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�. * ���� 
��!�#� ��� ���
��"

�. �� ���������! "�#�$�%�!
8� *��
�� &�� &������������ 
 &����	� ���'�
, 
 (���	��������) &�����-
	
 �
� ����������� �&�����
	
�, ��� ���	���� ��� �� &������� ��� ����
-
���� &��(�
����	��, �'��� &��� ���� �����. 8���� ����� �&������ ('(��� 
��� �� 
&�������) �����) 	�	������, 	�����) ��
�'� �&�	
� ��� �
� �������-
���� '����
 �)+
, �� �
� '����� �� �� �'��, &�� �'��� &������ ���� '�� ����-
+���� �	������ &��	�������	�, '��� �&����	�� &�'�� ��� &�������
 ���-
��� ��)	��	
.

"� (�	��'� &������'� &�� �&�	����*�� ��� �+
���	�� �
� &���&)�� ���-
&�	��	
 ���� �����: (�) 
 	������ ��� ������� &�	(�	
 �
� ��������� 	�
 
������ ��
������
	
, ���
 ��� 	� &������� ���	
�, �� ���� ���) &�-
�� ����0������� �& ���� �	������� ��� �
� &�	(�	
 �
� ���	���� �&����-
�
	
� 	�
� ����) ��������, (() 
 �+�	�)��	
 ��� ���&�
��� �����	���-
��
��������� �� �+��	��� ��+
�'��� ��� &�� �&�����	�����'� 	� 	�'	
 �� ��� 
����	������ ���	���� �+�	����	���, '�	� �	�� ���� �������� ��&����	
� 
�& ��� �����'�
 �� �&���� �� ��������&�	��� ���'�� �� �+�-&����������� 
�
����	����, (�) �'���, 
 ������
�� ������&��
	
� ��� ��������'��� �&�-
����	����� 	�� ������ ������ ��	��� ��� &������	��� �
� �����
�, 	�
� &�-
��&��	
 �
� ��������� ����������� ��	&������ ��� &��������
 ��� �����-
��� ����������. 4)��	��, � ���������� ���� ��	��, ����� ������ 	������-
��� �������	���, �������� �� ���� ��������	��	�� �
� &�����	
 ��� �
� ���� 
����	��	�� &������, �� ��� �&������	� ��� «&�����	
 �& ���������� ��-
��»1.

&. � $�'(���) *�� +� ��� $�$�����
�)�� ��� �& ��� &���&)�� &������'� ���:��	�
��, �� �� � �� �'���, &�� 
�&��������� 
 	����
� &�'�� 	�����	����� ����������� �&�����
	
� ��� 

1.  ̂ �	� 7. W�	��
�����&�", 8� 	������� &��(������ &��	��	��� ��� �����	��� ��� &���-
��, 	� «* �����
��
 �	� �
����� !
������» 1� _����'� ���'���� �������� _������, 
�������) ��� /�	
��	���, ������)� 1994, 	��. 30�&., ����� 40-41.

1 

2 

3 
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&���������� �������	���. % �'� ����� ����� &��0� ��&�������������� ��� 
������� �+���+���, �	� �& �
� &����) �
� ����������� ���)��	
�, 	� 
���, �����, �& �
� &����) ��� &���������� �������.

9.1.  � �&���������� ��
 �	�	��&�
 	�� ��
 ����� 
��� 
	�����	�%� ����
����

������)�, 
 	������
 &�������
 ���	
 (	� �&�&��� &��������, &�	��	
� 
��� ���	��
���), �� ��� ��� '��� ���� ����� ���� ����� �&��'��
 �
 �����-
���, '��� ��	����� �&
��)	�� ���� ���� &�	(�	
� �
� ����������� �&����-
�
	
� 	�
� ����) ��������. /���)*���� ������ �� �
� ��	�
��&��
	
 ��� 
��� �����	���, �
� ���*��
	
 �'�� &
��� ��
������
	
�, �
 �������-
&��
	
 ��� ����
���� &�	���
&����� �+����
	
�, ��� �
� &������� ����(�-
�� ��� &����� ��� ��
��������� (�� �
� ���)��	
 ��������� �&�������� ��-
������� &�� �&�������� �� �����	��� ��'�
 �& �
� �����
	
 &�������� 
�������). /&�(�(�������� �)��	�� �	�����) �� 
 �'��� &������ -������� ��� 
�������������- &��	������
 ��
������
	
, ���� �� ������	�� �� �����-
� �&�����
�����, ��� ���'	�
	� ��)���� 	�
� �������
�� �
� (���
������, 
��� �
� ����
��� ��+
	
� ��� �&��������� ������� ��� �
� 	�������	
� 
�
� ��������� ���	��
�)� ���.

"� &���&)�� 	������� �+
���� �� �'��� �
� �&����
	
 ��� �
� ������
� &�-
�������. �� ��� �� ��
��������, &�� �&������� ���) ����� ���� 	
�����-
������� ��������� �����	�'�, ����
���� �
� &��	��	�� �
� �������� �&���-
�
�, (��	������ &�'�� �& ��&�� &��	
: &�����, �+������ �
� ����������� ���-
	
�, �������� &�� �&����������� 	�
� �&����� ��� &������ ��� 	���� ���� 
��
������
	
�, &�� �&���
����� 	�� ����) ��� ����'� ��� �
� '���	
 �
� 
�+�	�)��	
�, &�� �&�������� 	�� ����) �
� �&����+
 ��� �&����	��� ����. 
_�������, ������ �& �
� &��	
 ��� ���&�� �����	��� &�� �&����� &�'�� �� 
������&���	��� ���� ���	���������� �
����	���� &�����	
�, �
�������-
���� 	������� ��������	��� ��� ���� ��
��������. " ��������	�� ������-
��� ����� 	�� ������ �� ���� ����������	��� ��
����������� &������-
�)��� ���'����� �� ������&��� �� �������
���	�� 	� �&�&�
 &������, ���-
�'��� �� �� ���&�� �������� �����	�'� ����� 	���) �&������ ��+
�'�
� ����-
��� &��	��	��� (&.�. �����&�������� �����	�'� �& ��&��	
, &�
������) ��� 
)�� &���������� �����&��
	
�.

|	�� ����) �'��� �
� ����
 &�������, ����� &�'�� ����� �&�� �� 
 �����-
��	�� &������	��� �
� �����
� ��� �&�����	�) �
� &��������� �������	��, 
���) �&)���� &��)��
�� �� �����, ��������� *
������ 	������	��� &�� 
���*
���� �&���	
. % &�����	
 �&���� �� �&������ �� ������� &���� 	��)-
��� �� � &������	�� �
� �����
� ��� ����� �����) � &��������) ������ (��-

4 

5 
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�� &.�. �� �&������ ������'� �&����	��� �+��������� ��� &������	���, ��� 	�-
���'��� ������ &���	����� &�� �� ����������� �
� ������&��
	
 ��� &����-
��	���, � ���������� &��������
� ��&�&��� ��� ����������� &������	��� �-
�� �&����&�
� 	��&������)�, � � ���������� &��������
� ��� ����� 	� �'	
 
�� 	�	��	�� ���)���� &������	���)2. 4&���� �&�	
� �� �&������ &��)��
�� 
	��)���, �� 
 �������	�� ��� &������	��� �+������� (���'��, �������� 	���� 
�����	�'� �
 ������
�� �� &��	������ 	��� �
����	� �
� &�����	
�3 � �� 
�� ���&�� �����	�'� �
 &������	���� �&����	��� ���*
���� ������� ����(-
��	
� ��� ���������.

_�� &�'&�� �� &����)���, �	�	�, �� �� 	����
���) 	��)��� &�� ����������� 
	���� ��������� �����	�'� ��� 	�
� �����'���� ���������� �&�����
	
 ��+�-
�
��� ��� �������&����
���, �&���� �+�����
�� �& �
 ����) ��� ��� �� &��-
������ ������. ����� ������	
 �
� ������� ����� ����� 
 &���������� (�� 
��� ������ ���
) !���������� ���, 
 �&��� ���'	�
	� ������ �
� �&����� 
�&��'����� ��� �&�����	�)��� ���� ������� &���������� �������	���, ���
 
��� 	� '�� �+ ���	��� ������������� ������� &�����	��� 	�������, &�� �� 
&����. |	� 
 �������	�� &��'���� 	������ (�� �&��'����� 	�
� ������� �&�-
��)���� ��� ��)���� &�� ���+�����), 
 ���	�����	
 �� �
 ���������� �&�-
����
	
 ���� 	&)��� ��� ���) ����� ������. $�� �� ��� ���, 
 &����	� ��-
�'�
 �&������������ 	��� 	��'&���� �
� ������&��
	�� �����, &�� ���&���-
�
�� 	� ���	��� �&�&��� �� ��� ������	� 1346/20004 ��� 	� �����'� �&�&��� 
�� ��� ����&� ��� Uncitral ��� 19975, 	� 	�����	
 �� �
� &��
��'�
 ���-
&��
	
 ��� ������� ���������� �������� �������.

��'&�� ��� �� ������
��� �� 
 ���	�������� ��)��	
 ��� 	���&���� ���� 
�������	��� ���������
��� �&���) ��������� ��� &������ ������'���, 
��� 
 ��	��	���� �����	
 ��� &���������� ������� ����	�) �&� �
� ����� 
�������� �
� �&����� 	� ��� �'���� �������	��. 4� )��� ����, 
 ������&��-

	
 ����� �� �������� &�� ����	�) &�� �&�����	������ ��� �������	�� 	�
� 
�&��� &��	������� �� ������������ �'�
 ��� ��� ��	��	����� &�����-
��
�)��� &�� &��'���. % ��	��	���� �����	
 ����� 	���&�� 
 ����� �
� ��+
-
	
� ��� ������� ��� �������	��� ���������
���, ��� 
 �+�������� ����-
���� �� ������������ �'	�. _�� ����� �& �
� )&�:
 ���� ������ �� � ����-
������� ������ ��� �������� &���������� �������	��� '��� ������	�� �& 

2.  ?�. ��� 7. W�	��
�����&�, .&., * �����
��
 �	� �
����� !
������» 1� _����'� ���'-
���� �������� _������, 	��. 41.

3.  Idem.

4.  ���. 1346/2000 ��� ���(������ �
� 29
� 4���� 2000 &��� ��� �������	��� ��������-
�
���, // L 160/30.6.2000, 	��. 1.

5.  =�������
�� �& �
 ���� ��� �� �� �. 3858/2010.

7 
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��� �����'�
 &��������
, �� �������� �
����	�� 	��� ������'� ���+��� ��-
�)��� &�	�����. 8� ������ ��� �&���&���� �
� �+�������� ������	�� �� 
&��� ���� 	��&��� &�� �&�������� �� 	�������� &��������'� ������	���.

9.2.  � 	��������� ��� «���
%� 	9	��	�» ���
 ���&����% 
��	���	��	

�� ��� 
 	�*��
	
 ��� ���� 	��&��� ��� ������� �
� ���������
��� ��� 
'��� ��������)	�� 	���� ��&��� �
� ������� ��� ����������� �������, �	��-
� 	
���� ������)� &����'��� 
 �'	
 �� � &��������� �
����	�� �&���-
���� �������� �� �&���	�� �� &�(�
�� �
� 	��������� ��)	
� ��� �����-
	���6, �� ��� ��&� &�� �� ����� �&��'+�� �� ����� �� �����	�'� �� ����� ex 
ante ���&����������� ��� 	������	�� �&’����� (creditors’ bargain model)7. 
?�	��� ���&� 	���� ��� ����� 
 ����	��&��
	
 �
� &���������� &�����	�-
�� ��� 
 ����	
 ��� 	��������� �	���� �&����+
� �����&��
	
� ��� �&����-
	���, �� ���%��	���$" ��� ����
���������" ����" �����������8, 	����-
����� 
 ����	��&��
	
 �
� �'	
� �����&��
	
� ��� �����	��, 	� &���&��	
 
&�����	
�9. =& �
 ����	���� ���� ��)��	
, �� &�������� ������ '��� ���&� 
�� ����� 	��& �
� �&���	
 ��� 	������	��� ����+� �����	���, �����'��� 
�� �� 	�'	��� ����� �� ��� �����'�
 '���� ��
 ������	��� &��&��������)10. 
/�&�����*�����11 �
 	������ ���� (&�	��-��������) �'	
 � �&���������� �& 

6.  B� 	������� �
����	� �����&��
	
� ��� &�
����� ����� �'	� ����� �
� ���	��&��
-
	
� �
� &�����	��� ��� �����'�
 (debt-collection system) ��� ������
��*�� � Th. Jackson 
(The Logic and Limits of Bankruptcy Law, 1986, 	��. 3).

7.  Th. Jackson, Bankruptcy, Non-Bankruptcy Entitlements and the Creditor’s Bargain, 91 
Yale L.J. (1982), 857, ����� 860, D. Baird & Th. Jackson, Cases, Problems and Materials 
on Bankruptcy, 1985, ����� 	��. 31, D. Baird & Th. Jackson, Corporate Reorganizations 
and the Treatment of Diverse Ownership Interests: A Comment on Adequate Protection of 
Secured Creditors in Bankruptcy, 51 U. Chi. L. Rev. (1984), 97, ����� 103-104.

8.  % ���)��	
 ���� «	��������� &���������� �����('��
	
�» ��������� �� ������� �� �-
	��� ��� ���&�����	������� ����� �����
��� ����+� �����	��� (race to collect) ��-
���� ���� ������ �
� ������ ��:
 	�������) ����������� �&��)	���, ��� ����-
����� �&���'&�� �������� «���������� ������	�'���» ((�. A. Kammel, The Law 
and Economics of Corporate Insolvency – Some thoughts, in P. Omar (ed.): International 
Insolvency Law, Themes and Perspectives, 2008, 	��. 61�&., ����� 72-77).

9.  ��� �&
��)*�� �����) �
� �� ��� &���'��� 	�)	
 ��� �����	���, ���	������� �
� &�-
��������
�� �
� ���������� (^&. 8. W�	��
�����&�, % ���������� ��)��	
 ��� &��-
�������� �������, /�	����� 	�
� ���������� ��)��	
 ��� �������, �����, 2001, 	��. 45).

10.  Th. Jackson, Avoiding Powers in Bankruptcy, 36 Stan. L. Rev. (1984), 725, ����� 727-731.

11.  " V. Finch, ���� �)�
, &������()��� 	���� 	��&��� ��� &���������� �������, ���� 
�& �
 �����	
 �
� 	��������� ��)	
� ��� �����	���, �
 ��������	
 �
� ��)	�	
� 
��� ��������)��	
� �
� �&�����
	
� 	� &������� ���	
�, �
� �+�	���&
	
 	�����-
���� ��� ��&�����'��� �����, ���) ��� ��� �
��	��� ��� ��� ����*��'���, �
� ���-

9 
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����12, ������� �&:��� ������ '���	
 	�
� ���������� 	
��	�� �
� �&���-
����� &��� ���� �����'��� ��� 	�
� �&�(���
	
 �
� �������)� &���������� 
��������� &��� �&�����	���������� ���	���13.

"� �������'��� ���'� &��	����	��� ��� ����� �&���������� �	��(���� �� �� 
	��(���� ����'�� �
� ex ante ���&����)���	
� ����+� �����	���, ����)��-
	��� 	�
� ���&�������� ����� ���. % &��	'���	
 ������������� �'	� ��� 
�������� 	������	���: |&�� �&�	
�)��
�� &���&)��, �� 	��(���� ��-
��'�� 	�
� ����� ��� ������ ����� ()	
 ��� 	�
� ����	��&��
	
 �
� &��-
�������� &�����	���, ����� �� �&������� ���������
������ 	�����. % ����-
�� ��&��'�
	
 ����� �� �� &�������� ������ ��� ������������� 	� �'���� ��-
������� ��� �������� �
� &�����	
�, ���� ���) ��������&�*����� ������-
�� 	� ������ �&�&���. �)�� �����	��� ������) ������) ��� �
� ��������&�	
 
��� &��(��&����� ����� ��������, &��������� ��)���� �'��� ���) �
 &��-
&��������� ���&����)���	� ��� �� ��� �����'�
 (�+�	����	���, �'��� &�-
�
:
�, ��+
	
 �	���� &������ �.�.). " ��&�� ��������&�	
� ��� �+�����-
����'��� �������� ��
��� 	� ����������'� ���
������ &�	����� (��'�����, 
��'�����, ������ ��&) ��� �&�()���� �� 	�(�	� ��� �������)��� &�� 
���) 	�	���
��� ��) ���
����� �����	��� 	�� &��-&�������� 	�)���14.

?�(����, 
 &��	'���	
 ���� ������*�� ���), �� 	������ ������ �� �&)����� 
�������� �&�(��&��� � �������� &�� ������� �� 	����� ��� &�	�����, '�	� 
�	�� �� ����	����� )��� ��������'��� �&�����&��� ������� ������&��
	
, � 
�� �&)����� ��)��� &�	�����, &�� �� �����&��������, &�� ��� ����'���� 
��� �
� ����������� �
� &��
������
� ���&����)���	
� �� ��� �����'�
15. 
8� ��� ��� ������+�� �� ����:�� 
 ��&�����	�'�
 ������ ��� 	��(������ 
����'���, ��
	���&������� �� �&������ �� ������ ��	� ��" ����" 
'
��-

"16 ��� �� ����������� �������� �
 ������ �
� ��������	
� �������� 	��-

	��	
 �
� �&������� �����
	
� ���) ��� �
 ��	
 ��� ��������� &�� ��� �&�������� 
(Corporate Insolvency Law – Perspectives and Principles, CUP, 2002, 	��. 23).

12.  7�������� ������� &��� �� 	��(���� ����'�� ��� Baird & Jackson, o R.J. Mokal, 
Corporate Insolvency Law –Theory and Application, OUP 2005, 	��. 32-60.

13.  8. W�	��
�����&��, .&., 	��. 83.

14.  ����&���) �� (�	��'� ���'�, 	� Th. Jackson & R. Scott, On the Nature of Bankruptcy: An 
Essay on Bankruptcy Sharing and the Creditors’ Bargain, 75 Va. L. Rev. (1989), 155�&., ���-
�� 160-167, R. Scott, Through Bankruptcy with the Creditors’ Bargain Heuristic, 53 U. 
Chi. L. Rev. (1986), 690

15.  $�� ��� ���
������ �������� ��� ��� ������� ��������&�	�� ����, R. Scott, Con�ict and 
Cooperation in Long-Term Contracts, 75 Cal. L. Rev. (1987), 2005, ����� 2018.

16.  % �+��&��
	
 ��� �������� �&���������� '���� ��� &���
 ���) �& ��� R. Scott 	�
 ��-
�'�
 ��� «8hrough Bankruptcy, with the Creditor’s Bargain Heuristic», 53 U. Chi. L.Rev. 
(1986), 690, ����� 	��. 700-707. ���&����
�� &�����'�� 	�
� &��&��������	� ���'�
 
��� Th. Jackson & R. Scott, .&., 75 Va. L. Rev. (1989), 171-178.
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������� (agency). 8� 	��&��� ����� �� �+��: ��� 
 �&�����
	
 (��	����� 
	�� ������� �
� ���������
���, � ���
 ��� ��� '��� ����� 	� &�����	
, 
���&��		����� 	������	��� 	���������, ����� �� ���'� &�� �������� �� 
��������	��� � &�������� ��� &����� 	� &���&��	
 ������ ���)		��� �������� 
&�� �&����� �
 ���)		�� �&�	����. " &�������� ������� �� &������'�� �� ��-
������	��� ������� ��������� 	��������� (agent), �	� ��� &�����, 	� 
��� ��� �������, ��� )�� ����� 	� 	������	
 ��� �������� �� �&���	�	�� 
&��� &�����	���) 	������� �� ��	�)	�� ��� �� ���� ���. "� ������ �
� ���-
��� �(����� �&�	��&��� ����(�� 	�� �� ���	���)	��� �
� 	������	
 ���) 
�
� ���	��
 ������� 	�����, �������� ��������	��� ��)	
�, �& ��� �����-
��� &���&��'	���: �� ���	����� ����� ���)		��� ��������, �� &�'&�� –��� 
�
� �&����� ��� �������� ��� �
 	��
��� &����� ��� �������- �� 	�����'��-
���� 	�
� �&�	���� �� �&�	���� ����	��� ��	���, ��� �'��� �� �&������
�� 
�� �&������'� ��'���� �&��'��	��17. 4���������� 	�� &���	�� �
� ������-
���
���, �� ������ �&������ ����� �
� 	�������� ��� &�	����� 	� «����-
	���» ��	��� �������� �������)��� ��� �+�	����	���, �� 	��& �
� ������-
��&�	
 ������ �������� (�
�. �������� &�� ��� 	���'����� �� '�� �����	��, 
���� ��������&�*����� �� ������� ��)	
)18. ��� ��� ��� &���)����-agent ��-
&��������� � ����������� &�	�����, ���) ����� � ��
������
� – ��&���-
�)��� �+�	����	�'��� �����	���. |��� ����	�� ���
 	�� ������� �
� ���-
������
���, �� ����(���� ��	��� '���� 	��& �
� �&����� ������� �
� 
&�����	
� ��� �
� �&����� ��������)��	
 �
� �&�����
	
�19 (&�
������� ���-
&� �� 	������� ��� ������ ��������, �
� 	����	���)� ��� ��� ��'����� �&�-
���'	�����). 8� &���	�� ����()������ ���) �� ��������) ��� 
 �&�����
	
 
����� ��
 	� &��������� �������	��. �� ��� �� ����	��� �&������ �&�������� �� 
�&���	�*����� ex ante ��� �� �&�������� 
 &�����	
, 	� ���	�'��� &���&��-
	��� 
 ��������)��	
 �
� �&�����
	
� �������'��� �� �+�&
�������� ������-
�� �& �
� ��&�'�� �
� &���������� �������	���. ����	������, 
 ��������-
	
 ��� ����������� ��������� �������� 	� &���&��	
 ����+
� �
� &�����-
	
�, �� ()	
 �� �&������ �
� ������ �(�����, �� ���������	�� �� ���
��� 
��� �
 	������	�� ��� ��� �����	���20. /����� ����� �� ��� �'���� 	����-
	���) �� (������ &���		���� ���� �+�	����	�'���� �����	�'�21.

17.  ?�. )��. 219�&. �7�_.

18.  |�� ��� 	������ �������� &�� (������� &.�. �
 �����
	
 ��� ���� ���������� �
� 
��������� (Th. Jackson & R. Scott, .&., 75 Va. L. Rev. (1989), 172).

19.  Ibid, 	��. 173.

20.  Idem.

21.  Ibid, 197-198.



/7��$B$7�/� ��!�8%!%�/7� 7

�� 
 �&�����
	
 &�� (��	����� 	� &��	����� � ������ �������� &�
����� 
�+���������� ���&� �� &���� ���������� 	�
� ������� �)��		�, ��� 
 	��
-
��� ��� ()���� 
 ��)	�	
 �
� �&�����
	
�) ������������� 	� ������� ��� &�-
�)��
�� 	��� ��� &���������� �������. "� ��)���� ������������ &�� 	��-
�'����� �� �� 	��� ��� ��� ����	����������� �&���������� �
� ��'� �
� ��-
��	��&��
	
� �
� &���������� &�����	���22. 8� �����'��
�� �
� ����	����� 
����� ����&�*���� 	�
 ��	�'���� �&����	
� ��� «������ &���������� ���-
�����» � '�� (��� &���&'�� &
������ ���&� 
 )&�:
 	������ �� �
� �&��� 
	��&� ��� &���������� ������� ����� ������� 
 �������� ��� ��� �������� 
��� ��� �	���� �
� &�����	
� 	�� ��&������� �'�
23. ����		���� ��'��-
��
, ���) ��� &�� &���&���
 �&�	
�, 
 ����	���� ���� ����������� �
� ��	�-
�)��	
 &���		����� ���������	� 	���� &�� 
 ��)	�	
 ��� ���	��	
 
�
� �+��� �
� �����'����� �&�����
	
�, 
 «�	��������	
» ���� ��� ������ 
��� 	��(�����'��� ����� ��� �	���� �
� �&�����
������� �&�������, ��� 
 
�������� �&�&���� �
� ���������
���24. �� �&�&��� ������� �������, �� 	��-
������ &��������'� ������	��� �&
������, ������ �� ������'� ��� ����&�����-
�'� ������������ ��� &�	�����	����25, �	� �
� ��)��
 ������
	
� �
� �&�-
����
	
� 	� ��� �� ���
�� &��	��	��� ��� &�	�����.

9.3. � ��$	�� ��� ������� ��� ��&������ ��� �$�����
i. ���� – ���� ���'�
� – &��&��������'� �������	���

�& )&�:
 ������, ���������� ��� :���������, 
 &��	&)���� ��)	�	
� �
� 
�&�����
	
� ��� �����'�
 �&��������� ��� �&�����)����� ��������� 	�� &���-
	�� &��&���������� �������	���, ����� ��� � �����'�
� (��	����� 	� ���)-
	��	
 ���	��':��
� ���������
���26. 4� �+����	
 �� ��������, �� (�	�-
����� ����&�0�) ������ &��(�'&��� &���		����� �
� ���� &��&�������-
�'� �������	���27·  	�� ����� ���, &��(�'&����� ����	����� 
 &��&�������-

22.  Ibid, 	��. 197, 189.

23.  ?�. �. Warren, Bankruptcy Policy, 54 U.Chi. L. Rev. (1987), 775�&., ����� 777, ��" �!
", 
Bankruptcy Policymaking in an Imperfect World, 92 Mich. L. Rev. 1993-94, 	��. 336, ���-
�� 346-347.

24.  E. Warren, .&., 92 Mich. L. Rev. 1993-94, 	��. 344�&..

25.  ?�. ��� ��� �)	��� �+'��+
� ��� &���������� �������, E. ������", ��������� _�����, 2
 
'��., ����� 2012, 	��. 5�&, ����� 10-15.

26.  ���� )����, W. +%
&����&�", "� &��&��������'� �������	��� ���������
��� ��� 
����������� ������, ����� 2013.

27.  ̂ �	� �� ������ ������ (mandataire ad hoc, sauvegarde, procédure de conciliation – ���-
�����) 	� C. Saint-Alary-Houin, Droit des entreprises en dif�culté, 9e éd., LGDJ 2014, 
	��. 215�&.), �� ������ ������ (concordato preventivo, accordi di ristrutturazione dei 
debiti, piano attestato), 	�� ������ ������ (company voluntary agreements – CVAs 

12 
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�� �������	�� �+�����	
� ��� )��. 99-106� ��� ��� 
 &��&��������� �������-
	�� �
� ������� �����)��	
� �&������	��� �� ���������� ��� )��. 106�� ���. 
"� �������	��� ���'� ��� �� �&����'	��� ����������� �
� &����	�� ���'�
�, 
���� ��� ��&�&���� ���" �� �
��� 	�� ���’��
 &���� ��������� �
� ���	�-
����28 ��� ��������29 �����	
� ��� ���	��������� �������	��� ��������-
�
���. ������'��, ��� ������*��� ���)�� &������ ������'��� ��� ��� ���-
������'� �&������	���, �� �&���� ���� �&��������, 	� &���&��	
 �&�&�������-
�
� ���������
���, ��&�	������'� �+�&��������'� 	�������� �� ���� ���)-
���� &�	���'�, ���� ����������� 	� �����'� &��� ��� �����'�
 &��������'� 
�������	���, ��� ��� �&���� �+�	����*���� 
 �&��������� ���	���� ��� ���-
����� ���+���. ����&��, ��� ���&��		����� ��	��	���'� ��	��� 	�� �&� �'-
���� �+���*���� �'����, ���'� ������� ��� ��!���	%�����" �
 ���� �����-
��" ��� ���!
��$ !�
���.

ii. ���� - ���� ���'�
�- &��������'� �������	���

% &��	��	�� �
� �&�����
	
� ��� �����'�
 �&��������� ��� 	�� &���	�� ��� 
&���������� �������	���, �� ����������� '���	
 �& �
� ��� '����
 �)+
 
	�
� )��
. /��������� &��� �
� ��������	
 ���� ����� 
 �����	
 ��� 
����-
&�� &���������� ������ 	�����) �� �
� ����&��������� �������	�� ��)	�-
	
� ��� �+�����	
� �
� �&�����
	
� �� 	�'��� ��������)��	
� ()��. 107���). 
% ���������� �������+
 	���� ��� �� �����	��� ��)	�	
� �+����������� 
(�(���� 	� 	��)��
	
 �� �
� �&������ ���&��
	�� ����. ^�	�, ���� �)�
, 
�� �������� ������ &��) �
� ���&�&��
	� ��� �� 1999, ��� 	�
 	��'���� �� 
2012, &����'��� ������ &��	�������	�'�� 	�
� &��������� �����)��	
30. 8� 
���) &	�� ���&� ��� ������	�� �� ������
��	��� &���		���� ������ &��� 
��� �����'�
 (debtor-oriented) � �� �����	�� (creditor-oriented) ����� *��
�� 
��	������� ��� ���������.

– ��������) 	� �. Keay & P. Walton, Insolvency Law, Corporate and Personal, 3rd ed., 
2012, 	��. 145�&.) ��&. ?�. 	���&���), W. +%
&����&�, .&., 	��. 3�&..

28.  ���(�'&����� 	�
� &���	
 ���&�&��
	
� ��� ������	��� ��� ����'����� �� &����
-
����� 	�� &���� ��������� ��� ��� 
 &���	
 ���&�&��
	
� ������
��� ((�. ����-
	
 /���&�0��� /&����&�� COM (2012) 744 {nal ��� &�� &�	���� 	�
 ��+
 �
� ���
��-
��� &�������� �� �
 �
��	����'�� 	�'��� 10284/14 ADD 1/3.6.2014).

29.  ?�. infra, ????.

30.  % �)	
 ���� ��� )���+� &���� &�� � �. ESUG 2012 (�� '���+
 �	���� ��� 7����� 2014) 
������������ �� ����������	
 	�������	� 	�
� &�����'�� ��������	
 ��� �
� ���-
��)����	
 ��� �&������	���. /&�	
�, �'��� �� 2010, �� &���&��	��� ��)��	
� ��-
������	
� �
� &���������� &�����	��� 	��� �����'�
 (DIP) ���� �������� �& 1% (O. 
Hartenstein, The German Perspective on Cross-Border Maritime Insolvency Issues, CMI 
Symposium Dublin 1.10.2013, cmi2013dublin.com).

14 
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����&� ��� ��� �����'� &��� �
� �&�����
	
 �����	��� �&��'��	� ��� �&���-
��� �� Chapter 11 ��� ������������ Bankruptcy Code 1978. /���� ����)� �� 
�&����'	���� ����'��, (�	�	�'�� 	� ��� �	����&
�'�
 ��	������ &����(��-
���� ��� �����'�
, ���&����)���	
� ��� ����	����� &��'�(�	
�. % �����	
 
���� ����� &���������31 (��� �� �'���� ��������&�*���� 	�
� &����	� ���'�
) 
���� (��	�����, 	�� &���		���� 	
����, 	� 	�'	
 ������������ �	�������-
��, �� �
� &��(��&���
 	�� Chapter 7 �������	�� �����)��	
�32.

�� ��� �� &���		����� &��������'� �&��'	��� 	��� %�� �&)������ 	�
 ���-
����	�� �
� �����)��	
�33, �� &������������ �
� �������	��� ��������)��-
	
� �
� ����	���� ��������� �������� 	� �&��'	��� �� ������ ������
��	���). 
8� &������������ ���) 	���:�*����� �� �+��34: " �����'�
� ����
��� �
 ��-
���
	
 �
� �&�����
	
� (debtor in possession –DIP) ��� �� �&�����	��� �����-
��� ��&�
	
� ��� �&�(���� 	������ ��������)��	
�. _���'��� ��� ������� 
&������ 120 
�����, &�� �&���� �� &�������� '�� 18035, ��� �� ��&���	�� �� 
	�'��� ��� ��� �� &�������� �����)����	
 ��� ����������� ��� �&�����-
	��� �
� �&�����
	
�. ��
 �& �
� �&�(��� �
� ���
	
�, &��	��������� �& 
�
� ������
 ���	���� ��� �������� ���+���. /&�	
�, �&���� �� �+�	����-
	�� ��
������
	
 �� )���� ��� ����	�
����, ���
 ��� �� ��&��
	
 &�����-
	����� 	��������. 8� �&�����	��� �������� &����(������ ��� 
 �������'-

31.  ?�. D. Epstein, Bankruptcy and Related Law in a Nutshell, Thomson/West 2005, � �&���� 
������
��*�� �
� ��������)��	
 ��� Chapter 11 ��� �
� �����)��	
 ��� Chapter 7 �� 
��� ��� �����'� ����'� &�����	
� (	��. 124). % ��)���	
 &)���� ����+� &���������� 
��� &��&���������� �������	��� ������*�� ���	��
�� ��� ��� ��������&�*���� ������ 
�& �
 ������. " W. +%
&����&�" �������� �� ������ ��� &���
&��� �������� (
 &��-
&��������� �������	�� &��
������ �
� ����+
� �
� &�����	
� ��� 	������� 	�
� �&�-
���&� �
�), ��� �+������� ���������) �� Chapter 11 �� &��&��������� �������	�� ���-
�����)��	
� ("� &��&��������'� �������	��� ���������
��� ��� ����������� ����-
��, .&., 	��. 10-11, 153-155).

32.  "� &���&��'	��� 
��$�
" �&������ (�� ���
	
 �����	��) 	��&�&���� �&������, 
�� &���&��'	��� ����	��� �&������ 	��&�&���� 	� ���)�� (���, �� �
� '����� �� 
&���� �&���� �� �&�()��� ���
	
 	�� Chapter 7 �&���� ��� 	�� Chapter 11, (�� ����-
���� ��� ���������
 ���'���� �&������ 	�� Chapter 11 ���
 ��� �� � �����'�
� 
��� (��	����� 	� ���������
��), &��(�'&���� ������
�� � �&���'�	
 �������)� 
���� �&��	
� �& �
 ��� 	�
� )��
 �������	��, ����&������ �����)��� ��� �� ��� 
�& �������'�
 ��� ������
 ���	���� ���+��� ((�. ��� D. Epstein, Bankruptcy and 
Related Law in a Nutshell, .&., 	��. 136, 143, 400). $�� 	���� ���
��&��)��:
 �)��� 
��� � W. Bennett, Protecting Maritime Liens in US Bankruptcy Cases, 	� 8� _����'� ��-
�'���� �������� _������, «* &�������
 ��" �
��&
��" ��%������" �� ����!��" �-
�������" 
�����
": %���
��!����� –������&&���� ��� �&����- �
����" 
�
����"», 
������)� 10-12/10/2013 (�& �
�.), 	��. 5-6.

33.  $�� straight bankruptcy �)��� ��� � �pstein, .&., 	��. 125.

34.  ?�. ��������) D. Epstein, .&., 	��. 405�&.

35.  8� ��� �'�
�� �� ��� ���&�&���	��� ��� 2005.
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�
 &��	��	�� �& ������'� ���+��� ���	����� 	
������) �
 ���&����������-
�� �'	
 ��� �����'�
, 	� 	
���� &�� �� &�����) �
� �&����� 	�
� ����&��-
������� �������	�� �& �
� �+�&��������� ���&����)���	
, ���
 ��� 	� &�-
��&��	��� &�� ��� ����������� &���&���� ��)	�	
�36. �� 	������ �� ������ 
�� ��� �� ������&�� �����	�'� �������� �� 	������������� 	���� ������ 
�
� &���������� �������	���, �&’�&���� ����	��� (contempt proceedings), 
���� ��&�&���� 	�
 ��������	�� ��� ������������ ����	�
����, ��	�� '���� 
�����)	��	
 �&���	��&��� ������ 	��� %��, ������� ������� �����
&�� 
 
&��������� �&����� �	��� ��� Chapter 1137. % �	��� ���� �&���������� &����-
�'�� �� 	�����	��� �� �� �����'� 	�	�
�� ��������	
� ��� �� Uncitral. $�� 
���� &���&)�� �����, 
 �������	�� ��� Chapter 11 ������&������� 	� ����-
�'� ��� 	
������'� ���������'� &�����	���38, &���� &�� ������� �� 	�'��� 
��������)��	
� ������� ���� 	� ����� &���&��	���, ��� 	� ���
 �������� 
�&�����)���39.

36.  ?�. ��� �. Hotchkiss, K. John, R. Mooradian & K. Thorburn, Bankruptcy and the 
Resolution of Financial Distress, E. Eckbo (ed.), Handbook of Empirical Corporate 
Finance, Volume 2, 2008, 	��. 9-10.

37.  |��� �� ����������� ��
�������� ����'���� �)&��� ����� &����	��� 	��� %�� &�� 
���� �&�������� �� 	������������� �� ��� �&��)	��� ��� &���������� ����	�
����. 
��
� �&��	
 US Lines v. G.A.C. Marine Fuels (1987, AMC 735, [Bankr. S.D.N.Y. 1986), ��-
����&� &��������� &�	�����- &���
������ ���	���� �������
�� �� 
����	�� &���� 
5.000 ����. ��� &���(��	
 �
� ������
� ���	�����, ���� &��'(
 	� ���)	��	
 &���-
�� 	� ����
 ����. ����
�� �� ��&�&��� 	�
 ��������	�� ��� ������������ ����	�
���� 
���� &�������&����	� 	�������'� 	��� %��, �& &�� &��'��:� 
 �&���
	� ��� ((�. 
W. Bennett, .&., 8� _����'� ���'���� �������� _������, 	��. 8).

38.  ����	��� �&������ 	�� Chapter 11 �&'(���� &.�. 
 ���
����� 	��������� Excel 
Maritime Carriers �� 2013 (�� 	�'��� ��������)��	
� �
� �&���� �&������
�� 	��� 
27.1.2014), 
 Marco Polo Seatrade (��� 7����� ��� 2011, �
� �&���� ��� �� 	�'��� �����-
���)��	
� ��� ����
�� (��	���), �� �&�	
� ���
����� 	��������� Omega Navigation 
(2011) ��� General Maritime (2011, �� �&����� ��� 	������) ����� ��� 
 ��������� ����-
���� TBS (2012, �� �&����� ��� 	������ ��������)��	
�), 
 B & H, 
 Horizon, 
 �
�
-
��4�� Newlead (2013, �� �&����� ��� 	������) ��&.. �� ���	�'��� &���&��	��� �����-
��� �� 
 �������	�� ��� Chapter 11 &�����)��� ��� �& ���� ��
��������-���&�
���� 
�����	�'� ���� ���� �&���'&�� �� ���&������������� �� ��� �����'�
, ����� ��� �����-
�� ����	�'	��� �& )����� �����	�'�.

39.  =&'� �
� )&�:
� �� �� Chapter 11 ��� ����� �������� &�	���� ��� ��� ���������'� 
�&������	���, � M. Jaffe, Chapter 11 Strategies and Techniques – Creditors Committees, 
Effective Use of Plan Provisions, Objections to Con�rmation, Financing a Chapter 11 
Case, “Cramdown” and how it works, 59 Tul. L. Rev. (1984-85), 1298.
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B. ����������, ����!�&���
 �
 !����	��

�. ��+�*������
����������� �
� &����	�� ���'�
� ����� 
 ���	�������� &�����	
 �
� ���-
�������� �&�����
	
�. 4�� ������'��� ��������� 
 ��������� �� �������-
���" �
����" !
�����
�� !
!�
��
 
�����������
"40, �	� 	� ���	��� 
	� ��� 	� �����'� �&�&���. $�� �� ��� ���, 
 ��)��	
 �� (�	�	��� ���-
�� 	��� ����)+��� ��� ������	��� 1346/2000, ����'��� 	��� &����������� 
�����	��� ��� ����&�� ����, &�� ���� '��� ��	�������� 	�� ��)�
 &�� 
'���� &��	����	�� 	�� 	�	�
�� Uncitral (&.�. �� �� �. 3858/2010 	�
 ���� 
���, �� �� Chapter 15 	�
� ����������� '����
 �)+
). "� ��	��� ��� ��	��	��-
��� ������� ���&��		����� 	� ����	(
������� *
������ ��� �� ���
��� ��-
���� �������� 	� ��������.

�& �
� &����) ��� �&�����'��� �
� &�����	
�, 
 ���'�
 �	��)*�� 	�
� ��-
�����������
 �� &���� �&�����
	
 (���) ����� &�����������). ��� ��� 
	
������ �� �� ���&�� ������ ��� ����������� �������, ���	��� �� maritime 
cluster, ��� �&�	������ ��� �������	��� ���������
���. 8� ��������: &��-
�
����'�41, �	����	�'�, ������'�, ������'� ��&. &���'������� ���) ������� 
	� ���	��':��
 � �
 �������� &�
�����, ��&��������� �
 ���������� �&�-
����
	
 	�
 �'	
 ��� &���������� �����	��. "� &���&��	��� ���'� ��� �� �+�-
��	���� &�����'��, ��� ��� ������ �����: &�����, ���� �������()������ 
���'	�� ��� &)���� 	� ���������� (��� ����+� ����, �& ���� ������ 
��� ������� ���������� �������� �������, �� 	��'&��� �� ����� ���� ��-
��	��� �� �
� 	��&�&��� �� ��� �
� ����������� �&�����
	
� � ��������, ��-
��, ��)���� �� �
 ��	
 �
� ���	�
���
�)� ����, �&)������ ��� 	� )����� ��-
������ ������, &.�. �� �
��������� 	� �&�����	��� �������
	
�, �&�&���-

40.  "� ��� ��� «�������	�� &�����	
�» ��� «�������	�� ���������
���» ��
	���&����-
���� �� ����	
���.

41.  �&������ ������
��	���� ��� ��� ���'���� ��� ��� �&������� ��������� �
�, 
 �&�-
���� 	� &��������� �������	�� �
� ���'*��
� ��������� &��������� ����������� ���-
	���� OW Bunker (OW), 
 �&��� ������� &�	�	� 7% �
� &���	���� 	������� ����)�. 
% �������� �&'(��� ��������� ���
	
 �&������ ��� ��'�(��� ��� 2014, ���) �& ����-
��'� ��� ���������) ��������� 	�� �&�&��� �
� ���������� �
� 	�
 �����&���
. % ��-
�
	
 &���)��	� 	���) ���	���� ��� ��	�&������ ����
�)���, &.�. 	� &���� '&��&� �� 
����(�
���� ���� �����'� �& &���������, �� �&���� �������� ���)	��	
� &����� 
��� �����'� ��� &�� '&��&� �� ��������&�	���, &�� �&���� �� &��	�������� � &����-
����
� ��� �����'� �& &���������� ��� �������, ���) &	�� 
 �������	�� ��������-
�
��� �����)�(��� ��� ��� ��������'� �
� �� )�� ��������� �.�.. "��	�'�� P & I Clubs 
�+'��	�� )��	�� ��
���� &��� ���� &��)��� ���� (&.�. Gard Alert: OW Bunker declared 
bankrupt, www.gard.no/ikbViewer/go/.../20752832).
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�� ��� �
��	��� 	���'������, �� ����
��	����	����� ������	��� P & I Clubs42 
	� �&�����	��� &�� �&���'��� �& �� �	����	��� ������ �.�.�.. % ��()���-
	
 	� �)�� '��� �& ���� ������ ������ ��� �� ���� ���� &������) ������, 
���� �&�	�
�����) ���� ���� �� '���� �
 ������ 	����� �
� ���'�
�.

&. ,���$���-��
8� ������ ����
�� &�� ������� ����� ����� &����	�)*�� ���������
��� 
 &��-
���	
 �
� ����������� �&�����
	
�, �	�� �� ���*�� ���������� ���'�
�, 	� 
	�'	
, ���� �)�
, �� �
� &�����	
 ���� ����	����	�����, ����&�������, � 
�� �'��� ���	���� �&�����
	
�. % ����� (��	����� 	�
 ���� ��� ���)��	
 �
� 
«�������� &�	�
�»: � ������� �����'�
� '��� ������	��, ������ �'	� ���-
��� ��� �������� ���������� �������, +�����	���� ��� ��������� �
����-
	���� ��� �
 ���)��	
, �+�	�)��	
 ��� �����&��
	
 ��� (�	������� �����-
��� �&����	���, �	�� �� �&
�������� 
 ��
������
	
 ��� 
 �&�	��&�
 ��-
���)����	
 ��� &�����. "� �
����	��� ����� ���&��		��� ���('� �� �� ���-
���&��
�'�� &�'�� &�������� ������, ���� ������ (��� �
� �������� ���
��-
��
��� ��� &�����), ���� �� �'��� 	����
����� ��������. "��	�'�� ��������-
�) &����������� ���������� ��
 �& �
� ��	����� �
� &���&����
�� ��� 
�
� &�
���� ��� ���)��� &�� �����&����:

- 4��) �& &�	����	
 &����� 	�� �	������) ����� �
� ����� �, ��)���� 
�'���� //, �� ������ ����	����� ��� ��)���� � ����)		�� 	���
�
���� ���)-
	��	
 ��� &�����. ��	������� ��� �������	� �
� &������������ ���)���� &�-
�����	��� 	������ �� �
 _� LLMC 1976/96 ��� *
������ 
 )��	
 �&��'	���-
	
 ��� &�����, ��� �
� �&��� �&��������� �� ����	�����. ��� ��)��� �'��� ? 
&�� (��	����� �� �'���� ��� ������ 	��������� �
� &������������, �&�-
()������, ���) �
 	�	��	
 ��� ���������, ���
	
 ��� ����+
 ���������
-
���. O 	������� �
� �������	��� &�� +����
	� 	�� ��)��� ? (&�� �&���� �� 
'��� ����	�� � �� �
� '��� ����	�� ��� ����� �������� 	��()	���) *
�) �
� )�-
	
 ��� �	����	����� �'����, �
 �
 ������� ��� ��������� 	���� &��(��&-
������ �& �
 _� &�	���'� ��� �
� 	��&����
:
 ��������, &����� ��� ��-
�������, 	�
� &��������� &�����	��. /���)��� �� �� �&���	�	�� �� ����	��-
��� ��� ��)���� �. /���)��� �&�	
� �� �� )���*� �)�� 	�� ����� 	�'��� ��� 

42.  /����) ��� �� *��
�� ��� (�. ����������� J. Iain Murray, The Protection and Indemnity 
Club and Bankruptcy: An English Perspective, 59 Tul. L. Rev. (1984-85), 1445, ��� ����-
	����� D. J. Dougherty, The impact of a Member’s Insolvency or Bankruptcy on a 
Protection and Indemnity Club, 59 Tul. L. Rev. (1984-85), 1466. $�� �
 �'	
 ��� Clubs 
�� &���������� &�	�����, (�. J. D. Kimball, Protection P & I Clubs in maritime 
bankruptcies, 	� 1� _����'� ���'���� �������� _������ «* �����
��
 �	� �
����� !
-
������», .&., 	��. 253�&..
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�&����	��� 	� &���&��	
 &�� 
 '���+
 �
� �������	��� ���������
��� ��-
�� &��
�
��� �
� 	�	��	
� ��� ���������.

- ����� �� ���
���� 	
���� ���)	����� 	� ���������� ���'�� �& &���
���-
�� ���	����. ���
	
 	���
�
����� ���)	��	
� �&�()����� �&�	
� �'�
 ��� 
&�
������� ��� �������� ��)	�	
� ��� &����� �&
��	��� ���)		��� ���-
���. ��'	�� ���) �
 �'	���	
 ��� &�����, 
 &����������� �
��		���� 	� ���-
����	�� ���������
��� 	�
� /��)�� ��� � 	������� �&�()���� ���
	
 ���-
�����	
� 	��� %��. 8������ �� ����
�� &��� �� ����� 
 ���
 �
� ���)	��	
�, 
���) �
� ��������	
 �
� �������� �������	��� ���������
���, ��� �������-
�� 
 ���������	
 ��� &���&)�� �������� �����	���.

8� ������� ����
�� '��� �� �)��� �� �
� ��)&��+
 ��� �'�����. |&�� �)-
�� ���'�
 &�� �&������� �
 	����	
 ��� ���	����� ��������'���, �&������-
��� 	� ������	��� &�� �������'��� '���� ���������
 �����
	
 ���� ��� 
���, ���� ��� )���� ��������'��� (&���������� � �������� ������� ����	���-
��). ��������
�� ��� �� ��� ��� �� �&�	
������� �+ ����� �	� �� ������-
��� �&(���� �
� ����������� ����)� (����� 
 ��
�������������� ��)	��	
 
�
� ����������� �
� ����������� �&�����
	
� ��� 
 *����� 	
��	�� &�	(�	
� 
����� 	�
� ����) ��������), 	� ��� �� (�	��) ����	����) ��� �����	���) 
������
��	���) ��� ����'����� 	�	�
�)���. ����� ���� �� ����	��� ����-
�� 
 �&�+����	�� ��� �����
	
 ������� �������� ���)��� �� �
 ������
 ��-
���� &��	���� 	� ������ &
�'�.

% ���*��
	
 ��� ��	��� �����
�� �&��������) 	� &���		���� �&�&���: 	� 
�&�&��� ��.�.�., �	�� �� ����&�	��� �'	� ��� ������ 	������	
� �� ����-
��	�'� ������, 	� �&�&��� �������� ��� ���	����� ������� (���()������ �&-
:
 �
 ����+� ���� ������	�
 	�'	
) ��� �'���, 	� �&�&��� ��	��	����� ��&�-
����� �������. �+��&����
�� �&�	
� 
 	��������� �'�����, �� '���	
 	�� 
������) �
� ���	���� �����	
 	��� '������ �)+��� ��� ������ �����, ��� 
	�� ����) �
 ������ &�����	
 ��� 	�	������� Uncitral ������ �
� �����-
������ ��� �
� ���
���� '����
 �)+
. 8� �������� ��� 	���������� ������� 
���� ��� ��&�) ��������: �& �
� &����) �
� ����������� �&�����
	
�, ��� 
�
� &�
����� ��� 	�������� ������&�
���, 	�
� &����:
��� ��� ������ 
	�'	���43. �& �
� &����) ��� &���������� �������, �&������*���� �� � ���-
	���� ������	�� '���	� &)�� 	�� 	�������� ������ 	�� �'��� &�� ��	���-
��	�
�� ��� �&����'� ��� ������� ��.�.�., ��� &��)��
�� �� ��&�����	� «�&�-

43.  ����� �� 	������ ������ �
� �&��	
 ���� ���������� � ������������ ��)&�*�� &�� ��-
���*�� &����������� �������� �� ����	������ '��� �
� #�(���� ��� &��������� �
� /�-
�)��, ��� �
� ����) &����� &�� �
��������� 	��� �����) ��� �&� ��� �&���� &��'����� 
��&�)����
 �+�	�)��	
, �� &��	�&��� ����
	
 ^��
�� ������ ��� ������	�'� ��-
���� 	�
 ��
���������� 	��(�	
 �� ������.
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()�������» �
� ������
 ��	��)��	
 �
� '����
� �)+
� ��� ��)���� �'-
���� 	� '�� )���44. ����	�����, ��� &������� ��� ������ &�����	
, 
 	�-
�������� �'����� �&���'&�� �� ���&�	������� � (���� ������������ �� &��� 
�
� ��	��)��	
 ��� �
� ���
���� ��� ����&�� ����.

-. ��'#�#/�) +)! 0�)!
% ����	�� �������� 	� ��� �'�
:

- ��� &���� ����&�*����� ��� ���������� �� (�	��) 	
���� �
� 	�	�
����� 
	������	
� �������� ��� &���������� ������� ��� 
 ����� �����. % ��)��-
	
 ������� &���� �& ���������� 	��&�): /+��)*����� �� ������ ��� �� 	����-
��� &�	(�	
� �
� ����������� �&�����
	
� 	�
� ����) �������� ��� �� ��-
	��� &���	�� &�� �
 ��'&�� �����
. 4����)��� �&�	
� 
 ��������
, ��� ����-
�� 	���(��, 	�'	
 ��
������
	
� ��� �
����	��� ���������
���. <���� 
�� �����'�� ���), ��� �&���� �� ������
��� ���� 
 ���)��	
 ��� ��&����)-
��� �����	���, ���� 
 ���������
�� ��� ������ �������� ������� 	��� ��-
�'� ���. ��������� 
 �+'��	
 �
� ���(�� 	� ����� – �����	��� �&�&���, �� 
)+���� ����� �
� :��
 ��������
�� ��� &���������� ������� ��� �
� &���-
������� �&���)�
	
 �
� ����� �
� 	������&��
�'�
� ��������
��� 	�
� &��-
������� �������	��, ����'��� �
� ����
, �������'�
 ��� ���) ����� ��� ��-
	��	���� ��������
�� ��� �������� ��	���. ��� ����%�
 ��!����
 � !
-
�$�	�� �
���������	� 
�%�� ���&���" ��" �$�������", �� ����� ��� ��-
'&���� �	� ���
����� 
���&���	�. �� ��� 
 ���������
	
 �������� �&��-
��	��� 	� ��� &��������� �������	�� ��� ����� �& ��
 �
� �� ����������	�� 
�&���	
 �& ���� �	������� ������ ��� &���������� �������, ���*�� �������-
�
� ���'�
� ���) &	�� �� ���������
��� �
� �������� &�	�
� ��� 
 ����	���� 
�
� «�������� &�����	��� ������� 	��&��» ������������, 	� ���	�'��� ����)-
��	��� &���&��	���, ����������� ������ ���������	
.

- ��� ������� �'��� �+��&�������� �� �������������� �����'� ��� �
� ������-
��&�	
 	��������'��� ���	���� *
�
�)���. �� ��� 
 &��)��	
 ��� ����� (��-
�� �&���� �� �����) �+����
����, �� �'���� &�� �&��'������ &��� �&���	
 ��-
��� ��	���
 ��� '���� ��
 �&�	����	�� �� ����	����� &���		��'��� �
� ���� 
������ �)+���. _�������� 	� ���� �&��'���� ���)����: &�����, 	�� *
��-
���� &�� �����&���� ���) �
� ����+
 �
� (���	����� � ��������) �������	�-
�� ���������
��� �'	� ��� ����&�	��� ��� �'����� ������ 	��������� 
����������� �&�����
	
� � ����������� ������, ����� ��� *
������ &�� 	��-
��*����� �� ��� &��������� 	��'&���� �
� �������	��� ����� ·  ��������, *
-
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������ &�� ������� �� ����� ����	��� ��� �������� �����	���, �	� ��� 
	��(������ 	� ��� ��� �� ��� ���� ��&����)��� (&�����������), ��)��-
�� �� �� ����� �
� �������	��� ��� �� ����� �
� �+�	�)��	
� ·  �'���, *
����-
�� &�� 	����*����� �� �� ����� ����	��� &������	��� �
� �����
�, �	� ��� 
������'� �&����	��� �� �'���, 	� ��� ��� �&����	��� �& ��&��	
, ��� �
� ��-
�
��&����	
 ����� �� ���	�������� �������	�� ���������
���.




