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МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ ПРОВЕДЕНИЯ 
ПРОЦЕДУР ДЬЮ-ДИЛИДЖЕНС В 

АКЦИОНЕРНЫХ ОБЩЕСТВАХ
Прокудина Кристина Александровна

Ташкентский международный университет Кимё
ORCID: 0009-0007-2970-0384 

k.prokudina83@gmail.com

Аннотация. В данной статье рассматривается международный опыт проведения процедуры due diligence в 
акционерных обществах. Особое внимание уделяется практике США, Германии, Японии и Южной Кореи, где 
процедура due diligence институционализирована и регламентирована высокими стандартами прозрачности и 
оценки рисков. Проведен сравнительный анализ правовой базы, информационной инфраструктуры, методов 
анализа и механизмов управления рисками. Вторая часть статьи посвящена оценке возможностей адаптации 
зарубежных практик в корпоративной среде Узбекистана с разработкой локализованной модели. В заключении 
представлены практические рекомендации по совершенствованию due diligence с целью укрепления доверия 
инвесторов и повышения инвестиционной привлекательности.

Ключевые слова: due diligence, акционерные общества, международный опыт, инвестиционные риски, правовое 
регулирование, Узбекистан.
Annotatsiya. Mazkur maqolada aksiyadorlik jamiyatlarida due-diligence (dyu-dilidjens) amaliyotini xorijiy mamlakatlar 
tajribasi asosida o‘rganish masalalari yoritilgan. Xususan, AQSh, Germaniya, Yaponiya va Janubiy Koreya kabi yetakchi 
iqtisodiyotlarda due-diligence jarayonining institutlashuvi, standartlari va tahlil modellariga alohida e’tibor qaratilgan. Har 
bir mamlakat misolida huquqiy asoslar, axborot ochiqligi, texnologik infratuzilma va investitsion xavflarni aniqlash uslublari 
taqqoslab tahlil qilingan. Shuningdek, O‘zbekistonda xorijiy tajribalarni amaliyotga joriy etish imkoniyatlari baholangan va 
moslashtirilgan model ishlab chiqilgan. Mazkur maqola due-diligence jarayonlarini optimallashtirish va sarmoyadorlar 
ishonchini oshirishga qaratilgan takliflar bilan yakunlanadi.

Kalit soʻzlar: due-diligence, aksiyadorlik jamiyatlari, xalqaro tajriba, investitsion xavf, huquqiy asos, O‘zbekiston.
Abstract. This article examines the international experience of implementing due diligence procedures in joint-stock 
companies. It highlights practices in leading economies such as the USA, Germany, Japan, and South Korea, focusing 
on institutionalization, legal frameworks, risk analysis methods, and transparency standards. A comparative analysis is 
conducted across different jurisdictions. The second part of the paper assesses the applicability of foreign approaches to 
Uzbekistan's corporate environment, proposing an adapted model. The study concludes with practical recommendations 
to improve due diligence processes and enhance investor confidence and investment attractiveness.

Key words: due diligence, joint-stock companies, international experience, investment risk, legal framework, Uzbekistan.

В В Е Д Е Н И Е
В условиях усиливающейся глобализации и расширения трансграничной инвестиционной 

деятельности акционерные общества сталкиваются с необходимостью повышения уровня прозрачности, 
управленческой ответственности и инвестиционной привлекательности. Одним из ключевых 
инструментов, позволяющих обеспечить эффективную защиту интересов инвесторов, акционеров и 
других заинтересованных сторон, является процедура дью-дилидженс (due diligence). Эта практика 
представляет собой комплексную всестороннюю проверку финансового, юридического, налогового, 
операционного и стратегического состояния компании перед совершением инвестиционных сделок, 
слияний, поглощений или выхода на фондовый рынок.

В последние годы наблюдается тенденция к активному внедрению дью-дилидженс-подходов в 
странах с развитой экономикой. В таких странах как США, Германия, Великобритания, Южная Корея и 
Сингапур были сформированы целостные модели реализации этой процедуры, включающие в себя как 
правовые регламенты, так и цифровые платформы, облегчающие обработку и анализ данных. В этих 
юрисдикциях дью-дилидженс стал неотъемлемой частью корпоративного управления и стратегического 
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планирования, что обеспечивает снижение рисков, повышение уровня доверия со стороны инвесторов 
и улучшение деловой репутации компаний.

Актуальность темы обусловлена необходимостью изучения и адаптации зарубежного опыта 
проведения дью-дилидженс для совершенствования инвестиционного климата в Узбекистане. В 
условиях реформирования экономики, привлечения прямых иностранных инвестиций и развития 
фондового рынка, возникает насущная потребность в формировании действенных механизмов оценки 
рисков и обоснования инвестиционных решений. Настоящее исследование направлено на анализ 
международной практики дью-дилидженс, выявление лучших моделей её применения в акционерных 
обществах и формирование предложений по их адаптации в национальную экономическую систему.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е 
Понятие и практика дью-дилидженс являются предметом активного изучения как зарубежными, 

так и отечественными исследователями. В международной академической и консалтинговой среде 
процедура дью-дилидженс рассматривается как систематизированный процесс сбора, анализа и 
интерпретации информации, необходимой для принятия обоснованных инвестиционных решений. 
В монографии Розенблума А.Х. подчёркивается, что «дью-дилидженс представляет собой не просто 
юридическую проверку, а комплексную оценку рисков, которая затрагивает стратегические, финансовые, 
операционные и ESG-аспекты бизнеса» (Rosenbloom A.H., 2002).

Согласно исследованиям Кутера М.И. и Антоновой Н.А. «современная концепция дью-дилидженс 
трансформировалась в многоуровневую экспертную процедуру, выходящую за рамки классического 
аудита и включающую элементы комплаенс-контроля и бизнес-аналитики» (Кутер М.И., Антонова Н.А., 
2019). Эти авторы отмечают, что западные компании активно используют дью-дилидженс не только 
перед сделками M&A, но и в процессе стратегического планирования и выхода на новые рынки.

Антонова Н.А. также акцентирует внимание на различиях между аудитом и дью-дилидженс: «в 
отличие от аудита, дью-дилидженс ориентирован на будущие риски и используется как инструмент 
оценки инвестиционной привлекательности, а не только финансовой достоверности» (Антонова 
Н.А., 2020). Это подчёркивает необходимость использования более гибких и прогнозных методик при 
проведении дью-дилидженс в условиях нестабильных рынков.

В зарубежной практике интерес представляют исследования по цифровизации процедуры due 
diligence. В частности, подчёркивается роль платформ для обмена конфиденциальной информацией 
(Data Room), использования искусственного интеллекта для анализа больших массивов данных и 
применения ESG-рейтингов как части интегрированного анализа (OECD, 2021; PwC, 2020).

Отечественные авторы также начали активно изучать возможности применения дью-дилидженс в 
акционерных обществах Узбекистана. В диссертационном исследовании Гусаровой С.А. отмечается, что 
«процедура due diligence может стать инструментом предварительной фильтрации инвестпроектов и 
выявления слабых сторон корпоративного управления» (Гусарова С.А., 2021). Однако отмечается и ряд 
барьеров, таких как слабая правовая регламентация, ограниченный доступ к достоверной информации 
и низкий уровень цифровизации.

Таким образом, анализ научной литературы показывает, что дью-дилидженс в международной 
практике рассматривается как стратегический и цифрово-интегрированный процесс, тогда как в странах 
с развивающейся экономикой, включая Узбекистан, ещё предстоит наладить институциональные и 
правовые механизмы для эффективного внедрения этой процедуры.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я 
Исследование основано на сравнительном анализе практик дью-дилидженс в США, Германии, 

Великобритании, Южной Корее и Сингапуре. Были изучены модели оценки рисков, структура отчетности, 
правовое регулирование и роль специализированных консультантов. Основными источниками 
информации стали международные публикации, отчеты консалтинговых компаний и академические 
исследования.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
В мировой практике дью-дилидженс (Due Diligence) стал неотъемлемым инструментом анализа и 

минимизации инвестиционных рисков в акционерных обществах. Эта процедура активно применяется 
в сделках по слиянию и поглощению, выходу компаний на IPO, стратегических альянсах и при 
крупномасштабных инвестициях. Каждая страна имеет свои особенности организации дью-дилидженс, 
отражающие уровень развития финансовых рынков, правовой среды и корпоративного управления.
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В Соединённых Штатах Америки дью-дилидженс носит обязательный характер при любой сделке 
слияния или покупки актива. Процедура строго регулируется Комиссией по ценным бумагам и биржам 
(SEC) и требует участия независимых юридических и финансовых консультантов. Основной акцент 
делается на полноте раскрытия информации, юридических обязательствах и оценке налоговых рисков.

В Германии дью-дилидженс носит многоступенчатый характер и охватывает не только юридические и 
финансовые аспекты, но и анализ факторов ESG (экология, социальная ответственность и корпоративное 
управление). Компании ориентированы на долгосрочную устойчивость сделок и интеграцию стандартов 
ЕС по устойчивому развитию.

Япония характеризуется высокой строгостью проведения due diligence: основное внимание 
уделяется рискам цепочек поставок, вопросам интеллектуальной собственности и технологической 
совместимости. Кроме того, в Японии широко распространены практики культурной совместимости при 
оценке партнерств.

В Сингапуре активно используется цифровизация процедур дью-дилидженс. Инвестиционные банки 
и венчурные фонды опираются на цифровые платформы, в которых автоматизированы сбор, анализ 
и визуализация данных, что позволяет существенно сократить сроки подготовки инвестиционного 
заключения.

Ниже представлена сравнительная таблица с расширенным перечнем критериев:

Таблица 1. Сравнительный анализ практик проведения дью-дилидженс в ряде стран

С
тр

ан
а

Основные особенности Цифровизация ESG-
анализ Регуляторная база Частота применения

С
Ш

А

Обязательный при M&A, 
акцент на юридических 
рисках и налогах

Высокая Средняя SEC, IRS, DOJ Очень высокая

Ге
рм

ан
ия Юридический, финансовый 

и ESG-анализ Средняя Высокая BaFin, EU Directives Высокая

Я
по

ни
я

Оценка ИС, цепочек 
поставок и корпоративной 
культуры

Средняя Средняя FSA, METI Средняя

С
ин

га
пу

р Полная автоматизация и 
быстрая обработка данных Очень высокая Высокая MAS, ACRA Высокая

Ве
ли

ко
бр

ит
ан

ия

Стандартизированные 
процедуры, защита 
инвесторов

Высокая Средняя FCA, PRA Очень высокая

Уз
бе

ки
ст

ан

Формирующийся рынок, 
локальные адаптации Низкая Начальная МЮ, АО «DII», 

МВЭСИТ Низкая
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Таким образом, международная практика демонстрирует высокую степень институционализации 
дью-дилидженс, где ключевую роль играют стандартизация, прозрачность информации, наличие 
экспертов и цифровых решений. Эти элементы могут служить ориентиром для Узбекистана при 
формировании собственных моделей анализа инвестиционной надёжности акционерных обществ.

Адаптация международных практик проведения дью-дилидженс в акционерных обществах 
Узбекистана представляет собой стратегически важный шаг на пути к повышению инвестиционной 
привлекательности страны. Современные подходы, применяемые в развитых экономиках, демонстрируют 
высокую эффективность в минимизации рисков и обеспечении прозрачности инвестиционных решений. 
Вместе с тем, прямая калька зарубежных моделей не всегда применима без учёта институциональных, 
нормативных и культурных особенностей Узбекистана.

Сильными сторонами, которые позволяют успешно адаптировать международный опыт, являются 
активное развитие законодательства в области корпоративного управления, рост числа компаний, 
проходящих внешние аудиторские проверки, а также усилия по цифровизации отчётности. Тем не менее, 
сохраняются определённые барьеры - недостаточный уровень раскрытия информации, ограниченный 
доступ к квалифицированным специалистам и слабая интеграция ESG-подходов в систему оценки 
инвестиций.

Потенциал адаптации можно реализовать через выборку и внедрение тех компонентов зарубежных 
моделей, которые соответствуют текущему уровню развития корпоративной инфраструктуры 
Узбекистана. В частности, наиболее реалистичными являются внедрение модульного подхода к due 
diligence, развитие специализированных платформ для анализа инвестиционных объектов, а также 
обучение экспертов по международным стандартам оценки рисков.

Ниже представлена аналитическая таблица, в которой сопоставлены элементы зарубежных практик 
и их потенциал адаптации в Узбекистане:

Таблица 2. Адаптируемость элементов международного дью-дилидженс в Узбекистане

Компонент международной 
практики

Характеристика в 
зарубежных странах

Возможность 
адаптации в 
Узбекистане

Необходимые условия 
внедрения

Модульный подход 
(финансовый, юридический, 
ESG и др.)

Повсеместно 
применяется в США, 
ЕС, Великобритании

Высокая
Разработка локальных 
методик и обучение 
персонала

Стандартизированный формат 
отчётности

Широко используется, 
особенно в IPO Средняя Утверждение стандартов на 

уровне регуляторов

Цифровизация анализа и 
визуализация данных

Активно реализуется в 
Сингапуре и ЕС Средняя

Инвестиции в IT-платформы 
и интеграция с налоговой 
отчётностью

Интеграция ESG-критериев
Входит в 
обязательные 
процедуры ЕС

Низкая Развитие нормативной базы 
и корпоративной культуры

Участие внешних 
консультантов и аудиторов

Стандартная практика 
в большинстве стран Средняя

Повышение доверия к 
консалтинговым услугам и 
наличие квалифицированных 
кадров

Защита данных и правовой 
контроль

Обеспечена в рамках 
GDPR, FCPA и др. Средняя

Усовершенствование 
законодательства об 
информации

Таким образом, успешная адаптация зарубежных моделей дью-дилидженс в Узбекистане требует 
комплексного подхода - сочетания институциональных реформ, кадровой подготовки и технологического 
развития. На первом этапе следует сосредоточиться на внедрении модульного анализа, цифровых 
форматов отчётности и стандартизации ключевых процедур. Это обеспечит основу для более глубокой 
трансформации инвестиционной среды и интеграции Узбекистана в глобальные потоки капитала.

Обсуждение проблемы адаптации зарубежных практик дью-дилидженс в акционерных обществах 
Узбекистана выявляет как значительный потенциал трансформации национальной инвестиционной 
среды, так и ряд объективных барьеров, требующих комплексного подхода. Международный опыт - 
особенно в странах с развитым рынком капитала, таких как США, Германия, Великобритания, Сингапур - 
показывает, что дью-дилидженс давно превратился из факультативной процедуры в неотъемлемую часть 
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инвестиционного цикла, в том числе в рамках сделок M&A, размещения ценных бумаг, стратегического 
партнёрства.

В Узбекистане процедура дью-дилидженс пока остаётся эпизодической и преимущественно 
формальной. На практике её применяют в основном крупные или транснациональные компании, 
работающие с иностранными партнёрами. Основные причины ограниченного применения заключаются 
в недостаточном уровне корпоративной прозрачности, слабой подготовленности специалистов в области 
аудита и оценки рисков, а также в низком уровне цифровизации финансовой отчётности. Кроме того, 
отсутствует нормативное закрепление обязательных элементов комплексной проверки, включая ESG-
факторы, что сдерживает развитие качественного анализа.

Однако позитивные сдвиги наблюдаются благодаря расширению финансового рынка, постепенному 
переходу ряда компаний на международные стандарты отчётности (МСФО), активизации IPO-процессов, 
а также стремлению к привлечению зарубежных инвестиций. В этом контексте представляется 
целесообразным внедрение гибридной модели дью-дилидженс: совмещение международных методик с 
учётом локальных реалий, включая институциональные ограничения и регуляторную базу.

Обсуждение показывает, что необходимо не просто копировать зарубежные практики, а адаптировать 
их через пилотные проекты, внедрение цифровых платформ (в том числе в рамках Портала корпоративной 
отчётности), стимулирование независимого консалтинга и развитие образовательных программ для 
экспертов в области оценки и аудита. Такие меры позволят не только укрепить доверие инвесторов, 
но и повысить устойчивость корпоративного сектора, сформировать условия для устойчивого роста и 
эффективного управления инвестициями в национальной экономике.

З А К Л Ю Ч Е Н И Е  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я 
Проведённое исследование позволило выявить ключевые особенности международной практики 

проведения дью-дилидженс в акционерных обществах и определить потенциал её адаптации в условиях 
Узбекистана. Зарубежный опыт показывает, что комплексная проверка инвестиционного объекта 
выступает не только механизмом снижения рисков, но и инструментом повышения инвестиционной 
прозрачности и доверия со стороны партнёров и акционеров. В странах с развитой рыночной экономикой 
дью-дилидженс охватывает финансовый, юридический, налоговый, операционный и экологический 
аспекты деятельности компании, широко использует цифровые технологии и стандартизированные 
отчётные формы. В Узбекистане формирование действенной практики дью-дилидженс сталкивается 
с рядом ограничений: недостаток нормативной базы, низкий уровень автоматизации корпоративного 
учёта, ограниченные компетенции специалистов. Вместе с тем, активизация внешнеэкономических 
связей, рост интереса к IPO, внедрение МСФО и цифровизация госуслуг создают условия для 
поэтапного внедрения международных стандартов в этой сфере. На этом фоне актуальной задачей 
является разработка гибридной модели дью-дилидженс, сочетающей глобальные методики с учётом 
национальных особенностей. Внедрение такой модели на практике позволит повысить качество 
корпоративного управления, усилить защиту интересов инвесторов и создать прочную основу для 
устойчивого экономического роста акционерных обществ в Республике Узбекистан.
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