
ыне никого не уди$
вишь тем, что
практически лю$
бая более$менее

крупная инвестиция, связан$
ная с приобретением активов,
и тем более в энергетике, на$
чинается с Due Diligence $ пре$
дынвестиционного обследова$
ния, позволяющего получить
достоверные и объективные
данные о приобретаемом биз$
несе и активах, а также макси$
мально снизить связанные с
таким приобретением риски.
Процесс Due Diligence включа$
ет в себя различные направле$
ния исследования, в том чис$
ле: финансовый и налоговый
аудит, правовую экспертизу
или анализ правовых рисков, а
также обязательный для энер$
гетических активов техничес$
кий аудит. Дополнительно мо$
жет проводиться также эколо$
гический аудит, кадровый или
управленческий аудит и т. д.
Необходимо отметить, что се$
годня в условиях кризиса Due
Diligence часто проводится по
сокращенной программе, но,
тем не менее, когда речь идет
об энергетических активах, ин$
весторы предпочитают прово$
дить анализ приобретаемого
бизнеса и активов в полном

объеме и комплексно по всем
направлениям. Здесь мы рас$
смотрим некоторые особенно$
сти правого аудита активов
розничной реализации нефте$
продуктов, но еще раз под$
черкнем необходимость одно$
временно проводить техничес$
кий аудит с выездом специали$
стов на место, так как в нашей
практике были случаи, когда
идеально оформленный по до$
кументам актив реально про$
сто отсутствовал.

Проверка титула
Когда мы говорим о купле$

продаже любого объекта не$
движимости, то в первую оче$
редь необходимо проверить
действительность и полноту
прав продавца такого объекта,
то есть $ чистоту титула. При
этом даже если объектом
сделки будут являться акции
или корпоративные права ком$
пании, владеющей, например,
сетью АЗС, должна быть осу$
ществлена тщательная про$
верка титула каждого объекта.
В соответствии с особенностя$
ми украинского законодатель$
ства основными этапами про$
верки титула являются, во$пер$
вых, проверка прав на земель$
ный участок, на котором рас$
положен объект, его правиль$
ное целевое оформление, от$
сутствие каких$либо обреме$
нений, прав или претензий
третьих лиц на данный участок
и, во$вторых, проверка прав на
здания и сооружения, а также
правильности оформления
этих прав и отсутствия обре$
менений на них. Учитывая спе$
цифику энергетических акти$
вов, на данном этапе важно
скоординировать действия
юристов и технических специ$
алистов, которые проверят со$
ответствие объекта техничес$
ким и экологическим стандар$
там, а также проектной доку$
ментации. Кроме того, при
проверке титула будут прове$
рены предыдущие трансакции
и история перехода прав на ин$
тересующие инвестора объек$
ты. Проверка титула особенно

важна тогда, когда в состав по$
тенциального объекта инвес$
тиций включено приватизиро$
ванное имущество.

Особенные активы
Как показывает наш опыт,

энергетические активы редко
приобретаются поодиночке.
Чаще это сложные имущест$
венные комплексы, в состав
которых входит не только не$
движимое имущество, а также
оборудование, сооружения,
транспорт и другие активы,
обеспечивающие комплекс$
ную работу бизнеса на всех
этапах. Так, в состав имущест$
венных комплексов тех же
нефтебаз, да и многих более
сложных энергетических ком$
плексов, входят такие техниче$
ски важные активы, как резер$
вуары для нефтепродуктов или
нефтехранилища, продукто$
проводы, эстакады налива,
подъездные железнодорож$
ные пути и т. д. Такие активы
по своей природе могут являть$
ся объектами, неотделимыми
без изменения целевого пред$
назначения от земельного уча$
стка, на котором они находятся,
но по своим техническим ха$
рактеристикам они часто не
подпадают под режим недви$
жимого имущества и не могут
быть надлежащим образом за$
регистрированы. В таком слу$
чае важно проверить права
продавца на подобные активы,
которые имеют большое значе$
ние для производственного
цикла. Для этого проверяется
не только наличие таких объек$
тов на балансе предприятия, но
и первичные документы о при$
обретении такого имущества.

Многие из перечисленных
активов не только должны
иметь надлежащим образом
оформленный технический па$
спорт, но и могут подпадать
под специальные требования
об оформлении и эксплуата$
ции таких объектов. Например,
подъездные железнодорож$
ные пути должны быть оформ$
лены в соответствии с Прави$
лами обслуживания подъезд$

ных железнодорожных путей.
На каждый такой объект со$
ставляется инструкция о по$
рядке обслуживания и органи$
зации движения, которая ут$
верждается железной дорогой
в соответствии со статьей 67
Устава железных дорог. Владе$
лец подъездной колеи также
должен иметь технический пас$
порт, масштабный план подъез$
дной колеи, продольный и по$
перечный профили железнодо$
рожных путей и чертежи искус$
ственных сооружений, а также
эксплуатационные договоры с
компетентным подразделени$
ем "Укрзализныци".

Регуляторные 
особенности
Основной особенностью

энергетических активов, каки$
ми бы разными они ни были,
являются регуляторные огра$
ничения, связанные с их функ$
ционированием, а также с дея$
тельностью предприятий$опе$
раторов таких активов. Когда
речь идет о розничных акти$
вах в нефтяной отрасли, то
есть в первую очередь об
АЗС, нефтехранилищах и
транспортных парках, регуля$
торные вопросы имеют нема$
ловажное значение. Торговые
патенты, разрешения на раз$
мещение объектов торговли,
сертификация продукции, ли$
цензирование производства
нефтепродуктов (в том числе
путем внесения специальных
добавок), разрешения в сфе$
ре охраны труда, лицензиро$
вание складских помещений,
разрешения в сфере охраны
окружающей среды, сертифи$
кация лабораторий $ вот дале$
ко не полный список регуля$
торных вопросов розницы, ко$
торые должны быть изучены
для успешного приобретения
такого бизнеса и активов.
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