
услуга
Любая сделка является право-
вой конструкцией, а возводят 
ее строители-юристы. Имен-
но они способны выступить 
гарантами правовой безопас-
ности и стабильной реализа-
ции проекта, помочь избежать 
судебных и административных 
споров и защитить от финансо-
вых потерь. Для минимизации 
рисков, а по возможности и их 
полного исключения, прово-
дится процедура due diligence, 
которая по своей сути является 
расширенной юридический 
проверкой приобретаемого ак-
тива и обстоятельств его «био-
графии» — истории возникно-
вения и смены собственников. 
Институт данной проверки 
возник как защита участников 
от недобросовестности одной 
из сторон сделки, возможно, 
использовавшей для создания 
объекта сделки или его приоб-
ретения преступный капитал. 
Сейчас занятые в проверке спе-
циалисты больше внимания об-
ращают не на криминальный 
след, а скорее на юридическое 
наследство которое может 
достаться приобретателю — 
долги и обязательства, а также 
соответствие сделки нормам 
законодательства.

Многосоставная сделка
Для последовательного ис-
ключения рисков специалисты 
предлагают структурировать 
процесс сделки — разбив его 
на составляющие. При этом, 
конечно же, юридические 
консультанты упирают на то, 
что без них дело встанет — ведь 
на каждом этапе свои риски и 
каждая стадия требует ква-
лифицированной правовой 

поддержки. Владислав Мазу-
рок, директор департамента 
юридического консультирова-
ния и филиала консалтинговой 
группы «НЭО Центр» в Санкт-
Петербурге, выделяет этапы 
инвестиционного проекта, 
требующие привлечения юри-
дической экспертизы: подго-
товка и согласование условий 
соглашения о намерениях, due 
diligence, подготовка проекта 
итогового соглашения, а также 

согласование его условий и 
выполнение действий, связан-
ных с подписанием итогового 
соглашения и его реализацией 
(или закрытием сделки). Из них 
наиболее сложными эксперт 
считает этап согласования 
проекта итогового соглаше-
ния, а также заключительный 
этап. «Если в рамках первого 
из указанных этапов стороны 
пытаются окончательно со-
гласовать все коммерческие 

условия и оказывают сильное 
психологическое давление друг 
на друга, то после подписания 
итогового соглашения, вни-
мание участников процесса 
ослабевает и это зачастую при-
водит к техническим ошибкам 
и проволочкам, например, при 
уведомлении ФАС РФ, регистра-
ции выпусков акций и отчетов 
эмиссии в ФСФР РФ, внесении 
изменений в ЕГРЮЛ», — отмеча-
ет эксперт. Владиславу Забро-
дину, управляющему партнеру 
юридической фирмы Capital 
Legal Services, необходимым 
представляется юридическое 
сопровождение уже на на-
чальном этапе. Оформление 
инвестиционных намерений 
всех участников будущего про-
екта, заключающееся в ведении 
переговорных процессов как 
с представителями властей, 
так и с непосредственными 
сторонами проекта; заключе-
ние соглашений о намерениях, 
а также инвестиционных со-
глашений, которые будут по-
ложены в основу определения 
объемов прав и обязательств 
каждого из участников проек-
та; распределение результатов 
инвестиционного проекта по 
итогам его реализации между 
его участниками — вот те сфе-
ры, которые эксперт выделяет 
как требующие наиболее при-
стального внимания.

Правовые аспекты
Несмотря на то, что любой про-
ект можно разбить на состав-
ляющие, они все равно требуют 
комплексного подхода. Так, 
правовой анализ деятель-
ности предприятия должен 
включать в себя все вопросы, 
связанные с эффективностью 
его работы, а их приоритет 

в ходе проверки во многом 
зависит от характера деятель-
ности организации. Владислав 
Забродин выделяет следующие 
важные аспекты: правовой ста-
тус предприятия, включающий 
историю создания предприя-
тия, изменение его правового 
статуса, состояние внутрикор-
поративных документов; ак-
тивы предприятия, комплекс 
прав предприятия на недви-
жимое и движимое имущество; 
операционная деятельность 
предприятия, включая право-
вую оценку обязательственных 
прав, оценку условий сделок 
и определение правовых 
последствий их совершения; 
блок трудовых вопросов, под-
разумевающий анализ исполь-
зуемых предприятием форм 
трудовых договоров, состояние 
внутренних трудовых докумен-
тов, зарплатных обязательств 
предприятия; финансовый и 
налоговый статус предприятия. 
По мнению эксперта, все 
эти аспекты, подверженные 
детальному анализу, должны 
составить картину потенциаль-
ных рисков, связанных с пред-
приятием и его деятельностью, 
и разработку соответствующих 
рекомендаций по их устране-
нию или минимизации. 

Кирилл Гришин, старший 
юрист Tenzor Consulting Group, 
подчеркивает отдельные 
технические моменты, кото-
рые необходимо учитывать 
в работе с каждым аспектом. 
Так, проверку имущества и 
обязательств желательно со-
вместить с инвентаризацией 
имущества и обязательств. В 
этом случае аудитора, проводя-
щего due diligence, включают 
в состав инвентаризационной 
комиссии. В процессе инвента-

ризации проверяется факти-
ческое наличие и техническое 
состояние основных средств, 
наличие запасов товаров, гото-
вой продукции, сырья, тары, 
упаковки, прочих материалов, 
проводятся сверки дебитор-
ской и кредиторской задолжен-
ностей. Эксперт подчеркивает, 
что инвентаризация — един-
ственный надежный метод 
подтвердить данные управлен-
ческого учета. 

Концентрация усилий на от-
дельных направлениях в пер-
вую очередь зависит от целей 
правового анализа предприя-
тия. Покупка бизнеса, IPO, про-
верка эффективности менед-
жмента предполагают разную 
расстановку акцентов в работе. 
Да и по сложности проекты 
заметно варьируются. Владис-
лав Мазурок среди наиболее 
трудоемких выделяет про-
верки деятельности крупных 
холдингов, имеющих сложную 
корпоративную структуру. 
Хитросплетения корпоратив-
ного строения — очевидное 
препятствие, но определенные 
сложности могут быть вызва-
ны и правовыми проблемами, 
вытекающими из специфики 
деятельности предприятия, 
поскольку консалтинговой 
компании в современном 
мире крайне сложно обладать 
крепкими специалистами во 
всех областях экономической 
деятельности. «Решить про-
блемы, возникающие при 
правовом анализе, позволяет 
правильное формирование 
рабочей группы специали-
стов и четкое распределение 
задач между ними, — считает 
эксперт. — В целом проведение 
анализа и выявление рисков 
для профессионала, если это 

действительно профессионал, 
не составляет труда. Что же 
касается трудоемкости процес-
са, то наибольшие сложности 
обычно возникают в связи с 
получением необходимых для 
анализа информации докумен-
тов, а также низкое сотрудни-
чество менеджеров проверяе-
мых предприятий».

Дефицит доверия
Сторонние наблюдатели, да 
еще действующие в интере-
сах другой стороны сделки, 
обязательно сталкиваются с 
противодействием. «Степень 
сотрудничества менеджеров 
проверяемых предприятий 
по-прежнему остается на до-
вольно низком уровне, так как 
для большинства из них due 
diligence остается непонят-
ным и пугающим процессом, 
сродни проверки государ-
ственных органов, — развивает 
мысль Владислав Мазурок. — Во 
многом это обусловлено недо-
статочным уровнем правовой 
культуры управленческого 
состава компаний и, соот-
ветственно, непониманием 
негативных последствий низ-
кой степени сотрудничества, 
которая приводит к 

”
плохим“ 

отчетам и спорам между сто-
ронами сделки относительно 
стоимости бизнеса, условий 
ее закрытия». Кирилл Гришин 
справедливо отмечает, что опе-
рации, направленные на укло-
нение от уплаты налогов, явля-
ются уголовно наказуемыми, и 
далеко не всякий собственник 
бизнеса захочет предоставить 
потенциальному покупателю 
бизнеса компромат на себя, а 
грамотно выполненный аудит 
пропустить их не сможет.

 (Окончание на стр. 15)

Правовой анализ
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Любой проект — это риски. Но одно дело недополучить прибыль, а совсем другое — рисковать вложениями. Инвесторы, защищая свой капитал, 
перед тем как тратить деньги, привлекают специалистов для полномасштабной оценки объекта приложения средств, чтобы исключить все непри-
ятные сюрпризы.
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