîòèâàãó âèùåçàçíà÷åíîìó, íà äóìêó À. Â. ×åðåï, ñàíàö³ÿ — öå
êîìïëåêñíå çàñòîñóâàííÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ, âèðîáíè÷î-òåõí³÷íèõ,
îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâèõ òà ñîö³àëüíèõ çàõîä³â ç ìåòîþ, íàñàìïåðåä, â³äíîâëåííÿ
ïëàòîñïðîìîæíîñò³, ë³êâ³äíîñò³, ïðèáóòêîâîñò³, à â äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ —
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³, ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³, à òàêîæ ñòâîðåííÿ
óìîâ ¿õ çáåðåæåííÿ ³, ÿê íàñë³äîê, ï³äâèùåííÿ ðèíêîâî¿ ö³ííîñò³ ãîñïîäàðþþ÷îãî
ñóá’ºêòà (áîðæíèêà) çà ó÷àñòþ âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâà, êðåäèòîð³â, à òàêîæ ³íøèõ
ïîòåíö³éíèõ ñàíàòîð³â. Àâòîð öüîãî òðàêòóâàííÿ ââàæàº, ùî ñàìå òàêå òëóìà÷åííÿ
ðîçêðèâàº ñóòí³ñòü ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ, ñòèñëî îêðåñëþº éîãî îñíîâíó ìåòó
òà çàõîäè [11, ñ. 215]. Ç íàâåäåíîãî î÷åâèäíî, ùî ó öüîìó êîíòåêñò³ “ñàíàö³ÿ” òà
“ô³íàíñîâå îçäîðîâëåííÿ” òîòîæí³ ïîíÿòòÿ. Çàçíà÷èìî, ùî òåðì³í “ñàíàö³ÿ” ïîõîäèòü
â³ä ëàòèíñüêîãî “sanare”, ùî â ïåðåêëàä³ îçíà÷àº ë³êóâàííÿ, îçäîðîâëåííÿ, à
âðàõîâóþ÷è öå òà ìîæëèâ³ñòü ïðîâåäåííÿ ñàíàö³¿ áåç çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â,
ââàæàºìî, ùî âêàçàí³ òåðì³íè â³äð³çíÿþòüñÿ çà ñâî¿ì çì³ñòîì. Ñàíàö³ÿ âêëþ÷àº â
ñåáå îçäîðîâëåííÿ çà äîïîìîãîþ ³íñòðóìåíò³â ô³íàíñîâîãî õàðàêòåðó.

Áëàíê ². À. ðîçãëÿäàº ñàíàö³þ ÿê “çàõîäè äëÿ çàëó÷åííÿ çîâí³øíüî¿ ô³íàíñîâî¿
äîïîìîãè, ñïðÿìîâàí³ íà çàïîá³ãàííÿ îãîëîøåííþ ï³äïðèºìñòâà–áîðæíèêà áàíêðóòîì
òà éîãî ë³êâ³äàö³þ” [12, ñ. 343]. Ïðèíöèïîâî ïîãîäæóºìîñÿ ç òàêîþ òî÷êîþ çîðó,
àäæå âíóòð³øíÿ ìîá³ë³çàö³ÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äîö³ëüíà ëèøå çà ðàõóíîê íåâåëèêî¿
çàáîðãîâàíîñò³ òà íåçíà÷íî¿ çíîøåíîñò³ îñíîâíèõ çàñîá³â, à òàì, äå º çíà÷íà ÷àñòêà
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ïðîñòðî÷åíî¿ çàáîðãîâàíîñò³, âëàñíèìè ô³íàíñîâèìè êîøòàìè ï³äïðèºìñòâî
îçäîðîâèòè, íà íàøó äóìêó, íåìîæëèâî.

Êîðåöüêà Ñ. Î. ââàæàº, ùî ñóòí³ñòü ô³íàíñîâî¿ ñàíàö³¿ òðàêòóºòüñÿ ÿê ñèñòåìà
çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà çàïîá³ãàííÿ áàíêðóòñòâó ïðîìèñëîâèõ, òîðãîâèõ,
áàíê³âñüêèõ ï³äïðèºìñòâ òà ¿õíº ìàéáóòíº â³äðîäæåííÿ [15, c. 37]. Ââàæàºìî
çàçíà÷åíå ïîíÿòòÿ äîñèòü çàãàëüíèì: âèçíà÷åííÿ íå äàº ðîçóì³ííÿ òîãî, çà äîïîìîãîþ
ÿêèõ ô³íàíñîâèõ çàõîä³â áóäå ðåàë³çîâóâàòèñü ñàíàö³ÿ. Âèõîäÿ÷è ³ç òâåðäæåííÿ,
ùî ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ ââàæàºòüñÿ òàêîþ ëèøå òîä³, êîëè ïëàòîñïðîìîæí³ñòü
ï³äïðèºìñòâà â³äíîâèòüñÿ çà äîïîìîãîþ ô³íàíñîâèõ çàõîä³â [8, ñ. 81], íà íàøó äóìêó,
íåìîæëèâî ³äåíòèô³êóâàòè çà âèùåâêàçàíèì òðàêòóâàííÿì ô³íàíñîâî¿ ñàíàö³¿ ÿê
òàêó.

Óêðà¿íñüêèé åêîíîì³ñò, Â. Ê. Âàñåíêî ââàæàº, ùî ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ — öå
ñàíàö³ÿ, ÿêà ðåàë³çóºòüñÿ ò³ëüêè ó ô³íàíñîâ³é ôîðì³ çà äîïîìîãîþ ô³íàíñîâèõ
³íñòðóìåíò³â ³ íå ïåðåäáà÷àº çì³í â îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâ³é, âèðîáíè÷³é, òåõíîëîã³÷í³é
ñòðóêòóð³ ï³äïðèºìñòâà àáî ïåðåäóº öèì çì³íàì [1, ñ. 115]. Âëàñíå, ³ ìè äîòðèìóºìîñÿ
öüîãî âèçíà÷åííÿ ÿê òàêîãî, ùî íàéá³ëüø òî÷íî âèêëàäàº ñóòí³ñòü ô³íàíñîâîãî
îçäîðîâëåííÿ.

Îñîáëèâå ì³ñöå â äîñë³äæåííÿõ ô³íàíñîâî¿ ñàíàö³¿ çàéìàº ïðîáëåìà îá’ºêòà
ñàíàö³¿. ²ñíóº áàãàòî òî÷îê çîðó, äî êîãî ñë³ä çàñòîñîâóâàòè ñàíàö³éí³ ïðîöåäóðè: äî
ï³äïðèºìñòâà–áîðæíèêà, äî çáàíêðóò³ëîãî ï³äïðèºìñòâà, äî íåïëàòîñïðîìîæíîãî
ï³äïðèºìñòâà ÷è äî ï³äïðèºìñòâà ãîñïîäàðþâàííÿ, íå àêöåíòóþ÷è óâàãó íà éîãî
ô³íàíñîâîìó ñòàí³.

ßê ââàæàº àâòîðñüêèé êîëåêòèâ íà ÷îë³ ç À. Â. ×óï³ñîì, òåðì³í “ñàíàö³ÿ”
ñë³ä çàñòîñîâóâàòè ëèøå äî íåïëàòîñïðîìîæíîãî ï³äïðèºìñòâà–áîðæíèêà, äî ÿêîãî
ìàþòü ïðåòåíç³¿ êðåäèòîðè ³ ÿêå íåñïðîìîæíå ñàìîñò³éíî âèð³øóâàòè ñâî¿ ïðîáëåìè.
Òàêå òðàêòóâàííÿ, íà ¿õíþ äóìêó, äîçâîëèòü óíèêíóòè íåïðàâèëüíîãî ðîçóì³ííÿ
áóäü-ÿêèõ îðãàí³çàö³éíèõ ïåðåòâîðåíü, óäîñêîíàëåííÿ ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ,
óïðàâë³ííÿ ïåðñîíàëîì ÿê ñàíàö³éíèõ çàõîä³â. Òàêîæ àâòîðè ïðîâîäÿòü ïàðàëåëü ç
ìåäèöèíîþ, äå ñàíàö³ÿ, òîáòî îçäîðîâëåííÿ, ïîâ’ÿçàíà ç³ ñòàíîì õâîðîáè, à ìåòîäè
³ çàñîáè ìåäè÷íîãî âïëèâó íà çäîðîâèé îðãàí³çì ä³ñòàëè íàçâó ïðîô³ëàêòè÷íèõ
çàõîä³â [8, ñ. 58]. Áåçóìîâíî, òàêèé ï³äõ³ä äî òðàêòóâàííÿ òåðì³íà ñàíàö³¿ çàñëóãîâóº
íà ³ñíóâàííÿ, ïðîòå çàãàëîì ç òàêîþ òî÷êîþ çîðó ìè ïîãîäèòèñÿ íå ìîæåìî, àäæå,
íà íàøó äóìêó, öåé àâòîðñüêèé êîëåêòèâ íå âðàõîâóº ðàö³îíàëüíèé ñâ³òîâèé äîñâ³ä,
ÿêèé âèçíà÷èâñÿ â õîä³ äîâãî¿ ³ñòîðè÷íî¿ ïðàêòèêè âèêîðèñòàííÿ ³íñòèòóòó
îçäîðîâëåííÿ.

Ó ïðîöåñ³ ³ñòîðè÷íîãî ðîçâèòêó ñâ³òîâà ïðàêòèêà âèçíà÷èëà äåê³ëüêà
³íñòðóìåíò³â äëÿ âèð³øåííÿ ïèòàííÿ íåñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ. Äî íèõ íàëåæàòü
ìèðîâà óãîäà, ñïîñîáè â³äíîâëåííÿ ñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ ó
ôîðìàò³ ñàíàö³¿ àáî ðåñòðóêòóðèçàö³¿, à òàêîæ áàíêðóòñòâî (ë³êâ³äàö³ÿ). Óñ³ çàçíà÷åí³
³íñòðóìåíòè çàñòîñîâóþòüñÿ ó äâîõ âàð³àíòàõ — ïîçàñóäîâî¿ ïðàêòèêè òà ñóäîâîãî
ïðîâàäæåííÿ. Â îñòàíí³ ðîêè äîì³íàíòîþ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ
(íàïðèêëàä, Âåëèêîáðèòàí³¿, Ôðàíö³¿) ïðîáëåìè íåñïðîìîæíîñò³ º çàñòîñóâàííÿ
ñàíàö³¿ äî ïî÷àòêó ïðîâàäæåííÿ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî. Ïðèâåðòàþòü äî ñåáå óâàãó
é îêðåì³ ïîëîæåííÿ Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ áîðæíèêà
àáî âèçíàííÿ éîãî áàíêðóòîì” [17], ó ÿêèõ çðîáëåíèé íàãîëîñ íà ñïîñîáàõ
îçäîðîâëåííÿ ïîòåíö³éíî æèòòºçäàòíèõ ï³äïðèºìñòâ øëÿõîì ñàíàö³¿ àáî
ðåñòðóêòóðèçàö³¿, ïðè÷îìó ÿê ó ïðîöåñ³ ñóäîâîãî ïðîâàäæåííÿ, òàê ³ ó âàð³àíò³
äîñóäîâîãî âèð³øåííÿ ïðîáëåìè ³ç çàáîðãîâàí³ñòþ.

Ïîâåðòàþ÷èñü äî íàâåäåíîãî íàìè âèçíà÷åííÿ, ç ÿêîãî î÷åâèäíî, ùî ñàíàö³ÿ
ïîâèííà ïðîâîäèòèñü ëèøå ï³ñëÿ ïîðóøåííÿ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî, çàóâàæèìî,
ùî ó öüîìó êîíòåêñò³ îáìåæóºòüñÿ âèêîðèñòàííÿ ñïîñîá³â ï³äòðèìêè ïîòåíö³éíî
æèòòºçäàòíèõ ï³äïðèºìñòâ, îñîáëèâî âðàõîâóþ÷è, ùî öå òâåðäæåííÿ éäå âñóïåðå÷
ìåò³ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ íåñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ — çàáåçïå÷åíí³ ñò³éêîñò³ ³
ïîñòóïàëüíîãî ðîçâèòêó åêîíîì³êè.

Î. Â. ÌÀÇÓÐ
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Êð³ì öüîãî, çàçíà÷èìî, ùî íà áóäü-ÿêîìó íîðìàëüíî ôóíêö³îíóþ÷îìó
ï³äïðèºìñòâ³ çàâæäè ïðîõîäÿòü îðãàí³çàö³éí³ çì³íè, ïðîòå êëàñèô³êóâàòè ¿õ ÿê
ñàíàö³éí³ çàõîäè âîíî íå çìîæå, íå ìàþ÷è â³äïîâ³äíèõ ï³äñòàâ äëÿ ¿õ çàñòîñóâàííÿ.
Äî ïðèêëàäó, îäí³ºþ ç íèõ º íåáëàãîïîëó÷í³ñòü ô³íàíñîâîãî ñòàíîâèùà òà ÿê íàñë³äîê
— íåìîæëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà ðîçðàõóâàòèñÿ ç áîðãàìè. Òàêîæ íåîáõ³äíî çàóâàæèòè,
ùî êîëè º îçíàêè “çàõâîðþâàííÿ” íà ï³äïðèºìñòâ³, íàâðÿä ÷è ìîæíà éîãî íàçèâàòè
“çäîðîâèì”, à ïðîô³ëàêòè÷í³ çàõîäè — åôåêòèâíèìè ïðè õâîðîá³. Ââàæàºìî, ùî
ïðîöåäóðà ñàíàö³¿ ïîâèííà çàñòîñîâóâàòèñü íå ëèøå íà åòàï³ ãëèáîêî¿ êðèçè, à é íà
á³ëüø ðàíí³é ñòàä³¿ ïðè ïîðóøåíí³ ñòàá³ëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Òàêèì ÷èíîì, ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ º áàãàòîãðàííèì ïîíÿòòÿì, ùî ðîçãëÿäàºòüñÿ
â êîíòåêñò³ îçäîðîâëåííÿ òà ðåàë³çóºòüñÿ ëèøå ó ô³íàíñîâ³é ôîðì³ çà äîïîìîãîþ
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â íå ò³ëüêè ó ïðîöåñ³ ñóäîâîãî ïðîâàäæåííÿ, àëå ³ ó âàð³àíò³
äîñóäîâîãî âèð³øåííÿ ïðîáëåìè íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ.
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Ìàçóð Î. Â. Ôèíàíñîâàÿ ñàíàöèÿ: ñåìàíòèêà è èíòåðïðåòàöèÿ
Íà îñíîâàíèè ïðîâåäåííîãî àíàëèçà ñóùåñòâóþùèõ ñðåäè ó÷åíûõ ïîäõîäîâ ê ïîíèìàíèþ

ïîíÿòèÿ “ôèíàíñîâàÿ ñàíàöèÿ”, ïðåäëàãàåòñÿ ðàçëè÷àòü “ñàíàöèÿ” è “ôèíàíñîâàÿ ñàíàöèÿ”, à
òàêæå îáîñíîâûâàåòñÿ íåöåëåñîîáðàçíîñòè îòîæäåñòâëåíèÿ äàííûõ ïîíÿòèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñàíàöèÿ, ôèíàíñîâàÿ ñàíàöèÿ, íåñîñòîÿòåëüíîñòü.

Mazur, Î. V. Financial Reorganization: Semantics and Interpretation
In this paper, based on the analysis of existing approaches among scientists to understand the

concept of “financial reorganization”, the author proposed to distinguish “reorganization” and “financial
reorganization” and justified inappropriate identification of these concepts.

Keywords: restructuring, financial restructuring, insolvency.
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