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1. ОСНОВНЫЕ ФАКТЫ И ВЫВОДЫ 
 

Объект оценки, включая 
права на объект оценки. 

Неквалифицированный иностранный финансовый инструмент, 
тикер ZYNE_CVR номер гос. регистрации Inc. ISIN: US989CVR0225, 
в количестве 1 штуки. Эмитент Zynerba Pharmaceuticals, Inc. 
На объект оценки зарегистрированы права общей долевой 
собственности. 

Права на объект оценки, 
учитываемые при 
определении стоимости 
объекта оценки:  

права собственности.  

Наличие ограничения 
(обременения) права на 
объект оценки: 

Отсутствие бумаги в листинге СПБ биржи.  
   
 

Полное и сокращённое 
фирменное наименование 
организации (эмитента), а 
также её местонахождение, 
основной государственный 
регистрационный номер 
(ОГРН) 

Полное наименование: Zynerba Pharmaceuticals Incorporated 
Сокращенное название Zynerba Pharmaceuticals, Inc. 
Местонахождение: Соединенные штаты Америки 
Юридический адрес: 80 West Lancaster Avenue Suite 300 Devon, 
PA 19333 United States 
Регистрационный номер страны регистрации: 4294230 

TIN: 26-0389433 

Цель оценки: для целей установления справедливой стоимости в 
соответствии с положениями статьи 37 Федерального закона 
№156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» 

Дата оценки: 22.11.2023г. 
Дата составления и 
порядковый номер отчета: 

27.11.2023г., №02304-Б/23 

Вид определяемой стоимости справедливая 

Основание для проведения 
оценщиком оценки объекта 
оценки: 

Договор №02304-Б/23 от 24.11.2023г.  

Специальные допущения 

1) 11 октября 2023г. — Harmony Biosciences Holdings, Inc. 
(“Хармони”) (Nasdaq: HRMY), объявила о завершении сделки по 
приобретению Zynerba Pharmaceuticals, Inc. (“Zynerba”) (Nasdaq: 
ZYNE). В результате списания ценных бумаг эмитента Zynerba 
Pharmaceuticals, Inc. ISIN: US98986X1090 был получен 
оцениваемый НИФИ. Расчет справедливой стоимости 
оцениваемого объекта производится с учетом предполагаемой 
выплаты за списанную ценную бумагу и рисков возможной 
реализации данной выплаты, указанных в письме Заказчика № 

ИСХ202311232от 23.11.2023г.   
 

 

 

 

 

 

http://www.finmarket.ru/database/organization/?fid=105339
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Итоговая величина справедливой стоимости 
В итоге проведенных исследований, расчетов и заключений, основываясь на фактах, 

предположениях и примененных в настоящем анализе методиках оценки и учитывая цели оценки, 
делаем следующий вывод:  

 
справедливая стоимость объекта оценки – неквалифицированный иностранный 

финансовый инструмент, тикер ZYNE_CVR номер гос. регистрации Inc. ISIN: US989CVR0225, в 
количестве 1 штуки, Эмитент Zynerba Pharmaceuticals, Inc., на дату оценки 22.11.2023 года, НДС 
не облагается, округленно составляет: 

 
10 (Десять) рублей  

или 0,114 доллара США1 

 
 
Ограничения и пределы применения полученной стоимости 
Применение полученной итоговой справедливой стоимости объекта оценки возможно 

исключительно в соответствии с предполагаемым использованием результатов оценки с учетом 
допущений и ограничительных условий, указанных в настоящего отчета об оценке.  

Результаты, полученные в ходе расчетов справедливой стоимости оцениваемого имущества, 
не могут быть использованы для других целей, кроме указанных в задании на оценку. 

Настоящее заключение необходимо рассматривать только в непосредственной связи с 
полным текстом настоящего Отчета. 

Согласно ст. 12 N 135-ФЗ "Об оценочной деятельности в Российской Федерации" Итоговая 
величина рыночной или иной стоимости объекта оценки, определенная в отчете, за исключением 
кадастровой стоимости, является рекомендуемой для целей определения начальной цены 
предмета аукциона или конкурса, совершения сделки в течение шести месяцев с даты составления 
отчета, за исключением случаев, предусмотренных законодательством Российской Федерации. 

 
 

 

                                                 
1 https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023 

https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023
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2. ИНФОРМАЦИЯ, СОДЕРЖАЩАЯСЯ В ЗАДАНИИ НА ОЦЕНКУ 
 

Объект оценки, включая 
права на объект оценки. 

Неквалифицированный иностранный финансовый 
инструмент, тикер ZYNE_CVR номер гос. регистрации Inc. ISIN: 
US989CVR0225, в количестве 1 штуки. Эмитент Zynerba 
Pharmaceuticals, Inc. 
На объект оценки зарегистрированы права общей долевой 

собственности. 

Права на объект оценки, 
учитываемые при 
определении стоимости 
объекта оценки:  

права собственности.  

Наличие ограничения 
(обременения) права на 
объект оценки: 

Отсутствие бумаги в листинге СПБ биржи.  
 
 

Полное и сокращённое 
фирменное наименование 
организации (эмитента), а 
также её местонахождение, 
основной государственный 
регистрационный номер 
(ОГРН) 

Полное наименование: Zynerba Pharmaceuticals Incorporated 
Сокращенное название Zynerba Pharmaceuticals, Inc. 
Местонахождение: Соединенные штаты Америки 
Юридический адрес: 80 West Lancaster Avenue Suite 300 
Devon, PA 19333 United States 
Регистрационный номер страны регистрации: 4294230 

TIN: 26-0389433 

Заказчик: ООО «УК «ЭСЭ Управление активами» 

Цель оценки: для целей установления справедливой стоимости в 
соответствии с положениями статьи 37 Федерального закона 
№156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» 

Указание на то, 
что оценка проводится 
в соответствии 
с Законом об оценке 

Оценка проводится в соответствии с требованиями 
Федерального закона от 29.07.1998 № 135-ФЗ «Об оценочной 
деятельности в Российской Федерации» 

Дата оценки 22 ноября 2023 года 

Вид определяемой 
стоимости 

справедливая стоимость 

Предпосылки стоимости (в 
случае необходимости) 

Основания для установления предпосылок: вид стоимости 

«справедливая» подлежит установлению в соответствии с 

целями оценки (финансовая отчетность ЗПИФ ведется в 

соответствии со стандартами МСФО (IFRS)): 

1) предполагается сделка с объектом оценки; 

2) участники сделки или пользователи объектов являются 

неопределенными лицами (гипотетические участники); 

3) дата оценки 22.11.2023 г. 

4)  предполагаемое использование объектов – текущее 

использование; 

5)  характер сделки – добровольная сделка в типичных 

условиях. 

http://www.finmarket.ru/database/organization/?fid=105339
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Специальные допущения 

1) 11 октября 2023г. — Harmony Biosciences Holdings, Inc. 
(“Хармони”) (Nasdaq: HRMY), объявила о завершении сделки 
по приобретению Zynerba Pharmaceuticals, Inc. (“Zynerba”) 
(Nasdaq: ZYNE). В результате списания ценных бумаг эмитента 
Zynerba Pharmaceuticals, Inc. ISIN: US98986X1090 был получен 
оцениваемый НИФИ. Расчет справедливой стоимости 
оцениваемого объекта производится с учетом 
предполагаемой выплаты за списанную ценную бумагу и 
рисков возможной реализации данной выплаты, указанных в 
письме Заказчика № ИСХ202311232от 23.11.2023г.   

Иные существенные 
допущения 

1) Оценщик не принимает на себя какой-либо 
ответственности за вопросы юридического характера, 
оказывающие влияние на оцениваемое имущество или права 
собственности на него. Оцениваемое имущество 
рассматривается свободным от прав на него со стороны 
третьих лиц (за исключением тех, которые были оговорены в 
специальных допущениях).   
2) Оценщик предполагает отсутствие каких-либо скрытых 
факторов, касающихся объекта и способных повлиять на его 
стоимость. На оценщике не лежит ответственность ни по 
обнаружению подобных факторов, ни в случае их 
обнаружения. 
3) Мнение Оценщика относительно рыночной стоимости 
действительно только на дату проведения оценки. Оценщик 
не принимает на себя ответственность за социальные, 
экономические, природные или иные факторы, которые 
могут произойти впоследствии и повлиять на стоимость 
объекта. 
4) Информация, содержащаяся в документах, 
предоставленных Заказчиком, является достоверной.  

Ограничения оценки На момент составления задания на оценку не определены  

Ограничения 
на использование, 
распространение 
и публикацию отчета 
об оценке объекта оценки 

Отчет об оценке предназначен для Заказчика и/или его 
аффилированных лиц, а также стороны по сделке, и не может 
передаваться другим юридическим и физическим лицам с 
целью, не предусмотренной настоящей оценкой. 
Отчет об оценке может быть использован Заказчиком только 
в целях, предусмотренных настоящим Заданием на оценку. 
Использование результатов Отчета об оценке по другому 
назначению будет некорректно. 

Указание на форму 
составления отчета 
об оценке 

В форме электронных документов - файл PDF подписанный 
УКЭП. 

Форма предоставления 
итоговой стоимости 

Итоговая стоимость Объекта оценки выражается в рублях в 
виде конкретного числа с учётом математического 
округления 
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3. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНЩИКЕ 

Фамилия, имя, отчество Хаврончев Виталий Геннадьевич 

Местонахождение, контактные 
данные оценщика 

тел: 8 (343) 345-16-30, почтовый адрес: 620043, г. Екатеринбург, 
ул. Викулова, 63/1, емеил: ocenka@ddarh.ru  

Сведения о профессиональной 
подготовке 

диплом о профессиональной переподготовке ПП №106201 от 
10 апреля 2004 года, выдан НОУ «Высшая школа приватизации 
и предпринимательства – институт (ВШПП) на право ведения 
профессиональной деятельности в сфере оценки стоимости 
предприятия (бизнеса) 

Наличие квалификационного 
аттестата 

квалификационный аттестат в области оценочной 
деятельности по направлению оценочной деятельности 
«Оценка бизнеса» №034480-3 от 07.11.2022г., действует до 
07.11.2025г.  

Сведения о членстве оценщика 
в саморегулируемой 
организации: 

является членом Ассоциации «Саморегулируемая 
организация оценщиков «Экспертный совет». 
Регистрационный номер 1361, дата вступления 01.07.2014 
года. Местонахождение саморегулируемой организации 
оценщиков: (101000, г. Москва, Потаповский пер., д. 16/5, стр. 
1 (Дом общественных организаций). тел. (495) 626-29-50, 
www.srosovet.ru, mailto:mail@srosovet.ru  

Сведения об обязательном 
страховании оценщика: 

 обязательная ответственность оценщика при осуществлении 
оценочной деятельности застрахована в организациях: АО «СК 
Гайде», место нахождения страховщика: 191119, Санкт-
Петербург, Лиговский проспект, дом 108, литер А. Полис 
страхования гражданской ответственности оценщика б/н по 
договору страхования №5530/30-23 от 19.07.2023г., страховая 
сумма 30 000 000 рублей, срок действия полиса с 27.07.2023г 
по 26.07.2024г. 

4. СВЕДЕНИЯ О ЗАКАЗЧИКЕ ОЦЕНКИ 
Организационно правовая 
форма: 

Общество с ограниченной ответственностью 

Полное и сокращенное 
наименование:  

Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая 
компания «ЭСЭ Управление активами» - ООО «УК «ЭСЭ 
Управление активами» 

Местонахождение:  105062, г. Москва, ул. Чаплыгина, 11 
ОГРН, ИНН, КПП ИНН 7701961492, КПП 770101001 

ОГРН 1127746483732 дата регистрации 21.06.2012г. 
Реквизиты: р/с 40701810495000001917 "Газпромбанк" (Акционерное 

общество) к/с 30101810200000000823 БИК 044525823 

Руководитель: Директор - Алешкевич Антон Николаевич 
 

mailto:ocenka@ddarh.ru
http://www.srosovet.ru/
mailto:mail@srosovet.ru
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5. СВЕДЕНИЯ ОБ ОЦЕНОЧНОЙ КОМПАНИИ 
Сведения о юридическом лице, с которым Оценщик заключил трудовой договор 

(Исполнитель) 

Полное наименование: Общество с ограниченной ответственностью «Бюро 
«Финансы и Оценка» 

Сокращенное наименование ООО «Бюро «Финансы и Оценка» 

Юридический адрес: 620026, г. Екатеринбург, ул. Белинского, 85.  

Почтовый адрес: 620043, г. Екатеринбург, ул. Викулова, 63/1 

Телефон, факс: 345-16-30 

Электронная почта: finocenka@bk.ru    

Основной государственный 
регистрационный номер 
(ОГРН) 

ОГРН 1046604398477 дата присвоения 09.06.2004 года 

Страхование 
ответственности: 

Ответственность юридического лица при осуществлении 
профессиональной оценочной деятельности застрахована в 
компании: АО «СК Гайде», место нахождения страховщика: 
191119, Санкт-Петербург, Лиговский проспект, дом 108, литер 
А. Полис страхования гражданской ответственности оценщика 
б/н по договору страхования №6804/23-30 от 21.08.2023г., 
страховая сумма 5 000 000 рублей, срок действия полиса с 
23.08.2023г по 22.08.2024г.  

6. СВЕДЕНИЯ О НЕЗАВИСИМОСТИ 

Сведения о независимости юридического лица, с которым оценщик заключил трудовой 
договор, и оценщика в соответствии с требованиями статьи 16 Федерального закона: 

• Оценщик и Исполнитель подтверждают полное соблюдение принципов независимости, 
установленных ст. 16 Федерального закона от 29.07.1998 г. №135-ФЗ «Об оценочной деятельности 
в Российской Федерации», при осуществлении оценочной деятельности и составлении настоящего 
Отчета об оценке. 

• Оценщик и Исполнитель не являются учредителями, собственниками, акционерами, 
должностными лицами, аффилированными лицами или работниками юридического лица – 
заказчика, лицами, имеющими имущественный интерес в объекте оценки. Оценщик не состоят с 
указанными лицами в близком родстве или свойстве. 

• Оценщик и Исполнитель не имеют в отношении Объекта оценки вещных или 
обязательственных прав вне договора и не являются участниками (членами) или кредиторами 
юридического лица – заказчика, равно как и заказчик не является кредитором или страховщиком 
Оценщика и Исполнителя. 

• Размер оплаты Оценщику и Исполнителю за проведение оценки Объекта оценки не зависит 
от итоговой величины стоимости Объекта оценки, указанной в настоящем Отчете об оценке. 

• Факты, изложенные в отчете, верны и соответствуют действительности. 

• Настоящий отчёт является конфиденциальным для оценщика и для его пользователя 
(Заказчика). Оценщик не несёт никакой ответственности в том случае, если какая-либо третья 
сторона будет опираться в своих заключениях на отчёт. 

 

mailto:finocenka@bk.ru
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7. СВЕДЕНИЯ О ВНЕШНИХ ОРГАНИЗАЦИЯХ И СПЕЦИАЛИСТАХ 

Информация обо всех привлеченных к проведению оценки и подготовке отчета об оценке 
внешних организациях и квалифицированных отраслевых специалистах (п.п. 8 п. 7 ФСО VI) 
с указанием их квалификации, опыта и степени их участия в проведении оценки объекта оценки: 
не привлекались. 

8. СТАНДАРТЫ ОЦЕНКИ И МЕТОДИЧЕСКИЕ РЕКОМЕНДАЦИИ 
Указание на стандарты оценки для определения стоимости объекта оценки, методические 

рекомендации по оценке, разработанные в целях развития положений утвержденных 
федеральных стандартов оценки и одобренные советом по оценочной деятельности при 
Минэкономразвития России, или обоснование неиспользования указанных методических 
рекомендаций: 

1. Общие федеральные стандарты оценки, утвержденные Приказом Минэкономразвития 
России от 14.04.2022 №200: 

• федеральный стандарт оценки «Структура федеральных стандартов оценки и основные 
понятия, используемые в федеральных стандартах оценки (ФСО I)»; 

• федеральный стандарт оценки «Виды стоимости (ФСО II)»; 

• федеральный стандарт оценки «Процесс оценки (ФСО III)»; 

• федеральный стандарт оценки «Задание на оценку (ФСО IV)»; 

• федеральный стандарт оценки «Подходы и методы оценки (ФСО V)»; 

• федеральный стандарт оценки «Отчет об оценке (ФСО VI)». 
2. Специальные стандарты оценки: 

• Федеральный стандарт оценки «Оценка бизнеса» ФСО №8, утвержденный Приказом 
Минэкономразвития России от 01 июня 2015г. №326. 

3. Стандарты и правила оценочной деятельности Ассоциации «Саморегулируемая 
организация оценщиков «Экспертный совет» с изменениями и дополнениями, утвержденными 
Советом Ассоциации «СРОО «ЭС» (Протокол № 4/2010 от 31 августа 2010 г., Протокол № 19/2011 от 
12.05.2011 г., Протокол № 59/2014 от 25 ноября 2014г., Протокол № 57/2015 от 05 ноября 2015 г., 
Протокол № 24/2017 от 06.04.2017 г., Протокол 36/2017 от 24.05.2017г.) 

• Методические разъяснения по определению стоимости в условиях высокой 
неопределенности внешних факторов МР-1/22 от 04.03.2022г. 

4. Прочие стандарты:  
• Международный стандарт финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка справедливой 

стоимости» (введен в действие на территории Российской Федерации Приказом Минфина России 
от 28.12.2015 № 217н). 

 

9. ДОПУЩЕНИЯ И ОГРАНИЧЕНИЯ ОЦЕНКИ 

9.1. Специальные допущения 

1) 11 октября 2023г. — Harmony Biosciences Holdings, Inc. (“Хармони”) (Nasdaq: HRMY), 
объявила о завершении сделки по приобретению Zynerba Pharmaceuticals, Inc. (“Zynerba”) (Nasdaq: 
ZYNE). В результате списания ценных бумаг эмитента Zynerba Pharmaceuticals, Inc. ISIN: 
US98986X1090 был получен оцениваемый НИФИ. Расчет справедливой стоимости оцениваемого 
объекта производится с учетом предполагаемой выплаты за списанную ценную бумагу и рисков 
возможной реализации данной выплаты, указанных в письме Заказчика № ИСХ202311232 от 
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23.11.2023г.   

9.2. Существенные допущения, не являющиеся специальными 

Настоящий Отчет может рассматриваться с учетом следующих допущений и ограничивающих 
условий: 

1. Оценка производится из предположения об отсутствии каких-либо скрытых факторов, 
влияющих на стоимость оцениваемого имущества, не указанных в представленных Оценщику 
документах. На Оценщика не возлагается обязанность обнаруживать подобные факторы, а также 
на нем не лежит ответственность за их не обнаружение. 

2. Оценщик самостоятельно определил конкретные методы оценки в рамках применённых 
подходов. 

3. Объект оценки не характеризуется какими-либо скрытыми (не указанными явным 
образом) факторами, которые могут повлиять на его стоимость. 

4. Оценщик не несёт ответственности за будущие изменения экономической среды, свойств 
объекта оценки, макроэкономических показателей, возможные изменения экономической 
политики Правительства РФ, других существенных для результата оценки обстоятельств, которые 
он не мог прогнозировать, и учитывать в процессе выполнения оценки.  

5. Услуги, оказанные в рамках настоящего отчёта, представляют собой стандартную практику 
оценки. Оказанные Оценщиком услуги ограничиваются его квалификацией в области оценки, и не 
включают в себя прочие услуги по аудиту, налогообложению. 

6. Оценщик не берет на себя ответственность за полноту и достоверность учёта имущества и 
основывается на данных, предоставленных Заказчиком. 

Относительно выполняемых расчетов 
7. Все расчеты, выполняемые для целей подготовки настоящего Отчета, производятся в 

программе Microsoft Office Excel. Планки погрешностей могут показывать стандартную величину 
погрешности, относительную ошибку (5%).  При проверке результатов расчётов на других 
вычислительных устройствах или с помощью других программ, итоговое значение результатов 
расчётов может не совпадать. Числовая информация приводится в Отчете в удобном для 
восприятия виде, в том числе, округленном  

В отношении имущественных прав объекта оценки  
8. Оценщик не берет на себя никаких обязательств по правовым вопросам, включая 

толкование законов или контрактов.  
9. Оценщик не изучал вопрос о правовом статусе и исходил из того, что заявленное право 

владельца на имущество является обоснованным.  
10. Оценщик исходит из допущения, что все необходимые лицензии, разрешения и т.д. 

имеют действующую силу. 
11. Оценщик не берет на себя ответственность за полноту учёта имущественных прав, а 

также обязательств и обременений, которые могли иметь место в отношении имущества и 
имущественных прав Заказчика, а также за анализ юридических аспектов возникновения таких 
обязательств и обременений. 

12. Объект оценки оценивается свободным, от каких бы то ни было прав его удержания, 
долговых обязательств под заклад имущества или иных обременений; не сопровождается 
наложенным на него в соответствии с законодательством России арестами, сервитутами и иными 
ограничениями имущественных прав. 

К источникам информации, использованным в отчёте об оценке 
13. Оценщиком не проводится как часть работы юридическая экспертиза Объекта. 
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14. Сведения, полученные Оценщиком и содержащиеся в Отчёте, считаются достаточными и 
достоверными для получения обоснованной оценки. Однако Оценщик не может гарантировать 
абсолютную точность информации, поэтому для всех сведений указан источник информации. 

15. Большая часть существенной для оценки информации об Объекте оценки была 
предоставлена Заказчиком. Оценщик не располагает данными независимых источников об 
Объекте оценки, и не имеет необходимой квалификации для подтверждения указанной 
информации, и не выражает какого-либо мнения относительно ее корректности. При этом 
информация, предоставленная Заказчиком, подписанная и заверенная в установленном порядке, 
считается достоверной. 

16. При наличии альтернативных данных, несогласованности, поступившей в распоряжении 
Оценщика информации или её отсутствии расчёты и выводы, делались, исходя из информации и 
предположений Оценщика. 

17. Ссылки на использованные источники информации и литературу не заменяют разумного 
объёма разъяснений, которые содержаться в Отчёте, и предоставляют пользователю Отчёта 
возможность проверки качества использованных данных и результатов анализа. 

18. Сбор необходимой для анализа и расчетов информации проводился с привлечением 
следующих источников информации, указанных в разделе «Перечень документов, использованных 
Оценщиком»  

Ограничивающие условия к результату оценки 
19. Итоговая величина рыночной стоимости Объекта оценки в настоящем  Отчёте  (в 

соответствии  с  Заданием  на  оценку)  рассчитывается  без  учёта  НДС.  Данное допущение вытекает  
из  сущности  налога  на  добавленную  стоимость.  НДС  –  это  косвенный  налог  на добавленную  
стоимость,  возникающую  в  процессе  создания  товаров,  работ,  услуг.  Налог уплачивается  по  
мере  реализации  произведённой  продукции  (выполнения  работ,  оказания услуг) покупателем.  
Так как НДС является косвенным налогом, это значит, что его уплачивает организация за счет 
средств, которые получает от покупателя, так как НДС включается в цену товара. То есть НДС 
уплачивает покупатель. При оценке предприятия как товара для его продажи,  затраты  на  его  
создание  (то  есть  его  производственные  активы)  оцениваются  без учёта НДС по рыночной 
стоимости, так как на конкурентном рынке режим налогообложения не оказывает  
непосредственного  влияния  на  стоимость  продукции.  На основании вышеизложенного, можно  
сделать  вывод,  что  налог  на  добавленную  стоимость,  в  случае использования результатов 
оценки для сделок с долями в уставном капитале юридических лиц, облагаемых  налогом  на  
добавленную  стоимость,  целесообразно  добавлять  к  рыночной стоимости объекта оценки. Таким 
образом, оценка Объекта оценки в рамках настоящего отчёта проводится на допущении того, что 
рыночная стоимость – это единая величина, формирование которой не зависит от особенностей 
режима налогообложения участников сделки, но  при необходимости выделения НДС в связи с 
предполагаемым использованием результатов оценки, в рамках настоящего Отчёта итоговую 
стоимость следует считать без НДС. 

20. Итоговый результат стоимости, полученный в рамках настоящей оценки, характеризуется 
неизбежной погрешностью, являющейся следствием качества исходных данных и вычисляемых 
оценщиком параметров, используемых для расчёта результата оценки 

21. Сумма денежного выражения ценности Объекта, (итоговая величина рыночной 
стоимости), указанная в настоящем Отчёте об оценке, носит рекомендательный характер для целей 
совершения сделки с объектом оценки, и может быть признана рекомендуемой для целей 
совершения сделки с объектом оценки, если с даты составления отчёта об оценке до даты 
совершения сделки с объектом оценки или даты представления публичной оферты прошло не 
более 6 месяцев. 
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22. Оценщик обязуется соблюдать условия строгой конфиденциальности во 
взаимоотношениях с Заказчиком, т.е. Оценщик обязуется не разглашать третьим лицам 
конфиденциальные сведения, полученные от Заказчика, равно как и результаты задания, 
выполненного для Заказчика, за исключением следующих лиц: 

- лиц, письменно уполномоченных Заказчиком; 
- суда, арбитражного или третейского суда; 
- уполномоченных положениями действующего законодательства лиц, занимающихся 

экспертизой отчётов профессиональных оценщиков или принимающих для хранения обязательные 
копии документов, подготовленных профессиональными оценщиками, для целей проведения 
официальных аттестаций или аккредитаций профессиональных оценщиков. 

23. От Оценщика не требуется появляться в суде или свидетельствовать иным способом по 
поводу произведённой оценки, иначе как по официальному вызову суда. 

24. Заказчик  принимает  условие  освободить  и  обезопасить  Оценщика  от  всякого  рода 
расходов и материальной ответственности, происходящих от иска третьих сторон к Заказчику 
вследствие  легального  использования  третьими  сторонами  данного  отчета,  кроме  случаев, 
когда  окончательным  судебным  порядком  определено,  что  убытки,  потери  и  задолженности 
были следствием мошенничества, общей халатности и умышленно неправомочных действий со 
стороны Оценщика в процессе составления данного отчета.  

25. Значения, содержащиеся в данной оценке, основаны на рыночных условиях на момент 
составления данного отчета. Эта оценка не дает прогноза будущих значений. В случае 
нестабильности и/или нарушения нормальной работы рынка, значения могут быстро измениться, 
и такие потенциальные будущие события НЕ рассматривались в данном отчете. Поскольку данная 
оценка не учитывает и не может учитывать какие-либо изменения в оцениваемом имуществе или 
рыночных условиях после даты оценки. 

26. Оценщик не несёт обязательств по обновлению настоящего Отчёта или сделанной им 
оценки с учётом событий и сделок, произошедших после даты оценки. 

27. Согласно Методическим разъяснениям Ассоциации «СРОО «Экспертный совет» по 
определению стоимости в условиях высокой неопределенности внешних факторов, утв. МР-1/22 от 
04.03.2022, Оценщикам рекомендовано в настоящее время вносить в Отчёт об оценке допущения, 
связанные с осуществлением оценочной деятельности в условиях высокой неопределенности 
внешних факторов, при которых по объективным, независящим от Оценщика причинам, величина 
стоимости не может быть определена «с разумной степенью достоверности» (ст. 393 ГК РФ). При 
этом причины являются внешними по отношению к объекту оценки и его рынку (политические, 
военные, макроэкономические, эпидемиологические). Оценщик в рамках современной 
методологии, правил делового оборота и отсутствия официальных прогнозов не может достоверно 
учесть характер и интенсивность влияния указанных причин на величину стоимости. В связи с 
определением стоимости в условиях высокой неопределенности внешних факторов в рамках 
настоящего Отчёта, оценка Объекта оценки произведена на допущении того, что сценарные 
условия социально-экономического развития, представленные в настоящего Отчёта, являются 
корректными для оценки их влияния на стоимость Объекта оценки. При развитии ситуации по 
иному сценарию результат оценки может быть иным. 

9.3. Ограничения оценки 

Не определены.  
Описанные выше допущения и ограничения подразумевают их полное однозначное 

понимание сторонами. Оценщик не принимает на себя какой-либо ответственности за убытки, 
которые могут возникнуть у заказчика или другой стороны вследствие нарушения и/или 
игнорирования сформулированных ограничивающих условий. 
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10. ОПИСАНИЕ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ 

10.1. Перечень использованных документов 

 
В настоящем разделе приведен перечень документов, используемых оценщиком и 

устанавливающих количественные и качественные характеристики объекта оценки: 
1. Копия: свидетельство о государственной регистрации юридического лица серия 77 

№015761353. 
2. Письмо от Заказчика № ИСХ202311232от 23.11.2023г.   
3. Отчет брокера по состоянию на 20.11.2023г. 
4. Отчет об исполнении поручения № 23102300060 от 23.10.2023г., зачисление. 
5. Отчет об исполнении поручения № 23102301660 от 23.10.2023г, списание. 
 
Из вышеуказанных источников, предоставленных Заказчиком, нами установлены 

количественные и качественные характеристики объекта оценки. Полученная от Заказчика 
информация заверена и подписана уполномоченными лицами со стороны Заказчика в 
соответствии с требованиями п. 11 ФСО № 3 и приведена в Томе 3 настоящего Отчёта об оценке. 

Профессиональное суждение Оценщика относительно качества использованной при 
проведении оценки информации (п. 10 ФСО III): использованная при проведении оценки 
информация удовлетворяет требованиям достоверности, надежности, существенности и 
достаточности. 

 

10.2. Информация об объекте оценки, а также информация, характеризующая 

эмитента  

Характеристика объекта оценки 
Объектом оценки является: Неквалифицированный иностранный финансовый инструмент, 

тикер ZYNE_CVR номер гос. регистрации Inc. ISIN: US989CVR0225, в количестве 1 штуки. Эмитент 
Zynerba Pharmaceuticals, Inc. 

Неквалифицированные иностранные финансовые инструменты (НИФИ) – иностранные 
финансовые инструменты, которые в соответствии с законодательством Российской Федерации не 
квалифицированы в качестве ценных бумаг. 

Правила оказания услуг по учету иностранных финансовых инструментов, не 
квалифицированных в качестве ценных бумаг, являются неотъемлемой частью Условий 
осуществления депозитарной деятельности Банка. Учет НИФИ осуществляется в порядке, 
аналогичном депозитарному учету прав на ценные бумаги. 

 
- Тип финансового актива: НИФИ; 
- Наименование эмитента: Zynerba Pharmaceuticals, Inc.; 
- Тикер: ZYNE_CVR; 
- Количество бумаг: 1 штука; 
- ISIN: US989CVR0225. 
НИФИ вошел в состав активов ЗПИФ рыночных финансовых инструментов «Коллективные 

инвестиции» под управлением УК 23.10.2023 г. в результате списания ценных бумаг эмитента 
Zynerba Pharmaceuticals, Inc. ISIN: US98986X1090, на данный момент находится на основном 
разделе СПБ биржи (не на торговом, на СПБ бирже инструмент не листингован, продать его 
технической возможности нет, в том числе на внебиржевой секции). 
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После слияния акции, которых не участвовали в добровольном выкупе, получат по 1,1059 USD 
и одно CVR за каждую акцию ZYNE (ISIN US98986X1090).  

Акционеры, которым начислят вышеуказанные CVR, могут получить за одно обусловленное 
право следующие варианты компенсации:  

1) примерно по 0,2747 USD, если клиническое испытание препарата Zygel (ZYN002) завершится 
не позднее 30 июня 2026 года;  

2) если клиническое испытание препарата Zygel (ZYN002) завершится и полученные в ходе 
этого испытания данные будут соответствовать определенным ожиданиям, то акционеры смогут 
получить: примерно по 0,5494 USD в случае завершения данного этапа не позднее 31 декабря 2024 
года, примерно по 0,3663 USD в случае завершения данного этапа в период с 01 января 2025 года 
по 30 июня 2025 года, примерно по 0,1831 USD в случае завершения данного этапа 01 июля 2025 
года или позднее;  

3) примерно по 0,6389 USD при условии получения одобрения от Управления по санитарному 
надзору за качеством пищевых продуктов и медикаментов (U.S Food and Drug Administration, FDA) 
на использование препарата Zygel (ZYN002) для лечения какой-либо из болезней, связанных с 
синдромом Мартина-Белла;  

4) примерно по 0,2707 USD при условии получения одобрения от FDA на использование 
препарата Zygel (ZYN002) для лечения какой-либо другой болезни, связанной с синдромом 
Мартина-Белла;  

5) примерно по 0,2702 USD при достижении чистого объема продаж препарата Zygel (ZYN002) 
не менее 250 000 000 USD, при условии, что пункт 3 будет достигнут к 31 декабря 2030 года;  

6) примерно по 0,5405 USD при достижении чистого объема продаж препарата Zygel (ZYN002) 
не менее 500 000 000 USD, при условии, что пункт 3 будет достигнут к 31 декабря 2030 года. 

При условии завершения корпоративного события СПБ Биржа примет решение об 
исключении ценных бумаг Zynerba Pharmaceuticals, Inc. из списка листинга и о прекращении 
организованных торгов. Зачисление денежных средств на счета инвесторов будет проводиться в 
соответствии с условиями и сроками обработки корпоративного события международными и 
российскими депозитариями. В отношении обособленных ценных бумаг начисление активов, 
полученных клиентами в результате корпоративных событий, производится с учетом ограничений, 
введенных Euroclear на инфраструктурные организации, осуществляющие хранение, учет и 
расчеты. Ценные бумаги и денежные средства, учитываются на счетах международного 
депозитария и станут доступны после пересмотра решений Euroclear и возобновления расчетов. 

(Источник https://bcs-express.ru/profit/post/8a51a276-cf4b-4e49-b8f2-5c852bbfdaa9 ) 
 
Вывод:  
1) согласно приведенной выше информации номинальная стоимость оцениваемой НИФИ 

составляет 1,1059 USD (прямая компенсация, не зависит от корпоративных условий). По курсу ЦБ на 
22.11.2023 года, номинальная стоимость в рублях составляет 1,1059 * 87,87 = 97,175 рублей. 

 

 
 

 
https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023  

https://bcs-express.ru/profit/post/8a51a276-cf4b-4e49-b8f2-5c852bbfdaa9
https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023
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2) В качестве дивидендов предполагаются только потенциальные выплаты CVR, исходя из 
корпоративного действия (п.п.1-6). Компенсация, которую можно получить только при выполнении 
определенных условий.  

3) На дату оценки (и на дату составления отчета об оценке) НИФИ не находится в листинг листе 
на ПАО «СПБ Биржа», продать его технической возможности нет, в том числе на внебиржевой 
секции. 

4) По информации Заказчика, письмо № ИСХ202311232 от 23.11.2023г., вероятность 
реализации (получение по 1,1059 USD и одно CVR за каждую акцию ZYNE (ISIN US98986X1090) 
оценивается как 1%. 

 
Общая характеристика организации эмитента  

Zynerba Pharmaceuticals, Inc. – фармацевтическая компания, специализирующаяся на 
разработках в области фармацевтической трансдермальной каннабиноидной терапии редких и 
почти редких психоневрологических расстройств. Компания основана в 2007 г. как AllTranz, Inc., в 
августе 2014 г. изменила свое название на Zynerba Pharmaceuticals, Inc. Zynerba Pharmaceuticals 
базируется в Девоне, Пенсильвания. 

Компания разрабатывает Zygel, трансдермальный прозрачный гель с каннабидиолом, 
предназначенный для обеспечения постоянной контролируемой доставки лекарств с удобной 
дозировкой один или два раза в день. Препарат разрабатывается для лечения детей и подростков 
с синдромом Х-хромосомы (FXS), с расстройством аутистического спектра (РАС), с синдромом 
делеции 22q11.2 (22q), а также подростков с гетерогенной группой редких заболеваний (эпилепсия, 
энцефалопатии развития и эпилептические энцефалопатии или DEE). 

DEE - категория редких и крайне редких тяжелых нарушений мозга, которые связаны с 
задержкой или регрессом когнитивных функций и поведения. С таким синдромом в США живут 45 
000 пациентов. Для FXS в настоящее время нет известных методов лечения или одобренных 
методов лечения. FXS поражает 1 из 3600–4000 мужчин и 1 из 4000–6000 женщин всех рас и 
этнических групп. РАС — это нарушение развития, которым страдает около миллиона детей и 
подростков в возрасте от 5 до 17 лет в США. 

Компания уже имеет несколько патентов на Zygel, выданных в США, Канаде, Франции, 
Германии, Ирландии, Японии, Швейцарии и Соединенном Королевстве. Еще несколько патентных 
заявок в США ожидают рассмотрение. 

При производстве Zygel компания сотрудничает со сторонними производителями. Активные 
фармацевтические ингредиенты или API, используемые в кандидатах на продукты, синтезируются 
контрактными производителями. 

Биотехнология и фармацевтическая промышленность характеризуются быстро 
развивающимися технологиями, интенсивной конкуренцией и сильным упором на патентованные 
продукты. Эмитент сталкивается с конкуренцией из множества источников, включая крупные 
фармацевтические, специализированные фармацевтические и биотехнологические компании. 
Основными конкурентам являются Inovio, Kite Pharma, bluebird bio, CytImmune, Dynavax, Juno 
Therapeutics, Advaxis, Immune Design, Agenus, ChemoCentryx. и Novartis. 

Конкурентные преимущества: 
• Актуальность разрабатываемых препаратов. 
• Успешность проводимых испытаний. 
• Научные знания, технологии и возможности разработки. 

Обыкновенные акции котируются на фондовой бирже Nasdaq под тикером "ZYNE". 
Структура акционерного капитала (крупнейшие институциональные держатели): 

• 3.11% - Vanguard Group, Inc. (The). 

https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/bluebird_bio_inc/
https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/novartis_ag/
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• 3.03% - ETF Managers Group, LLC. 
• 1.38% - Mirae Asset Global Investments Co., Ltd. 
• 1.33% - Prentice Capital Management, LP. 
• 1.31% - Blackrock Inc. 
• 1.20% - AdvisorShares Investments, LLC. 
• 0.72% - JP Morgan Chase & Company. 
• 0.67% - Millennium Management LLC. 
• 0.56% - Geode Capital Management, LLC. 
• 0.47% - Northern Trust Corporation. 
• 86.22% - Прочие. 

(Источник https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/zynerba_pharmaceuticals_inc/ ) 
 
Использование технологии производства каннабидиола 
Zynerba использует устоявшийся процесс фармацевтического производства, чтобы 

воспроизвести структуру и функции каннабидиола, содержащегося в растении каннабис. 
Постоянство партии, воспроизводимость, чистота и подача являются обязательными элементами 
любого процесса фармацевтического производства. Zynerba считает, что ее производственный 
процесс позволит ей воспроизводимо производить трансдермальный гель с каннабидиолом в 
соответствии со строгими стандартами мировых регулирующих органов, обеспечивая при этом 
стабильные и эффективные поставки – без затрат и логистических требований, связанных с 
выращиванием и сбором урожая каннабиса. 

Наша забота о пациентах стимулирует наши исследовательские усилия по созданию 
фармацевтически производимого каннабидиола – с той же структурой и функцией, без растений. 

Ведущий препарат: 
Zygel ™ (ZYN002 cannabidiol gel) - это первый и единственный каннабидиол фармацевтического 

производства, каннабиноид, не вызывающий эйфории, разработанный в виде защищенного 
патентом геля с улучшенным проникновением для трансдермальной доставки через кожу в 
кровеносную систему. Zygel разрабатывается для пациентов, страдающих нервно-психическими 
расстройствами, включая синдром хрупкой X (FXS) и синдром делеции 22q11.2 (22q). Компания 
получила статус препарата-сироты для каннабидиола, активного ингредиента Zygel, от Управления 
по контролю за продуктами питания и лекарствами США (FDA) и Европейской комиссии при 
лечении FXS и 22q. Кроме того, FDA включило Zygel в программу ускоренной разработки для 
лечения поведенческих симптомов FXS. 

Zygel является исследовательским препаратом. Это означает, что он не одобрен для 
коммерческого распространения государственными регулирующими органами, включая FDA. 

Zygel™ участвует в ключевом исследовании 3-й фазы для лечения синдрома хрупкой Х и 
завершила исследование 2-й фазы для подтверждения концепции при синдроме делеции 22q11.2. 

(Источник https://www.zynerba.com/our-focus/why-pharmaceutical-manufacturing/ ) 
 

Информация о слиянии: 
11 октября 2023 г. — Harmony Biosciences Holdings, Inc. (“Хармони”) (Nasdaq: HRMY), 

фармацевтическая компания, занимающаяся разработкой и коммерциализацией инновационных 
методов лечения пациентов с редкими неврологическими заболеваниями, сегодня объявила о 
завершении сделки по приобретению Zynerba Pharmaceuticals, Inc. (“Zynerba”) (Nasdaq: ZYNE). 

Срок действия тендерного предложения Harmony о приобретении всех находящихся в 
обращении акций Zynerba по цене 1 1059 долларов США за акцию наличными, или 60 миллионов 
долларов США в совокупности, плюс одно неторгуемое право на условную стоимость (CVR) на 

https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/blackrock_inc/
https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/jpmorgan_chase_co/
https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/zynerba_pharmaceuticals_inc/
https://www.zynerba.com/our-focus/why-pharmaceutical-manufacturing/
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акцию, представляющее собой право на получение потенциальных дополнительных выплат в 
размере до 140 миллионов долларов США, или приблизительно 2,5444 долларов США 
дополнительных денежных средств на акцию, при условии достижения определенных 
клинических, нормативных показателей и показателей продаж, истек в 17:00 по нью-йоркскому 
времени во вторник, 10 октября, 2023 год. Депозитарий тендерного предложения сообщил, что по 
состоянию на истечение срока действия тендерного предложения в общей сложности 28 236 148 
обыкновенных акций Zynerba были выставлены на торги надлежащим образом и не были отозваны 
в тендерном предложении, что составляет примерно 52,3% от общего количества обыкновенных 
акций Zynerba в обращении (не включая 1 072 940 акций, доставленных посредством Уведомлений 
о гарантированной доставке, что составляет примерно 2,0% акций в обращении). 

После принятия предложенных акций Harmony завершила приобретение Zynerba путем 
слияния дочерней компании Harmony, находящейся в полной собственности Harmony, с Zynerba и 
в состав Zynerba, в рамках которого каждая акция обыкновенных акций Zynerba выпущена и 
находится в обращении непосредственно перед завершением слияния (за исключением акций, (а) 
находящихся в казне Zynerba, (б) принадлежащих Harmony на момент начала предложения, (в) 
безотзывно принятых к оплате в соответствии с тендерным предложением, или (г) акций, 
принадлежащих Акционеры Zynerba, которые надлежащим образом потребовали оценки своих 
акций в соответствии с законодательством штата Делавэр), включая акции, предоставленные в 
соответствии с соглашениями Zynerba о компенсации акционерного капитала, которые не были 
законно предложены в тендерном предложении, были конвертированы в право на получение 1 
1059 долларов США за акцию наличными плюс один CVR. В результате слияния Zynerba стала 
дочерней компанией Harmony, находящейся в полной собственности компании. Обыкновенные 
акции Zynerba больше не будут котироваться на бирже Nasdaq Capital Market. 

О Harmony Biosciences В Harmony Biosciences мы специализируемся на разработке и 
предоставлении методов лечения редких неврологических заболеваний, на которые другие часто 
не обращают внимания. Мы верим, что там, где сопереживают инновации, может начаться лучшая 
жизнь для людей, живущих с неврологическими заболеваниями. Созданная Paragon Biosciences, 
LLC, в 2017 году со штаб-квартирой в Плимуте, Пенсильвания, наша команда экспертов из самых 
разных дисциплин руководствуется нашей общей убежденностью в том, что инновационная наука 
открывает терапевтические возможности для наших пациентов, которые лежат в основе всего, что 
мы делаем. Для получения дополнительной информации, пожалуйста, 
посетите www.harmonybiosciences.com. 

 
Заявление о перспективах 
Настоящий пресс-релиз содержит прогнозные заявления по смыслу Закона о реформе 

судопроизводства по частным ценным бумагам 1995 года. Все заявления, содержащиеся в 
настоящем пресс-релизе, которые не относятся к историческим фактам, следует рассматривать как 
заявления прогнозного характера. Эти заявления прогнозного характера, в том числе касающиеся 
Harmony и Zynerba, будущего развития их технологий и продуктов-кандидатов, включая разработку 
и рыночные возможности для технологий и продуктов-кандидатов Zynerba, будущей стоимости 
(если таковая имеется) прав на условную стоимость, стратегии Harmony и ожидаемого синергизма 
и выгод от сделки, не являются ни обещаниями, ни гарантиями, но связаны с известными и 
неизвестными рисками, неопределенностями и другими важными факторами, которые могут 
привести к существенному снижению фактических результатов, производительности или 
достижений. отличается от любых будущих результатов, результативности или достижений, 
выраженных или подразумеваемых в прогнозных заявлениях. Потенциальные риски, 
неопределенности и другие факторы, которые следует учитывать, включают, среди прочего, 

http://www.harmonybiosciences.com/
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проблемы, которые могут возникнуть при успешной интеграции бизнеса и технологий Harmony и 
Zynerba, и Harmony может не реализовать ожидаемые выгоды от сделки; сделка может повлечь за 
собой непредвиденные расходы; предприятия могут пострадать в результате неопределенности, 
связанной со сделкой, включая трудности в поддержании отношений с третьими сторонами или 
удержании ключевых сотрудников; и никакое условное вознаграждение не может быть выплачено. 
Для дальнейшего обсуждения этих и других рисков и неопределенностей смотрите последние 
заявки Harmony и Zynerba по формам 10-K и 10-Q в Комиссию по ценным бумагам и биржам США 
(“SEC”), в том числе в разделах “Факторы риска”. Мы предупреждаем вас не полагаться чрезмерно 
на заявления прогнозного характера, которые действуют только на дату составления настоящего 
документа. За исключением случаев, предусмотренных законом, ни Harmony, ни Zynerba не 
обязаны обновлять какую-либо информацию в этом документе. 

Контакты инвестора Harmony Biosciences: 
Луис Санай, CFA 
445-235-8386 
lsanay@harmonybiosciences.com 

(Источник https://www.zynerba.com/harmony-biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-
pharmaceuticals-and-expands-pipeline/     https://www.harmonybiosciences.com/newsroom/harmony-
biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-pharmaceuticals-and/ ) 

Финансовые показатели эмитента 

 

 

https://mailto:lsanay@harmonybiosciences.com/
https://www.zynerba.com/harmony-biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-pharmaceuticals-and-expands-pipeline/
https://www.zynerba.com/harmony-biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-pharmaceuticals-and-expands-pipeline/
https://www.harmonybiosciences.com/newsroom/harmony-biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-pharmaceuticals-and/
https://www.harmonybiosciences.com/newsroom/harmony-biosciences-completes-acquisition-of-zynerba-pharmaceuticals-and/
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(Источник https://smart-lab.ru/q/ZYNE/f/y/GAAP/ ) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://smart-lab.ru/q/ZYNE/f/y/GAAP/
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Показатели за 2023 год 

 

 

(Источник https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/zynerba_pharmaceuticals_inc/ ) 

 

https://fin-plan.org/lk/obligations/company_usa/zynerba_pharmaceuticals_inc/
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11. Анализ рынка объекта оценки, внешних факторов, влияющих на 

стоимость объекта оценки  
Организация эмитент расположена в США, поэтому на ее состояние и перспективы 

деятельности оказывает влияние состояние американской экономики и состояние 
фармацевтической отрасли. Привести анализ состояния американской экономики не 
представляется возможным в виду отсутствия у Оценщика доступа к достоверным источникам.  

Ниже приведен анализ внешних и отраслевых экономических условий, в которых действует 
предприятие.  

11.1 Состояние рынка и его влияние на эмитента 

Объем мирового фармацевтического рынка оценивался в 1,60 трлн долларов США в 2022 году 
и, как ожидается, превысит около 3,70 трлн долларов США к 2032 году, увеличившись в среднем на 
8,80% с 2023 по 2032 год. 

 
 
Согласно исследованию, проведенному IQVIA Institute for Human Data Science, мировой 

фармацевтический рынок сегодня оценивается в $1,2 трлн. при ожидаемом росте в 3–6% в год. К 
2023 году его стоимость превысит $1,5 трлн. Для инвесторов фармрынок приобретает все большую 
привлекательность. 

В мировой фармацевтике в ближайшие пять лет грядёт масса изменений. Во многом это 
связано с потерей эксклюзивности целого ряда фирменных продуктов, что приведёт к выпуску 
соответствующих дженериковых или биоподобных версий препаратов. Поэтому сейчас 
фармацевтические компании ищут возможности выигрывать во времени и деньгах. 

Перспективные ниши фармацевтической промышленности 
Инвесторов привлекают противораковые препараты и лекарства для борьбы с болезнью 

Альцгеймера.  
К 2050 году ожидается, что болезнью Альцгеймера будут страдать 131,5 млн. человек. Тем 

выше интерес акционеров крупнейших фармацевтических компаний к исследованиям, 
направленным на поиск новых формул, способных облегчить симптомы и остановить развитие 
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болезни. В 2017 году только Билл Гейтс инвестировал $100 млн. в фонд Dementia Discovery Fund и 
иные стартапы. 

Расходы на производство лекарств от рака удваиваются каждые несколько лет. В США к 2022 
г. прогнозируется сумма около $100 млрд. — это вдвое больше, чем в 2017 г. В эту 
фармацевтическую гонку включаются инвесторы венчурного капитала, и финансирование 
разработок происходит за счёт таких «монстров» индустрии, как Celgene, Novartis Venture Funds и 
SR One. Вложения в данной нише не только продляют и спасают жизни — это выгодно для 
инвесторов и экономики в целом. Согласно последнему отчету Национального института 
здравоохранения США, эти инвестиции обеспечивают 400 тыс. рабочих мест. 

Инновационные технологии в медицине 
Если до недавних пор на разработку молекул инновационных лекарственных средств уходило 

3-10 лет, то с развитием искусственного интеллекта этот срок сжимается. Значительно быстрее 
проходят клинические испытания, и лекарство начинает приносить доход, поэтому инвесторы всё 
охотнее вкладываются в развитие новых технологий. 

Параллельно стимулируется и потребительская активность. Появляется всё больше 
мобильных приложений для врачей и пациентов, совершенствуется технология электронных 
рецептов. 

На фоне разворачивающейся во многих странах борьбы законов и интересов фармкомпаний, 
когда регулирование цен на лекарства идет в ущерб новым разработкам, в эту нишу начинают всё 
глубже проникать прогрессивные технологии. Внедряется машинное обучение, искусственный 
интеллект, развиваются возможности статистического анализа (благодаря применению цифровых 
пространств big data и инструментов IoT). 

Искусственный интеллект участвует в создании новых моделей лекарств, в 
усовершенствовании состава проверенных временем средств, помогает эффективнее проводить 
клинические испытания. В скором времени ожидается не только снижение себестоимости 
лекарств, но и уменьшение времени на их разработку. Поэтому область медицинских инноваций 
становится всё более привлекательной для инвесторов. Merck, Johnson & Johnson, Sanofi, 
GlaxoSmithKline всё чаще вкладываются в стартапы. 63% новых лекарств, которые были официально 
одобрены и допущены к продаже в США в 2017 году, изобрели именно небольшие фирмы. И 
огромная доля из них идёт по пути инноваций. 

Крупнейшие сделки в области инноваций: 
• Стартап Bigfinite заключается в оптимизации производства лекарств. На основе ИИ 

возведена база SaaS, и это привлекло $8,5 млн вложений. 
• Британской компанией GlaxoSmithKline было выделено $43 млн на создание удобнейшего 

инструмента поиска лекарств при помощи искусственного интеллекта. 
• В стартапе Atomwise искусственный интеллект применяется в разработке новейших 

химических соединений. Сумма инвестиций – $45 млн. 
• Новый проект машинного обучения для создания лекарств от компании Recursion был 

поддержан инвестициями в $60 млн. 
Искусственный интеллект помогает отобрать лучших кандидатов для испытаний лекарств. 

Также он прогнозирует продажи, помогает распределять бюджеты на маркетинг, предсказывает 
отток клиентов и определяет условный «портрет» потенциального покупателя, на потребности 
которого должна быть направлена реклама конкретного средства. 

На долю США приходится около 45% мирового фармацевтического рынка и 22% мирового 
производства. Производство и продажи фармацевтических препаратов в США в 2022 году останутся 
высокими, чему способствуют продолжающееся глобальное внедрение вакцинации и 
сохраняющийся спрос на основные и неосновные виды медицинского лечения. Рентабельность 
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производителей фирменных лекарств резко возросла в 2021 году, что привело к значительному 
денежному потоку. Однако оптовики / дистрибьюторы по-прежнему торгуют с небольшой 
наценкой, несмотря на рост продаж. Некоторым из них все еще предстоит произвести выплаты в 
связи с судебными процессами, связанными с опиоидами. 

Хотя рост сектора в 2022 и 2023 годах будет в основном обусловлен вакцинацией, старение 
населения будет стимулировать спрос на лекарства в средне- и долгосрочной перспективе. 

Решение Верховного суда поддержать Закон о доступном медицинском обслуживании 
(Obamacare) также поддерживает перспективы будущего роста отрасли. Однако давление со 
стороны законодательных органов с целью сокращения расходов на здравоохранение может вновь 
возрасти после окончания пандемии. Это может повлиять на инвестиции, учитывая высокие 
затраты производителей на НИОКР. 

Несколько фармацевтических производителей и дистрибьюторов воспользовались 
исторически низкими ставками кредитования для осуществления приобретений, финансируемых 
за счет заемных средств. Большинство из них использовали свой значительный денежный поток 
для сокращения доли заемных средств после крупных поглощений, тем самым поддерживая свои 
кредитные рейтинги. Продолжительность платежей в отрасли может варьироваться от 30 до 150 
дней. Крупные производители лекарств часто используют свои рычаги воздействия на 
поставщиков, чтобы добиться более длительных сроков платежей и увеличить денежный поток. 
Хотя уровень неплатежей в отрасли в целом невелик, количество уведомлений о неплатежах 
увеличилось в сегменте небольших общественных аптек. Эти предприятия часто конкурируют с 
более крупными сетями и сталкиваются с давлением на возмещение расходов со стороны 
государственных плательщиков (например, Medicaid и Medicare). 

Из-за жестких мер правительства в отношении опиоидов ряд производителей, 
дистрибьюторов и аптек, сильно пострадавших от продажи таких препаратов, были вынуждены 
закрыть свой бизнес и / или подать заявление о банкротстве в период с 2017 по 2020 год. С тех пор 
количество неудач в бизнесе вернулось к очень низкому уровню. Наша политика андеррайтинга 
открыта для производителей и дистрибьюторов лекарств, в то время как для небольших аптек мы 
применяем ограничения из-за участившихся задержек платежей. 

Рынок каннабиса в США 
 По прогнозам New Frontier Data в партнерстве с FTI Consulting, продажи каннабиса в США к 

2030 году превысят колоссальные $57 млрд. и это только в тех штатах, где каннабис уже 
легализован. Если к ним добавятся еще 18 штатов, то эта цифра превысит $72 млрд. 

Представители индустрии давно ждут легализации каннабиса в США на федеральном уровне. 
Нет никаких сомнений, что это привело бы к взрыву в данной отрасли. И хоть такой законопроект 
подготовлен, многие отраслевые эксперты считают, что у него мало шансов стать законом. Однако 
положительное влияние на индустрию каннабиса в США может оказать другой законодательный 
акт - Закон о безопасной банковской деятельности. Именно этот законопроект имеет высокие 
шансы на принятие Сенатом и позволит предприятиям анализируемой отрасли получить более 
свободный доступ к банковским услугам. 

(Источники https://pharmpro.pro/blog/tendecii/farma-trendy-na-5-let-vpered/; 
https://www.precedenceresearch.com/pharmerging-market; 
https://atradiuscollections.com/global/reports/industry-trends-pharmaceuticals-united-states-
2022.html).) 

 

11.2 Информация о котировках 

В результате списания ценных бумаг эмитента Zynerba Pharmaceuticals, Inc. ISIN: 
US98986X1090, на данный момент находится на основном разделе СПБ биржи (не на торговом, на 

https://pharmpro.pro/blog/tendecii/farma-trendy-na-5-let-vpered/
https://www.precedenceresearch.com/pharmerging-market
https://atradiuscollections.com/global/reports/industry-trends-pharmaceuticals-united-states-2022.html
https://atradiuscollections.com/global/reports/industry-trends-pharmaceuticals-united-states-2022.html
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СПБ бирже инструмент не листингован, продать его технической возможности нет, в том числе на 
внебиржевой секции). 

 
(Источник https://investfunds.ru/stocks/Zynerba-Pharmaceuticals/ ) 
 
Информация с открытых источников  
https://www.tinkoff.ru/invest/social/profile/9planet/9d21021c-4ca9-44fc-bbad-09aaf3fd2333/  
- По незаблокированным акциям ситуация аналогичная, так как они, как правило, проходят 

через Clearstream. Он приостановил взаимодействие с российскими контрагентами.  
Выплата за каждую бумагу - 1,1059 USD. По срокам сориентировать вас не сможем. 
 
https://www.finam.ru/publications/item/zynerba-pharmaceuticals-inc-ord-shs---konvertatsia-pri-

slianii-prisoedinenii-kompanyy--20231020-154654/ 

 

https://investfunds.ru/stocks/Zynerba-Pharmaceuticals/
https://www.tinkoff.ru/invest/social/profile/9planet/9d21021c-4ca9-44fc-bbad-09aaf3fd2333/
https://www.finam.ru/publications/item/zynerba-pharmaceuticals-inc-ord-shs---konvertatsia-pri-slianii-prisoedinenii-kompanyy--20231020-154654/
https://www.finam.ru/publications/item/zynerba-pharmaceuticals-inc-ord-shs---konvertatsia-pri-slianii-prisoedinenii-kompanyy--20231020-154654/
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https://www.tinkoff.ru/invest/stocks/ZYNE/pulse/ 

 
 
https://www.investlab.ru/news/f4e59682-4d13-4cae-ad84-6979e14ef130/ 

Вместо обратного сплита акций, о котором ранее заявляла компания, в Zynerba 

Pharmaceuticals решили провести слияние с Harmony Biosciences Holdings, Inc и ее дочерней 

компанией Xylophone Acquisition Corp. 

Последним днем торгов для бумаг ZYNE (ISIN US98986X1090) стало 21 сентября 2023 года. 

Держатели акций получат 1,1059 USD за каждую акцию Zynerba в портфеле. После окончания 

корпоративного действия, СПБ биржа исключит ZYNE из списка бумаг доступных для торгов. 

Также, по условиям корпоративного действия, владельцам могут зачислить варранты — 

иностранные финансовые инструменты, которые дают право на покупку акций по конкретной цене 

в будущем. По закону РФ, они не квалифицированы в качестве ценных бумаг. Раньше мы могли 

реализовывать их на внебиржевых торгах, теперь, из-за санкций — нет. 

Мы следим за ситуацией и будем сообщать новости по мере их поступления. 

Источники: сайт СПБ биржи, сайт Zynerba Pharmaceuticals, сайт Harmony Biosciences 

Holdings, Inc. 

 

 

Проанализировав информацию в открытом доступе установить срок, когда будет возможно 
получение выплаты по НИФИ, не представляется возможным.  

Также не представляется возможным провести анализ корпоративных условий по 
вариантам компенсаций CVR. 

 

https://www.tinkoff.ru/invest/stocks/ZYNE/pulse/
https://www.investlab.ru/news/f4e59682-4d13-4cae-ad84-6979e14ef130/
https://www.tinkoff.ru/invest/social/profile/Tinkoff_Investments/19545228-e0f0-41a3-a9d3-37306fe896de/
https://www.nsd.ru/upload/docs/depo/poryadok_p7_nrd_2020_06_15.doc
https://spbexchange.ru/ru/about/news.aspx?bid=25&news=44000
http://ir.zynerba.com/
https://ir.harmonybiosciences.com/
https://ir.harmonybiosciences.com/


Отчет об оценке №02304-Б/23. Дата составления отчета об оценке 27 ноября 2023 года. 
____________________________________________________________________________________________ 

 

26 
ООО «Бюро «Финансы и Оценка»  
+7 (343) 345-16-30, finocenka@bk.ru  

 

12. ОПИСАНИЕ ПРОЦЕССА ОЦЕНКИ 

12.1. Последовательность определения стоимости объекта оценки 

 
Согласно ФСО №III, процесс оценки включает следующие действия: 

1) согласование задания на оценку заказчиком оценки и юридическим лицом, с которым 
оценщик заключил трудовой договор, путем подписания такого задания в составе договора на 
оценку объекта оценки; 

2) сбор и анализ информации, необходимой для проведения оценки. На данном этапе были 
изучены количественные и качественные характеристики объектов оценки, собрана другая 
информация, существенная для определения стоимости объектов оценки, в том числе: 

а) информация о политических, экономических, социальных, экологических и прочих 
факторах, оказывающих влияние на стоимость объектов оценки; 

б) информация о спросе и предложении на рынке, к которому относятся объекты оценки; 
в) информация об объектах оценки, включая правоустанавливающие документы, сведения об 

обременениях, связанных с объектами оценки, информация о физических свойствах объектов 
оценки, их технических и эксплуатационных характеристиках, износе и устареваниях, прошлых и 
ожидаемых доходах и затратах, а также иную информацию, существенную для определения 
стоимости объектов оценки. 

Проведен анализ достаточности и достоверности собранной информации, используя 
доступные оценщику средства и методы. 

3) применение подходов к оценке, включая выбор методов оценки и осуществление 
необходимых расчетов. Для оценки рыночной стоимости объектов были рассмотрены три подхода, 
принятых Федеральным стандартом оценки «Подходы и методы оценки (ФСО № V)» и 
Федеральным стандартом "Оценка недвижимости" (ФСО №7) - доходный, сравнительный и 
затратный. В рамках применения каждого из подходов был выбран наиболее адекватный метод 
оценки. 

4) согласование результатов оценки, полученных в рамках применения различных подходов 
к оценке (в случае необходимости), и определение итоговой стоимости объекта оценки. 
Согласование результатов оценки недвижимости, полученных с использованием различных 
методов и подходов, к оценке, и отражение его результатов в отчете об оценке осуществляются в 
соответствии с требованиями п.13 ФСО №VI, п.3 ФСО №V и гл.VIII Федерального стандарта оценки 
"Оценка недвижимости" (ФСО №7)». 

При согласовании результатов расчета стоимости объектов оценки каждым из применяемых 
подходов учитываются суждения оценщика о качестве результатов, полученных в рамках 
примененных подходов. Для согласования результатов применяется процедура взвешивания с 
обоснованием выбора использованных весов. 

5) составление отчета об оценке объекта оценки (далее - отчет об оценке). На данном этапе 
все результаты, полученные на предыдущих этапах, сведены воедино, изложены в виде отчета и 
переданы Заказчику.  

Требования к содержанию и оформлению отчета об оценке установлены Федеральным 
законом от 29 июля 1998 г. N 135-ФЗ (в действующей редакции) "Об оценочной деятельности в 
Российской Федерации" и Федеральным стандартом оценки «Отчет об оценке» (ФСО №VI). 

Процесс оценки не включает финансовую, юридическую, налоговую проверку и (или) 
экологический, технический и иные виды аудита. 
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12.2. Иные сведения, необходимые для полного и достаточного представления 

результата оценки 

 
В соответствии с положениями п. 11 ФСО VI в настоящем разделе приводятся иные сведения, 

необходимые, по мнению Оценщика, для полного и достаточного представления результата 
оценки (однозначного понимания сущности и содержания, выполненного Оценщиком 
исследования и итоговой величины стоимости). 

1. Расчеты выполнены в программе MS Excel версии 2016 с настройкой «по умолчанию» 
(программа хранит и выполняет вычисления с точностью 15 значащих цифр). Режим «задать 
указанную точность» не применялся (также обозначается как «точность как на экране» в других 
версиях MS Excel). В приведенных в настоящем Отчете таблицах отображаются числовые значения 
в объеме, комфортном для зрительного восприятия. 

2. Планы, схемы, чертежи и иные иллюстративные материалы, если таковые приведены в 
Отчете, призваны помочь пользователю Отчета получить наглядное представление об объекте 
оценки и не должны использоваться в каких-либо других целях. 

3. В соответствии с требованиями п. 8 ФСО VI в приложении к Отчету приведены в том числе 
копии исходных документов, представленных Заказчиком (их графические изображения). 
На указанных копиях могут быть не видны (не полностью видны) следы заверения соответствующих 
материалов Заказчика, в т.ч. в связи с их предоставлением в электронном виде с подписью ЭЦП. 
При этом Оценщик гарантирует, что все материалы, предоставленные Заказчиком, были 
оформлены в соответствии с требованиями п. 13 ФСО III, их оригиналы хранятся в архиве Оценщика. 

 

12.3. Обоснование выбора подходов и методов оценки 

 
Существует три основных подхода к оценке стоимости имущества: затратный, сравнительный 

и доходный.  
В Федеральных стандартах оценки «Подходы и методы оценки (ФСО №V)», утвержденных 

приказом Минэкономразвития России от 14.04.2022 г. №200, обязательных к применению 
субъектами оценочной деятельности, приведены следующие определения терминов подходов к 
оценке:  

- затратный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении затрат, 
необходимых для воспроизводства или замещения объекта оценки с учетом совокупного 
обесценения (износа) объекта оценки и (или) его компонентов. Затратный подход основан на 
принципе замещения;  

- сравнительный подход - совокупность методов оценки, основанных на сравнении объекта 
оценки с идентичными или аналогичными объектами (аналогами). Сравнительный подход основан 
на принципах ценового равновесия и замещения; 

- доходный подход - совокупность методов оценки, основанных на определении текущей 
стоимости ожидаемых будущих денежных потоков от использования объекта оценки. Доходный 
подход основан на принципе ожидания выгод. 

При проведении оценки используются сравнительный, доходный и затратный подходы. При 
применении каждого из подходов к оценке используются различные методы оценки. Оценщик 
может применять методы оценки, не указанные в федеральных стандартах оценки, с целью 
получения наиболее достоверных результатов оценки. 
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Таблица - В наглядной форме все подходы и методы оценки приведены ниже: 

Затратный подход Сравнительный подход Доходный подход 

1) метод стоимости 
чистых активов  
2)метод 
ликвидационной 
стоимости 

1) метод компании-аналога (рынка 
капитала) 
2) метод сделок 
3) метод отраслевых коэффициентов 
или отраслевых соотношений 

1) метод капитализации 
доходов  
2) метод дисконтирования 
денежных потоков 

 
В процессе оценки оценщик рассматривает возможность применения всех подходов к 

оценке, в том числе для подтверждения выводов, полученных при применении других подходов. 
При выборе подходов и методов оценки оценщику необходимо учитывать специфику объекта 
оценки, цели оценки, вид стоимости, достаточность и достоверность исходной информации, 
допущения и ограничения оценки. Ни один из подходов и методов оценки не является 
универсальным, применимым во всех случаях оценки. В то же время оценщик может использовать 
один подход и метод оценки, если применение данного подхода и метода оценки приводит к 
наиболее достоверному результату оценки с учетом доступной информации, допущений и 
ограничений проводимой оценки. 

При применении нескольких подходов и методов оценщик использует процедуру 
согласования их результатов. В случае существенных расхождений результатов подходов и методов 
оценки оценщик анализирует возможные причины расхождений, устанавливает подходы и 
методы, позволяющие получить наиболее достоверные результаты с учетом факторов, указанных 
в пункте 2 настоящего федерального стандарта оценки. В результате анализа оценщик может 
обоснованно выбрать один из полученных результатов, полученных при использовании методов и 
подходов, для определения итоговой стоимости объекта оценки. 

При выборе методов для целей настоящей оценки мы руководствовались следующим. 
Выбор метода оценки зависит от того, котируется ли на фондовом рынке данная акция. Если 

оцениваемая акция котируется, то для оценки необходимо рассчитать средневзвешенную ее 
котировку на дату определения стоимости. Если же оцениваемые акции не обращаются на 
торговых площадках, то процесс оценки значительно усложняется.  Здесь уже речь идет об оценке 
всего бизнеса компании, а затем об определении доли ее стоимости, приходящейся на 
оцениваемый пакет акций.  

Оцениваемый неквалифицированный иностранный финансовый инструмент, тикер ZYNE_CVR 
номер гос. регистрации Inc. ISIN: US989CVR0225 отсутствует в листинге фондовой биржи. Был 
образован в результате списания ценных бумаг эмитента Zynerba Pharmaceuticals, Inc. ISIN: 
US98986X1090. На текущий момент из-за санкций нет возможности реализации оцениваемого 
объекта на внебиржевых торгах. 

Доступ к корпоративной информации эмитента отсутствует.  
 
Поэтому, по мнению Оценщика, наиболее корректным подходом к оценке рыночной 

стоимости объекта оценки может быть признан сравнительный подход, с учетом рисков 
возможности реализации оцениваемого объекта в будущем. 
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13. ОПРЕДЕЛЕНИЕ СТОИМОСТИ ОБЪЕКТА ОЦЕНКИ В РАМКАХ            

СРАВНИТЕЛЬНОГО ПОДХОДА 

 
В рамках настоящей оценки применяется сравнительный подход, в результате которого 

определяется первоначальная стоимость оцениваемого объекта, после чего учитываются риски 
возможности реализации объекта в будущем. 

Сравнительный подход предполагает следующие основные этапы:  
1. Сбор необходимой информации.  
2. Определение первоначальной стоимости. 
3. Расчет рисков возможности реализации оцениваемого объекта. 
4. Расчет справедливой стоимости на основании сделанного анализа. 
 
 Согласно информации СПБ Биржа2 «После завершения добровольного выкупа произойдет 

слияние, в результате которого Zynerba Pharmaceuticals, Inc. станет дочерней компанией Harmony 
Biosciences Holdings, Inc., а акционеры Zynerba Pharmaceuticals, Inc., акции которых не участвовали 
в добровольном выкупе, получат по 1,1059 USD» 

Таким образом номинальная стоимость оцениваемой НИФИ составляет 1,1059 USD (прямая 
компенсация, не зависит от корпоративных условий). По курсу ЦБ на 22.11.2023 года, номинальная 
стоимость в рублях составляет 1,1059 * 87,87 = 97,175 рублей. 

 

 
 

 
https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023  
 
Для расчета текущей стоимости оцениваемого объекта возможно применение методики 

расчета дебиторской задолженности. Учитывает текущую стоимость денежных средств, которые 
возможно получить в будущем с учетом рисков вероятности получения. 

Для расчёта текущей стоимости была использована методика, разработанная Е. Тереховой 
(Российский экономический университет им. Г.В. Плеханова), согласно которой номинальная 
стоимость задолженности, корректируется путем дисконтирования по следующей формуле 

 

 
где: 
ДЗтек - текущая стоимость задолженности; 
ДЗбал – номинальная стоимость задолженности; 
r - ставка дисконтирования; 
n - срок от даты погашения задолженности до даты оценки, лет. 
 

                                                 
2  https://bcs-express.ru/profit/post/8a51a276-cf4b-4e49-b8f2-5c852bbfdaa9 

https://cbr.ru/currency_base/daily/?UniDbQuery.Posted=True&UniDbQuery.To=22.11.2023
https://bcs-express.ru/profit/post/8a51a276-cf4b-4e49-b8f2-5c852bbfdaa9
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Однако учитывая, что установить срок, когда будет возможно получение выплаты по НИФИ, 
не представляется возможным, расчет производится только с учетом рисков вероятности 
получения выплаты. 

Для характеристики интегрального показателя вероятности возврата предлагается 
использовать модифицированную шкалу Харрингтона3.  

Данное решение обусловлено следующими причинами: 
• во-первых, данная шкала является общепризнанным инструментом перевода 

качественных характеристик вероятностного свойства в количественные; 
• во-вторых, градация шкалы (пять делений) позволяет соблюсти равновесие 

между точностью оценки параметров и обоснованностью данной оценки (при 
увеличении числа делений растет сложность описания и обоснования 
различий между ними); 

• в-третьих, существует давняя практика применения шкалы Харрингтона в 
оценочной деятельности, например, для обосновании величины отдельных 
премий за риск в составе рисковой составляющей ставки дисконтирования, 
определяемой методом кумулятивного построения. 

 

 
 
По мнению Заказчика письмо № ИСХ202311232от 23.11.2023г.  возможность реализации 

НИФИ на внебиржевой секции, УК оценивает как 1%. 
Принимая во внимание мнение Заказчика и то, что невозможность реализации НИФИ на 

внебиржевой секции обусловлена введёнными санкциями против России, снятие которых 
спрогнозировать невозможно, Оценщик использован очень низкий критерий вероятности возврата 
в размере - 10% (среднее значение диапазона 0-20).  

 
Результаты оценки стоимости  
 

97,175 * 10% = 9,72 рубля 
 
Таким образом, справедливая стоимость объекта оценки, округленно составляет: 

 

10 (Десять) рублей 

 

 

                                                 
3 Ильин М.О. «Методические проблемы оценки стоимости прав требования дебиторской задолженности» 2013г. 
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16. ПЕРЕЧЕНЬ ИСПОЛЬЗОВАННЫХ ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТА 

ОЦЕНКИ ДАННЫХ С УКАЗАНИЕМ ИСТОЧНИКА ИХ ПОЛУЧЕНИЯ 

Нормативно-правовые и справочные материалы 
1) Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая и вторая). - Введен в действие 

Федеральным законом РФ №14-ФЗ от 26.01.96 г. и РФ №51-ФЗ от 30.11.94 г.; 
2) Налоговый кодекс Российской Федерации (часть первая и вторая). - Введен в действие 

Федеральным законом РФ №117-ФЗ от 05.08.00 г и РФ №146-ФЗ от 31.07.98 г.; 
 
Литература, находящаяся в свободном доступе и информация 
3) Бледных Е.И. Оценка стоимости предприятия (бизнеса): Метод. указания к курсовому 

проекту по дисциплине «Оценка стоимости предприятия (бизнеса)» / Е.И. Бледных, С.П. Щербинин, 
О.В. Сульдина; Урал. гос. техн. ун-т – УПИ. Екатеринбург: УГТУ-УПИ, 2003. 72 с.; 

4) Григорьев В.В., Островкин И.М. «Оценка предприятий. Имущественный подход: учебно-
практическое пособие». – М.: Дело, 1998. – 224 с.; 

5) Ильин М.О. Оценка стоимости бизнеса: Курс лекций/ М.О. Ильин; 2-е изд., допол. 
Всероссийская Академия внешней торговли Минэкономразвития России. - М.: ВАВТ, 2013. - 89 c. 

6) Григорьев В.В., Федотова М.А. Оценка предприятия, М., Инфра-М, 1997 г. 
7) Десмонд Г.М., Келли Р.Э. Руководство по оценке бизнеса, М., РОО, 1996г. 
8) Сайты глобальной сети Интернет (ссылки указываются под иллюстрациями и 

информацией, используемой в настоящем отчете об оценке).  
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ПРИЛОЖЕНИЯ 

 Документы, представленные Заказчиком на оценку 
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Копии документов Исполнителя и Оценщика 
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