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ʅʝʤʥʦʛʦ ʮʠʬʨ

¸ ɿʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 20 ʣʝʪ ʚʩʝ ʩʪʨʘʥʳ ʤʠʨʘ ʚʣʦʞʠʣʠ ʚ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʯʫʪʴ ʤʝʥʝʝ 

$110 ʤʣʨʜ. 

¸ ɿʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʩʦʟʜʘʥʦ ʩʚʳʰʝ 16000 ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʧʦ 

ʚʩʝʤʫ ʤʠʨʫ, ʧʨʠʯʝʤ ʯʠʩʣʦ ʠʭ ʫʜʚʘʠʚʘʝʪʩʷ ʢʘʞʜʳʝ ʧʦʣʪʦʨʘ-ʜʚʘ ʛʦʜʘ. 

¸ ɿʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʧʷʪʴ ʣʝʪ ʚ ʂʠʪʘʝ ʦʪʢʨʳʣʦʩʴ ʩʚʳʰʝ 600 ʩʧʝʮʠʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʠ 100 ʥʘʫʯʥʦ-ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʠʭ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ.

¸ ʅʘʠʙʦʣʴʰʝʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ (ʙʦʣʝʝ ʧʦʣʫʪʦʨʘ ʪʳʩʷʯ) ʢʦʨʧʦʨʘʮʠʡ, ʧʨʝʜʧʨʠʷʪʠʡ ʠ 

ʥʘʫʯʥʦ-ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʠʭ ʣʘʙʦʨʘʪʦʨʠʡ ʧʦ ʨʘʟʥʳʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ 

ʨʘʩʧʦʣʦʞʝʥʦ ʚ ʉʐɸ. 

¸ ʇʦ ʧʨʦʛʥʦʟʫ ʘʤʝʨʠʢʘʥʩʢʦʡ ʘʩʩʦʮʠʘʮʠʠ National Science Foundation, ʦʙʲʝʤ ʨʳʥʢʘ 

ʪʦʚʘʨʦʚ ʠ ʫʩʣʫʛ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʢ 2017 ʛʦʜʫ ʚʦʟʨʘʩʪʝʪ ʜʦ 

ʦʜʥʦʛʦ ʪʨʠʣʣʠʦʥʘ ʜʦʣʣʘʨʦʚ ʉʐɸ. 

¸ ʂ 2015 ʛʦʜʫ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʧʨʦʠʟʚʝʜʝʥʥʳʭ ʚ ʤʠʨʝ ʪʦʚʘʨʦʚ ʩ ʚʢʣʶʯʝʥʠʝʤ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʩʦʩʪʘʚʠʣʘ ʜʦ 1,5 ʧʨʦʮʝʥʪʘ ʦʪ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʛʦ ʤʠʨʦʚʦʛʦ ʚʳʧʫʩʢʘ.

¸ ʆʞʠʜʘʝʪʩʷ, ʯʪʦ ʤʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ ʙʣʠʞʘʡʰʠʝ 10 ʣʝʪ ʥʘ 20% 

ʧʨʝʚʟʦʡʜʝʪ ʨʳʥʦʢ ʵʣʝʢʪʨʦʥʠʢʠ ʠ ʚ 2 ʨʘʟʘ ʦʙʛʦʥʠʪ ʤʝʜʠʮʠʥʩʢʠʡ ʨʳʥʦʢ. 



ʆʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ: 
ʢʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʦʩʪʴ ʠ ʥʠʟʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʅʀʆʂʈ

¸ ʂʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʦʩʪʴ

ï ʃʶʙʳʝ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʤʝʪʦʜʘʭ ʨʘʩʯʝʪʘ, ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʷʭ ʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ ʧʨʦʠʩʭʦʜʷʪ 
ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʤʝʜʣʝʥʥʦ

¸ ɿʘʠʤʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʦʢ

ï ʀʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʠ ʠ ʠʟʦʙʨʝʪʝʥʠʷ, ʩʦʟʜʘʥʥʳʝ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʦʪʨʘʩʣʷʭ ʥʘʫʢʠ ʠ 
ʧʨʦʤʳʰʣʝʥʥʦʩʪʠ

¸ ɼʣʠʥʥʳʡ ʞʠʟʥʝʥʥʳʡ ʮʠʢʣ

ï ʆʩʥʦʚʥʦʡ çʧʨʦʜʫʢʪè ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ -ʟʜʘʥʠʷ ʠ ʩʦʦʨʫʞʝʥʠʷ ʨʘʩʩʯʠʪʘʥ ʥʘ ʩʨʦʢ 
ʙʦʣʝʝ 50, ʘ ʠʥʦʛʜʘ ʠ 100 ʠ ʙʦʣʝʝ ʣʝʪ

¸ ʃʦʢʘʣʴʥʘʷ ʩʪʨʫʢʪʫʨʘ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ

ï ʪʦʣʴʢʦ 4% ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʨʳʥʢʘ çʠʥʪʝʨʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʘè, ʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ 
ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʘ ʝʛʦ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʥʦʩʠʪ ʚʝʩʴʤʘ ʣʦʢʘʣʴʥʳʡ ʭʘʨʘʢʪʝʨ ïʚ ʦʩʥʦʚʥʦʤ, 
ʤʝʣʢʠʡ ʠ ʩʨʝʜʥʠʡ ʙʠʟʥʝʩ

¸ ʅʠʟʢʠʡ ʫʨʦʚʝʥʴ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʅʀʆʂʈ

ï ʅʝ ʙʦʣʝʝ 0,2 ï0,4% ʦʙʲʝʤʘ ʧʨʦʜʘʞ ʧʨʠ ʩʨʝʜʥʝʤ ʫʨʦʚʥʝ 3,5 ï4,5% ʜʣʷ 
ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ, ʚ ʮʝʣʦʤ



ʅʀʈ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʤ ʢʦʤʧʣʝʢʩʝ 
(ʤʠʨʦʚʘʷ ʦʮʝʥʢʘ)

ʆʪʨʘʩʣʴ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ
ʆʙʲʝʤ ʅʀʈ,
% ʧʨʦʜʘʞ

ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ,

ʚ ʪ. ʯ. ʧʦʜʨʷʜʯʠʢʠ

0,2 ï 0,4

0,0025

ɺ ʮʝʣʦʤ, ʧʦ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ

¶ ʚ ʪ. ʯ. ʭʠʤʠʷ

¶ ʜʚʠʛʘʪʝʣʠ ʤʘʰʠʥ

¶ ʧʦʣʫʧʨʦʚʦʜʥʠʢʠ

¶ ʢʦʤʧʴʶʪʝʨʳ ʠ ʦʬʠʩʥʦʝ
ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ

3,5 ï 4,5

4,7
3,8
15,5
4,6



ʄʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ
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ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: Lux Research, ʈʀɸ, Booz & Company

ʅʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʟʜʘʥʠʷ ʠ ʦʙʲʝʢʪʳ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ

ʅʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

ʅʘʥʦʢʦʤʧʦʥʝʥʪʳ ïʧʝʨʚʠʯʥʘʷ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʘʷ ʧʨʦʜʫʢʮʠʷ
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ʅʝʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʘʷ ʜʦʣʷ

ʥʘʥʦʩʦʩʪʘʚʣʷʶʱʝʡ ʚ 

ʢʦʥʝʯʥʦʤ ʧʨʦʜʫʢʪʝ

83



ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʅʀʈ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ 
ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ

¸ ʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʷʚʣʝʥʠʡ ʚ ʥʘʥʦʰʢʘʣʝ -ʥʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʝ ʠ ʠʭ ʧʨʦʷʚʣʝʥʠʷ ʚ 
ʦʪʥʦʰʝʥʠʠ ʤʘʢʨʦ-ʩʚʦʡʩʪʚ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʚ ʛʠʜʨʘʪʘʮʠʠ, ʫʩʘʜʢʝ, ʩʪʘʨʝʥʠʠ ʠ ʪ.ʜ.) 
ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ ʥʦʚʳʭ ʤʝʪʦʜʦʚ.

¸ ɺʳʩʦʢʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʝ ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʦʥʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ -ʥʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʥʘʷ 
ʤʦʜʠʬʠʢʘʮʠʷ ʩʪʘʣʠ/ʤʝʪʘʣʣʦʚ, ʢʝʨʘʤʠʢʠ/ʩʪʝʢʣʘ, ʧʦʣʠʤʝʨʦʚ, 
ʮʝʤʝʥʪʘ/ʙʝʪʦʥʘ, ʢʦʤʧʦʟʠʪʦʚ ʯʝʨʝʟ ʫʧʨʘʚʣʝʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʤ 
ʧʨʦʮʝʩʩʦʤ ʠʣʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʥʘʥʦʯʘʩʪʠʮ, ʥʘʥʦʪʨʫʙʦʢ ʠ ʥʘʥʦʜʦʙʘʚʦʢ.

¸ ʌʫʥʢʮʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʪʦʥʢʠʝ ʧʣʝʥʢʠ/ʧʦʢʨʳʪʠʷ, ʤʥʦʛʦʢʨʘʪʥʦ ʧʦʚʳʰʘʶʱʠʝ 
ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʠʭ ʦʧʪʠʯʝʩʢʠʝ, ʪʝʧʣʦʚʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ, 
ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ, ʠʩʪʠʨʘʝʤʦʩʪʴ, ʩʦʧʨʦʪʠʚʣʷʝʤʦʩʪʴ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷʤ, 
ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʠʝ ʩʘʤʦʦʯʠʱʝʤʦʩʪʴ, ʧʨʝʧʷʪʩʪʚʫʶʱʠʝ ʥʘʜʧʠʩʠ ʥʘ ʩʪʝʥʘʭ ʠ 
ʪ.ʜ.

¸ ʅʦʚʳʝ ʜʘʪʯʠʢʠ, ʫʩʪʨʦʡʩʪʚʘ ʠ ʙʳʩʪʨʦʜʝʡʩʪʚʫʶʱʠʝ ʧʨʠʙʦʨʳ, 
ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʠʝ ʫʣʫʯʰʝʥʥʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʩʦʩʪʦʷʥʠʷ ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʡ ʠ ʫʩʣʦʚʠʡ 
ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʧʦʩʦʙʥʦʩʪʴ ʩʘʤʦʧʨʠʚʝʜʝʥʠʷ ʚ ʜʝʡʩʪʚʠʝ.

¸ ʕʥʝʨʛʝʪʠʢʘ ʜʣʷ ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ, ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʱʘʷ ʦʭʨʘʥʫ 
ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ -ʥʦʚʳʝ ʪʦʧʣʠʚʥʳʝ ʷʯʝʡʢʠ, ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʝ 
ʦʩʚʝʱʝʥʠʝ, ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʘʷ ʠʟʦʣʷʮʠʷ ʠ ʟʘʩʪʝʢʣʝʥʠʝ, ʦʯʠʩʪʠʪʝʣʠ ʟʘʛʨʷʟʥʝʥʠʡ 
ʠ ʪ.ʜ.



ȼɌɓɎɔɞɔɑ ɜɚɝɝɔɕɝɖɚɏɚ ɜɧəɖɌ 
əɌəɚɞɑɡəɚɗɚɏɔɣɑɝɖɔɡ 
ɝɞɜɚɔɞɑɗɨəɧɡ ɘɌɞɑɜɔɌɗɚɎ 
ɐɚ 2020ɏ.
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ʋ ʧʨʦʝʢʪʘ ʪʨʠ ʢʣʶʯʝʚʳʝ ʮʝʣʠ

ʎʝʣʠ ʧʨʦʝʢʪʘ

Áʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʝ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳʚ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʜʠʥʘʤʠʯʥʦ 

ʨʘʟʚʠʚʘʶʱʠʭʩʷ ʦʙʣʘʩʪʷʭ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ

Áʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʧʝʨʚʦʦʯʝʨʝʜʥʳʝ ʰʘʛʠ ʧʦ 

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʚ ʦʪʨʘʩʣʠ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦʡ 

ʩʨʝʜʜrʣʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

Áʉʦʟʜʘʪʴ ʠʥʩʪʨʫʤʝʥʪ ʜʣʷ ʩʠʩʪʝʤʥʦʛʦ ʧʦʠʩʢʘ 

ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

ʆʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʧʨʦʝʢʪʘ
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ɿʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʝ ʩʪʦʨʦʥʳ

Áʏʝʪʢʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʝ ʦʨʠʝʥʪʠʨʳ

Áʂʨʠʪʝʨʠʠ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʦʪʙʦʨʘ ʥʦʚʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ ʥʘ ʨʳʥʢʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ

Áʆʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝ ʧʨʦʙʝʣʦʚ ʠ ʧʨʝʧʷʪʩʪʚʠʡ ʚ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʙʘʟʝ ʜʣʷ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʠʥʥʦʚʘʮʠʡ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʪʝʥʜʝʥʮʠʡ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʦʚʳʭ ʙʠʟʥʝʩ-ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ

Áʇʦʥʠʤʘʥʠʝ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ ʠ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ

ɸʆ çʈʦʩʥʘʥʦè

ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ

ʢʦʤʧʘʥʠʠ

ʇʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʠ

ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

ɸʨʭʠʪʝʢʪʦʨʳ ʠ

ʠʥʞʝʥʝʨʳ

ʈʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʝ

ʦʨʛʘʥʳ

ʀʥʚʝʩʪʦʨʳ

ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʩʢʠʝ

ʠʥʩʪʠʪʫʪʳ
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ʇʦʜʭʦʜ ʢ ʨʘʙʦʪʝ

ʈʘʟʨʘʙʦʪʢʘ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʡ
ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʠ ʘʥʘʣʠʟ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ

ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ 

ʤʠʨʦʚʦʛʦ ʨʳʥʢʘ

ʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ 

ʢʣʶʯʝʚʳʝ 

ʩʝʛʤʝʥʪʳ 

ʨʳʥʢʘ 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʦʚ*

ɺʳʷʚʠʪʴ ʩʘʤʳʝ 

ʫʩʧʝʰʥʳʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ / 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʳ ʚ ʢʘʞʜʦʤ 

ʩʝʛʤʝʥʪʝ

ɺʳʷʚʠʪʴ ʢʣʶʯʝʚʳʝ 

ʜʨʘʡʚʝʨʳ ʠ ʙʘʨʴʝʨʳ ʜʣʷ 

ʢʦʤʤʝʨʮʠʘʣʠʟʘʮʠʠ ʚ 

ʢʘʞʜʦʤ ʩʝʛʤʝʥʪʝ

ʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʨʦʣʴ 

ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʦʨʛʘʥʦʚ ʚ 

ʢʦʤʤʝʨʮʠʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʣʷ 

ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ

ʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʦʩʥʦʚʥʳʭ 

ʠʛʨʦʢʦʚ ʚ ʢʘʞʜʦʤ 

ʩʝʛʤʝʥʪʝ ʧʦ ʚʩʝʡ ʮʝʧʦʯʢʝ 

ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ

ʆʮʝʥʠʪʴ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʥʘʠʙʦʣʝʝ 

ʫʩʧʝʰʥʳʭ ʥʘ ʤʠʨʦʚʦʤ 

ʨʳʥʢʝ, ʜʣʷ ʈʦʩʩʠʠ

ʆʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʢʣʶʯʝʚʳʝ 

ʜʨʘʡʚʝʨʳ ʠ ʙʘʨʴʝʨʳ ʜʣʷ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʳʥʢʘ 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ ʈʦʩʩʠʠ

ʆʪʦʙʨʘʪʴ ʄʘʪʝʨʠʘʣʳ ʩ 

ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʤ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʦʤ 

ʜʣʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ

ʇʦʩʪʨʦʠʪʴ ʧʨʦʛʥʦʟ ʩʧʨʦʩʘ 

ʜʣʷ ʦʪʦʙʨʘʥʥʳʭ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ 

ʨʳʥʢʝ

ʈʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʨʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ 

ʜʣʷ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʭ ʦʨʛʘʥʦʚ 

ʧʦ ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʶ 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ 

ʨʳʥʢʝ

ʈʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʶ 

ʦʮʝʥʢʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ 

ʄʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ 

ʨʳʥʢʝ

1 2 3

*) ʄʘʪʝʨʠʘʣʳ- ʪʫʪ ʠ ʜʘʣʝʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ
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ʅʘ ʥʘʯʘʣʴʥʦʤ ʵʪʘʧʝ ʧʨʦʝʢʪʘ ʙʳʣʠ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ 
ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʛʠʧʦʪʝʟʳ

ɻʠʧʦʪʝʟʳ

Á ʅʝʩʤʦʪʨʷ ʥʘ ʪʦ, ʯʪʦ ʤʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ 

ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ ʚ 12 ʤʣʨʜ ʜʦʣ., ʩʧʨʦʩ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʘʢʪʠʯʝʩʢʠ ʦʪʩʫʪʩʪʚʫʝʪ

Á ʆʩʥʦʚʥʦʡ ʧʨʠʯʠʥʦʡ ʪʘʢʦʛʦ ʥʠʟʢʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʨʷʜ ʩʝʨʴʝʟʥʳʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʠ 

ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ

Á ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʨʳʥʢʘ ʟʘ ʩʯʝʪ ʵʢʩʧʦʨʪʥʦʛʦ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʤʘʣʦʚʝʨʦʷʪʥʦ

Á ɹʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʘʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʥʘʷ ʩʨʝʜʘ 

ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʚʘʞʥʝʡʰʠʤ ʬʘʢʪʦʨʦʤ, 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʤ ʜʣʷ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʧʨʦʩʘ ʠ, 

ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦ, ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ

Á ʀʟ-ʟʘ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʥʳʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʧʦ 

ʤʠʥʠʤʘʣʴʥʦʡ ʩʫʤʤʝ ʜʣʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ 

ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ 

ʩ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʤ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʤ ʨʳʥʢʦʤʚ 

ʧʝʨʠʦʜ 2011-2020 ʛʛ.

*) ʄʘʪʝʨʠʘʣʳ - ʪʫʪ ʠ ʜʘʣʝʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ
11
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ɼʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ 
ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ ɽʉ

¸ɼʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ ʙʳʣʘ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʘ 5 ʣʝʪ ʥʘʟʘʜ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʦʙʱʝʝʚʨʦʧʝʡʩʢʦʡ 

ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ NANOCONEX ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʨʘʙʦʪʳ ʊʝʭʥʠʯʝʩʢʦʛʦ 

ʢʦʤʠʪʝʪʘ ʈʀʃɽʄ ʊʉ 197-NCMʠ ʘʢʪʫʘʣʴʥʘʧʦ ʩʝʡ ʜʝʥʴ

¸ʂʘʨʪʘ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʧʦʥʷʪʴ ʟʨʝʣʦʩʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʠ ʦʮʝʥʠʪʴ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ 

ʠʭ ʚʳʭʦʜʘ ʥʘ ʨʳʥʦʢ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦ 2025 ʛʦʜʘ

¸ɼʦʨʦʞʥʘʷ ʢʘʨʪʘ ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʥʘʫʯʥʳʤ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʜʣʷ ʚʳʙʦʨʘ 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʡ ʜʘʣʴʥʝʡʰʠʭ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ

¸ʅʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʢʘʨʪʳ ʚ ɽʉ ʬʠʥʘʥʩʠʨʫʶʪʩʷ R&D ʧʨʦʝʢʪʳ ʢʘʢ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʤʠ 

ʩʪʨʫʢʪʫʨʘʤʠ, ʪʘʢ ʠ ʯʘʩʪʥʳʤʠ ʠʥʚʝʩʪʦʨʘʤʠ

¸ɸʥʘʣʦʛʠʯʥʳʝ ɼʦʨʦʞʥʳʝ ʢʘʨʪʳ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʥʳ ʠʣʠ ʨʘʟʨʘʙʘʪʳʚʘʶʪʩʷ ʚ ʉʐɸ, 

ʂʠʪʘʝ, ʀʥʜʠʠ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ  



ɼʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʤʳ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʣʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʧʦ 
ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ(1/3)

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ʎʝʤʝʥʪ ʠ ʙʝʪʦʥ

Å SiO2 (ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʡ 

ʵʥʝʨʛʠʠ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ CO2)

Å ɼʦʙʘʚʢʠ (ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʡ ʵʥʝʨʛʠʠ, 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ CO2)

Å ʅʦʚʳʝ ʪʠʧʳ ʮʝʤʝʥʪʦʚ (ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʡ ʵʥʝʨʛʠʠ, 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ CO2, ʦʙʱʝʝ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʦʜʫʢʪʠʚʥʦʩʪʠ) 

Å SiO2 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)
Å CaCO3 (ʫʩʢʦʨʝʥʠʝ ʪʚʝʨʜʝʥʠʷ)
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)
Å ɻʠʧʝʨʧʣʘʩʪʠʬʠʢʘʪʦʨ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʧʦʣʠʢʘʨʙʦʢʩʠʣʘʪʦʚ 

(ʫʜʦʙʦʦʙʨʘʙʘʪʳʚʘʝʤʦʩʪʴ, ʪʝʤʧ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ)

Å TiO2 (ʩʘʤʦʦʯʠʱʝʥʠʝ)
Å ɻʠʧʝʨʧʣʘʩʪʠʬʠʢʘʪʦʨ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ 

ʧʦʣʠʢʘʨʙʦʢʩʠʣʘʪʦʚ (ʚʳʩʦʢʘʷ 

ʬʫʥʢʮʠʦʥʘʣʴʥʦʩʪʴ) 
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ, Fe2O3

(ʩʘʤʦʜʠʘʛʥʦʩʪʠʢʘ) 

ʉʪʘʣʴʥʳʝ 

ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʠ ʠ 

ʘʨʤʘʪʫʨʘ

Å ʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʝ (ʥʦʚʳʝ 

ʧʨʦʮʝʩʩʳ ʜʝʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʧʨʦʢʘʪʢʠ, ʦʪʢʘʟ ʦʪ ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠ 

ʚʨʝʜʥʳʭ ʠ    ʜʦʨʦʛʠʭ ʦʧʝʨʘʮʠʡ 

ʭʠʤʠʯʝʩʢʦʡ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ)

Å ʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʝ 
(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ, ʘʥʪʠʢʦʨʨʦʟʠʡʥʳʝ 
ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Å Mg, Ca (ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʦʯʥʦʩʪʠ 
ʩʚʘʨʢʠ, ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʨʘʩʭʦʜʘ 
ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ)

Å ʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʝ (ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ 
ʜʦʧʫʩʪʠʤʳʭ ʥʘʛʨʫʟʦʢ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 
ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 
ʠʥʩʧʝʢʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ).

Å V, Mo (ʩʥʠʞʝʥʠʝ çʦʪʣʦʞʝʥʥʳʭè 
ʧʨʦʙʣʝʤ ʨʘʟʨʫʰʝʥʠʷ ïçʚʦʜʦʨʦʜʥʘʷ 
ʭʨʫʧʢʦʩʪʴè) 

ʉʪʝʢʣʦ ʠ 

ʢʝʨʘʤʠʢʘ

Å ɿʦʣʴ-ʛʝʣʴ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ (ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʧʦʪʝʨʴ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ 

ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ ʥʘʧʨʷʞʝʥʠʡ)

Å ʅʘʥʦʧʦʢʨʳʪʠʷ (ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ, 

ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʙʦʷ)

Å SiO2 (ʪʝʨʤʠʯʝʩʢʘʷ ʠʟʦʣʷʮʠʷ)
Å SnO (ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʪʦʣʱʠʥʳ, 

ʦʙʣʝʛʯʝʥʠʝ ʤʦʥʪʘʞʘ)

Å VO2 (ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ UV)
Å ZnO (ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ UV)
Å CeO2 (ʦʪʨʘʞʝʥʠʝ UV)
Å ʅʘʥʦʯʘʩʪʠʮʳ (ʟʚʫʢʦʠʟʦʣʷʮʠʷ)
Å TiO2 (ʩʘʤʦʦʯʠʱʝʥʠʝ)
Å In2O3:SnO2 (ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʝ IR)
Å Sb2O3:SnO2 (ʧʦʛʣʦʱʝʥʠʝ IR)
Å SiO2 (ʪʝʨʤʠʯʝʩʢʘʷ ʠʟʦʣʷʮʠʷ)
Å Al2O3 (ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ)
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ)

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: Observatory Nano ïConstruction sector,  Nanoproducts in the European Construction Industry, Nanoforum.org, ʈʀɸ, Booz & Company

ʉʝʛʤʝʥʪʘʮʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʧʦ ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ

ʉʝʛʤʝʥʪʳ ʠ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ
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ɼʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʤʳ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʣʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʧʦ 
ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ (2/3)

ʂʨʘʩʢʠ ʠ 

ʧʦʢʨʳʪʠʷ

Å ʅʘʥʦʯʘʩʪʠʮʳ (ʫʣʫʯʰʝʥʠʝ 

ʨʝʦʣʦʛʠʠ, ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʩʝʜʠʤʝʥʪʘʮʠʠ, 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʉʆ2 ʠ ʃʆɺ)

ÅSiO2 (ʪʚʝʨʜʦʩʪʴ)
Åʅʘʥʦʛʣʠʥʘ(ʵʢʦʥʦʤʠʷ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠ    

ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʘʙʦʪ) 
Åʇʣʘʟʤʝʥʥʦʝ ʥʘʥʝʩʝʥʠʝ 

ʥʘʥʦʧʦʢʨʳʪʠʡ

Å TiO2 (ʘʥʪʠʙʘʢʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ,

ʩʘʤʦʦʯʠʱʝʥʠʝ)
Å ZnO (ʘʥʪʠʙʘʢʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ,

ʩʘʤʦʦʯʠʱʝʥʠʝ)
Å Ag (ʘʥʪʠʙʘʢʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)
Å SiO2 (ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ) 
Å Al2O3 (ʩʪʦʡʢʦʩʪʴ ʢ ʮʘʨʘʧʠʥʘʤ) 
Å Fe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ) 
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ)

ɹʠʪʫʤ ʠ 

ʧʦʣʠʤʝʨʳ

Å ʅʘʥʦʯʘʩʪʠʮʳ (ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʡ ʵʥʝʨʛʠʠ, 

ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ CO2)

Å ʅʦʚʳʝ ʪʠʧʳ ʧʦʣʠʤʝʨʦʚ 

(ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʤʦʡ 

ʵʥʝʨʛʠʠ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ CO2, ʦʙʱʝʝ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʦʜʫʢʪʠʚʥʦʩʪʠ) 

Å Fe2O3 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ) 
Å SiO2 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)

Å CaCO3 (ʫʧʣʦʪʥʝʥʠʝ)

Å SiO2 (ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ, ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ) 
Å Al2O3 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ) 
Å Fe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ) 
Å ʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)

ɼʝʨʝʚʦ

Å ʈʝʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷ ʥʘʥʦʮʝʣʣʶʣʦʟʥʳʭ 

ʬʠʙʨʠʣʣ (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)

Å ʇʦʣʠʤʝʨʳ (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)
Å ʅʘʥʦʯʘʩʪʠʮʳ (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ)

Å ʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʝ 

(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ) 

Å ʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʥʘʥʦʩʠʩʪʝʤ 

(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ)

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ʉʝʛʤʝʥʪʘʮʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʧʦ ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: Observatory Nano ïConstruction sector,  Nanoproducts in the European Construction Industry, Nanoforum.org, ʈʀɸ, Booz & Company

ʉʝʛʤʝʥʪʳ ʠ 
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ɼʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʤʳ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʦʚʘʣʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʧʦ 
ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ (3/3)

ɺʦʣʦʢʥʘ

Åʅʘʥʦʯʘʩʪʠʮʳ 

(ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ)

Å ʅʦʚʳʝ ʧʦʣʠʤʝʨʳ (ʵʢʦʥʦʤʠʷ ʚ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠ ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʘʙʦʪ, 

ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

ÅSiO2 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ)
ÅAl2O3 (ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ)
Åʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʤʝʭʘʥʠʯʝʩʢʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ)
Åʅʦʚʳʝ ʧʦʣʠʤʝʨʳ(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ, 

ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)
ÅFe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ) 
Åʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʠʝ

(ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ)

çʋʤʥʳʝè 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

Åʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʩʘʤʦʜʠʘʛʥʦʩʪʠʢʘ, ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ) 

Å Fe2O3 (ʩʘʤʦʜʠʘʛʥʦʩʪʠʢʘ) 

Åʋʛʣʝʨʦʜʥʳʝ ʥʘʥʦʪʨʫʙʢʠ 

(ʩʘʤʦʜʠʘʛʥʦʩʪʠʢʘ, ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ) 

Å Fe2O3 (ʩʘʤʦʜʠʘʛʥʦʩʪʠʢʘ) 

ʀʟʦʣʷʮʠʷ

Å ɸʵʨʦʛʝʣʠ(ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠ ʯʠʩʪʦʝ)

Å Fe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Å ʌʦʩʬʘʪʳ (ʵʢʦʥʦʤʠʷ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠ 

ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʘʙʦʪ, ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ 

ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Åɸʵʨʦʛʝʣʠ(ʵʢʦʥʦʤʠʷ ʚ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʠ 

ʚʨʝʤʝʥʠ ʨʘʙʦʪ, 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ, ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠ 

ʯʠʩʪʦʝ)

Å Fe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Å ʌʦʩʬʘʪʳ (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Åɸʵʨʦʛʝʣʠ(ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ, 

ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠ ʯʠʩʪʦʝ)

ÅFe2O3 (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

Åʌʦʩʬʘʪʳ (ʦʛʥʝʫʧʦʨʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ)

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ʉʝʛʤʝʥʪʘʮʠʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʧʦ ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: Observatory Nano ïConstruction sector,  Nanoproducts in the European Construction Industry, Nanoforum.org, ʈʀɸ, Booz & Company
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ɼʣʷ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʛʦ ʠʟʫʯʝʥʠʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʚʝʣʠʯʠʥʳ ʠ 
ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʘ ʨʳʥʢʘ ʙʳʣʠ ʦʪʦʙʨʘʥʳ ʩʝʛʤʝʥʪʳ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ 
ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

1) ɼʣʷ ʨʷʜʘ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʡ ʨʳʥʦʢ ʢʨʘʡʥʝ ʤʘʣ, ʠ ʧʦʵʪʦʤʫ ʥʝ ʫʯʠʪʳʚʘʣʩʷ

2) ʇʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪʩʷ ʪʝʨʤʦʠʟʦʣʷʮʠʷ, ʭʦʪʷ ʪʝ ʞʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʶʪ 

ʟʚʫʢʦʠʟʦʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʩʚʦʡʩʪʚʘ 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʡ ʤʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ 

ʉʝʛʤʝʥʪ

ɺʝʣʠʯʠʥʘ 

ʨʳʥʢʘ ʚ 

ɺ ʤʣʨʜ. 

ʜʦʣ

ʇʨʦʛʥʦʟʠ

ʨʫʝʤʳʡ 

ʨʦʩʪ, 2011-

2015

ʇʨʦʛʥʦʟ 

ʨʳʥʢʘ ʚ 

2015 

ɺ ʤʣʨʜ. 

ʜʦʣ.

ʂʨʘʩʢʠ ʠ 

ʧʦʢʨʳʪʠʷ
6 50% 45

ʎʝʤʝʥʪ ʠ 

ʙʝʪʦʥ
5,6 20% 9

ʀʟʦʣʷʮʠʷ2 0,3 50% 2.6

ʉʪʝʢʣʦ 0,7 15% 1.5

ɹʠʪʫʤ ʠ 

ʧʦʣʠʤʝʨʳ
0,5 10% 0.9

ɼʝʨʝʚʦ 0,3 12% 0.5

ʂʝʨʘʤʠʢʘ0,2 15% 0.4

ʉʪʘʣʴʥʘʷ 

ʘʨʤʘʪʫʨʘ
0,2 10% 0.3

ʋʤʥʳʝ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ
0,05 40% 0.1

ɺʦʣʦʢʥʘ0.03 15% 0.06

ʆʮʝʥʢʘ

ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʨʳʥʢʘ:

Áɼʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʩʫʤʤʠʨʫʝʪʩʷ 

ʚʝʣʠʯʠʥʘ ʨʳʥʢʘ ʥʘʥʦʩʦʜʝʨʞʘʱʝʛʦ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘ ʜʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ1

ʈʦʩʪ ʨʳʥʢʘ:

Áɼʣʷ ʢʘʞʜʦʛʦ ʩʝʛʤʝʥʪʘ ʦʮʝʥʠʚʘʝʪʩʷ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʨʦʩʪʘ ʜʦ 2020 ʛʦʜʘ. ʆʩʥʦʚʥʳʝ 

ʧʨʠʥʮʠʧʳ ʧʨʦʛʥʦʟʘ:

ïʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʡ ʵʬʬʝʢʪ ʦʪ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ

ïʉʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʝ ʙʘʨʴʝʨʳ

ïʊʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʘʷ ʟʨʝʣʦʩʪʴ

Áɺ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʝ ʤʳ ʠʜʝʥʪʠʬʠʮʠʨʫʝʤ 

ʩʝʛʤʝʥʪʳ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʠʤʝʶʪ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ 

ʢʦʤʤʝʨʯʝʩʢʠʡ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣ ʚ ʧʝʨʠʦʜ ʜʦ 2020 

ʛʦʜʘ

ɺʩʝʛʦ ʚ ʚʳʙʨʘʥʥʳʭ ʩʝʛʤʝʥʪʘʭ  ʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪʩʷ ʙʦʣʝʝ 90% ʦʪ 

ʚʩʝʡ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ

ʉʝʛʤʝʥʪʳ ʠ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ
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ʂʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʫʩʧʝʰʥʳʤ 
ʩʝʛʤʝʥʪʦʤ ʨʳʥʢʘ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ 
ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ʇʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ

Áʉʝʛʤʝʥʪ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʢʨʘʩʦʢ ʠ 

ʧʦʢʨʳʪʠʡ ʜʦʩʪʠʛ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʭ ʫʩʧʝʭʦʚ ʥʘ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʤ ʨʳʥʢʝ

ïʆʢʦʣʦ $6 ʤʣʨʜ. ʜʦʣ. ʧʨʦʜʘʞ ʧʦ ʤʠʨʫ

Áʅʘʠʙʦʣʝʝ ʧʦʧʫʣʷʨʥʳʝ ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʷ ʥʘ 

ʨʳʥʢʝ ʩʝʛʦʜʥʷ

ïʌʦʪʦʢʘʪʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ, 
ʘʥʪʠʙʘʢʪʝʨʠʘʣʴʥʳʝ ʠ 
ʩʘʤʦʦʯʠʱʘʶʱʠʝʩʷ ʥʘʩʪʝʥʥʳʝ ʢʨʘʩʢʠ 
ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ TiO2ʠʣʠ ZnO
ʧʦʟʚʦʣʷʶʪ ʵʢʦʥʦʤʠʪʴ ʥʘ ʯʠʩʪʢʝ 
ʧʦʢʨʳʪʠʡ ʠ ʩʥʠʤʘʶʪ ʛʨʘʬʬʠʪʠ

ïɿʘʱʠʪʘ ʦʪ ʚʥʝʰʥʝʛʦ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷ ʠ 
ʮʘʨʘʧʠʥ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʫʛʣʝʨʦʜʥʳʭ 
ʥʘʥʦʪʨʫʙʦʢ,SiO2, Al2O3

ïʆʛʥʝʫʩʪʦʡʯʠʚʳʝ ʢʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ ʥʘ 
ʦʩʥʦʚʝ Fe2O3ʩʧʦʩʦʙʥʳ ʚʳʜʝʨʞʠʚʘʪʴ 
ʚʳʩʦʢʠʝ ʪʝʤʧʝʨʘʪʫʨʳ

ʄʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʢʨʘʩʦʢ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʡ
ʤʣʨʜ ʜʦʣ. 

70

45

6

+28%

202020152010

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Nanoproducts in European Construction industry, ʈʀɸ, Booz & Company

ʄʳ ʧʨʦʛʥʦʟʠʨʫʝʤ, ʯʪʦ ʢ 2020 ʛʦʜʫ 40%-50% 

ʢʨʘʩʦʢ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʡ ʜʣʷ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʙʫʜʫʪ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʴʩʷ ʩ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝʤ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ

ʂʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ1

ʇʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ

17



ʄʠʨʦʚʳʝ ʣʠʜʝʨʳ ʩʨʝʜʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʢʨʘʩʦʢ 
ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʳ ʥʘ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʤ ʨʳʥʢʝ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ

ʄʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ:

¸ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʠ ʢʨʘʩʦʢ ʨʘʟʚʠʚʘʶʪ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ

ï ʅʀʆʂʈ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ

¸ʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʵʪʠ ʠʛʨʦʢʠ ʟʘʢʫʧʘʶʪ ʩʳʨʴʝ ʠ ʥʘʥʦ-

ʢʦʤʧʦʥʝʥʪʳ, ʧʨʦʠʟʚʦʜʷʪ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ 

ʢʨʘʩʢʠ ʠ ʥʝ ʟʘʥʠʤʘʶʪʩʷ ʜʠʩʪʨʠʙʫʮʠʝʡ

ï Sherwin-Williams -ʠʩʢʣʶʯʝʥʠʝ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʚʣʘʜʝʝʪ 

ʪʘʢʞʝ ʩʝʪʴʶ DIY

ʈʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʨʳʥʦʢ:

¸ʃʠʜʝʨ ʨʦʩʩʠʡʩʢʦʛʦ ʨʳʥʢʘ ïʬʠʥʩʢʘʷ Tikkurila ʥʝ 

ʠʤʝʝʪ ʣʠʜʠʨʫʶʱʠʭ ʧʦʟʠʮʠʡ ʧʦ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤ 

ʧʨʦʜʫʢʪʘʤ

¸Akzo Nobelïʝʜʠʥʩʪʚʝʥʥʳʡ ʤʠʨʦʚʦʡ ʣʠʜʝʨ ʩ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤʠ ʧʦʟʠʮʠʷʤʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ

¸ɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʤʦʛʫʪ ʟʘʢʣʶʯʘʪʴʩʷ ʚ 

ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʝʩʪʚʝ ʩ ʤʠʨʦʚʳʤʠ ʣʠʜʝʨʘʤʠ, ʥʝ 

ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʥʳʤʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʷ ʚʳʭʦʜʘ ʥʘ ʣʦʢʘʣʴʥʳʡ ʨʳʥʦʢ

61%
7%

BASF

4%

Sherwin Williams

PPG
10%

Other

Akzo Nobel

14%

Dupont
4%

ʄʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ
ɼʦʣʠ ʨʳʥʢʘ 2010

ʈʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʨʳʥʦʢ
ɼʦʣʠ ʨʳʥʢʘ 2010

61%
5%

5%

8%

Tikkurila

17%

Meffert

4%

Lackra
Other

Akzo Nobel

EMPILS

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʍʠʤ-ʕʢʩʧʝʨʪ, Datamonitor, ʦʪʯʝʪʥʦʩʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, Booz & Company

1 ʂʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ

ʆʙʟʦʨ ʠʛʨʦʢʦʚ
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ɹʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʚʝʜʫʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ-ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʢʨʘʩʦʢ ʠ 
ʧʦʢʨʳʪʠʡ ʠʤʝʶʪ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ

¸ AEROSIL ïʣʠʥʝʡʢʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʥʘʥʦʢʨʝʤʥʝʟʝʤʘ ʠ ʜʨʫʛʠʭ ʥʘʥʦʯʘʩʪʠʮ, 

ʠʤʝʶʱʘʷ ʚʳʩʦʢʠʝ ʨʝʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʘʥʪʠʢʦʨʨʦʟʠʦʥʥʳʝ 

ʩʚʦʡʩʪʚʘ

ÁHerbol Symbiotec - ʬʘʩʘʜʥʘʷ ʢʨʘʩʢʘ ʩ ʛʨʷʟʝʦʪʪʘʣʢʠʚʘʶʱʠʤʠ ʩʚʦʡʩʪʚʘʤʠ ʟʘ ʩʯʝʪ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʚʷʞʫʱʠʭ ʚʝʱʝʩʪʚ, ʩʦʟʜʘʶʱʠʭ ʛʠʜʨʦʬʠʣʴʥʫʶ ʧʦʚʝʨʭʥʦʩʪʴ

Áʇʨʦʜʫʢʪ ʦʪʪʘʣʢʠʚʘʝʪ ʛʨʷʟʴ, ʧʦʜʘʚʣʷʝʪ ʙʘʢʪʝʨʠʠ, ʧʣʝʩʝʥʴ ʠ ʚʦʜʦʨʦʩʣʠ ʥʘ ʧʦʚʝʨʭʥʦʩʪʠ

Áʇʨʦʜʫʢʪ ʪʘʢʞʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʝʥ ʢʘʢ ʛʠʜʨʦʠʟʦʣʷʮʠʦʥʥʘʷ ʩʠʩʪʝʤʘ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʫʝʪ 

ʫʨʦʚʝʥʴ ʚʣʘʞʥʦʩʪʠ ʩʪʝʥ ʠ ʟʘʛʣʫʙʣʝʥʥʳʭ ʯʘʩʪʝʡ ʟʜʘʥʠʡ ʠ ʩʦʦʨʫʞʝʥʠʡ

Áʊʝʭʥʦʣʦʛʠʷ Nanoguard ʧʨʠʜʘʝʪ ʧʦʢʨʳʪʠʷʤ ʠ ʢʨʘʩʢʘʤ ʫʣʫʯʰʝʥʥʳʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ,ʢʘʢ, 

ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʫʣʫʯʰʝʥʥʫʶ ʘʜʛʝʟʠʶ, ʦʪʪʘʣʢʠʚʘʥʠʝ ʛʨʷʟʠ, ʚʣʘʛʦʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴ, ʟʘʱʠʪʘ 

ʦʪ ʫʣʴʪʨʘʬʠʦʣʝʪʦʚʳʭ ʣʫʯʝʡ

ÁBEHR Basement & Masonry Waterproofing PaintʠBEHR Premium Plus Ultra

ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ, ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʱʠʤʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʶ Nanoguard

ʅɽʇʆʃʅʓʁ ʉʇʀʉʆʂ
ʂʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ1

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ɺʝʙʩʘʡʪʳ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʈʀɸ, Booz & Company

ʇʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ
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ɹʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦ ʚʝʜʫʱʠʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ-ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʢʨʘʩʦʢ ʠ 
ʧʦʢʨʳʪʠʡ ʠʤʝʶʪ ʚ ʧʦʨʪʬʝʣʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ

¸ Emcephob Nanoperm -ʩʠʩʪʝʤʘ ʟʘʱʠʪʳ ʧʦʚʝʨʭʥʦʩʪʝʡ ʦʪ ʟʘʛʨʷʟʥʝʥʠʡ ʩ  

ʧʝʨʤʘʥʝʥʪʥʳʤ ʵʬʬʝʢʪʦʤ ʟʘʱʠʪʳ ʦʪ ʛʨʘʬʬʠʪʠ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʥʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʥʳʭ 

ʧʦʣʠʫʨʝʪʘʥ-ʘʢʨʠʣʘʪʥʳʭ ʢʦʤʧʦʟʠʪʦʚ. ʉʠʩʪʝʤʘ ʚʳʧʫʩʢʘʝʪʩʷ ʚ çʦʪʢʨʳʪʦʡè ʮʚʝʪʦʚʦʡ 

ʛʘʤʤʝ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʟʫʝʪʩʷ ʚʳʩʦʢʦʡ ʩʪʘʙʠʣʴʥʦʩʪʴʶ ʮʚʝʪʘ ʟʘ ʩʯʝʪ ʩʪʦʡʢʦʩʪʠ ʢ 

ʫʣʴʪʨʘʬʠʦʣʝʪʦʚʦʤʫ ʠʟʣʫʯʝʥʠʶ ʠ ʢʣʠʤʘʪʠʯʝʩʢʠʤ ʚʦʟʜʝʡʩʪʚʠʷʤ, ʦʙʣʘʜʘʝʪ 

ʛʠʜʨʦʬʦʙʥʦʩʪʴʶ ʠ ʛʨʷʟʝʦʦʪʘʣʢʠʚʘʥʠʝʤ, ʪʝʨʤʦʩʪʦʡʢʦʩʪʴʶ ʠ ʚʳʩʦʢʦʡ 

ʫʩʪʦʡʯʠʚʦʩʪʴʶ ʢ ʚʦʩʧʣʘʤʝʥʷʝʤʦʩʪʠ (ʢʣʘʩʩ ɺ1)

20

Áʊʝʭʥʦʣʦʛʠʠ Nansulate ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʶʪ ʰʠʨʦʢʫʶ ʛʘʤʤʫ ʧʦʢʨʳʪʠʡ, ʢʨʘʩʦʢ ʩ ʚʳʩʦʢʦʡ 

ʘʜʛʝʟʠʝʡ ʧʦ ʤʝʪʘʣʣʫ, ʯʝʨʝʧʠʮʝ, ʙʝʪʦʥʫ, ʩʪʝʢʣʫ  ʠ ʫʥʠʢʘʣʴʥʳʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʤʠ 

ʧʦ ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʶ, ʛʨʷʟʝʦʪʪʘʣʢʠʚʘʥʠʶ, ʟʘʱʠʪʳ ʦʪ ʦʛʥʷ ʠ ʚʣʘʛʠ.

ʅɽʇʆʃʅʓʁ ʉʇʀʉʆʂʂʨʘʩʢʠ ʠ ʧʦʢʨʳʪʠʷ1

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ɺʝʙʩʘʡʪʳ ʢʦʤʧʘʥʠʡ, ʈʀɸ, Booz & Company

ÅBioni Nature ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʥʘʥʦʢʨʘʩʢʦʡ ʩ ʘʥʪʠʙʘʢʪʝʨʠʘʣʴʥʳʤʠ ʠ 

ʚʦʟʜʫʭʦʦʯʠʩʪʠʪʝʣʴʥʳʤʠ ʩʚʦʡʩʪʚʘʤʠ

ÅBioni Hygienic ïʢʨʘʩʢʘʩ ʧʨʦʪʠʚʦʤʠʢʨʦʙʥʳʤʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘʤʠʜʣʷ ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʭ ʩʪʝʥ 

ʜʣʷ ʧʦʤʝʱʝʥʠʡ ʠʤʝʶʱʠʭ ʚʳʩʦʢʠʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʧʦ ʛʠʛʠʝʥʝ 

ÅBioni Perform ïʬʘʩʘʜʥʘʷ ʢʨʘʩʢʘ, ʢʦʪʦʨʘʷ ʨʝʛʫʣʠʨʫʝʪ ʫʨʦʚʝʥʴ ʚʣʘʞʥʦʩʪʠ ʠ 

ʫʩʪʦʡʯʠʚʘ ʢ ʧʣʝʩʝʥʠ

ʇʨʠʚʣʝʢʘʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ
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ʄʠʨʦʚʦʡ ʨʳʥʦʢ: ʜʨʘʡʚʝʨʳ ʠ ʙʘʨʴʝʨʳ

¸ʆʭʨʘʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ 

ʩʨʝʜʳ ʠ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ɼʨʘʡʚʝʨʳ

ɹʘʨʴʝʨʳ

Áʆʭʨʘʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ 

ʩʨʝʜʳ ʠ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ

Áʀʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʤʝʥʴʰʝʛʦ 

ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

Áʉʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʩʨʦʢʦʚ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ

Áʆʭʨʘʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ 

ʩʨʝʜʳ ʠ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ

Áʋʜʣʠʥʝʥʠʝ ʩʨʦʢʦʚ 

ʩʣʫʞʙʳ

Áʆʙʣʝʛʯʝʥʠʝ 

ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ

Áʂʦʤʬʦʨʪ

Áʊʨʝʙʫʝʤʳʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʝ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ

Áɼʦʨʦʛʦʚʠʟʥʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ 

ʠʟ ʟʘ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ 

ʤʘʩʰʪʘʙʘ

Áʂʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʦʩʪʴ

Áʆʪʩʫʪʩʪʚʠʝ  ʩʧʨʦʩʘ

Áʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦʩʪʴ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ

Áʂʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʦʩʪʴ

Áʆʪʩʫʪʩʪʚʠʝ  ʩʧʨʦʩʘ

Áɺʳʩʦʢʘʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ

Áʅʝʷʩʥʳʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ

Áʆʪʩʫʪʩʪʚʠʝ 

ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʥʦʩʪʠ

Áʆʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʤʥʝʥʠʝ

ɼʨʘʡʚʝʨʳ ʠ ʙʘʨʴʝʨʳ
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ʋ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ ʠʤʝʶʪʩʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ* ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ 
ʠʛʨʦʢʦʚ ʧʦ ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ 
ʨʳʥʢʘ

*) ɼʘʥʥʳʝ ʤʝʨʳ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʦʙʱʠʤʠ ʜʣʷ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚ, ʠ ʪʨʝʙʫʶʪ  ʢʦʥʢʨʝʪʠʟʘʮʠʠ ʜʣʷ ʈʦʩʩʠʠ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Booz & Company

Á ʋʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ ʥʘ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ

Á ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʚ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ 

ʟʘʪʨʘʪʘʭ **

Á ʉʥʠʞʝʥʠʝ ʪʘʨʠʬʦʚ ʥʘ ʠʤʧʦʨʪ 

ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ, ʥʘʥʦʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

Á ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʣʴʛʦʪʥʳʭ ʩʪʘʚʦʢ ʧʦ 

ʙʘʥʢʦʚʩʢʠʤ ʢʨʝʜʠʪʘʤ

Á ʅʘʣʦʛʦʚʳʝ ʣʴʛʦʪʳ

Á ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʩʧʨʦʩʘ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ 

ʤʦʥʦʧʦʣʠʡ ʠ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ

Á ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʚʣʘʜʝʣʴʮʝʚ ʟʜʘʥʠʡ ʠ 

ʧʨʦʯʝʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʘʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ

ʈʝʛʫʣʷʪʦʨʥʘʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ

ʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥ

ʘʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ

Á ʇʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ 

ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʭ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ ʠ ʠʭ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʭ 

Á ʆʙʫʯʝʥʠʝ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ,  ʢʘʢ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʛʦ, ʪʘʢ ʠ ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ

Á ʋʞʝʩʪʦʯʝʥʠʝ ʧʨʠʨʦʜʦʦʭʨʘʥʥʳʭ ʥʦʨʤ

Á ʂʘʤʧʘʥʠʠ ʚ ʩʨʝʜʩʪʚʘʭ ʤʘʩʩʦʚʦʡ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ

Á ʋʩʪʨʘʥʝʥʠʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʥʳʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ ʥʘ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ

Á ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʩʧʨʦʩʘ ʩʦ 

ʩʪʦʨʦʥʳ ʤʦʥʦʧʦʣʠʡ ʠ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ

ʈʦʣʴ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ
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ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʚ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪʘʭ ʤʦʞʝʪ ʩʳʛʨʘʪʴ 
ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʠ ʚʝʜʫʱʠʭ ʤʠʨʦʚʳʭ ʢʦʤʧʘʥʠʡ 
ʚ ʨʝʛʠʦʥ

ʈʝʟʫʣʴʪʘʪʳ CNSE

ÁCNSE ʟʘ 10 ʣʝʪ ʧʨʠʚʣʝʢ ʙʦʣʝʝ 7 ʤʣʨʜ. 

ʜʦʣʣʘʨʦʚ, ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ 80% ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʯʘʩʪʥʳʤ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝʤ

Áɹʦʣʝʝ 2500 ʥʘʫʯʥʳʭ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ ʨʘʙʦʪʘʶʪ 

ʚ ʮʝʥʪʨʝ ʚʳʧʫʩʢʘʷ, ʚ ʩʨʝʜʥʝʤ, ʟʘ ʛʦʜ 45 

ʥʘʫʯʥʳʭ ʧʫʙʣʠʢʘʮʠʡ ʠ ʧʦʣʫʯʘʷ 23 ʧʘʪʝʥʪʘ

Áɺ CNSE ʪʘʢʞʝ ʚʝʜʝʪʩʷ ʘʢʘʜʝʤʠʯʝʩʢʘʷ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ï48 ʧʨʦʬʝʩʩʦʨʦʚ, ʙʦʣʝʝ 200 

ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ 

Áʋ ʮʝʥʪʨʘ ʝʩʪʴ ʙʦʣʝʝ 250 ʢʦʨʧʦʨʘʪʠʚʥʳʭ 

ʧʘʨʪʥʝʨʦʚ, ʯʘʩʪʴ ʠʟ ʢʦʪʦʨʳʭ ʨʘʙʦʪʘʶʪ ʚ 

ʩʘʤʦʤ CNSE ïIBM, Applied Materials, AMD, 

Toshiba, SEMATECHé 

Áʉʝʛʦʜʥʷ CNSE ʩʯʠʪʘʝʪʩʷ ʚʝʜʫʱʠʤ ʥʘʫʯʥʳʤ 

ʮʝʥʪʨʦʤ ʧʦ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʷʤ ʚ ʉʐɸ

ʀʩʪʦʨʠʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ CNSE

ÁCNSE*ʙʳʣ ʦʩʥʦʚʘʥ ʚ 2001 ʛʦʜʫ ʚ ʩʝʚʝʨʥʦʡ 

ʯʘʩʪʠ ʰʪʘʪʘ ʅʴʶ ʁʦʨʢ ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʷ ʥʘʫʯʥʦʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ 

ʦʙʣʘʩʪʠ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʝʛʠʦʥʘ

Áʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʰʪʘʪʘ ʅʴʶ ʁʦʨʢ ʚʳʜʝʣʠʣʦ 

ʛʨʘʥʪ ʥʘ 50 ʤʣʥ. ʜʦʣ. ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ  IBM

Á IBM ʚʣʦʞʠʣ 100 ʤʣʥ. ʜʦʣ. ʥʘ  ʢʦʪʦʨʳʝ ʙʳʣ 

ʧʦʩʪʨʦʝʥ ʧʝʨʚʳʡ R&D ʮʝʥʪʨ

Áʎʝʥʪʨ ʙʳʣ ʧʦʩʪʨʦʝʥ ʚʦʢʨʫʛ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʠ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʷ ʦʙʱʝʛʦ 

ʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʧʦʟʚʦʣʠʣʦ CNSE 

ʧʨʠʚʣʝʯʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʚʝʜʫʱʠʭ 

ʠʛʨʦʢʦʚ

*) College of Nanoscale Science and Engineering

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: CNSE, Booz & Company

ʈʦʣʴ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ
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ʇʨʦʛʨʘʤʤʳ ʛʨʘʥʪʦʚ ʩʳʛʨʘʣʠ ʢʣʶʯʝʚʫʶ ʨʦʣʴ ʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ 
ʢʘʧʠʪʘʣʦʝʤʢʠʭ ʦʪʨʘʩʣʝʡ ʚ ʨʝʛʠʦʥʘʭ ʙʳʚʰʝʛʦ ɻɼʈ

ʇʨʦʛʨʘʤʤʳ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʛʨʘʥʪʦʚʚ 

ɻʝʨʤʘʥʠʠ

ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʘʷ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘ1

Áɻʨʘʥʪʳ ʥʘ ʧʦʢʨʳʪʠʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʚ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʪʨʘʩʣʷʭ

Áɼʦ 25% ʦʪ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ (ʟʜʘʥʠʷ, ʩʪʘʥʢʠ ʠ 

ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ) ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʨʝʛʠʦʥʘ

ʈʝʛʠʦʥʘʣʴʥʘʷ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘ2

Áʅʝʦʙʣʘʛʘʝʤʳʝ ʥʘʣʦʛʦʤ ʛʨʘʥʪʳ ʥʘ ʧʦʢʨʳʪʠʝ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʭ ʦʪʨʘʩʣʷʭ ʚ ʙʳʚʰʝʤ ɻɼʈ

Áɼʦ 50% ʦʪ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ (ʟʜʘʥʠʷ, ʩʪʘʥʢʠ ʠ 

ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ) ʚ ʟʘʚʠʩʠʤʦʩʪʠ ʦʪ ʨʝʛʠʦʥʘ 

Áɺ ʦʙʝʠʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʡ ʧʨʦʝʢʪ ʦʙʷʟʘʥ 

ʩʦʟʜʘʪʴ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʳʝ ʨʘʙʦʯʠʝ ʤʝʩʪʘ, ʠ 

ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ ʦʙʷʟʘʥʦ ʦʩʪʘʪʴʩʷ ʚ ʨʝʛʠʦʥʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ 

ʙʦʣʝʝ ʯʝʤ ʥʘ 5 ʣʝʪ

1)Joint task cash grants ïGemeinschaftsaufgabe

2)Investment allowance - Investitionszulage

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Booz & Company

Á ʇʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʪʨʫʜʘʚʳʨʦʩʣʘ ʚ 2.5 ʨʘʟʘ ʟʘ 20 ʣʝʪ

Á ʇʨʷʤʳʝ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʠ (FDI) ʫʜʚʦʠʣʠʩʴ ʚ 

ʧʝʨʠʦʜ ʩ 2002 ʜʦ 2008

Á ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʦʝʤʢʠʭ ʦʪʨʘʩʣʝʡ:

╖ɸʚʪʦʠʥʜʫʩʪʨʠʷ: Volkswagen, Porsche, BMW, Opel, 750 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʧʦʩʪʘʚʱʠʢʦʚ 

╖ʄʠʢʨʦʵʣʝʢʪʨʦʥʠʢʘ: AMD, Global Foundries, Infineon

╖ɸʵʨʦʢʦʩʤʠʯʝʩʢʘʷʠʥʜʫʩʪʨʠʷ: Deutsche Lufthansa, MTU 

Aero Engines, Rolls-Royce

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

ɺɺʇ ʥʘ ʜʫʰʫ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʚ ɺʦʩʪʦʯʥʦʡ ɻʝʨʤʘʥʠʠ ʚ 

ʩʨʘʚʥʝʥʠʠ ʩʦ ʩʨʝʜʥʝʡ ʧʦ ʩʪʨʘʥʝ
1991-2010

ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʳ ʧʨʦʛʨʘʤʤ

ʉʨʝʜʥʝʝ ʧʦ ɻʝʨʤʘʥʠʠ

ɺʦʩʪʦʯʥʘʷ ɻʝʨʤʘʥʠʷ

48% ʦʪ ʩʨʝʜʥʝʛʦ

77% ʦʪ ʩʨʝʜʥʝʛʦ

ʋʨʦʚʝʥʴ ʩʨʝʜʥʝʛʦ ɺɺʇ ʥʘ ʜʫʰʫ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʚ ɻʝʨʤʘʥʠʠ

ʈʦʣʴ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ
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ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʧʨʠʨʦʜʦʦʭʨʘʥʥʳʭ ʥʦʨʤ ʤʦʞʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ 
ʧʦʜʜʝʨʞʘʪʴ ʩʧʨʦʩ ʥʘ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʝ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

¸ ʈʝʛʫʣʷʪʦʨʳ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʜʦʣʞʥʳ 

ʫʞʝʩʪʦʯʘʪʴ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʠʚʘʪʴ ʠʩʧʦʣʥʝʥʠʝ 

ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʧʦ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʝ

ï ʕʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʴ

ï ɺʳʙʨʦʩʳ CO2

¸ ʈʘʙʦʪʘ ʚ ʜʘʥʥʦʤ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʠ ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʘ, 

ʚ ʢʦʪʦʨʳʭ ʦʞʠʜʘʝʪʩʷ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ ʨʦʩʪ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ ʚ ʦʙʦʟʨʠʤʦʤ ʙʫʜʫʱʝʤ, 

ʠʤʝʶʪ ʥʘʠʤʝʥʝʝ ʪʨʝʙʦʚʘʪʝʣʴʥʦʝ 

ʧʨʠʨʦʜʦʦʭʨʘʥʥʦʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ

ï ʂʠʪʘʡ, ʀʥʜʠʷ, ʈʦʩʩʠʷ

ʇʨʠʨʦʜʦʦʭʨʘʥʥʳʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Pilkington

ʅʘʠʙʦʣʴʰʝʝ ʚʣʠʷʥʠʝ

Áʋʞʝʩʪʦʯʝʥʠʝ ʥʦʨʤ ʧʦʚʣʝʯʝʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʮʝʤʝʥʪʥʦʡ, ʩʪʝʢʦʣʴʥʦʡ ʦʪʨʘʩʣʷʭ ʠ 

ʧʨʠʤʝʥʝʥʠʠʪʝʨʤʦʠʟʦʣʷʮʠʠ

Áʎʝʤʝʥʪ:ʥʘʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʮʝʤʝʥʪʘ ʧʨʠʭʦʜʠʪʩʷ 5% 

ʚʳʙʨʦʩʦʚ CO2 ʚ ʤʠʨʝ. ʇʦʚʩʝʤʝʩʪʥʦʝ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʤʝʭʘʥʦʭʠʤʠʯʝʩʢʦʡ ʦʙʨʘʙʦʪʢʠ 

ʤʦʞʝʪ ʩʦʢʨʘʪʠʪʴ ʵʪʠ ʚʳʙʨʦʩʳ ʥʘ 30-50%

Áʉʪʝʢʣʦ: ʇʦʜʩʯʠʪʘʥʦ, ʯʪʦ ʝʩʣʠ low-e ʩʪʝʢʣʦ ʙʫʜʝʪ 

ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʦ ʚʦ ʚʩʝʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ɽʉ,ʵʪʦ ʩʦʢʨʘʪʠʪ 

ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʠʠ ʚ ɽʉ ʥʘ ~2.5% ʠ ʩʦʢʨʘʪʠʪ ʥʘ 

~2%ʚʳʙʨʦʩʳ CO2

Áʀʟʦʣʷʮʠʷ: ɸʵʨʦʛʝʣʴ ʙʦʣʝʝ ʯʝʤ ʚ 2 ʨʘʟʘ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʝʥ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩʦ ʚʩʝʤʠ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʤʠ ʠʟʦʣʷʮʠʦʥʥʳʤʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʘʤʠ
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ʅʘʧʨʠʤʝʨ, ʥʝʙʦʣʴʰʦʝ ʫʞʝʩʪʦʯʝʥʠʝ ʥʦʨʤ ʚ ʮʝʤʝʥʪʥʦʤ 
ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝ ʩʦʢʨʘʪʠʪ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ ʪʝʧʣʦʚʦʡ ʵʥʝʨʛʠʠ ʚ ʈʌ 
ʥʘ 1%

*) ʉʝʛʦʜʥʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʩʨʝʜʥʠʡ ʫʜʝʣʴʥʳʡ ʨʘʩʭʦʜ 204 ʢʛ/ʪ, ʚ ɽʉ ~130 ʢʛ/ʪ, ʚ ʂʠʪʘʝ 160 ʢʛ/ʪ

**) 87% ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʮʝʤʝʥʪʘ ʚ ʈʦʩʩʠʠʠʩʧʦʣʴʟʫʝʪ ñʄʦʢʨʳʡ ʩʧʦʩʦʙò ʢʦʪʦʨʳʡ ʧʦʪʨʝʙʣʷʝʪ 214 ʢʛ/ʪ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Reuters, IRSM.ru, CM Pro, http://time-innov.ru, Booz & Company

ʅʦʨʤʘ

ʈʝʟʫʣʴʪʘʪ

ɼʨʘʡʚʝʨʳ

Å87% ʮʝʤʝʥʪʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ

ʩ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝʤ214 ʢʛ/ʪ 

Åʉʫʤʤʘʨʥʦ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʣʦʩʴ 50 ʤʣʥ. ʪʦʥ ʚ 

2010 ʛʦʜʫ

Åʉʫʤʤʘʨʥʦʝ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ 

ʪʝʧʣʦʚʦʡ ʵʥʝʨʛʠʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

5.9 ʤʣʥ. TJ

ʅʘ ~1% ʩʦʢʨʘʱʘʝʪʩʷ 

ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝ ʪʝʧʣʦʚʦʡ 

ʵʥʝʨʛʠʠ ʚ ʈʌ

Å87% ʮʝʤʝʥʪʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʩʷ

ʩ ʧʦʪʨʝʙʣʝʥʠʝʤ214 ʢʛ/ʪ 

Åɼʦʣʷ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘ ʪʝʧʣʦʚʫʶ 

ʵʥʝʨʛʠʶ ʚ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝ 

ʮʝʤʝʥʪʘ ʚ ʈʌ 14%

ʅʘ ~2.5%ʩʦʢʨʘʱʘʶʪʩʷ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʨʘʩʭʦʜʳ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ

Å0.3 ʪ. -ʚʳʙʨʦʩ CO2 ʧʨʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʝ1 ʪ. ʮʝʤʝʥʪʘ

Åʉʫʤʤʘʨʥʦ ʚ ʈʦʩʩʠʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʣʦʩʴ 50 ʤʣʥ. ʪʦʥ ʚ 

2010 ʛʦʜʫ

Åɺʳʙʨʦʩʳ ʉʆ2 ʚ ʈʌ - 2.2 

ʤʣʨʜ. ʪʦʥ

ʅʘ 0.1% ʩʦʢʨʘʱʘʶʪʩʷ 

ʚʳʙʨʦʩʳ CO2ʚ ʈʌ

ʇʈʀʄɽʈ
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ʢʛ/ʪ*



ɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʦ ʤʦʞʝʪ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ ʩʧʨʦʩ ʠ ʟʘ ʩʯʝʪ 

ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢʦʥʝʯʥʦʛʦ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʷ

ʎʝʥʪʨ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ 

ʞʠʣʴʷ

Áɺ ʌʠʥʣʷʥʜʠʠ ʧʦʜ ʵʛʠʜʦʡ ʤʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʘ ʧʦ 
ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʝ ʙʳʣ ʩʦʟʜʘʥ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʡ ʮʝʥʪʨ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʠ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʞʠʣʴʷ (ARA)

Áʆʩʥʦʚʥʘʷ ʟʘʜʘʯʘ ʮʝʥʪʨʘ ïʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ 

ʩʦʮʠʘʣʴʥʦʛʦ ʞʠʣʴʷ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʩʫʙʩʠʜʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚ ʥʘ ʢʚʘʨʪʠʨʳ

Áʎʝʥʪʨ ʩʦʧʫʪʩʪʚʫʝʪ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ, ʪʘʢ ʢʘʢ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪ 

ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ ʢʦʥʝʯʥʦʤʫ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʶ ʧʨʠ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ ʞʠʣʴʷ ʧʦ ʚʳʩʦʢʠʤ 

ʵʢʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʤ ʩʪʘʥʜʘʨʪʘʤ

ïʆʜʠʥ ʠʟ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ïʛʨʘʥʪʳ ʥʘ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ

ʈʝʟʫʣʴʪʘʪʳ

Áʎʝʥʪʨ ʨʘʙʦʪʘʝʪ ʙʦʣʝʝ 20 ʣʝʪ

Áɿʘ ʧʨʦʰʝʜʰʠʡ ʧʝʨʠʦʜ ʙʳʣʦ 

ʧʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʦ

ïʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʙʦʣʝʝ 800 ʪʳʩ. ʜʦʤʦʚ

ïʂʘʧʠʪʘʣʴʥʳʡ ʨʝʤʦʥʪ ʙʦʣʝʝ 200 ʪʳʩ. 

ʜʦʤʦʚ

Áʆʩʥʦʚʥʳʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ:
ïʇʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʙʦʣʝʝ ʥʠʟʢʠʭ 
ʧʨʦʮʝʥʪʥʳʭ ʩʪʘʚʦʢ
ïɹʘʥʢʦʚʩʢʠʝ ʛʘʨʘʥʪʠʠ ʥʘ ʠʧʦʪʝʢʫ

Áʇʨʠʙʳʣʴ ʚ 2009 ʛʦʜʫ: 340 ʤʣʥ. ʝʚʨʦ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: www.ara.fi, Booz & Company
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ɼʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʨʦʣʴ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʧʦʜʜʝʨʞʢʝ 
ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʚʦʩʧʨʠʷʪʠʷ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ 
ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

ʈʠʩʢʠ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ

Á ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʳ ʠʤʝʶʪ ʜʝʣʦ ʩ 

ʜʚʫʤʷ ʚʠʜʘʤʠ ʨʠʩʢʦʚ, ʚʣʠʷʶʱʠʤʠ ʥʘ ʨʘʟʚʠʪʠʝ 

ʨʳʥʢʘ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ: ʥʘʩʪʦʷʱʠʝʠ ʤʥʠʤʳʝ2

Á ʅʘʩʪʦʷʱʠʝ ʨʠʩʢʠ:

ïɺ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʠʤʝʝʪʩʷ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʘʷ 

ʪʝʥʜʝʥʮʠʷ ʚ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷʭ ʥʘ ʪʝʤʫ EHS ʚ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ 

ïʈʝʛʫʣʷʪʦʨ ʜʦʣʞʝʥ ʧʦʜʜʝʨʞʠʚʘʪʴ 

ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʜʣʷ ʣʫʯʰʝʛʦ 

ʧʦʥʠʤʘʥʠʷ ʚʩʝʭ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʨʠʩʢʦʚ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʜʘʥʥʳʭ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

Á ʄʥʠʤʳʝ ʨʠʩʢʠ:

ïɺ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ ʛʦʜʳ ʚ ɽʉ ʠ ʉʐɸ ʙʳʣʦ 

ʩʦʙʨʘʥʦ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ 

ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʜʘʥʥʳʭ ʦ ʨʠʩʢʘʭ EHS

ïʈʝʛʫʣʷʪʦʨʳ ʜʦʣʞʥʳ ʚʝʩʪʠ ʢʦʥʪʘʢʪʳ ʩ ʅʇʆ ʠ 

ʦʙʱʝʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴʶ, ʚ ʮʝʣʦʤ, ʜʣʷ ʦʙʲʷʩʥʝʥʠʷ 

ʧʨʦʚʝʨʝʥʥʳʭ ʬʘʢʪʦʚ ʠ ʙʦʨʴʙʳ ʩ 

ʧʨʝʜʨʘʩʩʫʜʢʘʤʠ

375

225

135

95

60

35

2004 2005 2006 20092007 2008

ʂʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʥʘʫʯʥʳʭ ʨʘʙʦʪ ʥʘ ʪʝʤʫ EHS1ʚ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ

2004-2009

1) EHS -ʦʢʨʫʞʘʶʱʘʷ ʩʨʝʜʘ, ʟʜʦʨʦʚʴʝ ʠ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʴ ʞʠʟʥʝʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ

2) ʅʘʩʪʦʷʱʠʝ ʨʠʩʢʠ ïʨʠʩʢʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʤʦʛʫʪ ʧʨʠʚʝʩʪʠ ʢ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʦʤʫ ʚʨʝʜʫ ʣʶʜʷʤ ʠʣʠ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʝ

ʄʥʠʤʳʝ ʨʠʩʢʠïʨʠʩʢʠ, ʢʦʛʜʘ ʥʘʥʦʤʘʪʝʨʠʘʣʳ ʚʦʩʧʨʠʥʠʤʘʶʪʩʷ ʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʢʘʢ ʚʨʝʜʥʳʝ ʚʥʝ ʩʚʷʟʠ ʚ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʤʠ ʜʘʥʥʳʤʠ 

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: Lux Research, Booz & Company
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ʊʨʠ ʦʩʥʦʚʥʳʭ ʜʨʘʡʚʝʨʘ ʙʫʜʫʪ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʘʟʚʠʪʠʶ 
ʨʳʥʢʘ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʳʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ ʈʌ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ, Booz & Company

¸ ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʫʞʝ ʦʧʨʝʜʝʣʠʣʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʠ 

ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʝ ʢʘʢ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʠʟ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʦʚ ʥʘ ʙʣʠʞʘʡʰʝʝ ʜʝʩʷʪʠʣʝʪʠʝ, ʯʪʦ ʧʦʚʣʝʯʝʪ 

ʟʘ ʩʦʙʦʡ ʨʘʟʚʠʪʠʝ ʪʝʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʚ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʦʙʝʩʧʝʯʘʪ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʝ 

ʧʦʩʪʘʚʣʝʥʥʳʭ ʮʝʣʝʡ

ʕʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚ-

ʥʦʩʪʴ

ʈʘʟʚʠʪʠʝ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ
Áʄʘʩʰʪʘʙʥʳʝ ʧʣʘʥʳ ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦ ʚʚʝʜʝʥʠʝ ʚ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ ʥʦʚʦʛʦ ʞʠʣʴʷ ʠ 

ʜʦʨʦʞʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʧʨʠʚʝʜʫʪ ʢ ʨʦʩʪʫ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ, ʚ ʮʝʣʦʤ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʢ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 

ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʙʦʣʝʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʝ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

ʂʦʤʤʝʨʮʠʘʣʠ-

ʟʘʮʠʷ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ

Áɺ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 5 ʣʝʪ ʧʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʧʦʩʪʘʚʠʣʦ ʚʦ ʛʣʘʚʫ ʩʚʦʝʡ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ 

ʢʦʤʤʝʨʮʠʘʣʠʟʘʮʠʶ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʟʨʘʙʦʪʦʢ, ʯʪʦ ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʩʦʟʜʘʥʠʶ ʠʥʩʪʠʪʫʪʦʚ 

ʨʘʟʚʠʪʠʷ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʧʨʦʜʚʠʛʘʶʪ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʠ ʩʦʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʝʝ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʦʪʨʘʩʣʷʭ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ 

ʉʫʱʝʩʪʚʫʝʪ ʨʷʜ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ ʜʨʘʡʚʝʨʦʚ ʜʣʷ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʳʥʢʘ, ʪʘʢʠʝ ʢʘʢ ʫʜʣʠʥʝʥʠʝʩʨʦʢʘ ʩʣʫʞʙʳ ʠ ʫʜʝʰʝʚʣʝʥʠʝ ʢʘʢ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʪʘʢ ʠ ʦʙʩʣʫʞʠʚʘʥʠʷ ʦʙʲʝʢʪʘ. ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʦʥʠ ʤʝʥʝʝ ʨʝʣʝʚʘʥʪʥʳʜʣʷ ʈʌ, ʦʜʥʘʢʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʧʨʠʣʘʛʘʪʴ ʫʩʠʣʠʷ ʜʣʷ ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʷ ʠʭ ʟʥʘʯʠʤʦʩʪʠ ʚʦʙʦʟʨʠʤʦʤ ʙʫʜʫʱʝʤ

ɼʨʘʡʚʝʨʳ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ

29



ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ, ʠʤʝʝʪ ʤʝʩʪʦ ʨʷʜ ʩʝʨʴʝʟʥʳʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ 
ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʨʳʥʢʘ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ 
ʈʦʩʩʠʠ 

¸ʅʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʩʪʴ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʡ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦʡ ʙʘʟʳ: 

ïʨʝʛʣʘʤʝʥʪʠʨʫʶʱʝʡ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ 

ïʩʪʠʤʫʣʠʨʫʶʱʝʡ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʝ ʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ

ʈʝʛʫʣʷʪʦʨʥʳʝ

ʙʘʨʴʝʨʳ

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ

ʙʘʨʴʝʨʳ

Áʂʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʡ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʟʘʢʘʟʯʠʢʘ ʚ 

ʩʥʠʞʝʥʠʠ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʭ ʨʘʩʭʦʜʦʚ

Áʅʠʟʢʘʷ ʦʢʫʧʘʝʤʦʩʪʴ ʩʪʨʦʠʪʝʣʝʡ ʚ ʩʠʣʫ ʚʳʩʦʢʦʡ ʮʝʥʳ ʥʘ ʥʘʥʦʩʦʜʝʨʞʘʱʠʝ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

Áɺʳʩʦʢʠʝ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʝ ʟʘʪʨʘʪʳ, ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʝ ʜʣʷ ʦʩʚʦʝʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ 

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ, Booz & Company

ʆʙʱʠʝ 

ʙʘʨʴʝʨʳ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ 

ʩʨʝʜʳ

Áʌʫʥʜʘʤʝʥʪʘʣʴʥʦʝ ʦʪʩʪʘʚʘʥʠʝ ʦʪ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʳʭ ʠʛʨʦʢʦʚ ʧʦ ʚʩʝʡ ʮʝʧʦʯʢʝ 

ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʜʦʙʘʚʦʯʥʦʡ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ

Áʅʝʭʚʘʪʢʘ ʧʦʜʛʦʪʦʚʣʝʥʥʳʭ ʩʧʝʮʠʘʣʠʩʪʦʚ

Áʅʝʜʦʩʪʘʪʦʢ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʠ ʥʠʟʢʘʷ ʦʩʚʝʜʦʤʣʝʥʥʦʩʪʴ ʫʯʘʩʪʥʠʢʦʚ ʨʳʥʢʘ

ɹʘʨʴʝʨʳ ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʚ ʈʦʩʩʠʠ

30



ʄʳ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤ ʨʷʜ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚ, ʥʘʮʝʣʝʥʥʳʭ ʥʘ ʩʦʟʜʘʥʠʝ 
ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦʡ ʩʨʝʜʳ ʧʦ ʚʩʝʡ ʮʝʧʦʯʢʝ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʕʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʷ

ʈʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʧʦ ʧʦʦʱʨʝʥʠʶ ʩʧʨʦʩʘ
ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʣʴʛʦʪʳ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʷʤ

4 5

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦ ʚʚʝʜʝʥʠʶ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ 

10

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡʚ 

ʩʬʝʨʝ EHS

ʈʘʟʚʠʪʠʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʧʦ ʦʙʫʯʝʥʠʶ ʦʪʨʘʩʣʝʚʦʛʦ ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ

ʇʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ 

ʢʘʤʧʘʥʠʡ (ʥʘʩʝʣʝʥʠʝ, ʊʉɾ, 

ʋʂé)

6

8

7

ʀʥʩʪʨʫʤʝʥʪʳ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠʂʘʪʘʣʠʟʘʪʦʨʳ

ʆʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ  ʧʦ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠʚ ɾʂʍ

3
ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ 

ʧʨʦʮʝʩʩʦʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ 

ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʮʠʠ

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ ʚ 94-ʌɿ

1 2

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ

9

ʉʦʟʜʘʥʠʝ ʙʣʘʛʦʧʨʠʷʪʥʦʡ ʩʨʝʜʳ

31



ʆʧʪʠʤʠʟʘʮʠʷ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʘ 
ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʠʛʦʜʥʦʩʪʠ ʫʩʢʦʨʠʪ ʧʦʷʚʣʝʥʠʝ 
ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʧʨʦʜʫʢʪʦʚ ʥʘ ʨʳʥʢʝ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áɼʣʷ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʷ ʥʘ ʩʙʳʪ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴ 

ʜʦʣʞʝʥ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʦ ʪʝʭ. 

ʧʨʠʛʦʜʥʦʩʪʠ ʚ ʌʝʜʝʨʘʣʴʥʦʤ ʮʝʥʪʨʝ 

ʥʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʠ 

ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʦʮʝʥʢʠ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʚ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ (ʌɸʋ ʌʎʉ)

Áʀʟ-ʟʘ ʦʪʩʫʪʩʪʚʠʷ ʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʛʦ ʨʝʩʫʨʩʘ ʠ 

ʥʝʛʦʪʦʚʥʦʩʪʠ ʙʨʘʪʴ ʨʠʩʢʠ ʌʎʉ ʚʳʜʘʣ ʦʢʦʣʦ 

500 ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚ ʟʘ ʧʦʩʣʝʜʥʠʝ 10 ʣʝʪ

Áʊʘʢ, ʪʠʧʠʯʥʦʝ ʨʘʟʨʝʰʝʥʠʝ ʚʳʜʘʝʪʩʷ ʙʦʣʝʝ 

ʯʝʤ ʯʝʨʝʟ ʧʦʣʛʦʜʘ

╖ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʠ ʞʘʣʫʶʪʩʷ ʥʘ 

ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʳʭ 

ʜʦʢʫʤʝʥʪʦʚ

Áʆʩʥʦʚʥʘʷ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʟʘʢʣʶʯʘʝʪʩʷ ʚ ʥʝʭʚʘʪʢʝ 

ʧʝʨʩʦʥʘʣʘ ʚ ʌɸʋ ʌʎʉ

Áʄʠʥʩʪʨʦʡ, ʢʦʪʦʨʳʡ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʝʥ ʟʘ 

ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʌʎʉ, ʜʣʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʦʣʞʝʥ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ:

╖ʏʝʪʢʠʝ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʧʦ ʩʨʦʢʘʤ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʟʘʢʣʶʯʝʥʠʡ

╖ʂʇʕ ʜʣʷ ʨʫʢʦʚʦʜʠʪʝʣʝʡ, ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʥʘʮʝʣʝʥʳ ʥʘ ʩʢʦʨʝʡʰʫʶ 

ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʮʠʶ ʙʦʣʴʰʦʛʦ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ 

ʥʦʚʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

Áʄʠʥʩʪʨʦʡ ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʄʠʥʧʨʦʤʪʦʨʛʦʤ 

ʤʦʞʝʪ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ çʫʩʢʦʨʝʥʥʳʡ 

ʧʨʦʮʝʩʩè ʜʣʷ ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʳʭ ʚʠʜʦʚ 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

1

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʮʠʠ ʠ ʧʦʜʪʚʝʨʞʜʝʥʠʷ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ

32



ɺʦʚʣʝʯʝʥʠʝ ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ ʊʂ ʥʘ ʨʘʥʥʠʭ ʵʪʘʧʘʭ ʫʩʢʦʨʠʪ ʧʨʦʮʝʩʩ 
ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

¸ʇʦʩʣʝ ʧʦʣʫʯʝʥʠʷ ʩʚʠʜʝʪʝʣʴʩʪʚʘ ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʠʛʦʜʥʦʩʪʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʶ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ 

ʙʫʜʝʪ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʉʊʆ ʠʣʠ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʡ ʩʪʘʥʜʘʨʪ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ ʠ ʧʨʦʚʝʩʪʠ 

ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʮʠʶ.

¸ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʶ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʪʴ ʨʘʟʣʠʯʥʫʶ ʜʦʢʘʟʘʪʝʣʴʥʫʶ ʙʘʟʫ, ʥʘ 

ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʢʦʪʦʨʦʡ ʵʢʩʧʝʨʪʳ ʊʂ ʩʤʦʛʫʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʶ 

ïʇʨʝʜʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʠ ʩʪʘʥʜʘʨʪʳ ʉʈʆ

ïʇʝʨʝʚʦʜʳ ʥʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʩʪʘʥʜʘʨʪʦʚ ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʨʘʥ

ïʇʨʦʯʠʝ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʜʦʢʫʤʝʥʪʳ ʠ ʨʘʩʯʝʪʳ

¸ɼʘʥʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩ ʤʦʞʝʪ ʟʘʥʷʪʴ ʤʝʩʷʮʳ ʠ ʪʨʝʙʫʝʪ ʚʳʜʝʣʝʥʠʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʤ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʨʝʩʫʨʩʦʚ

¸ɺʦʚʣʝʯʝʥʠʝ ʨʝʣʝʚʘʥʪʥʳʭ ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ* ʊʂ ʠ ʦʪʨʘʩʣʝʚʳʭ ʅʀʀ ʥʘ ʙʦʣʝʝ ʨʘʥʥʠʭ ʵʪʘʧʘʭ 

ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʦʙʣʝʛʯʠʪʴ ʧʨʦʮʝʩʩ

ïɺʦʚʣʝʯʝʥʠʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦ ʥʘ ʵʪʘʧʝ ʨʘʟʨʘʙʦʪʦʢ ʣʠʙʦ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ ʚ ʜʨʫʛʠʭ ʩʪʨʘʥʘʭ ʠ 

ʠʤʝʪʴ ʬʦʨʤʫ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʠ ʪʝʤʘʪʠʯʝʩʢʠʭ ʢʦʥʬʝʨʝʥʮʠʡ ʠ ʩʝʤʠʥʘʨʦʚ, ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʅʀʀ ʜʣʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʨʝʣʝʚʘʥʪʥʳʭ ʨʘʙʦʪ   

1
ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ 

ʧʨʦʮʝʩʩʘ ʩʪʘʥʜʘʨʪʠʟʘʮʠʠ 

ʠ ʩʝʨʪʠʬʠʢʘʮʠʠ

*) ʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʨʝʯʴ ʠʜʝʪ ʦ ʩʨʘʚʥʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʙʦʣʴʰʦʤ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʝ ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ ïʜʘʥʥʳʡ ʧʨʦʮʝʩʩ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʨʝʩʫʨʩʦʝʤʢʠʤ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company
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ʀʟʤʝʥʝʥʠʝ 94-ʌɿ ïʢʣʶʯʝʚʦʡ ʨʳʯʘʛ ʜʣʷ ʩʪʠʤʫʣʷʮʠʠ ʩʧʨʦʩʘ 
ʥʘ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʭ 
ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áʇʦ ʤʥʝʥʠʶ ʦʪʨʘʩʣʠ, 94-ʌɿ ʚ ʝʛʦ 

ʩʝʛʦʜʥʷʰʥʝʤ ʚʠʜʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʜʥʠʤ ʠʟ 

ʥʘʠʙʦʣʝʝ ʚʝʩʦʤʳʭ ʙʘʨʴʝʨʦʚ ʜʣʷ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʠ ʚ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʭ

╖ʅʝ ʫʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʶʪʩʷ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʝ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʢ ʟʘʢʫʧʘʝʤʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

╖ʅʝ ʫʯʠʪʳʚʘʶʪʩʷ ʨʘʩʭʦʜʳ ʥʘ 

ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ

Áʀʟʤʝʥʝʥʠʷ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ 

ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪʩʷ ʥʘ ʜʘʥʥʦʤ ʵʪʘʧʝ ʄʕʈ 

ʠ ʌɸʉ, ʦʜʥʘʢʦ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʝ 

ʧʣʘʥʠʨʫʝʪʩʷ ʚ ʙʣʠʞʘʡʰʝʝ ʚʨʝʤʷ

Áʊʘʢʞʝ ʚʦʟʤʦʞʥʳ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʩʚʷʟʠ ʩ 

ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝʤ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ 

ʊʘʤʦʞʝʥʥʦʛʦ ʩʦʶʟʘ (ɽɸʉ)

Áʉʝʛʦʜʥʷʰʥʷʷ ʢʦʥʮʝʧʮʠʷ ʄʕʈ ʠ ʌɸʉ ʧʦ 

ʠʟʤʝʥʝʥʠʶ ʟʘʢʦʥʘ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪ ʦʙʷʟʘʪʴ 

ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʤ ʚʝʜʦʤʩʪʚʘʤ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʝ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷʚ ʩʚʦʠʭ 

ʦʪʨʘʩʣʷʭ, ʘ ʟʘʪʝʤ ʟʘʣʦʞʠʪʴ ʵʪʠ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʚ 

ʪʠʧʦʚʳʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʳ ʧʨʠ ʟʘʢʫʧʢʝ ʪʦʚʘʨʦʚ, ʨʘʙʦʪ 

ʠ ʫʩʣʫʛ

╖ʊʨʝʙʦʚʘʥʠʷ ʙʫʜʫʪ ʝʞʝʛʦʜʥʦ 

ʧʝʨʝʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴʩʷ

Áʆʨʛʘʥʳ ʠʩʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ ʜʦʣʞʥʳ 

ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʝʞʝʛʦʜʥʦʤʫ ʦʙʥʦʚʣʝʥʠʶ 

ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ ʧʦ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ 

Áʇʦʵʪʦʤʫ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʝʜʝʥʠʝ ʨʝʝʩʪʨʘ* 

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠʚ ʩʬʝʨʝ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ

╖ʅʘ ʢʦʪʦʨʳʡ ʯʠʥʦʚʥʠʢʠ ʩʤʦʛʫʪ ʩʩʳʣʘʪʴʩʷ ʧʨʠ 

ʛʦʩʟʘʢʘʟʝ 

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

2

*) ɺʘʨʠʘʥʪʳ ʨʝʘʣʠʟʘʮʠʠ ʜʘʥʥʦʛʦ ʨʝʝʩʪʨʘ ïʥʘ ʩʣʝʜʫʶʱʝʤ ʩʣʘʡʜʝ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ 94-ʌɿ
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ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʨʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʡ ʠ ʧʨʦʟʨʘʯʥʳʡ 
ʤʝʭʘʥʠʟʤ ʚʝʜʝʥʠʷ ʨʝʝʩʪʨʘ 

ʕʢʩʧʝʨʪʥʳʝ ʢʦʣʣʝʛʠʠ ïçʉʢʦʣʢʦʚʩʢʠʡ ʚʘʨʠʘʥʪè

¸ ʇʦ ʢʘʞʜʦʡ ʪʝʤʝ ʦʪʙʠʨʘʶʪʩʷ ~30 ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ (ʧʦʣʦʚʠʥʘ 

ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ, ʧʦʣʦʚʠʥʘ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ), 

¸ ʇʨʠ ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ ʥʦʚʦʛʦ ʧʨʦʜʫʢʪʘ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴ ʟʘʧʦʣʥʷʝʪ 

ʬʦʨʤʫ ʩ ʦʧʠʩʘʥʠʝʤ ʦʩʥʦʚʥʦʡ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ

¸ ɺ ʢʘʞʜʦʤ ʩʣʫʯʘʝ ʩʣʫʯʘʡʥʳʤ ʤʝʪʦʜʦʤ ʚʳʙʠʨʘʶʪʩʷ 9 

ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʜʦʣʞʥʳ ʦʪʚʝʪʠʪʴ ʥʘ ʚʦʧʨʦʩ, ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʣʠ 

ʧʨʦʜʫʢʪ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʤ*, ʠ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʨʠʥʠʤʘʝʪʩʷ 

ʙʦʣʴʰʠʥʩʪʚʦʤ

ʄʦʜʝʣʴ ɺʠʢʠʧʝʜʠʠ

¸ ʂʘʞʜʳʡ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʴ ʦʧʠʩʳʚʘʝʪ ʧʨʦʜʫʢʪ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ ʚ ʬʦʨʤʝ ʩʪʘʪʝʡ ʚ ʬʦʨʤʝ ʩʪʘʪʝʡ 

ɺʠʢʠʧʝʜʠʠ

¸ ʄʠʨʦʚʦʝ ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦ ʠʤʝʝʪ ʜʦʩʪʫʧ ʢ ʢʦʥʪʝʥʪʫ ʠ ʠʟʤʝʥʷʝʪ/ 

ʜʦʧʦʣʥʷʝʪ ʝʛʦ ʚ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʧʨʠʥʮʠʧʘʤʠ ɺʠʢʠʧʝʜʠʠ

¸ ɺ ʢʦʥʮʝ ʛʦʜʘ ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ ʘʢʪʫʘʣʠʟʠʨʦʚʘʥʦ ʢʦʥʪʝʥʪʘ 

ʩʦʟʜʘʝʪʩʷ ʩʧʠʩʦʢ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʥʘ ʙʫʜʫʱʠʡ ʧʝʨʠʦʜ 

2 ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠʟʤʝʥʝʥʠʡ 94-ʌɿ

ʆʩʥʦʚʥʳʝ ʧʨʠʥʮʠʧʳ:

Áʇʨʦʟʨʘʯʥʦʩʪʴ ʚʝʜʝʥʠʷ

Áʄʠʥʠʤʠʟʘʮʠʷ ʙʘʨʴʝʨʦʚ 

ʨʝʛʠʩʪʨʘʮʠʠ

╖ʆʪʩʫʪʩʪʚʠʝ çʫʟʢʠʭ ʤʝʩʪè

Áʋʯʘʩʪʠʝ ʙʦʣʴʰʦʛʦ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ 

ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ ʢʘʢ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ, ʪʘʢ ʠ 

ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ

Áɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ ʫʪʦʯʥʝʥʠʷ ʜʘʥʥʳʭ

ɺʘʨʠʘʥʪʳ

*) ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʯʝʪʢʦ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʢʨʠʪʝʨʠʠ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʩʪʠ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company
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ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ 
ʚʣʘʩʪʷʤʠ ʫʞʝ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʧʣʘʥʦʚ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 
ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚ ʩʬʝʨʝ ɾʂʍ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áɺ ʨʘʤʢʘʭ 261-ʌɿ* ʚ ʩʬʝʨʝ ɾʂʍ 

ʧʨʝʜʫʩʤʘʪʨʠʚʘʶʪʩʷ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷ ʧʦ 3 

ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷʤ:

ïʆʩʥʘʱʝʥʠʝ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ ʧʨʠʙʦʨʘʤʠ ʫʯʝʪʘ ʠ 

ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʵʢʦʥʦʤʠʠ ʵʥʝʨʛʦʨʝʩʫʨʩʦʚ

ïʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚ 

ʞʠʣʠʱʥʦʤ ʬʦʥʜʝ, ʚ ʪʦʤ ʯʠʩʣʝ ʧʨʠ ʥʦʚʦʤ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ

ïʈʝʘʣʠʟʘʮʠʷ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʭ 

ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ

Áʊʘʢ, ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʧʨʠ ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʠ, 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ ʠ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʦʤ ʨʝʤʦʥʪʝ 

ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʢʦʥʪʨʦʣʴʥʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ,  ʚ ʮʝʣʦʤ, 

ʧʦ ʩʪʨʘʥʝ
ïʊʘʢ, ʚ 2020 ʛʦʜʫ ʪʨʝʙʫʝʪʩʷ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʥʘ 40%

Áʆʩʥʦʚʥʘʷ ʧʨʦʙʣʝʤʘ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ ʟʘʢʣʶʯʘʪʩʷ ʚ 

ʥʝʛʦʪʦʚʥʦʩʪʠ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʭ 

ʚʣʘʩʪʝʡ
ïʅʝ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʳ ʮʝʣʝʚʳʝ ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʠ ʠ ʥʝ 
ʥʘʟʥʘʯʝʥʳ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʳʝ ʟʘ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ

ɺ ʢʨʘʪʢʦʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ:

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʩ ʄʠʥʩʪʨʦʝʤ ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʫʩʪʘʥʦʚʢʠ ʂʇʕ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʤ ʚʣʘʩʪʷʤ ʧʦ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʞʠʣʦʛʦ ʬʦʥʜʘ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʫʯʘʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚ ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʭ ʧʦ 

ʠʥʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʶ ʥʘʩʝʣʝʥʠʷʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʭ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʠ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʭ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ 

ʩʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʨʝʥʦʚʘʮʠʡ ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ

ïɺʳʜʝʣʝʥʠʝ ʙʶʜʞʝʪʦʚ

ɺ ʩʨʝʜʥʝʩʨʦʯʥʦʡ ʧʝʨʩʧʝʢʪʠʚʝ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʩ ʂʦʤʠʩʩʠʝʡ ʧʦ 

ʤʦʜʝʨʥʠʟʘʮʠʠ ʩ ʮʝʣʴʶ ʫʞʝʩʪʦʯʝʥʠʷ 

ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʭ ʪʨʝʙʦʚʘʥʠʡ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

3

*) ɿʘʢʦʥ ʦʙ ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʠ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʠ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ɺʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʘ ʧʦ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚ ɾʂʍ
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ʇʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʜʣʷ ʧʦʦʱʨʝʥʠʷ ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ 
ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʩʦʟʜʘʩʪ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʡ ʩʪʠʤʫʣ 
ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʷʤ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áɺ ʤʠʨʝ ʠʤʝʝʪʩʷ ʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʤʝʭʘʥʠʟʤʦʚ ʧʦʦʱʨʝʥʠʷ 

ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ

ïʂʘʧʠʪʘʣʴʥʳʝ ʛʨʘʥʪʳ

ïʉʥʠʞʝʥʠʝ ʪʘʨʠʬʦʚ ʥʘ ʠʤʧʦʨʪ 

ïʅʘʣʦʛʦʚʳʝ ʣʴʛʦʪʳ

ïʂʨʝʜʠʪʥʳʝ ʛʘʨʘʥʪʠʠ

Áɺ ʈʦʩʩʠʠ ʚ ʦʧʨʝʜʝʣʝʥʥʳʭ ʦʪʨʘʩʣʷʭ 

ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʪʴ 

ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ ʧʦʜʦʙʥʳʝ ʣʴʛʦʪʳ
ïʊʘʢ, ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʌɿ çʆʙ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ 
ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠè ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ 
ʩʪʠʤʫʣʳ

Áʇʦʤʠʤʦ ʵʪʦʛʦ, ʨʝʛʠʦʥʳ ʪʘʢʞʝ ʠʤʝʶʪ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʠʪʴ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʝ 

ʣʴʛʦʪʳ

Áʇʦʩʢʦʣʴʢʫ ʯʘʱʝ ʚʩʝʛʦ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʠ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ ʩʬʝʨʝ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʩʨʝʜʥʠʤʠ ʠʣʠ 

ʢʨʫʧʥʳʤʠ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤʠ, ʚʦʧʨʦʩ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʛʦ 

ʧʦʦʱʨʝʥʠʷ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʜʣʷ ʥʠʭ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʧʝʨʚʦʦʯʝʨʝʜʥʳʤ

ïʉʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʝ ʩʧʨʦʩʘ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʦʩʥʦʚʥʳʤ 

ʬʘʢʪʦʨʦʤ 

Áʆʜʥʘʢʦ, ʨʷʜ ʨʝʛʠʦʥʦʚ ʠʤʝʶʪ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʴʚ ʨʘʟʚʠʪʠʠ 

ʚʳʩʦʢʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ïʀ ʧʨʝʜʣʘʛʘʶʪ ʪʘʢʦʚʳʝ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʆʕɿ, 

ʪʝʭʥʦʧʘʨʢʦʚ ʠ ʪ.ʜ.

Áɺ ʨʘʤʢʘʭ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʈʦʩʥʘʥʦ 

ʜʦʣʞʥʦ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʳʤ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʷʤʚ ʜʦʩʪʠʞʝʥʠʠ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʳʭ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʣʴʛʦʪ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

4

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʣʴʛʦʪʳ ʜʣʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ
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ʆʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʠʝ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʚ ʧʨʦʤʳʰʣʝʥʥʳʭ ʆʕɿ 
ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʜʦʙʠʪʴʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʭ ʣʴʛʦʪ

¸ ʌʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʚ ʆʕɿ ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦʣʫʯʠʪʴ ʢʘʢ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ 

ʧʨʝʬʝʨʝʥʮʠʠ, ʪʘʢ ʠ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʤʝʩʪʦʥʘʭʦʞʜʝʥʠʷ ʚ ʢʣʘʩʪʝʨʝ

¸ ʂʘʢ ʯʘʩʪʴ ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ, ʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʪʴ ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʠʭ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ ʆʕɿ ʢʘʢ ʧʨʝʜʧʦʯʪʠʪʝʣʴʥʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ, ʢʦʪʦʨʦʝ ʤʦʞʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʶ ʢʦʥʢʫʨʝʥʪʥʳʝ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ

ɸʣʘʙʫʛʘ (ʊʘʪʘʨʩʪʘʥ)

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ï0 %

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʟʝʤʣʶ ï0 %

Á ʊʨʘʥʩʧʦʨʪʥʳʡ ʥʘʣʦʛ ï0 %

Á ʉʥʠʞʝʥʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʧʨʠʙʳʣʴ -

15,5% 

Á ʀʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ ʪʦʚʘʨʳ (ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ, 

ʩʳʨʴʝ, ʢʦʤʧʣʝʢʪʫʶʱʠʝ, ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ) ʨʘʟʤʝʱʘʶʪʩʷ ʠ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʙʝʟ ʫʧʣʘʪʳ ʪʘʤʦʞʝʥʥʳʭ 

ʧʦʰʣʠʥ ʠ ʅɼʉ

Á ʅʘʣʦʛʦʚʳʝ ʢʘʥʠʢʫʣʳ -ʦʪ 5 ʜʦ 10 ʣʝʪ.

ʃʠʧʝʮʢ

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ï0 %

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʟʝʤʣʶ ï0 %

Á ʊʨʘʥʩʧʦʨʪʥʳʡ ʥʘʣʦʛ ï0 %

Á ʉʥʠʞʝʥʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʧʨʠʙʳʣʴ -

16% 

Á ʀʥʦʩʪʨʘʥʥʳʝ ʪʦʚʘʨʳ (ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ, 

ʩʳʨʴʝ, ʢʦʤʧʣʝʢʪʫʶʱʠʝ, ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ) -ʙʝʟ ʫʧʣʘʪʳ ʪʘʤʦʞʝʥʥʳʭ 

ʧʦʰʣʠʥ ʠ ʅɼʉ

Á ʅʘʣʦʛʦʚʳʝ ʢʘʥʠʢʫʣʳ - ʦʪ 5 ʜʦ 10 ʣʝʪ.

ʊʦʣʴʷʪʪʠ

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʠʤʫʱʝʩʪʚʦ ï0 %**

Á ʅʘʣʦʛ ʥʘ ʟʝʤʣʶ ï0 %**

Á ʊʨʘʥʩʧʦʨʪʥʳʡ ʥʘʣʦʛ ï0 %**

Á ʉʥʠʞʝʥʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʥʘʣʦʛʘ ʥʘ ʧʨʠʙʳʣʴ ï

13.5%** 

Á ʊʘʤʦʞʝʥʥʳʝ ʧʦʰʣʠʥʳ ï0%

Á ʅɼʉ ʥʘ ʦʙʦʨʫʜʦʚʘʥʠʝ ï0%

Á ʉʧʠʩʘʥʠʝ ʨʘʩʭʦʜʦʚ ʥʘʅʀʆʂʈ ʚ 

ʨʘʟʤʝʨʝ ʬʘʢʪʠʯʝʩʢʠʭ ʟʘʪʨʘʪ ʚ ʪʦʤ 

ʦʪʯʝʪʥʦʤ ʧʝʨʠʦʜʝ, ʚ ʢʦʪʦʨʦʤ ʦʥʠ ʙʳʣʠ 

ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʝʥʳ

*) ʀʤʝʝʪʩʷ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʘʷ ʧʨʦʤʳʰʣʝʥʥʘʷ ʆʕɿ ïçʊʠʪʘʥʦʚʘʷ ʜʦʣʠʥʘè (ʉʚʝʨʜʣʦʚʩʢʘʷ ʦʙʣ.), ʦʜʥʘʢʦ ʚ ʥʝʡ ʠʥʜʫʩʪʨʠʷ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʝ ʧʨʝʜʩʪʘʚʣʝʥʘ ʠ ʥʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 
ʧʨʠʦʨʠʪʝʪʥʦʡ ʥʘ ʜʘʥʥʳʡ ʤʦʤʝʥʪ 

**) ʇʨʝʬʝʨʝʥʮʠʠ ʜʝʡʩʪʚʫʶʪ ʥʘ 5 ʣʝʪ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʆɸʆ çʆʕɿè, ʈʀɸ,Booz & Company

4
ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʣʴʛʦʪʳ ʜʣʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ

ʇʨʦʤʳʰʣʝʥʥʳʝ ʆʕɿ*

38



ʉʝʛʦʜʥʷ ʠʤʝʶʪʩʷ ʤʝʭʘʥʠʟʤʳ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ 
ʢʘʧʠʪʘʣʴʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʧʦ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ 
ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚ ʈʌ

¸ ʇʨʦʛʨʘʤʤʘ ʮʝʣʝʚʦʛʦ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʧʨʝʜʧʦʣʘʛʘʝʪ 

ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʝ ʟʘʡʤʘ ʦʪ ʄʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʦʛʦ ʙʘʥʢʘ 

ʨʝʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʠ ʠ ʨʘʟʚʠʪʠʷ (ʄɹʈʈ) ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ 300 ʤʣʥ. 

ʜʦʣʣ. ʉʐɸ ʠ ʩʨʦʢʦʤ ʜʦ 18 ʣʝʪ ʧʦʜ ʧʦʣʥʫʶ ʩʫʚʝʨʝʥʥʫʶ 

ʛʘʨʘʥʪʠʶ ʈʦʩʩʠʡʩʢʦʡ ʌʝʜʝʨʘʮʠʠ

ï ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʫʩʣʦʚʠʡ ʫʯʘʩʪʠʷ ɺʥʝʰʵʢʦʥʦʤʙʘʥʢʘ ʚ 

ʇʨʦʛʨʘʤʤʝ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ 

ʩʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ ʨʘʟʤʝʨʝ ʩʦʧʦʩʪʘʚʠʤʦʤ ʩ 

ʟʘʝʤʥʳʤʠ ʨʝʩʫʨʩʘʤʠ

¸ ɺ ʥʘʩʪʦʷʱʝʝ ʚʨʝʤʷ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʝʪʩʷ ʬʦʨʤʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʧʦʨʪʬʝʣʷ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ 

ʧʨʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʳ ʚ ʨʘʤʢʘʭ ʜʘʥʥʦʡ ʢʨʝʜʠʪʥʦʡ ʣʠʥʠʠ

¸ ʇʨʠ ʵʪʦʤ ʧʨʦʮʝʥʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ ʜʣʷ ʢʦʥʝʯʥʳʭ ʟʘʝʤʱʠʢʦʚ 

ʤʦʞʝʪ ʙʳʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦ ʩʥʠʞʝʥʘ ʧʦ ʩʨʘʚʥʝʥʠʶ ʩ 

ʨʳʥʦʯʥʳʤ ʫʨʦʚʥʝʤ ʟʘ ʩʯʝʪ ʦʪʥʦʩʠʪʝʣʴʥʦ ʥʝʚʳʩʦʢʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʧʨʠʚʣʝʯʝʥʠʷ ʩʨʝʜʩʪʚ ʫ ʄɹʈʈ

ɺʥʝʰʵʢʦʥʦʤʙʘʥʢ -ʮʝʣʝʚʦʝ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ 

ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʠ 

ʨʝʩʫʨʩʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʷ 

Áʇʦʜʦʙʥʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʦʟʚʦʣʷʶʪ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʷʤ ʤʦʜʝʨʥʠʟʠʨʦʚʘʪʴ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʦ ʜʝʰʝʚʳʤʠ ʜʝʥʴʛʘʤʠ  

Áɺ ʦʩʦʙʝʥʥʦʩʪʠ ʵʪʦ ʘʢʪʫʘʣʴʥʦ ʜʣʷ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ ʮʝʤʝʥʪʘ, ʢʦʪʦʨʳʝ 

ʷʚʥʦ  ʧʦʜʦʡʜʫʪ ʧʦʜ ʫʩʣʦʚʠʷ 

ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʩʦʙʨʘʪʴ ʚʩʶ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʶ ʦ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʭ ʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʷ, ʢʘʢ ʥʘ 

ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ, ʪʘʢ ʠ ʥʘ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʤ, ʠ ʦʢʘʟʳʚʘʪʴ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʦʥʥʫʶ ʧʦʜʜʝʨʞʢʫ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʷʤ ʚ ʧʦʣʫʯʝʥʠʠ 

ʢʨʝʜʠʪʦʚ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ɺʥʝʰʵʢʦʥʦʤʙʘʥʢ, ʈʀɸ,Booz & Company

4 ʕʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ ʣʴʛʦʪʳ ʜʣʷ ʧʨʦʠʟʚʦʜʠʪʝʣʝʡ
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ʉʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʥʠʝ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʚʣʘʩʪʝʡ -ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦʝ 
ʫʩʣʦʚʠʝ ʜʣʷ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʤʘʩʩʦʚʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʝ 
ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʳ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áʂʦʥʝʯʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʤ ʙʦʣʝʝ 50% 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʝ ʠ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʚʣʘʩʪʠ

Áʇʨʠ ʵʪʦʤ, ʢʦʥʪʨʦʣʴ ʩʦ ʩʪʦʨʦʥʳ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʭ 

ʚʣʘʩʪʝʡ ʟʘ ʦʪʨʘʩʣʴʶ ʢʨʘʡʥʝ ʥʝʚʝʣʠʢ

Áʉʣʝʜʦʚʘʪʝʣʴʥʦ, ʩʦʟʜʘʥʠʝ ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʫ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʚʣʘʩʪʝʡ ïʢʣʶʯ ʢ ʩʦʟʜʘʥʠʶ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ ʥʘ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʫʶ 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ

Áʉʝʛʦʜʥʷ ʨʷʜ ʛʫʙʝʨʥʘʪʦʨʦʚ ʧʦʢʘʟʳʚʘʶʪ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʚʥʝʜʨʷʪʴ ʠʥʥʦʚʘʮʠʠ

ïʆʜʥʘʢʦ ʚʩʝ ʵʪʦ -ʥʘ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʡ ʦʩʥʦʚʝ

Áʇʦʤʠʤʦ ʵʪʦʛʦ, ʠʟ ʟʘ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʭ ʨʘʟʣʠʯʠʡ ʚ 

ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʦʤ ʧʦʣʦʞʝʥʠʠ ʨʝʛʠʦʥʦʚ ʫʩʧʝʭ ʚ 

ʨʘʟʚʠʪʠʠ ʩʧʨʦʩʘ ʙʫʜʝʪ ʪʘʢʞʝ ʨʘʟʥʳʤ 

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʚʟʘʠʤʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʩ 

ʄʠʥʨʝʛʠʦʥʦʤ ʧʦ ʫʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʶ ʠʥʜʠʢʘʪʦʨʦʚ 

ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʷ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ ʚ ʨʘʟʣʠʯʥʳʭ ʨʝʛʠʦʥʘʭ
ïʂʇʕ ʜʦʣʞʥʳ ʙʳʪʴ ʜʠʬʬʝʨʝʥʮʠʨʫʝʤʳ ʚ 
ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʠ ʩ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʤʠ 
ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʷʤʠ ʨʝʛʠʦʥʦʚ

ïʂʇʕ ʙʫʜʫʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʳ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ 
ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʜʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʠ ʛʫʙʝʨʥʘʪʦʨʘ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʚʳʜʝʣʠʪʴ ʨʷʜ ʨʝʛʠʦʥʦʚ ʜʣʷ 

ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʧʠʣʦʪʥʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʧʦ 

ʨʘʟʚʠʪʠʶ ʩʧʨʦʩʘ
ïʀʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʝ ʢʘʤʧʘʥʠʠ ʧʦ ʠʟʙʨʘʥʥʳʤ 
ʚʠʜʘʤ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ïʉʦʜʝʡʩʪʚʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʷʤ ʩ ʫʯʘʩʪʠʝʤ ʈʦʩʥʘʥʦ 
ʚ ʤʝʨʦʧʨʠʷʪʠʷʭ  ʨʘʟʚʠʪʠʷ ʩʧʨʦʩʘ ʧʫʪʝʤ 
ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʨʝʛʠʦʥʘ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

5

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʦʦʱʨʝʥʠʝ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ
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ʌʘʨʤʘʮʝʚʪʠʯʝʩʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʧʦʦʱʨʷʶʪ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʝ ʚʣʘʩʪʠ 
ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝʤ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʥʦʡ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ ʨʝʛʠʦʥʘ

¸ ʂʘʢ ʯʘʩʪʴ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʡ ʧʦʣʠʪʠʢʠ 

ʬʘʨʤʘʮʝʚʪʠʯʝʩʢʠʝ ʢʦʤʧʘʥʠʠ 

ʠʩʧʦʣʴʟʫʶʪ ʨʘʟʣʠʯʥʳʝ ʚʠʜʳ 

ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ ʨʝʛʠʦʥʘ, 

ʯʪʦ ʚʣʝʯʝʪ ʟʘ ʩʦʙʦʡ ʛʦʪʦʚʥʦʩʪʴ 

ʛʫʙʝʨʥʘʪʦʨʘ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʩʨʝʜʩʪʚʘ 

ʨʝʛʠʦʥʘ ʜʣʷ ʟʘʢʫʧʦʢ ʜʦʨʦʛʦʩʪʦʷʱʝʡ 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ï çʇʨʦʝʢʪʳ-ʬʣʘʛʤʘʥʳè

¸ ʈʦʩʥʘʥʦ ʤʦʞʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ 

ʧʦʜʦʙʥʳʡ ʧʦʜʭʦʜ ʧʨʠ ʨʘʟʨʘʙʦʪʢʝ 

ʩʪʨʘʪʝʛʠʠ ʠ ʫʚʷʟʢʝ ʮʝʣʝʚʳʭ 

ʧʦʢʘʟʘʪʝʣʝʡ ʧʦ ʩʙʳʪʫ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ 

ʨʝʛʠʦʥʝ ʢ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʷʤ ʚ 

ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʫ ʨʝʛʠʦʥʘ

¸ ʊʘʢʦʡ ʧʦʜʭʦʜ, ʤʦʞʝʪ ʠʤʝʪʴ 

ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦ ʚʳʩʦʢʠʡ ʵʬʬʝʢʪ

5 ʇʦʦʱʨʝʥʠʝ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʛʦ ʩʧʨʦʩʘ

ʇʨʠʤʝʨʳ

Á ʂʦʤʧʘʥʠʷ ʚʳʙʨʘʣʘ ʂʘʣʫʞʩʢʠʡ ʨʝʛʠʦʥ, ʢʘʢ 

ʧʣʦʱʘʜʢʫ ʜʣʷ ʣʦʢʘʣʠʟʘʮʠʠ ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ

ï150 ʤʣʥ. ʜʦʣ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ

Á ɺ ʂʨʘʩʥʦʜʘʨʩʢʦʤ ʢʨʘʝ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʧʦʩʪʨʦʠʣʘ ʚ 

ʜʠʘʣʠʟʥʳʡ ʮʝʥʪʨ ʚ ʂʨʘʩʥʦʜʘʨʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ 

ʟʘʧʣʘʥʠʨʦʚʘʣʘ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʚ 3 ʜʨʫʛʠʭ 

ʛʦʨʦʜʘʭ 
ï9 ʤʣʥ. ʜʦʣ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ

Á ɺ ʉʇʙ ʢʦʤʧʘʥʠʷ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʷʝʪ ʉʇʙɻʋ ʩʚʦʠ 

ʦʙʨʘʟʦʚʘʪʝʣʴʥʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʜʣʷ ʦʙʫʯʝʥʠʷ 

ʢʘʢ ʩʪʫʜʝʥʪʦʚ, ʪʘʢ ʠ ʩʦʪʨʫʜʥʠʢʦʚ 

ʫʥʠʚʝʨʩʠʪʝʪʝ, ʘ ʪʘʢʞʝ ʛʨʘʥʪʳ ʥʘ 

ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ
ï ~100ʪʳʩ. ʜʦʣ. ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ
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ʇʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʢʘʤʧʘʥʠʡ ʜʦʣʞʥʦ 
ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʨʦʩʪ ʩʧʨʦʩʘ çʩʥʠʟʫè

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áʉʝʛʦʜʥʷ ʥʘ ʤʠʨʦʚʦʤ ʨʳʥʢʝ ʠʤʝʝʪʩʷ ʧʨʦʜʫʢʮʠʷ, 

ʢʦʪʦʨʘʷ ʤʦʞʝʪ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚʘ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʶ, ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʚ 

ʦʙʣʘʩʪʠ ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ

ïʂʘʢ ʵʢʦʥʦʤʠʯʝʩʢʠʝ, ʪʘʢ ʠ ʩ ʪʦʯʢʠ ʟʨʝʥʠʷ 

ʥʦʚʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ

Áʇʦʤʠʤʦ ʵʪʦʛʦ, ʚ ʈʦʩʩʠʠ ʠʤʝʝʪʩʷ ʨʷʜ 

ʬʠʥʘʥʩʦʚʳʭ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʧʦ ʩʪʠʤʫʣʷʮʠʠ ʩʧʨʦʩʘ**

ïʅʘʧʨʠʤʝʨ, IFCʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʨʷʜʦʤ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʭ ʙʘʥʢʦʚ ʠʤʝʝʪ ʧʨʦʛʨʘʤʤʫ

ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ ʊʉɾ ʠ ʋʂ ʥʘ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʝ 

ʵʥʝʨʛʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʡ ʤʦʜʝʨʥʠʟʘʮʠʠ 

ʤʥʦʛʦʢʚʘʨʪʠʨʥʳʭ ʜʦʤʦʚ

Áʆʜʥʘʢʦ, ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʥʝ ʜʦʭʦʜʠʪ ʜʦ ʢʦʥʝʯʥʳʭ 

ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʡ

ïʃʶʜʠ ʥʝ ʟʥʘʢʦʤʳ ʩ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʤʠ 

ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʛʘʶʱʝʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ïʊʉɾ ʠ ʋʂ ʥʝ ʧʦʣʴʟʫʶʪʩʷ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʠʤʠ 

ʧʨʦʛʨʘʤʤʘʤʠ ïʪʘʢ ʟʘ ʧʦʣʛʦʜʘ ʙʳʣʦ 

ʚʳʜʝʣʝʥʦ ʚʩʝʛʦ 300 ʢʨʝʜʠʪʦʚ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʜʦʙʠʚʘʪʴʩʷ ʧʦʚʳʰʝʥʠʷ 

ʫʟʥʘʚʘʝʤʦʩʪʠ ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʛʘʶʱʝʡ (ʥʘʥʦ) 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʢʦʥʝʯʥʳʤ ʧʦʪʨʝʙʠʪʝʣʝʤ
ïʂʘʢ ʥʘʩʝʣʝʥʠʝʤ, ʪʘʢ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤʠ ʪʠʧʘ 
ʊʉɾ ʠ ʋʂ

Áɺ ʵʪʦʡ ʩʚʷʟʠ, ʠʤʝʝʪ ʩʤʳʩʣ ʧʨʦʜʫʤʘʪʴ  

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʦʚʝʜʝʥʠʷ ʤʘʩʩʦʚʳʭ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʢʘʤʧʘʥʠʡ ʧʦ 

ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʞʝʥʠʶ 

ïʉʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ/ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʤʠ ʚʣʘʩʪʷʤʠ, 

ʘ ʪʘʢʞʝ ʥʘ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ

Áʊʘʢʞʝ ʠʤʝʝʪ ʩʤʳʩʣ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʮʝʣʝʚʫʶ 

ʢʘʤʧʘʥʠʶ ʜʣʷ ʋʂ ʠ ʊʉɾ, ʢʦʪʦʨʳʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʘ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʷ ʦʙ ʦʧʳʪʝ ʚʥʝʜʨʝʥʠʷ 

ʵʥʝʨʛʦʩʙʝʨʝʛʘʶʱʠʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ, ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʷ, 

ʜʦʩʪʫʧʥʳʭ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʷʭ

ïʉʦʚʤʝʩʪʥʦ ʩ ʧʨʝʬʝʢʪʫʨʘʤʠ ʠ ʧʨʦʯʠʤʠ 

ʦʨʛʘʥʘʤʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʦʡ ʚʣʘʩʪʠ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

7

*) ʀʤʝʶʪʩʷ ʪʘʢʞʝ ʨʷʜ ʧʨʦʛʨʘʤʤ ʥʘ ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʦʤ ʫʨʦʚʥʝ, ʧʨʠ ʵʪʦʤ ʨʝʛʠʦʥ ʤʦʞʝʪ ʨʘʩʩʯʠʪʳʚʘʪʴ ʥʘ ʩʦʬʠʥʘʥʩʠʨʦʚʘʥʠʝ ʠʟ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʙʶʜʞʝʪʘ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʢʘʤʧʘʥʠʡ
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ɺ ʨʘʤʢʘʭ ʢʘʤʧʘʥʠʡ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʢʦʥʮʝʥʪʨʠʨʦʚʘʪʴʩʷ ʥʘ 
ʫʣʫʯʰʝʥʥʳʭ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʭ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

¸ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʥʘʷ ʦʪʨʘʩʣʴ ʪʨʘʜʠʮʠʦʥʥʦ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʢʨʘʡʥʝ ʢʦʥʩʝʨʚʘʪʠʚʥʦʡ ʠ ʯʘʩʪʦ ʥʝ ʛʦʪʦʚʘ 

ʚʥʝʜʨʷʪʴ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʫʶ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ

ïʂʘʢ ʚ ʈʦʩʩʠʠ, ʪʘʢ ʠ ʟʘ ʨʫʙʝʞʦʤ

¸ɺ ʪʦ ʞʝ ʚʨʝʤʷ, ʚ ʩʣʫʯʘʝ ʷʚʥʳʭʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚ ʥʦʚʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʚʠʜʠʤʦʡʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʠʭ 

ʤʦʥʝʪʠʟʘʮʠʠ, ʦʪʨʘʩʣʝʚʳʝ ʠʛʨʦʢʠ ʛʦʪʦʚʳ ʠʭ ʧʨʠʤʝʥʷʪʴ

¸ʉʝʛʦʜʥʷ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ ʈʦʩʩʠʠ, ʧʦ ʤʥʝʥʠʶ ʙʦʣʴʰʦʛʦ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʘ ʦʪʨʘʩʣʝʚʳʭ 

ʵʢʩʧʝʨʪʦʚ, ʙʨʝʥʜ çʅʘʥʦè, ʧʨʠʤʝʥʷʝʤʳʡ ʢ  ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʘʤ, ʠʤʝʝʪ ʥʝʛʘʪʠʚʥʳʝ 

ʢʦʥʥʦʪʘʮʠʠ

¸ɼʣʷ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʛʦ ʧʨʦʜʚʠʞʝʥʠʷ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʚ ʠʥʜʫʩʪʨʠʠ 

ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʪʩʷ

ïɺʳʙʨʘʪʴ ʥʝʙʦʣʴʰʦʝ ʢʦʣʠʯʝʩʪʚʦ ʪʠʧʦʚ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ (2-3)

ïʏʝʪʢʦ ʦʧʨʝʜʝʣʠʪʴ ʪʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʠ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʙʫʜʫʪ ʠʤʝʪʴ ʥʘʠʙʦʣʴʰʠʡ 

ʵʬʬʝʢʪ ʥʘ ʮʝʣʝʚʫʶ ʘʫʜʠʪʦʨʠʶ

ïʈʘʟʨʘʙʦʪʘʪʴ ʤʘʨʢʝʪʠʥʛʦʚʳʝ ʧʨʦʛʨʘʤʤʳ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʚʳʙʨʘʥʥʳʭ ʪʠʧʦʚ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ 

ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ

7 ʇʨʦʚʝʜʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʭ ʢʘʤʧʘʥʠʡ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company
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ʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʘʢʪʠʚʥʦ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷʤ 
ʨʠʩʢʦʚ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʫʞʝ ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʘʝʪ ʩ 

ʈʦʩʧʦʪʨʝʙʥʘʜʟʦʨʦʤ ʧʦ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʶ 

ʩʘʥʠʪʘʨʥʦ-ʵʧʠʜʝʤʠʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʛʦ 

ʙʣʘʛʦʧʦʣʫʯʠʷ  ʥʘʩʝʣʝʥʠʷ ʧʨʠ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʯʝʩʢʦʡ ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ

Áʆʜʥʠʤ ʠʟ ʨʝʟʫʣʴʪʘʪʦʚ ʨʘʙʦʪʳ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʧʦʜʛʦʪʦʚʢʘ ʤʝʪʦʜʠʢʠ ʢʣʘʩʩʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʠʷ 

ʧʨʦʜʫʢʮʠʠ ʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʥʘʥʦʠʥʜʫʩʪʨʠʠ ʧʦ 

ʩʪʝʧʝʥʠ ʧʦʪʝʥʮʠʘʣʴʥʦʡ ʦʧʘʩʥʦʩʪʠ 

Áʆʜʥʘʢʦ ʈʦʩʥʘʥʦ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦ ʧʨʦʜʫʢʪʠʚʥʦ 

ʩʦʪʨʫʜʥʠʯʘʝʪ ʩ ʤʠʨʦʚʳʤ ʥʘʫʯʥʳʤ 

ʩʦʦʙʱʝʩʪʚʦʤ ʧʦ ʚʦʧʨʦʩʘʤ EHS

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʟʘʥʠʤʘʪʴʩʷ ʧʦʜʜʝʨʞʢʦʡ 

ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʙʘʟʳ ʟʥʘʥʠʡ ʧʦ ʨʠʩʢʘʤ

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ  ʧʫʪʝʤ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ 

ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ (ʥʘʧʨʠʤʝʨ, ʨʘʩʧʨʝʜʝʣʝʥʠʝʤ 

ʥʘʫʯʥʳʭ ʛʨʘʥʪʦʚ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ ʢʦʥʬʝʨʝʥʮʠʡ)

╖ʂʘʢ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ, ʪʘʢ ʠ ʩʦʚʤʝʩʪʥʳʭ ʩ 

ʟʘʨʫʙʝʞʥʳʤʠ ʵʢʩʧʝʨʪʘʤʠ 

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʧʨʦʜʦʣʞʘʪʴ ʨʘʙʦʪʫ ʥʘʜ 

ʩʦʟʜʘʥʠʝʤ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʙʘʟʳ, 

ʛʘʨʤʦʥʠʟʠʨʦʚʘʥʥʦʡ ʩ ɽʉ ʠ ʉʐɸ

ïʇʦ ʤʝʨʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʩʪʘʪʴ ʝʜʠʥʳʤ 

ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʦʥʥʳʤ ʮʝʥʪʨʦʤʜʣʷ ʨʦʩʩʠʡʩʢʠʭ 

ʢʦʤʧʘʥʠʡ ʠ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʧʦ ʚʦʧʨʦʩʘʤ ʨʠʩʢʦʚ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ
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ɸʚʩʪʨʘʣʠʡʩʢʠʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨ ʟʘʥʠʤʘʝʪ ʦʩʦʙʝʥʥʦ ʘʢʪʠʚʥʫʶ 
ʧʦʟʠʮʠʶ ʧʦ ʚʦʧʨʦʩʘʤ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʷ ʚʦʧʨʦʩʦʚ 
ʥʘʥʦʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ

ɼʝʷʪʝʣʴʥʦʩʪʴ ʘʚʩʪʨʘʣʠʡʩʢʦʛʦ 

ʨʝʛʫʣʷʪʦʨʘ

Áɸʚʩʪʨʘʣʠʡʩʢʠʡ ʨʝʛʫʣʷʪʦʨ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ ʟʜʦʨʦʚʴʷ 

ʠ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ ʟʘʥʠʤʘʝʪʩʷ 

ïʇʝʨʝʩʤʦʪʨʦʤ ʩʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʡ ʨʝʛʫʣʷʪʠʚʥʦʡ 

ʙʘʟʳ ʚ ʩʪʨʘʥʝ ʠ ʩʦʜʝʡʩʪʚʠʝʤ ʧʝʨʝʩʤʦʪʨʫ ʟʘ 

ʨʫʙʝʞʦʤ

ïʇʦʜʜʝʨʞʢʦʡ ʩʦʟʜʘʥʠʷ ʙʘʟʳ ʟʥʘʥʠʡ ʧʦ 

ʨʠʩʢʘʤ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ  ʧʫʪʝʤ ʧʦʜʜʝʨʞʢʠ 

ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ

Áʆʩʥʦʚʥʦʡ ʬʦʢʫʩ ʨʘʙʦʪʳ:

ïʉʦʟʜʘʥʠʝ ʥʦʨʤʘʪʠʚʥʦ-ʧʨʘʚʦʚʦʡ ʙʘʟʳ

ïʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʠʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʡ ʩ ʮʝʣʴʶ 

ʚʳʷʩʥʝʥʠʷ ʦʧʘʩʥʳʭ ʩʚʦʡʩʪʚ 

ʥʘʥʦʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ 

ïʆʮʝʥʢʘ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ ʢʦʥʪʨʦʣʷ ʟʘ 

ʨʠʩʢʘʤʠ ʥʘʥʦʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʥʘ ʨʘʙʦʯʝʤ ʤʝʩʪʝ

ïʇʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʝ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ 

ʘʚʩʪʨʘʣʠʡʩʢʠʤ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʷʤ ʚ ʦʙʣʘʩʪʠ 

ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ

ïʋʯʘʩʪʠʝ ʚ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʭ ʠʥʠʮʠʘʪʠʚʘʭ ʠ 

ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʠʝ ʩʦʦʪʚʝʪʩʪʚʠʷ ʤʝʞʜʫʥʘʨʦʜʥʳʤ 

ʧʦʜʭʦʜʘʤ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ñNanotechnology Work Health and Safety Programò, Safe Work Australia, Booz & Company
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ɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ ʩʧʨʦʩ 
ʥʘ ʧʨʦʜʫʢʮʠʶ, ʫʜʝʰʝʚʣʷʶʱʫʶ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʝ ʨʘʩʭʦʜʳ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Á ʉʝʛʦʜʥʷ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʩʪʨʦʠʪʝʣʷ, ʢʘʢ 

ʧʨʘʚʠʣʦ, ʟʘʢʘʥʯʠʚʘʝʪʩʷ ʩ ʚʚʦʜʦʤ ʦʙʲʝʢʪʘ ʚ 

ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʶ, ʯʪʦ ʥʝ ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʝʪ ʝʛʦ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʴ ʚ ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠ 

ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʠ ʨʘʙʦʪ ʩ ʫʯʝʪʦʤ ʩʦʚʦʢʫʧʥʦʡ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʚʣʘʜʝʥʠʷ ʦʙʲʝʢʪʦʤ 

Á ʉʫʱʝʩʪʚʫʶʱʝʝ ʟʘʢʦʥʦʜʘʪʝʣʴʩʪʚʦ ʥʝ 

ʧʦʟʚʦʣʷʝʪ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʪʴ ʜʘʥʥʳʡ ʚʠʜ 

ʜʦʛʦʚʦʨʦʚ ʢʘʢ ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʤʠ, ʪʘʢ ʠ 

ʨʝʛʠʦʥʘʣʴʥʳʤʠ ʠ ʤʫʥʠʮʠʧʘʣʴʥʳʤʠ 

ʚʣʘʩʪʷʤʠ

Á ʇʨʘʚʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʨʘʩʩʤʘʪʨʠʚʘʝʪ 

ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʳʡ ʟʘʢʦʥ ʦ ʠʩʧʦʣʴʟʦʚʘʥʠʠ 

ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʚ ʜʦʨʦʞʥʦʤ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ

╖ʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʦ ʪʨʘʥʩʧʦʨʪʘ ʫʩʠʣʝʥʦ 

ʣʦʙʙʠʨʫʝʪ ʜʘʥʥʳʡ ʟʘʢʦʥ 

Á ʆʜʥʠʤ ʠʟ ʧʨʝʠʤʫʱʝʩʪʚ ʂɾʎ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʬʘʢʪ ʪʦʛʦ, ʯʪʦ 

ʩʪʠʤʫʣʠʨʫʝʪʩʷ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ, ʩʥʠʞʘʶʱʠʭ 

ʩʪʦʠʤʦʩʪʴ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ/ʠʣʠ ʫʚʝʣʠʯʠʚʘʶʱʠʭ 

ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʴ

Á ʇʦʵʪʦʤʫ, ʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ, ʧʦ ʤʝʨʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ, 

ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʚʥʝʜʨʝʥʠʶ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ 

ʮʠʢʣʘ ʢʘʢ ʜʣʷ ʜʦʨʦʞʥʦʛʦ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ, ʪʘʢ ʠ ʜʣʷ 

ʧʨʦʯʠʭ ʦʙʲʝʢʪʦʚ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʡ ʠʥʬʨʘʩʪʨʫʢʪʫʨʳ

Á ɼʣʷ ʵʪʦʛʦ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʦʙʝʩʧʝʯʠʪʴ ʫʩʧʝʰʥʦʝ 

ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʝ ʧʠʣʦʪʥʳʭ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʚ ʜʦʨʦʞʥʦʤ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ, ʚ ʙʣʠʞʘʡʰʠʝ 2-3 ʛʦʜʘ

╖ʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʘ ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʩ ʢʦʥʮʝʩʩʠʦʥʝʨʘʤʠ ʩ 

ʮʝʣʴʶ ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʠʷ ʠʥʬʦʨʤʘʮʠʠ ʦ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʷʭ ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʳʭ ʩʪʨʦʡʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʚ 

ʪʨʝʙʫʝʤʦʤ ʩʝʛʤʝʥʪʝ

Á ɺ ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʤ ʥʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʧʨʦʜʚʠʛʘʪʴ ʧʨʠʥʷʪʠʝ 

ʧʦʜʦʙʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ ʜʣʷ ʜʨʫʛʠʭ ʚʠʜʦʚ ʦʙʲʝʢʪʦʚ

╖ɹʦʣʴʥʠʮʳ, ʰʢʦʣʳ, ʩʧʦʨʪʠʚʥʳʝ ʩʦʦʨʫʞʝʥʠʷé

Á ʅʝʦʙʭʦʜʠʤʦ ʚʥʝʩʪʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʷ ʚ ʩʠʩʪʝʤʫ 

ʪʝʭʥʠʯʝʩʢʦʛʦ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ

- ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʝ çʧʦ ʞʠʟʥʝʥʥʦʤʫ ʮʠʢʣʫè 

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ
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ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʇʦʜʜʝʨʞʢʘ ʢʦʥʪʨʘʢʪʦʚ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ
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ʈʘʙʦʪʘ ʧʦ ʣʦʙʙʠʨʦʚʘʥʠʶ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ 
ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ ʧʦʟʚʦʣʠʪ ʫʩʢʦʨʠʪʴ ʧʨʠʥʷʪʠʝ ʜʘʥʥʦʛʦ 
ʟʘʢʦʥʘ

ʉʠʪʫʘʮʠʷ ʩʝʛʦʜʥʷ

Áʀʟʤʝʥʝʥʠʝ ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʡ ʦʪʨʘʩʣʠ 

ʦʪ ʛʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʦʛʦ ʣʠʮʝʥʟʠʨʦʚʘʥʠʷ ʢ ʉʈʆ 

ʧʨʠʚʝʣʦ ʢ ʧʦʚʳʰʝʥʠʶ ʵʬʬʝʢʪʠʚʥʦʩʪʠ 

ʨʝʛʫʣʠʨʦʚʘʥʠʷ ʦʪʨʘʩʣʠ

Áʉʈʆ ʠʤʝʝʪ ʢʦʤʧʝʥʩʘʮʠʦʥʥʳʡ ʬʦʥʜ, ʩʨʝʜʩʪʚʘ 

ʢʦʪʦʨʦʛʦ ʤʦʛʫʪ ʙʳʪʴ ʥʘʧʨʘʚʣʝʥʳ ʥʘʚʦʟʤʝʱʝʥʠʝ 

ʚʨʝʜʘ ʪʨʝʪʴʠʤ ʣʠʮʘʤ, ʦʜʥʘʢʦ ʛʘʨʘʥʪʠʠ ʥʝ 

ʧʦʢʨʳʚʘʶʪ ʚʩʝʭ ʠʟʜʝʨʞʝʢ

Áʉʝʛʦʜʥʷ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦ-ʤʦʥʪʘʞʥʳʭ 

ʨʘʙʦʪ ʷʚʣʷʝʪʩʷ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʳʤ

Áɺʥʝʜʨʝʥʠʝ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ (ʩ 

ʩʫʱʝʩʪʚʝʥʥʳʤ ʧʦʢʨʳʪʠʝʤ) ʦʙʝʩʧʝʯʠʪ 

ïʇʦʷʚʣʝʥʠʝ ʜʦʧʦʣʥʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʦʨʛʘʥʘ, 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʛʦ ʚ ʧʦʚʳʰʝʥʠʠ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʨʘʙʦʪ

ïʇʦʷʚʣʝʥʠʝ ʜʦʣʛʦʩʨʦʯʥʦʡ ʬʠʥʘʥʩʦʚʦʡ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʦʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʷ ʧʨʠ ʚʳʧʦʣʥʝʥʠʠ 

ʧʨʦʝʢʪʘ

ïʉʥʷʪʠʝ ʯʘʩʪʠ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ʩ ʨʝʛʫʣʠʨʫʶʱʠʭ 

ʦʨʛʘʥʦʚ

Áʄʠʥʠʩʪʝʨʩʪʚʦ ʬʠʥʘʥʩʦʚ ʈʌ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʝʡ, ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʡ ʟʘ ʚʥʝʜʨʝʥʠʝ ʥʦʚʳʭ 

ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʳʭ ʚʠʜʦʚ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ

Áʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʩʦʜʝʡʩʪʚʦʚʘʪʴ ʨʷʜʫ 

ʟʘʠʥʪʝʨʝʩʦʚʘʥʥʳʭ ʩʪʦʨʦʥ ʚ ʣʦʙʙʠʨʦʚʘʥʠʠ

ʬʝʜʝʨʘʣʴʥʦʛʦ ʟʘʢʦʥʘ

ïɺʩʝʨʦʩʩʠʡʩʢʠʡ ʉʦʶʟ ʉʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ (ɺʉʉ) ʠ 

ʅʘʮʠʦʥʘʣʴʥʳʡ ʉʦʶʟ ʉʪʨʘʭʦʚʱʠʢʦʚ 

ʆʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ (ʅʉʉʆ)

ïʆʩʥʦʚʥʳʝ ʩʪʨʘʭʦʚʱʠʢʠ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʠ ï

ʀʥʛʦʩʩʪʨʘʭ, ʈʦʩʛʦʩʩʪʨʘʭ ʠ ʉʦʛʘʟ

ïʆʙʲʝʜʠʥʝʥʠʝ ʉʈʆ ïʅʆʉʊʈʆʁ

ïʂʦʤʠʩʩʠʷ ʧʦ ʤʦʜʝʨʥʠʟʘʮʠʠ

Áɼʣʷ ʵʪʦʛʦ ʈʦʩʥʘʥʦ ʜʦʣʞʥʦ ʩʦʟʜʘʪʴ ʨʘʙʦʯʫʶ ʛʨʫʧʧʫ 

ʠʟ ʧʨʝʜʩʪʘʚʠʪʝʣʝʡ ʫʧʦʤʷʥʫʪʳʭ ʦʨʛʘʥʠʟʘʮʠʡ ʠ 

ʩʦʚʤʝʩʪʥʦ ʨʘʙʦʪʘʪʴ ʥʘʜ ʢʣʶʯʝʚʳʤʠ 

ʦʙʦʩʥʦʚʘʥʠʷʤʠ, ʢʦʪʦʨʳʝ ʚʧʦʩʣʝʜʩʪʚʠʠ ʙʫʜʫʪ 

ʧʨʝʜʦʩʪʘʚʣʝʥʳ ʄʠʥʬʠʥʫ

ʈʝʢʦʤʝʥʜʘʮʠʠ

10

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʈʀɸ,Booz & Company

ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ
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ʉʝʛʦʜʥʷ ʨʳʥʦʢ ʜʦʙʨʦʚʦʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʉʄʈ* ʢʨʘʡʥʝ 
ʤʘʣ

Áʉʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʉʄʈ ʩʝʛʦʜʥʷ ʧʦʜʨʘʟʫʤʝʚʘʝʪ 

ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʨʠʩʢʦʚ ʟʘʢʘʟʯʠʢʘ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦ-

ʤʦʥʪʘʞʥʳʭ ʨʘʙʦʪ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩ ʫʪʨʘʪʦʡ ʦʙʲʝʢʪʘ 

ʜʦ ʤʦʤʝʥʪʘ ʧʨʠʝʤʢʠ ʠʣʠ ʥʝʚʳʧʦʣʥʝʥʠʷ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʨʘʙʦʪ (ʨʠʩʢ ʧʦʪʝʨʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ), ʘ 

ʪʘʢʞʝ ʨʠʩʢʦʚ ʧʦʜʨʷʜʯʠʢʘ, ʩʚʷʟʘʥʥʳʭ ʩʦ 

ʩʣʫʯʘʡʥʦʡ ʛʠʙʝʣʴʶ ʣʠʙʦ ʧʦʚʨʝʞʜʝʥʠʝʤ ʦʙʲʝʢʪʘ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠʣʠ ʨʝʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʠ 

Áɼʘʥʥʳʡ ʩʝʛʤʝʥʪ ʥʝ ʚʢʣʶʯʘʝʪ ʩʪʨʘʭʦʚʳʝ ʩʣʫʯʘʠ 

ʧʦʩʣʝ ʧʨʠʝʤʘ ʨʘʙʦʪ

Áʆʩʥʦʚʥʳʤ ʜʨʘʡʚʝʨʦʤ ʨʳʥʢʘ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʉʄʈ 

ʷʚʣʷʶʪʩʷ ʢʨʫʧʥʳʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ ʧʨʦʝʢʪʳ, 

ʢʦʪʦʨʳʝ, ʢʘʢ ʧʨʘʚʠʣʦ, ʚʳʧʦʣʥʷʶʪʩʷ ʥʘ ʟʘʝʤʥʳʝ 

ʩʨʝʜʩʪʚʘ ʠ ʪʨʝʙʫʶʪ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʛʦ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ

Áɼʘʥʥʳʡ ʚʠʜ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʷʚʣʷʝʪʩʷ 

ʠʩʢʣʶʯʠʪʝʣʴʥʦ ʢʦʨʨʫʧʮʠʦʥʥʦʛʝʥʥʳʤ
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ʂʦʵʬ-ʪ ʚʳʧʣʘʪ,

%
+37%

2010 1)20092008200720062005

ʇʨʝʤʠʠ, ʤʣʨʜ.ʨ.ʇʨʦʮʝʥʪ ʚʳʧʣʘʪ

ʈʳʥʦʢ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʷ ʉʄʈ
ʀʤʫʱʝʩʪʚʦ ʠ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ, %

*) ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦ-ʤʦʥʪʘʞʥʳʝ ʨʘʙʦʪʳ

ʀʩʪʦʯʥʠʢʠ: ʌʉʉʅ, ʈʦʩʩʪʘʪ, ʈɸ ʕʢʩʧʝʨʪ, ʘʥʘʣʠʟ Booz & Company

10 ʆʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ ʨʠʩʢʦʚ

ɼʣʷ ʚʣʠʷʥʠʷ ʥʘ ʦʪʨʘʩʣʴ ʦʙʷʟʘʪʝʣʴʥʦʝ ʩʪʨʘʭʦʚʘʥʠʝ ʉʄʈ 

ʜʦʣʞʥʦ ʚʢʣʶʯʘʪʴ ʦʪʚʝʪʩʪʚʝʥʥʦʩʪʴ ʩʪʨʘʭʦʚʦʡ ʢʦʤʧʘʥʠʠ ʥʘ 

ʚʨʝʤʷ ʚʩʝʛʦ ʞʠʟʥʝʥʥʦʛʦ ʮʠʢʣʘ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʛʦ ʦʙʲʝʢʪʘ
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ʄʳ ʧʨʝʜʣʘʛʘʝʤ ʤʝʪʦʜʦʣʦʛʠʶ ʜʣʷ ʦʮʝʥʢʠ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʳʭ 
ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʜʣʷ ʈʦʩʩʠʠ

ʇʨʦʝʢʪʳ ʜʣʷ 

ʙʦʣʝʝ ʛʣʫʙʦʢʦʛʦ 

due diligence**

ʇʨʦʝʢʪ

ʇʨʦʝʢʪ

ʇʨʦʝʢʪ

ʇʨʦʝʢʪ

ʇʨʦʝʢʪ

ʇʨʦʝʢʪ

ɸʥʘʣʠʟ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ 

ʩʜʝʣʢʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ 

ʠʥʚʝʩʪʧʦʣʠʪʠʢʠ

ʈʘʥʞʠʨʦʚʘʥʠʝ

ʆʪʢʣʦʥʝʥʥʳʝ 

ʧʨʦʝʢʪʳ

ʆʪʩʝʚ ʧʦ 

ʚʝʣʠʯʠʥʝ 

ʨʳʥʢʘ ʠ 

ʵʢʦʥʦʤʠ-

ʯʝʩʢʦʤʫ

ʵʬʬʝʢʪʫ

ʆʪʩʝʚ ʧʦ 

ʢʘʯʝʩʪʚʝʥ-

ʥʳʤ

ʬʘʢʪʦʨʘʤ

ʆʪʣʦʞʝʥʥʳʝ 

ʧʨʦʝʢʪʳ*

ɺʝʣʠʯʠʥʘ ʨʳʥʢʘ ʚ 2020

ʕ
ʢ
ʦ
ʥ
ʦ
ʤ
ʠ
ʯ
ʝ
ʩ
ʢ
ʠ
ʡ
 

ʵ
ʬ
ʬ
ʝ
ʢ
ʪ
 
ʚ
 

2
0
2
0

Á ɿʨʝʣʦʩʪʴ ʠ  

ʠʥʥʦʚʘʮʠʦʥʥʦʩʪʴ

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ

Á ɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ 

ʈʦʩʥʘʥʦʧʦʚʣʠʷʪʴ 

ʥʘ çʩʦʟʜʘʥʠʝè 

ʨʳʥʢʘ

Áɺʦʟʤʦʞʥʦʩʪʴ 

ʠʥʚʝʩʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʚ 

ʨʘʤʢʘʭ ʢʦʨʠʜʦʨʘ 

10-40 ʤʣʥ ʜʦʣʣ.

Áʉʫʱʝʩʪʚʦʚʘʥʠʝ 

ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʝʡ 

ʚʳʭʦʜʘ ʠʟ 

ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ 

ʪʝʯʝʥʠʠ 3 ʣʝʪ

Áʂʘʯʝʩʪʚʝʥʥʘʷ 

ʦʮʝʥʢʘ ʦʩʪʘʚʰʠʭʩʷ 

ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʜʣʷ 

ʜʘʣʴʥʝʡʰʝʡ 

ʧʨʠʦʨʠʪʠʟʘʮʠʠ

╖ʥʘ ʦʩʥʦʚʘʥʠʠ 

ʧʨʝʜʳʜʫʱʠʭ 

ʵʪʘʧʦʚ

*) ʈʷʜ ʧʨʦʝʢʪʦʚ ʠʤʝʝʪ ʩʤʳʩʣ ʦʪʣʦʞʠʪʴ ʥʘ ʜʘʥʥʦʤ ʵʪʘʧʝ ʨʘʩʩʤʦʪʨʝʥʠʷ ʠʟ ʟʘ ʥʝʜʦʩʪʘʪʦʯʥʦʡ ʟʨʝʣʦʩʪʠ ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ ʣʠʙʦ ʥʝʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʦʩʫɦʝʩʪʚʣʝʥʠʷ ʩʜʝʣʢʠ ʚ ʨʘʤʢʘʭ 
ʠʥʚʝʩʪʧʦʣʠʪʠʢʠ ʈʦʩʥʘʥʦ

**) ʂʦʤʧʣʝʢʩʥʘʷ ʧʨʝʜʳʥʚʝʩʪʠʮʠʦʥʥʘʷ ʧʨʦʚʝʨʢʘ

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʈʀɸ, Booz & Company

ʄʝʪʦʜʦʣʦʛʠʷ ʦʮʝʥʢʠ ʧʨʦʝʢʪʦʚ
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ʇʨʦʝʢʪʳ, ʨʝʢʦʤʝʥʜʫʝʤʳʝ ʜʣʷ ʧʨʦʨʘʙʦʪʢʠ

¸ ɻʠʧʝʨʧʣʘʩʪʠʬʠʢʘʪʦʨ ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʧʦʣʠʢʘʨʙʦʢʩʠʣʘʪʦʚ

¸ ʅʘʥʦʢʨʠʩʪʘʣʣʠʟʘʪʦʨʳ

¸ ʅʘʥʦʮʝʤʝʥʪʳ

¸ ʅʘʥʦʮʝʣʣʶʣʦʟʘ

¸ ʅʘʥʦʩʪʨʫʢʪʫʨʠʨʦʚʘʥʥʳʝ ʧʦʢʨʳʪʠʷ 

¸ ʌʦʪʦʢʘʪʘʣʠʪʠʯʝʩʢʠʝ ʠʟʜʝʣʠʷ, ʩʫʭʠʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ ʩʤʝʩʠ ʠ 
ʮʝʤʝʥʪʥʳʝ ʢʨʘʩʢʠ 

¸ ʅʘʥʦʙʠʦʮʠʜʳ

¸ ʅʘʥʦʛʣʠʥʳ, ʥʘʥʦʠʟʚʝʩʪʴ ʜʣʷ ʩʧʝʮʠʘʣʴʥʳʭ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʭ 
ʨʘʩʪʚʦʨʦʚ 

¸ ʅʘʥʦʤʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʢʦʤʧʦʟʠʪʥʘʷ ʘʨʤʘʪʫʨʘ 

¸ ʅʘʥʦʤʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʩʝʨʥʦʝ ʚʷʞʫʱʝʝ 

¸ ʉʠʪʘʣʣʳ

¸ ʅʘʥʦʤʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʦʝ ʩʪʝʢʣʦ

¸ ʇʝʥʦʩʪʝʢʣʦ

¸ ɸʵʨʦʛʝʣʠ
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ʇʨʦʨʳʚʥʳʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ (1/2)

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʈʀɸ,Booz & Company, ACI SP-254

ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʆʧʠʩʘʥʠʝ

ʂʦʤʧʦʟʠʪʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ ʩ 

ʩʘʤʦʨʝʛʫʣʠʨʫʝʤʳʤʠ ʛʨʘʥʠʮʘʤʠ ʨʘʟʜʝʣʘ

ʉʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʪʨʝʱʠʥʦʩʪʦʡʢʦʩʪʠ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ ʠ 

ʟʥʘʯʠʪʝʣʴʥʦʝ ʫʣʫʯʰʝʥʠʝ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢ ʚʷʟʢʦʩʪʠ ʨʘʟʨʫʰʝʥʠʷ. 

çʋʤʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳè, ʟʘʧʦʤʠʥʘʶʱʠʝ 

ʬʦʨʤʫ, ʩʘʤʦʚʦʩʩʪʘʥʘʚʣʠʚʘʶʱʠʝʩʷ, 

ʩʘʤʦʫʧʨʦʯʥʷʶʱʠʝʩʷ

ʋʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ ʠ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ 

ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ ʨʘʟʨʫʰʝʥʥʳʭ ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʡ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ 

ʠʥʩʧʝʢʮʠʦʥʥʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ.

çʕʣʘʩʪʠʯʥʳʝ ʮʝʤʝʥʪʳè, çʛʠʙʢʠʝè ʙʝʪʦʥʳʂʘʨʜʠʥʘʣʴʥʦʝ ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʝʤʢʦʩʪʠ ʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ 

ʧʦʜʭʦʜʦʚ ʢ ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʶ ʟʜʘʥʠʡ ʠ ʩʦʦʨʫʞʝʥʠʡ.

ɺʷʞʫʱʠʝ ʩ ʫʩʠʣʝʥʥʳʤʠ/ʥʘʥʦʟʘʜʘʥʥʳʤʠ 

ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʤʠ ʩʚʷʟʷʤʠ ʤʝʞʜʫ ʧʨʦʜʫʢʪʘʤʠ 

ʛʠʜʨʘʪʘʮʠʠ

ʉʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʦʯʥʦʩʪʠ ʠ ʪʨʝʱʠʥʦʩʪʦʡʢʦʩʪʠ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʝʤʢʦʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʛʦ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ ʠ ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʫʶ ʩʨʝʜʫ.

ʄʦʜʠʬʠʮʠʨʦʚʘʥʥʘʷ ʜʨʝʚʝʩʠʥʘ ʜʣʷ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ (ʙʳʩʪʨʦʨʘʩʪʫʱʝʝ ʜʝʨʝʚʦ, 

ʩʚʦʙʦʜʥʦʝ ʦʪ ʜʝʬʝʢʪʦʚ)

ʉʥʠʞʝʥʠʝ ʩʝʙʝʩʪʦʠʤʦʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ ʠ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʠ ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʡ, ʫʚʝʣʠʯʝʥʠʝ ʨʝʩʫʨʩʦʚ ʧʨʠ ʩʥʠʞʝʥʠʠ 

ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʫʶ ʩʨʝʜʫ.

ɺʳʩʦʢʦʪʝʨʤʦʩʪʦʡʢʠʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ ʜʣʷ 

ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʘ

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ ʠ ʠʟʤʝʥʝʥʠʝ ʥʦʨʤ ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʷ ʧʦ 

ʧʘʨʘʤʝʪʨʘʤ ʦʛʥʝʩʪʦʡʢʦʩʪʠ ʠ ʞʘʨʦʧʨʦʯʥʦʩʪʠ.

ɺʳʩʦʢʦʵʬʬʝʢʪʠʚʥʳʝ 

ʪʝʧʣʦʠʟʦʣʷʮʠʦʥʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ ʚʳʩʦʢʠʭ 

ʪʝʭʥʦʣʦʛʠʡ

ʋʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʪʝʧʣʦʧʦʪʝʨʴ ʠʟ ʟʜʘʥʠʡ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʦʟʘʪʨʘʪ ʠ 

ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʚʳʙʨʦʩʦʚ ʉʆ2.



ʇʨʦʨʳʚʥʳʝ ʥʘʥʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ ʚ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʝ (2/2)

ʀʩʪʦʯʥʠʢ: ʈʀɸ,Booz & Company, ACI SP-254

ʀʩʩʣʝʜʦʚʘʥʠʝ ʆʧʠʩʘʥʠʝ

ɺʩʪʨʦʝʥʥʳʝ ʚ ʢʦʥʩʪʨʫʢʮʠʠ ʩʝʥʩʦʨʳ, 

ʧʦʟʚʦʣʷʶʱʠʝ ʦʩʫʱʝʩʪʚʣʷʪʴ ʥʝʧʨʝʨʳʚʥʳʡ 

ʤʦʥʠʪʦʨʠʥʛ

ʋʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ, ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʟʘʪʨʘʪ ʥʘ 

ʠʥʩʧʝʢʮʠʦʥʥʳʡ ʢʦʥʪʨʦʣʴ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʙʝʟʦʧʘʩʥʦʩʪʠ.

ɿʜʘʥʠʷ ʩ ʥʫʣʝʚʳʤ ʠʣʠ ʧʦʣʦʞʠʪʝʣʴʥʳʤ 

ʵʥʝʨʛʝʪʠʯʝʩʢʠʤ ʙʘʣʘʥʩʦʤ

ʋʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʵʥʝʨʛʦʟʘʪʨʘʪ ʠ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʚʳʙʨʦʩʦʚ ʉʆ2.

ʉʪʨʦʠʪʝʣʴʥʳʝ ʤʘʪʝʨʠʘʣʳ ʩ 

ʢʦʥʪʨʦʣʠʨʫʝʤʦʡ ʵʣʝʢʪʨʦʧʨʦʚʦʜʥʦʩʪʴʶ, 

ʜʝʬʦʨʤʘʪʠʚʥʳʤʠ ʭʘʨʘʢʪʝʨʠʩʪʠʢʘʤʠ ʠ 

ʥʠʟʢʠʤ ʪʝʨʤʠʯʝʩʢʠʤ ʨʘʩʰʠʨʝʥʠʝʤ.

ʇʦʚʳʰʝʥʠʝ çʬʫʥʢʮʠʦʥʘʣʴʥʦʩʪʠè ʟʜʘʥʠʡ ʠ ʩʦʦʨʫʞʝʥʠʡ, 

ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʢʩʧʣʫʘʪʘʮʠʦʥʥʳʭ ʟʘʪʨʘʪ, ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ 

ʜʦʣʛʦʚʝʯʥʦʩʪʠ.

çʕʢʦ-ʚʷʞʫʱʠʝè ʥʘ ʦʩʥʦʚʝ ʛʝʦʧʦʣʠʤʝʨʦʚʋʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʥʘʛʨʫʟʢʠ ʥʘ ʦʢʨʫʞʘʶʱʫʶ ʩʨʝʜʫ, ʩʦʢʨʘʱʝʥʠʝ 

ʵʥʝʨʛʦʟʘʪʨʘʪ ʠ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʚʳʙʨʦʩʦʚ ʉʆ2.

ʅʘʥʦʢʦʤʧʦʟʠʪʥʳʝ ʛʠʙʨʠʜʥʳʝ 

ʙʠʦʤʘʪʝʨʠʘʣʳ 

ʉʫʱʝʩʪʚʝʥʥʦʝ ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʧʨʦʯʥʦʩʪʠ ʠ ʪʨʝʱʠʥʦʩʪʦʡʢʦʩʪʠ 

ʤʘʪʝʨʠʘʣʦʚ, ʥʦʚʳʝ ʚʦʟʤʦʞʥʦʩʪʠ ʧʨʠ ʧʨʦʝʢʪʠʨʦʚʘʥʠʠ ʠ 

ʘʨʭʠʪʝʢʪʫʨʥʦʤ ʜʠʟʘʡʥʝ.

ʄʥʦʛʦʢʨʘʪʥʦʝ ʫʤʝʥʴʰʝʥʠʝ ʵʤʠʩʩʠʠ 

çʧʘʨʥʠʢʦʚʳʭ ʛʘʟʦʚè ʠ ʢʘʨʜʠʥʘʣʴʥʦʝ 

ʩʥʠʞʝʥʠʝ ʵʥʝʨʛʦʝʤʢʦʩʪʠ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʥʦʛʦ 

ʧʨʦʠʟʚʦʜʩʪʚʘ.

ɻʣʦʙʘʣʴʥʦʝ ʨʝʰʝʥʠʝ ʧʨʦʙʣʝʤ ʦʭʨʘʥʳ ʦʢʨʫʞʘʶʱʝʡ ʩʨʝʜʳ, 

ʧʦʚʳʰʝʥʠʝ ʢʘʯʝʩʪʚʘ ʞʠʟʥʠ.



ʌʀʅɸʅʉʀʈʆɺɸʅʀɽ ʅɸʅʆʀʉʉʃɽɼʆɺɸʅʀʁ
ʀ ʅɸʅʆʈɸɿʈɸɹʆʊʆʂ ɺ ʄʀʈɽ

ʅʘʧʨʘʚʣʝʥʠʷ ʥʘʥʦʠʥʜʫʩʪʨʠʠɼʦʣʠ ʨʳʥʢʘ, %

ʅʘʥʦʵʣʝʢʪʨʦʥʠʢʘ 40-45

ʅʘʥʦʤʘʪʝʨʠʘʣʳ 30-35

ʅʘʥʦʙʠʦʪʝʭʥʦʣʦʛʠʠ 9-14

ʇʦʣʠʤʝʨʳ 8-12

ʅʘʥʦʵʣʝʢʪʨʦʭʠʤʠʷ 3-5

ʅʘʥʦʦʧʪʠʢʘ 2-4



ʏʪʦ ʩʝʛʦʜʥʷ ʧʦʚʩʝʜʥʝʚʥʦ?


