
������������	
��

���������	
�	��������
�������
�������


�����	���
��������


����	�
���
����




���������	�
���

�

�

�

�

�

�

����������	�
���
�

�

�

�

�����������������������������������������

�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

��������������������������� ���!�����"�
#��������� ��������

� � �



���������	�
��� � ����������� �
�

������� � ��	
���
�����
 � ��������������� �� ����� �� � ! "#����$��%�&�' "(���!)�*� �
�

�����������	�
��� � � ������������������ �
�

+�,��� � ���-.�/
�0-.-1��
 � ��������������� �� ����� �� � 2��"3��! "#��%��'4��5���6"(���!)�*� �
� � �
��	�
�������
������ � � �������� �!���� �

�
+�,��� � ��7��
�89���
 �
�
���������-:��/��;.
����:�1�/:��
������<=>?-��
@
A-�

��������������� ��
����� ���
��B$��C�C'��4�(' ��C$��
�� ��4'�
D"�����4�(' ��C$���3)""��"#�
D"� ��B��E�6�4�

2��"3�� 	  "#��F$� ��G$� "(���!)�*� �
�
! "#��* ��"#�H3"4"B�3��3�'4�'��I����
! "�"6'4�"��
! "#'��" �JK�B��%����)��

������� � ��L���-� M��L���-�� � ��������������� ��
����� ���

! "#��N'" ���O��N'" ��'(��!)�*� �

+�,��� � ��8-�-.��
.�A>P@:- � ��������������� ��
����� ���

2��"3��! "#��G� ���!��'�)�C�����!)�*� �

+�,��� � �����@.
��+-?-P��� � ��������������� ��
����� ���

2��"3�� 	  "#��! '���(�*�B�C "(��!)�*� �

+�,� �� � ���
�-��QP
/:��
 � ��������������� ��
����� ���

2��"3�� 	  "#��%� �$���C�4�"(���!)�*� �

������� � ��R� � /�8�S@P-T� � 4�(' ��C$�"#������5�3��C$�
"#�H3"4"B�3���U�' V��W�

! "#�� * �� �"X�4�G �C�3� �

������� � ��+
/-�.
�Y-�
 � �"B�4��4�2B' �3�4�
�4�(' ��C$�H3"4"B�3�
�'�'� 3)�Z'4C' ��
��3)� '�C���"B�4���

! "# ��* ��*�4�'���[�  � �
� 
�

+�,��� � ��\/���
� ] �8.
�
�
�>/P�
/>�

�"B�4��4�23�&'B$��
J4�C�C�C'�"#���C�"4���
H3"4"B$���"B�4���

2��"3 ��! "# ��24& ''� �� �Z�� �� �
%�4C'�4���!)��*��

+�,��� � ��\/P�/-
� �8-1�-
/�
\.�:@
/��>�

5�3��C$�"#�H3"4"B�3 ��
H3"�"��3����4�(' ��C$�"#�
��3)� '�C����B�4���

2��"3��C'�! "#'��" �* ��24C"4��&' � �
Z�6 ��4�2�'^�4& ��
�

+ � ��\�
?��
�.-T � �4�(' ��C'C��K3K'3� @�����
!"��4&�

2&�B�!�_�� 3K�� !)��*� �

+ � ��	
`/
�+-?-P���
 � ��������������� ��
����� ���

��$4��*�B�C "(��� !)��*� �

������������	�
���� � � ��������"�������# �
�

+ � ��+-.�/
�a/��
 � ��������������� ��
����� ���

*��$�4��b�4'(��� !)��*� �

+ � ��\/-�\P
/
@��
 � ��������������� ��
����� ���

24��2C�4��"(��� !)��*� �

����������$�
����� � � ��������"  #������� �
�

+ � ��<.-/:
�c��=-`@:
 � ��������������� ��
����� ���

J��4���D' K�$����� !)��*� �

�

J����defg�ghig�
j/-���@-P�P@:��-=�
P�.@P���kl���-P�	-.@:-��
R.
����
���dmnh�

� �



#i@i!j��Ik�

$����������H%�]%	�]%�l����	�]%P%�
l���m��������
$�����������������������n�o�������
�����������������

p� 65707G<E07�P%_%	�_%q%�(>07.4	�_%P%�
(>D><5r4D><E07��
M><�/>-8L-E3�4//<L�r4/<�4E;�L><�5-/<�
78�L><�E<\�<D7E7K9�

#������!�������
#�A������������������������&
���A��A������������������m�����&
����������A�����������A���

�
� (L4E04�,-E07=4�
(7D-4.�<EL5<G5<E<25/>-G�Z�4�D7ED<GL�
78�2E-L9�78�r2/-E<//�K7;<.�4E;�D7D-4.�
-EE7=4L-7E�

@���������#��������
$����s�����������������������������
������������������������������o����
������J���������
���������������m��������������������
����������������������s���hn�������


c� ?</-/.4=4�(L7-.7=4�
�KG.<K<EL4L-7E�78�-EE7=4L-=<�D7/L�
D2LL-E3�L<D>E7.73-</�4E;�<E>4ED-E3�
L><�D7KG<L-L-=<E<//�78�/K</�-E�(72L>�
12.345-4�

@���������$�������
!��������������������������������
hn�������������������cec�Z�
��b��%�

�� ?</-/.4=4�64=.7=4�
)-E<�G57;2DL-7E�-E�12.345-4�875�L><�
G<5-7;��cec&
��b �

�����$�����	�'�����#����������
U�����������������������m������
�������%�#����������$��J� ��

d
� C;4K�64\.-DQ	�:45L4�(-;750-<\-DQ�
X2.L25<�-E�r2/-E<//�L725-/K�G57;2DL%�
M><�D4/<�78�67.4E;�

I������a����`���	�]����U^�����
������������`����������
����������������������������
hn�������

t� �.-E04�M<Q-9/04	�_9454�V9257=4�
CE4.9/-/�78�L725�7G<54L75�4DL-=-L-</�-E�
12.345-4�

I������]n�������
a���������I�������������s��������
���������������� ����

e� �=4E04�_4/<E/04�
M><�S4K<�L><759�\-L>�4GG.-D4L-7E/�L7�
L><�L725-/K�/G><5<�

#������!�������
#�A���������������������������������
m����&�nu����	������������������
o��������������

��b� (L4E04�,-E07=4�
(7D-4.�D4G-L4.�-/�4E�<D7E7K-D�377;&
E4L25<	�L9G</�4E; �K4-E�
D>454DL<5-/L-D/�

����������v���������
��������������m������������
������ �����m���m��������������

��t� CEL74E<L4�q75;4E7=4�
67G2.4L-7E�4E;�.4r75�875D<�-E�
3<7354G>-D4..9�;<8-E<;�45<4�

w�������������J����
!���A�����g��o�����������m�������Z�
����������������������������Z�
���������������������s��������
�������������o������������

�
e� M/=<L4E4�CEL-G</><=4�
M><�5<.4L-7E/>-G��L<D>E7.73-D4.�
L54-E-E3�Z�<EL5<G5<E<25-4.�
G5<G454L-7E"�4/�4�G5<5<x2-/-L<�875�
r2-.;-E3�4E�-EE7=4L759�/G-5-L�78�
L>-E0-E3��

$������$%�$n����
gy�������������"������m������Z�
�nu����������o�������������������

�bd� 6.4K<E�6%�64D><=�
z<;7E-D�D7E/2KGL-7E�Z�E4L25<�4E;�
5</<45D>&4GG574D></�

������`�������
y�����������������������������������
���s���������������&��m����������A���
����������������������������������

�c� +-07.49�+-07=�
1.7\-E3�K7E<9�7E�4�.2[259�.-8</L9.<�-/�
78L<E�4�r<LL<5�-E=</LK<EL�L>4E�
4E9L>-E3�<./<�



$������$n�����
I�����������������������������
hn������ �

�dc� 6.4K<E�64D><=�
z-/L759�4E;�;<=<.7GK<EL�78�7;-L�-E�
12.345-4�Z�4�/>75L�7=<5.770�

a�������@������
B��������������������������������
�������������������&����������k#���
�����������

�td� M<7;754�?-E7=4�
F-/D4.�G7.-D9�4E;�<D7E7K-D�
;<=<.7GK<EL�-E�L><�O*�4E;�<257Q7E<�
K<Kr<5�/L4L</ �

#������#����������
h^�s������� �A����
���!���m�����hn���������������������
������`������n^���
����������
��
&
��b��������

�ee� (-K7E4�(L7-K<E7=4�
12;3<L�;<8-D-L��
78�L><�,<G2r.-D�78�12.345-4�4E;�O*�
K<Kr<5�/L4L</��
875�L><�G<5-7;�
��
&
��b�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

]�������������n�o����m����������������������������� %�

�

�

�

�

�

�

��������������������������� ���!�����"�
#��������� ��������
�

���������	�
���
h��`��&
�

�



�
�

�

�������	��
���	�
�	���
������������
�	������������
�

������������������������������������������������� � ��!"�

�
�#$%$&'(%$��)*�
)�+%$,-*�
)�+.'#/-.'(%$�
0123245632��)7)*�7)")��8329:*�7)�)��8;851<:;85632��
�
���������	 �85� :1=>;95� ;9:>?� =8:=� 5;262?>;� <:@5� 8:@� @8>A=5B*� >6=:6C><95�
:@@5=@�<5;:?5�?215�5D456@>E5�=85�=1:B>=>26:9*�=:6C><95�48F@>;:9�:6B�G6:6;>:9�
:@@5=@)� � �85� :H=821@� B5@;1><5� ;26B>=>26@� 2A� ;8:6C>6C� 5;262?>;� 4:1:B>C?)�
!H;8� :==56=>26� >@� C>E56� =2� B5A>6>=>26*� 95E51:C>6C� :6B� ?:6:C5?56=� 2A�
>6=5995;=H:9� ;:4>=:9)� �6=5995;=H:9� ;:4>=:9� @=1H;=H15� >@� A21?5B� >6� =85� :1=>;95� <F�
:H=821)��85�:1=>;95�15421=@�26�=85�?:>6�A5:=H15@�2A�=85�362I95BC5�5;262?F)	


��	 �����	 >6=5995;=H:9� ;:4>=:9*� 362I95BC5� 5;262?F*� >6=:6C><95� :@@5=@*�
=:6C><95�:@@5=@�?:6:C5?56=	

������J �����
�

K62I95BC5� 5;262?F� >@� =85� 8>C85@=� @=:C5� 2A� 42@=L>6BH@=1>:9� :6B�
>662E:=>E5�5;262?F�B5E5924?56=�:6B�=85�A2H6B:=>26�2A�=85�362I95BC5�:6B�
>6A21?:=>26�@2;>5=F�MNO)��85�=51?�P362I95BC5�5;262?FP�>@�2A=56�H@5B�:@�:�
@F626F?� A21� =85� >662E:=>26� 5;262?F)� �85� 412;5@@� 2A�@H;8� 5;262?F�
B5E5924?56=�>@�=2�>?412E5�=85�QH:9>=F�2A�8H?:6�;:4>=:9*�=2�>?412E5�=85�9>A5�
QH:9>=F*�=2�?:6HA:;=H15�2A�8>C8L=5;8�362I95BC5*�>662E:=>26�:6B�8>C8LQH:9>=F�
@51E>;5@)�

�>6;5� =85� <5C>66>6C� 2A� =85� RSST@*� =8515� 8:@� <556� :�=15?56B2H@�
>6;15:@5�>6�5;262?>;�:;=>E>=F�>6�=85�J6>=5B��=:=5@*��5@=516��H1245*��@>:�:6B�
2=851� 4:1=@� 2A� =85� I219B)� !51C51@� :6B� :;QH>@>=>26@*� =85� �6=5165=*�
C92<:9>U:=>26*� :6B� ;2?495D� 65I� G6:6;>:9� E58>;95@� 5?51C5B� :6B� A215E51�
;8:6C5B� =85� 5;262?>;� 9:6B@;:45� :6B� =85� ;2H1@5� 2A� 56=5141>@5)� �6�
15=12@45;=*�I5�;:6�@55�=8:=�=8>@�;26VH56;5�2A�A:;=21@�I2135B�=2C5=851*�:6B�
26� 5:;8� 2=851*� =2� @8>A=� 2H1� 56=>15� I219BE>5I� :6B� @2;>25;262?>;� 4:1:B>C?*�
:6B�;26@5QH56=>:99F*�;15:=5B�:�65I�5;262?>;�;9>?:=5�MSO)�

�21�=85�A>1@=�=>?5*�=85�=51?�P362I95BC5�5;262?FP�I:@�>6=12BH;5B�>6=2�
@;>56=>A>;��H@=1>:6L�?51>;:6�@;>56=>@=��1>=U�!:;89H4�WRSXYZ�:449>5B�=2�265�2A�
=85�5;262?F�@5;=21@�MYO)�[:=51*�05=51��1H;351�B5A>65@�65I�362I95BC5�:@�=85�
?:>6� 5;262?>;� 15@2H1;5� MRO)� �6� =8>@� ;:@5*� >6� 8>@� E>5I*� >=� I:@� =85� 65I�
5;262?F� >@� =85� P362I95BC5� 5;262?FP*� =85� @;245� 2A� =85� >6A21?:=>26�



�
�

�

412BH;=>26� :6B� B>@@5?>6:=>26*� P362I95BC5� >6BH@=1FP�:6B� I8295� 2A� =85�
@2;>5=F�L�=85�P362I95BC5�@2;>5=FP)� �2B:F�=85�412BH;=>26�2A�362I95BC5� :6B�
8>C8� =5;86292CF� >@� =85� ?:>6� @2H1;5� 2A� 5;262?>;� C12I=8� >6� B5E59245B�
;2H6=1>5@)�

���	 ����	 ����� � �5@;1><>6C� =85� ;8:1:;=51>@=>;@� 2A� =85� 362I95BC5�
5;262?F*�A>1@=9F*�I5�655B�=2�B5A>65�>=@�?:>6�B>AA5156;5�A12?�2=851�=F45@�2A�
5;262?>5@)� �85� ?:>6� 15@2H1;5� A21� =85� !>BB95� �C5@� 5;262?F� I:@� =85�
C12H6B*�A21�=85�5;262?F�2A�=85�>6BH@=1>:9�@2;>5=F�L�;:4>=:9*�=85�?:>6�15@2H1;5�
2A�=85�362I95BC5�5;262?F�L�>6A21?:=>26�:6B�362I95BC5)�

�85� 1>@5� >6� ?51C51@� :6B� :;QH>@>=>26@� <12HC8=� 65I� 412<95?@� >6�
15:;8>6C� ;2?4:6F�E:9H:=>26@*�@5==>6C� :;QH>@>=>26�41>;5@*� :6B� :;;2H6=>6C�A21�
=85�@H112H6B>6C�=1:6@:;=>26@)� \�223�E:9H5]�<12:B9F�=85� ;2?<>65B� I21=8�2A�
=:6C><95�:@@5=@�>6�:6�21C:6>U:=>26*� :6B�� �P?:135=�;:4>=:9>U:=>26]�<223�E:9H5�
49H@� =85� E:9H5� 2A� >6=:6C><95� :@@5=@*� I515� @HBB569F�2A=56� I>B59F� E:1>:6=�
6H?<51@)��;QH>151@�I515�4H==>6C�H4�=85�E:9H5�2A�=85>1�4H<9>;�@=2;3�=2�:;QH>15�
;2?4:6>5@*� :6B� :;QH>15B� ;2?4:6>5@� I515� :@@51=>6C� =85� E:9H5� 2A� =85>1�
>6=:6C><95� :@@5=@� =2� @5=� =85� E:9H5� 2A� =85>1� ;2?4:6F� A21� :;QH>@>=>26)�
J65D45;=5B9F*�=1:B>=>26:9� :4412:;85@�=2�E:9H>6C�56=5141>@5@�>6�?51C51@�:6B�
:;QH>@>=>26@� 412E5B� =2� <5� >6:B5QH:=5� >6� :BB15@@>6C�=85� 65I� E:9H5� :6B�
>?421=:6;5� >6� :;QH>@>=>26� ;:6B>B:=5� ;2?4:6>5@)� �8>@� I:@� :==1><H=5B� =2�
\>6=:6C><95� :@@5=@]� :6B� 415E>2H@9F� H6B51� 15;2C6>U5B� :6B� H6?26>=215B�
56=>=>5@�9>35�\<1:6B@]�:6B�\>6=5995;=H:9�412451=F)]��

�@� =85� B5;:B5� C:>65B� ?2?56=H?*� =85@5� \>6=:6C><95� :@@5=@]� =8:=�
I515� 62=� 26� <:9:6;5� @855=@� <H=� I515� B5� A:;=2� 15;2C6>U5B� >6� =85� 65I9F�
:4415;>:=5B�@=2;3�E:9H5@�=8:=� I515�B1>E>6C� :;QH>@>=>26@*�@I>A=9F�5?51C5B�:@�
41>?:1F� @2H1;5@� 2A� E:9H5� :6B� I5:9=8� >6� <2=8� =85� E:9H5@� 2A� :;QH>1>6C� :6B�
:;QH>15B� ;2?4:6>5@)� !2152E51*� >6� =85� 655B� =2� :;;2H6=� A21� 41>;5� 4:>B� :6B�
:@@5=@� :;QH>15B*� =85@5� 65I9F� :;;54=5B� \>6=:6C><95� :@@5=@]� <5C:6� =2� <5�
A21?:9>U5B� E:1>2H@9F� :@� \>6=:6C><95� :@@5=@*]� \>6=5995;=H:9� :@@5=@*]����
\362I95BC5� :@@5=@*]� \362I95BC5L<:@5B� :@@5=@*]� :6B� 5E56=H:99F*� =2�
56;2?4:@@�=85>1�2E519:44>6C�B5G6>=>26@*�>6=5995;=H:9� ;:4>=:9�>6� ^HD=:42@>=>26�
=2�=85�=:6C><95*�48F@>;:9�:@@5=@�2A�=85�<:9:6;5�@855=)�

�85�?:>6�A:;=21�>6�=85�A21?:=>26� :6B�B5E5924?56=�2A�=85�362I95BC5�
5;262?F� >@� >6=5995;=H:9� ;:4>=:9)� �� 9:1C5� 6H?<51� 2A� �H@@>:6� :6B� A215>C6�
@;829:1@*�>6;9HB>6C��5;351*��)��1223>6C*�_)��:9<1:>=8*��)��?>=8*��)��292I*�5=;)�
:15�B5E2=5B�=2�B5A>6>6C�=85�5@@56;5�2A�>6=5995;=H:9�;:4>=:9�MSO)��

���8>@� ?2?56=2H@� @8>A=� >6� =85� :@@5=� <:@5� 2A� =85� 5;262?F� B12E5� =85�
5?51C56;5� 2A� :� 65I� 5;262?F� � � =8:=� >@� <:@5B� 26� >6=:6C><95*� 362I95BC5L
<:@5B*�626G6:6;>:9�>6=5995;=H:9�;:4>=:9�:@@5=@)�



�
�

�

�����	�� ��8>A=>6C��;262?>;�01>6;>495@�MSO�
�

���
���

��	
���

���
���

�
	

��������	������	 ����������	������	

�;:1;>=F�B1>E5@�E:9H5�������� �B24=>26�B1>E5@�E:9H5����

�:@=>6C�:@@5=@�������� �26B5495=>6C�:@@5=@����

�26E29:=>95� �>C89F�E29:=>95����
�?4>1>;:9�362I:<>9>=F`;26=129� J6362I:<>9>=F`>6;2?495=5�

�1>=8?5=>;�C12I=8�������� �D42656=>:9�C12I=8�

�

���>=8� =85@5� ;8:1:;=51>U:=>26@*� I5� ;:6� <5C>6� =2� H6B51@=:6B� I8F� =85�
?:6:C5?56=�2A�>6=5995;=H:9�;:4>=:9�:@@5=@�>@�2A�@H;8�C15:=�;26;516�>6�?2B516�
<H@>65@@�:6B�56=5141>@5*�:6B�I8F�@=1:=5CF*�:@�=85�1HBB51�A21�:99�56=5141>@5@*�
?H@=�<5�15E>@>=5B)�

�6� =85� ;26B>=>26@� 2A� >6A21?:=>26� @2;>5=F*� B5E5924?56=� =1:B>=>26:9�
:4412:;85@�=2�>6=5995;=H:9�;:4>=:9�B5=51?>6:=>26�A:>9�=2�15415@56=�>=@�5@@56;5�
>6�AH99)��6�=85�:H=821a@�24>6>26*�>6=5995;=H:9�;:4>=:9�@82H9B�<5�;26@>B515B�:@�:6�
:CC15C:=5� 2A� 8H?:6*� 21C:6>U:=>26:9*� ;26@H?51� :6B� >6A21?:=>E5� ;:4>=:9@*�
I8>;8�>6=51I213�I>=8�5:;8�2=851�WA>CH15�RZ)�

�
������	�� ��6=5995;=H:9�;:4>=:9�@=1H;=H15�

�

Intellectual capital Human capital 
�  knowledge;  
�  skills;  
�  creative 

capabilities; 
�  health ; 
�  moral values; 
�  culture of labour; 
�  quality of life 
 

Organizational  
capital 

�  hardware and software; 
�  patents;  
�  brand names; 
�  organizational structure 

 

Consumer 
(client) capital 

�  customer 
feedback;  

�  trade mark;  
�  brand 
 

Informati on  capital 
�  Information about 

commodities, clients, 
suppliers, competitors; 

�  know-how;  
�  scientifically methodical 

materials;  
�  access to the special   

scientific developments 
and invention data bases 
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