
 

╦₢Τϣ ṍχὨ▄τνΦϘΰο ΥΚϤϘΰθΪϦςϜʺ12Ὦχ 26 ΩϣΜϘπψ τᾗ

ΰΨοʺ ṍϜְỘᾚ׃ϬϕϖᶐΈΰθ πΚϤϘΰθʻ 

Ωῇχ 3 ΩϣΜπʺ⁯ ᵤᵰρϜτὫ  τ Υ ΥϤϘΰοʺְỘ ᾝπΦθϢםΥ׃

ΞσάρπέίΜϘΰοʺ ḾṐḇϬⱱμο ΰΜṍϜІЌ˔ЕΰοΣϤϘβʻ 

πψ♆Τϣʺ θτ⌠ ΰϘΰθ ṍὊְὓᵊτνΜο ΜθΰϘβʻ 



 
 

 

Ω τʺ ṍὊְὓᵊχйРв˔ʺ₈ᵕϘρϛϘΰθО˔ОІʺζΰο ṍὊְὓᵊρΜθΰ

Ϙβʻ 



 
 

 

ᵕχГ˔Ыψʺ⁯∑ТϮ˔ІЕπΰθʻ 



 
 

 

Ⱬψ₈ʺ╦₢Τϣ ΰθ Ϥπʺ25ṍ χ ṍ ׃ ʺΥπΦϘΰο׃ ΰϕμρΰο

ΜϥράϧπέίΜϘβʻ 



 
 

 

ψʺЀкЗΥ ϥ ʺ ψ χ 3ϸ ὓᵊ ιμθϭπβΪϦςϜʺЀкЗπϱрН

ϳрЖΥ ΰϘΰοʺάχᴍ Μ ὓᵊτΜθΰϘΰθʻάϦτ ΰοψ ΰФжІπΜΪθ

ρΜΞάρπʺ⁯∑χ Υ ΪοΨϦϘΰθʻ 

ְỘ Ϝ׃ τ“ΦθΤμθϭπβΪςϜʺᾖ∙ χ ΥϤʺΊ χ ΥϤπʺάκϣψФ

жІτ“ΪσΤμθρΜΞ ệπβʻ 



 
 

 

KPIχ πψʺ Ṅ 20%ӟ ʺάϦΥ 10.2τσϤϘΰοʺ₈ІС˔ЖϯАФϬ ◙ΰο

ΜϥράϧπΚϤϘβʻ 

Κρʺ ỘԌӪ꜡ ₰ḩἰπ KPIϬΜΨνΤ ΰοΜθϭπβΪϦςϜʺ χᵠ ψπΦθ

Ϝχχʺ Τϣψκϡμρ ϬΰϘΰθʻάΞΜΞ Ϭ KPIρΰο ΰʺᵠ ΰοΜΨ

άρψʺσΤσΤḛ αϝσΜσρΜΞάρπʺ₈ῇχᴿ ρ◘μοΜϘβʻ 



 
 

 

ᴮτνΦϘΰοψʺ⁯∑ТϮ˔ІЕχ χᴞʺᵤᵰ χ ᾝΥπΦϘΰθʻΚρᵤᵰם

OTCχṁ πβφʺϯЮзϸρ ⁯ππΦθΤσρ◘μοΜϘβʻ 

▪ήϦθᴿ πβΪϦςϜʺ χ ІС˔ЖϯАФʺ ᴥπβʻζϦΤϣṪ ϬЦ˔ІτṌ

χẵ ếᴟʺᵤᵰπ Ӿ τϢϥϽк˔Ни χὋ ʺ⁯ ᵰДЅЌиʺζΰο EC

Ы˔ϾГϰрϽχ WAY  ʺϳϴУῲ⁮πβʻζϦΤϣςϭςϭ ṛⱧỘϞДЅЌиϬᶨ

ΰθ χᵫ τ︡Ϥ ϭπΜΨʻζΰοᾖ∙ χ ΥϤτ ᴂΰθ ᶎ׃ χ︡Ϥ ϙʻ 

∞ τΣΜοψʺ τ ρ◘μοΜϘβ ECЫ˔ϾГϰрϽϞДЅЌиЕжрІТ϶˔Ю˔Є

дрχ ρ☼ם χᶍ Ϭ ◙ΰϘβʻςϭςϭЎайрЅΰʺςϭςϭ ΰΜϜχϬ⌠μοΜ

Ψ ʾ▫ ϙξΨϤπβʻΚρ ᾂ χ Ϝ Ϭ ϦοΜΦϘβʻ  



 
 

 

3ϸ ὓᵊϬ⌠ βϥ πʺ ᵓτΣΪϥזχּזּ ᶤτνΦϘΰο™ ṳ ϬΜθΰϘΰθʻ 

 



 
 

 

άχІжϱЖψ 3 τ ΰθІжϱЖϬζχϘϘⱱμοΦοΜϘβʻ50 τϩθϤʺ ψזּ

ˮΚμθϣΜΜσ˯ϬϸЌЎτΰοΦοʺ ΰΜ ᶨ ḈϞ ◕ Ϭ⌠μοΦϘΰθʻ 



 
 

 

ИАЎ ρΜΞχψʺϕρϭςχΣẁήϭτρμοψσΨοϜ ΜϜχτᾋΠϘβΪϦςϜʺ

χζχФкУйЭϬⱱνΣẁ τρμοψʺσΨοψσϣσΜʺΤΪΥΠχσΜ ∕τσϤϘ

βʻϜΰᵈˑΥ︣ΥΪσΪϦωʺζΞΜΞΣ₉ϤέρΥ︡Ϥ▪ήϦθϤʺΣẁ Υᵈ βϥΰΤσ

ΜρΜΞάρπʺ ρΣẁ χ Υ τếΜϜχΥ Μρ◘μοΜϘβʻ 



 
 

 

₈ῇϘβϘβζΞΜΞ ϬІС˔ЖϬⱱμο⌠μοΜΦθΜʻζΰοΣẁ 1 1 χᵙ σ

ᶨϞּזᵓπχᶨ ϬЂЪ˔ЕβϥϢΞτ‟ᾅΰοΜΦθΜʺάχϢΞσ◘ΜϬϘρϛοΜϘΰθʻ 



 
 

 

₈ᵕζϦϬᵠϛοО˔ОІτϘρϛϘΰθʻκϡμρ ΜπβΪς ϙϘβʻ 

ˮᾋᵃέήϦΥκσΣ₉ϤέρϬᵔὨΰʺ ˑχᴦ Ϭ◦כβϥ˯ρΰοΜϘβʻ 

♆θκԁ ϋρϤχ ϣΰχ χᾋᵃέήϦΥκσΣ₉ϤέρϬ ᾋΰʺ₈ϘπτσΜϯϱДϯϞ

Ṫ τϢμοᵔὨβϥάρπʺὲῴπᵙ σ ᶨχםᾝϞʺּזᵓπχᶨ ϬЂЪ˔ЕΰϘβʻάχ

Σ₉ϤέρτϢμο ΫϣϦϥᵙ σ ᶨϞּזᵓπχᶨ Ϭ︡Ϥ▪ήϦθּזᵓᴿ ρρϣΠοʺά

Ϧτ‟ᾅβϥάρπʺ ˑχᴦ Ϭ◦כΰοΜΨʻ 

τˮΚμθϣΜΜσ˯ʺᵙϬ ằβϥρΜΞάρτ Ϙϣγʺζχ πּזᵓπχᶨ Υ ᵲή

ϦοΜϥʺζϦϬ βϥάρτϢμοʺ ˑχᴦ Ϭ◦כΰθΜʺάΞΜΞἹπ―ΠοΣϤϘ

βʻ  



 
 

 

ζϦπψ 3ϸ ὓᵊχᵵ πβʻ 



 
 

 

ԁ Φσḕẽχ ᴟρΰοӪ꜡ΰοΜϥχψʺДЅЌиṪ πΚϤϘβʻᵈˑχХиІϾϯỘᵦ

τΣΜοϜʺДЅЌиχ Υ οΦθϤʺЂ˔РІΥ οΦθϤΰοΣϤϘβʻ 

ԁ זּʺ ψʺάχ 3 πϜ ˑσ ΦσЎайрЅϜ◐ϘμοΜϘΰοʺKOBA-GUARDϞ

Іϼз˔ИрϽϺАЕχИрГІЕʺζϦΤϣ Ϭ ϥМϸйиʺάΞΜΞ ṛⱧỘχЎай

рЅϞʺІϱАЎ OTCʺϱжϼЗχЎайрЅʺϘθЀкЗḕẽᴞπʺ Τϣ⁯ẽϬׇΠο

⁯π►ΠϥУи˔йАЕˮ ˢЩ˔и˔Ўрˣ˯Ϭᵫ βϥσςʺ ˑσЎайрЅΥ Πο

ΣϤϘβʻ 

άχЎайрЅ ρДЅЌиṪ χⱲ ʺάϦϬ ›ήδʺ₈ῇДЅЌиϬ►ΜσΥϣʺ χ

Ϭ ΠθЎайрЅϬςϭςϭ“μοΜΨʻ 

άΞΜΞϜχψʺԁ ϋρϤχ◘ΜρΤʺ ớ ʺ︠ ʺ ʺ ρΤʺẸ ʺЀЬвИϾ

˔ЄдрʺάΞΜμθάρΤϣΰΤ ϘϦοάσΜΤσρ◘μοΣϤϘβʻ 



 
 

 

ζάπʺ₈ᵕ θσ 3ϸ ὓᵊχГ˔ЫϬʺˮ♆Υ¬ΚμθϣΜΜσºϬϸЌЎτβϥ˯ρΰοʺᵓ

ψˮזּ Ϭ ΠθЎайрЅ Ϭ βϥ˯ρΜθΰϘΰοʺάχ᾿νχ ϬἿΫϘΰθʻ 



 
 

 

τ ⱫπΜΦϘβρʺ Υ 1,910ᴑ4.7%ʺדӟ ʺְỘ ▪ʺψ׃ σΥϣᴅωΜπβʻά

Ϧψᾚᴣ Ẁ χϯАФϬẊ βϥιΪπʺ ׃ τψ ωδσΜ ệπβʻ28ṍ ʻẄ׃

τʺ Ẁ Ϭ ΰ β EBITDAτḩΰοψʺ ήδϥάρΥπΦϘβʻ 

⁯ 2.9%ʺᵤᵰψ 10.3%ӟ χ Ϭ ◙ΰϘβʻ 



 
 

 

ϱрНϳрЖτḩΰοψʺ μοΨϥρ ΰοΜϘβΥʺςϦΩϣΜ μοΨϥΤΥ ϛϘδϭ

χπʺ₈χράϧḯϛοΣϤϘδϭʻ 

ᴠτ₈ṍʺ₈ 30ᴑדʺζΰο ӟ‭ 40ᴑ50ʺדᴑדρʺϱрНϳрЖΥ μοΦθρΰο

Ϝʺᾝ∕χὓᵊτΣΜοψʺὊ ϬΤσϤṼϛοΜϥράϧΥΚϤϘβχπʺὊ τϘγ ΰθΜ

πβʻζχθϛʺ μοΦθ ζχϘϘ Υ׃ ϥρΜΞϢϤψʺ50ᴑדϱрНϳрЖπФжІ

ΥΚμθρΰοϜʺְỘ ׃ τψάϦΩϣΜχᵠ τΰΤσϣσΜρΜΞράϧχ πʺὊ

ְχ ︡ϤϬ“μοΜάΞρ◘ΜϘβʻ  



 
 

 

ΰΜᵤᵰЂЪ˔Е πβʻ 

Ϥ ϤϘβρʺ2016 ΩϣΜιρʺ⁯ χ Υʺϸϱкψ 56ᴑדʺ⁯∑Υ 80ᴑדʺάΞΜ

Ξ  ιμθϭπβΪςʺᵤᵰΥϜΞԁṓτ όοʺ3 ΩϣΜτσμοΜϘβʻ 

ζΰο ήϘЄ˔ЕτΣΜοϜʺ2016 ₇ψˮᵤᵰΥ Ϭ ΠθʺϢΤμθπβʻ˯μοᾠμ

οθϭπβΪςʺ6 Ὂνρʺ3 ӟ χᵤᵰ  Υ‰ϘμοΣϤϘβʻ 

ᵈˑχϸϱкϞ ήϘЄ˔Еχᵫ ЮрН˔ʺЛϳМϳχ 90%ψάχ⁯ τΰΪθ ᵫ Ϟᵠ

τʺϜΰΨψЀІЕЍϳрτ ϞήϦοΣϤϘΰοʺ⁯ ππΦθϜχϬ ΰοΜϥϢΞσ

ệπΚϤϘΰθʻ 

ᵦ ϬϞμϊϤζχЮрН˔Υ―Ποʺ ᵦπ Ϭ ωΰοΜΨθϛτςΞβϥΤρΜΞά

ρϬᾁ ΰοϜϣϩσΜρΜΪϘδϭχπʺ Ϭ ΠϘβʻ 



 
 

 

ζϦΥϽк˔НиЂ˔ЯϾϯϸГЁз˔ʻ τΜϥЮрН˔Υʺ ᵦᶆ⁯χ ήϘЄ˔Еρϸϱ

кχẵ Ϟ ├τνΜοṳ ϬΰοΜΦϘβΰʺCO2Ϟ BCPʺЀІЕЍϳрχ ├σς

Ϝ ᵦ♪ πϞμοΜΦϘβʻ 



 
 

 

ϜΞԁνʺᵤᵰχЕСАϼψʺOTCӺ χếᴟπβʻ⁯ ᵰχ ὀχйЦиϯАФϬ“ΜϘ

βʻ 

⁯ʺϯрЮиБΥ Ῠ τʺ Ῠ π Ϭ ωΰοΣϤϘΰοʺ₈ῇ ᴻχᶈ ʺζΰοῲ

⁮τϢϥӾ Υᴿ ʺάϦτᴥΠοʺήϣτӺ χ ʺϘθ M&A τϢϥ ᴥϬᴿ ρ

ΰοΜϘβʻ 

⁯ψʺ ΰθ AlvaΥῨ πβχπʺ ϣχᾝ И˔ЇϬ ϘΠθϯϱДϯ ρʺ⁯ χ

ІС˔Жᵫ ЛϳМϳϬ ›ήδοʺάάπ Ϭ ϞΰοΜΦϘβʻ 

ϯЅϯψʺϯрЮиБΥῨ σχπʺάϦτⱳΩ Ϭᶆ⁯π βϥζχ ῞ ϬνΨ

ϥʺζχ ῞ Ϭ ᵫβϥρΜΞάρπʺ ρЌАϽϬ ϙσΥϣʺ ᵦϒχӺ ᶈ Ϭ

◙ΰϘβʻ 



 
 

 

ᵤᵰχ ψʺCAGRπ 10.3ʺ ⁯ 6.3ʺ ⁯ 18.6ʺ ϯЅϯΥ 7.9ʺ ⁯ψкАϼЍϳр

π┌ ΰϘΰθχπʺζχ Ϝḯϛοχ πβʻ 

ְỘ τνΜοψʺΤφοΤϣ׃ 2030 ʺ10%Ϭ ◙βρΰοΣϤϘΰοʺκϡΞςὓᵊ Ϥχ

ιρ◘μοΜϘβʻ 



 
 

 

Ṍ τνΜοψʺ ᾆẕ״ ρ ʺХиІϾϯⱧỘ ζϦηϦΥẸ ϬΰοʺϢϤếΜῲ⁮

ᾝᶍ χθϛτ︡Ϥ ϭπΜΦϘβʻ 



 
 

 

4 ʺ ṛⱧỘχ ớ σ πβʻ 

┌ Ϙπτ KOBA-GUARDϞМϸйиʺИрГІЕσςᵫ Ϭ ϛοΦοΣϤϘΰοʺ ựπϜ

D2C  −ʺὫₒ꜠ΰΪχ  − ˑʺзз˔ІϬΜθΰϘΰθʻ 

₈ῇ 3 ψʺТϴЭГАϼϞДЅЌиХиІГАϼʺD2CσςπχГ˔ЫϬᴶ ήδʺάάΤϣ

2030 ʺ ‰ 80ᴑדχ ṛⱧỘϬ βϥάρϬ ◙ΰϘβʻ 



 
 

 

ζχṁ ρσϥДЅЌи πβʻ 

₈ᵕʺCDOϬ⅜ βϥάρΥπΦϘΰοʺ♆χ ᶭτ CDOгИАЕϬ⌠ϤʺЄІГЭ Ϝ Ϧʺ

DX Ͻи˔ФϬ Ϧοʺ χДЅЌиᵫ ʺ ᵫ ρỘ χДЅЌиЕжрІТ϶˔Ю

˔ЄдрʺάϦϬם“ΰοΜΦϘβʻ 



 
 

 

ESGχЫГзϯзГϰπβʻ 

άϦϘπχϜχψ τʺӂΨᾠΞρʺ ΥσΜЫГзϯзГϰιμθρ◘μοΣϤϘβʻ

ӡ ΪΥ πΦοΣϣγʺ πϜזπσΨοϜʺςάχᵓּזּ οψϘϥϢΞσϘρϛ τσμ

οΜϘΰθʻ 

ζάπ₈ᵕψЮзМзϬνΪοʺϘρϛ ΰϘΰθʻ 

άϦΤϣϜˮΚμθϣΜΜσ˯ϬϸЌЎτΰοΜΨθϛχ νχ ⱧⱱϣΤϦζʺ‮ ᴦ σּז

ᵓτ‟ᾅβϥθϛχ╣νχⱧṁοΰζʺ‮ ρσϥζχ χⱧπράΞΜρ‮ ΪϘΰθʻ 



 
 

 

♆ΥˮΚμθϣΜΜσ˯ϬϸЌЎτΰ Ϊϥθϛτʺ ΰϞβΜ Ϭ⌠Ϥʺ ỘԌχ כ◦

τ ϛϘβʻ 

ζϦΤϣˮΚμθϣΜΜσ˯χ τΚϥּזᵓᴿ χ ẐʺCSVᶨ ϬἕϤᴞΫϘβʻ 

ζϦΤϣЂФжϱЎϴ˔р χ ᾂ ρΰοʺ χ῝ ρ ᾂ DDϬ₈ᵕʺ₈ Ϭΰο

ΜΦϘβʻ 

ṓῙ τνΜοψʺ™ ᴦ ϵКиϻ˔ ρʺζϦΤϣ ἷ Ϥ ΠϬ“μοΜΦϘ

βʻ 

άϦϬ◦ΠϥϹНЗрІ ϬήϣτếᴟΰοΜΦϘβʻ 



 
 

 

ϺаАЄвτνΦϘΰοψʺάϦϘπχКАЕϺаАЄв 1,300ᴑדτʺ3 ḧπ 700ᴑדϕςχ

Тк˔ΥΚϥΤρ◘μοΣϤϘΰοʺζχϯкϾ˔Єдрρΰοψʺ₈ᵕʺῬ ʾᾆẕ Ɫʺά

ϦΥ ΦσϜχπ 450ᴑʺM&A Ϭ ớ τϞμοΜΦϘβʻДЅЌиϬḯϛθ Ɫʺ50ᴑדϬ

οϘβʻ 

ᶴ︠ḥᾕρΰο 200ᴑדӟ ʺꜛᾪᶴ︡ ϜṐ τ―Πʺ▪ϤϬ χθϛχ ΠρΜθΰϘ

βʻ 



 
 

 

ζχ ⱢπβΪςϜʺΤφοέ χ ϤʺϯЮзϸχϸϱкχΰ ʺζϦΤϣ ⁯χ ήϘЄ˔

Еχΰ ʺζΰοӺ Ϭᵤᵰτ βϥθϛχ χ OTCӺ Ῥ ʺάϦτ ᾆẕ χ Ɫ

Υ ϤϘΰοʺάχὺ ḩἰχ Ẁ ρΰοψʺᵃẠσΜйЦиτάχ 3 π‰ϘϤϘβχπʺά

ϦΥְỘ Υ׃ 3 όσΜԁν Φσ ԍπβʻ 



 
 

 

πβχπʺ Ẁ Ϭ ΰθ EBITDAψ όϘβΪϦςϜʺְỘ ׃ τψ ωβάρΥπΦγʺζ

χ ψᵤᵰӺ χᵤᵰ Ϝ όοΜΨχπʺְỘ ΥνΜοΜΨρΜΞάρϬ׃ ΰοΜϘ

βʻ 



 
 

 

3ϸ ὓᵊχ KPIρΰοψʺ⁯ Ṅ 13%Ϙπ ΰοΜΨʺᵤᵰ 11%Ϙπʺζΰο ḧ

30 ʺӗ τ πΦϥ Ϭ ◙ΰϘβʻ 

ỘԌχӪ꜡ ₰ρΰοʺ Ϭ ΠθЎайрЅχם ʺζϦΤϣ♆ΥˮΚμθϣΜΜσ˯ϬϸЌ

Ўτβϥ˯χӪ ρם πβʻ 

Ḛ 16%ʺ ᾂ DDʺШмϱЕ 500Ϭ ◙ΰϘβʻ 



 
 

 

2030 χΚϤθΜ◒Υ ψ τΚϥϭπβΪςϜʺάχ τνΦϘΰοψ  ΰοΣϤϘδ

ϭʻ ᵦπϜΣ₉ϤέρϬᵔὨβϥάρπ ρּזᵓτ‟ᾅΰʺ ◕ ˢ ḈˣϬ⌠ϥᵓּזιρ

ήϦϥ τσμοΜθΜʻ 2,800ᴑדϜ ΠοΣϤϘδϭʻ 


