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  יםרפואי-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

 קרן ההשתלמות  שלאפיינים כללייםמ  .א
  

 -ח .ר.יהב פמנוהלת על ידי , ")קרןה"להלן (רפואיים - קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ
 במסגרת הסכמי 1982 במאי  6   ביום הוקמהקרןה ").החברה"להלן  (מ"חברה לניהול קופות גמל בע

 בינואר 1 -החל מה. כקופה תאגידית פעלה קרן ה2009דצמבר  ב31ד ליום ע. ישכר בסקטור הציבור
  . כנאמנות על ידי חברה מנהלתקרן מנוהלת ה,2010

  
נקבע כי קופת , 2006- ה"התשס) קופות גמל(לחוק הפיקוח על שירותים פיננסים ) ו (86בהתאם לסעיף 

נאמנות בידי חברה מנהלת ולא תהיה תנוהל כ, גמל שהתאגדה כתאגיד ערב כניסת החוק האמור לתוקף
  .עוד תאגיד

  
מועד השינוי . לאור זאת בוצע מתווה הפעולה הנדרש לצורך שינוי מבני שמטרתו עמידה בהוראות החוק

  . 1.1.2010היה 
  

ולא נוצרו לחברה המנהלת רווחים , השינוי האמור לא גרם לשינוי בזכויות העמיתים בקרן ההשתלמות
השינוי היחיד שחל הוא השינוי הנובע מעצם פיצול הקרן .  מהשינוי המבניאו נכסים נטו כתוצאה

והמוחזקת כנאמנות בידי , מ"מ ולקרן השתלמות שאינה מאוגדת כחברה בע"התאגידית לחברה בע
  . החברה המנהלת

  
 הקרן .רפואיים- עובדים המאוגדים בארגוני העובדים הפרהמיועדת לעמיתים ההיא קופת גמל  קרןה

  . אישור משרד האוצר לגביית דמי ניהול על בסיס הוצאות בפועלקיבלה את
 

 .1471 - ח מדינה ללא מניות"מסלול אגשל , 420מסלול הכללי הוא מספר אישור מס הכנסה של ה
  .2012 בדצמבר 31קף עד ותים בהאישור

  
כמי  בתקופת הדוח נגזרים ממשכורתו של העמית על פי התנאים והסקרןסכומי ההפרשות שקיבלה ה

  .העבודה אצל המעביד
  

הכספים מופרשים .  מהעובד מחלק המעביד1/3לפחות ו מהמעביד 7.5%  עד הם מהשכרשיעורי ההפרשות
     .השתלמותחסכון או לקרן למטרות 

  
 תפקיד .")הבנק"או " בנק יהב "–להלן (מ "בנק יהב לעובדי המדינה בעשרותי תפעול ניתנים לחברה על ידי 

, החברההוראות , החברה ואת חשבונות העמיתים לפי תקנון קרןוה  החברה חשבונותבנק הוא לנהל אתה
  .הדירקטוריון והוועדות שלו ובכפוף להוראות כל דין

  
את תיק ההשקעות של הקרן על כל המשתמע  מנהלת מ" אלדובי ניהול תיקים מוסדיים בע–הלמן חברת 

בכפוף להוראות , ל ניהול ההשקעות של הקרןופועלת ליישום כל ההוראות הרגולטוריות החלות ע, מכך
  .ועדת השקעות

  
מסלול  סך נכסי .ח"שאלפי  202,015 ליום המאזן עמד על) זכויות עמיתים(  נטוסך נכסי המסלול הכללי

  .ח"שאלפי   1,413  ליום המאזן עמד על)זכויות עמיתים ( נטוח מדינה ללא מניות"אג
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  רפואיים- במקצועות הפרה קרן השתלמות לעובדים –ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

  
   הקרן מניותמחזיקימידע על 

  

  : הקרן בחברה המנהלת כפי שרשום ברשם החברות הינםמניותמחזיקי 
  

  

   המניותמחזיק

  שיעור האחזקה בהון 

  מניות המונפק והנפרעה

  90%  מ"בנק יהב לעובדי המדינה בע

 10%  מ"המדינה בעחברה למפעלי כלכלה ותרבות לעובדי ה

  

  . מניות החברה מוחזקות בידי מחזיקי המניות בנאמנות לטובת העמיתים
 הבהרה 17.1.2012פרסם הממונה ביום , בעקבות דין ודברים שקיימה החברה עם הממונה על שוק ההון

מחזיקי המניות אינם אמורים להרוויח מהחזקתם במניות החברה ) כדוגמת הקרן(לפיה בקופה ענפית 
  .הקרןנהלת ולמעשה החזקתם נעשית שלא למטרות רווח אלא בנאמנות לטובת עמיתי המ

  
  מסמכי היסוד

  . מדווחת במהלך התקופה הלא שונוהקרן החברה ושל  של מסמכי היסוד

  

  קרן של המספרי חשבונות והיקף נכסים

  .ח"ש אלפי 203,474 הינולתאריך המאזן  קרןההמצרפי של  מאזןהסך 

  . 6,781  בתאריך המאזן הואקרןיתים המנוהלים על ידי המספר חשבונות העמ

  

   של הקרן הפעילותמי על תחוכספימידע 

  ".   של הקרן הפעילותמי על תחוכספימידע  "-3פרק  , ראה בדוח על עסקי תאגיד בדוח החברה המנהלת
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011ון לשנת דוח הדירקטורי

  

 קרן  והשפעתן על מדיניות ההשקעות שלההתפתחויות הכלכליות במשק  .ב
  ההשתלמות

  
   התפתחויות פיננסיות  .1

  

 מדד המחירים לצרכן

 לעומת המדד בגין דצמבר 2011המדד בגין דצמבר  (2.17% עלה מדד המחירים בשיעור של 2011בשנת 

בין ( הינו בתוך יעד יציבות המחירים של בנק ישראל 2011שיעור עליית מדד המחירים לצרכן בשנת ). 2010

 ). 3%- ל1%

 

 הריבית השקלית

. 3.25% לרמה של 2% עלתה ריבית בנק ישראל מרמה של 2011בשלושת הרבעונים הראשונים של שנת 

המחאה החברתית שביקשה פתרון בתחום מחירי , המשך עליה במחירי הדירות, נתוני צמיחה טובים

ותחזיות אינפלציה גבוהות של החזאים הביאו , אינפלציה גבוהות שנרשמו בשוק ההוןציפיות , הדיור

האטה בכלכלה , על רקע התמתנות האינדיקטורים במשק, ברבעון האחרון של השנה. לעליית הריבית

  . 2.75%ירדה ריבית בנק ישראל לרמה של , העולמית בציפיות ותחזיות האינפלציה

 

 מטבע חוץ

התחזק הדולר האמריקאי ,  ומאידךבחולשת הגוש האירופי ובחולשת האירו, מחדה  התאפיינ2011שנת 

  .בעולם בכלל ובארץ בפרט

תהליכים אלו . 4.23% - והאירו התחזק מול השקל ב7.66% -  התחזק הדולר מול השקל ב2011בשנת 

  .נרשמו במקביל לשינויים שאירעו בין האירו לדולר מול מטבעות נוספים בעולם

לראות כי מגמת ההתחזקות של הדולר והאירו מול השקל באה בעיקר נוכח התחזקות הדולר ניתן היה 

  .בעולם

 

 תקציב המדינה

, ג בישראל" מהתמ3.10%-המהווים כ, ח" מיליארד ש27-  בסך של כ2011הגירעון הממשלתי הסתכם בשנת 

  .10.6%-קיטון של כ, ג" מהתמ3.70%אשר היוו , 2010ח בשנת " מיליארד ש30.2-זאת לעומת גירעון של כ

  

 מאזן התשלומים הלאומי 

) ג" מהתמ3.3%( מיליארד דולר 28.6 -  ל2011הגרעון בחשבון השוטף במאזן התשלומים הסתכם בשנת 

 3.9% (2009 מיליארד דולר בשנת 7.59 -ו) ג" מהתמ3.2% (2010 מיליארד דולר בשנת 0.69לאחר עודף של 

  ).ג"מהתמ
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  רפואיים- בדים במקצועות הפרה קרן השתלמות לעו–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

  
  התפתחויות בשוק ההון  .2

שוק המניות. א  

  . ב" התאפיינה בירידות שערים בשווקים העיקריים בעולם מלבד בארה2011שנת 

בשנה זו ירד מדד הבנקים בשיעור חד של . 20% -מדדי המניות העיקריים בישראל ירדו בשיעורים של כ

  .20.4%מדד השווקים המתעוררים ירד בשיעור של . 7.6%מדד המניות העולמי ירד בשיעור של . 34.5%

קשיים , ת משבר החובות באירופההידרדרו :בין הסיבות לירידות ניתן למנות את הגורמים הבאים

,  כלפי מטה של תחזיות צמיחה בעולםעדכון, ירופה שהקשו על השגת פתרון למשברב ובא"פוליטיים בארה

 . העסקיתהינויים רגולטורים בישראל ושינוי האווירש

  
שוק אגרות החוב.ב  

ומדד אגרות החוב , 4.34% בשיעור של 2011מדד אגרות החוב הממשלתיות הצמודות למדד עלה בשנת 

מ עלו בשיעורים של "השחר והמק, מדדי הגילון. 1.77%הקונצרניות הצמודות למדד ירד בשיעור של 

  ).בהתאמה (2.95% - ו5.94% , 2.01%

 

  שינוי במדדים  .ג

  :להלן שיעורי השינוי במדדים הנבחרים

 2011  2010  

 15.84% -18.16% ף"מדד המעו

MSCI WORLD 7.62%- 9.55% 

 -5.99%  7.66%  דולר

 -12.93% 4.23%  יורו

  8.03%  4.34%  צמוד מדד ממשלתיח "אג

 13.03% -1.77%  צמוד מדד קונצרניח "אג

  5.03%  5.23%  ח לא צמודות "אג
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה- ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

 
  
  )המשך (ההוןהתפתחויות בשוק   .2

  גיוס הון  במשק. ד

 40.6 - ח ו" מיליארד ש4.5 -  גייס הסקטור הפרטי באמצעות מניות ואגרות חוב סך של כ2011בשנת 

  . 2010ח בשנת " מיליארד ש43 - מיליארד ו8.5ת זאת לעומ. ח בהתאמה"מיליארד ש

  .ח נוספים הוזרמו לחברות בעקבות מימוש של כתבי אופציה למניות" מיליארד ש0.59 -כ

  .  לעומת השנה הקודמת2.5יותר מפי . ח" מיליארד ש1.5ל "החברות הבורסאיות גייסו בחו

 -ח לעומת כ"  מיליארד ש64.6 -כ והסתכם ב15%היקף הנפקות הממשלה ברוטו עלה השנה בשיעור של 

  .2010ח בשנת " מיליארד ש56.5

  

   קרנות ההשתלמותקופות הגמל וענף   . 3

לעומת סוף שנת , 0.45%בשיעור של עלה  2011של קרנות ההשתלמות בסוף שנת הכולל היקף הנכסים 

 היקף .2010בר  בדצמ31 - ח ב" מיליארד ש112.0 לעומת 2011 בדצמבר 31 -ח ב" מיליארד ש112.5, 2010

  .תקופה באותה 6.4%  בשיעור של ירדנכסי הקרן 

  

  בשיעורההיית 2011 ההשתלמות בשנת  שהשיגו קרנות,הנומינלית ברוטוהשנתית הממוצעת התשואה 

) שלילי( )3.19%(של   בשיעורת ברוטוו נומינליות תשוא2011השיגה בשנת הקרן . )3.29%(  שלשלילי

  . ח מדינה ללא מניות"לול אגמס ב3.04% - ו,במסלול הכללי

   

-16ביאור עוד בראה . 0.80% היה 2011השיעור הממוצע של דמי הניהול בענף קרנות ההשתלמות בשנת 

  .המבוקרים בדוחות הכספיים ,דמי ניהול

  .הקרן ועל החלטות ההשקעה של ועדת ההשקעותלגורמים אלו השפעה על שווי אחזקות 

  

   תאריך המאזןלאחר רועיםיא  . 4

 הבהרה 17.1.2012פרסם הממונה ביום , עקבות דין ודברים שקיימה החברה עם הממונה על שוק ההוןב

מחזיקי המניות אינם אמורים להרוויח מהחזקתם במניות החברה ) כדוגמת פרח(לפיה בקופה ענפית 

  .המנהלת ולמעשה החזקתם נעשית שלא למטרות רווח אלא בנאמנות לטובת העמיתים בקופה

 
 מדד איגרות ,3.79% בשיעור של 100א " מדד ת עלה15/03/2012דוחות הכספיים ועד ליום מתאריך ה

. לא השתנה) הידוע( ומדד המחירים לצרכן 0.42% בשיעור של עלההחוב הממשלתיות בבורסה בתל אביב 

  נקודות 0.25 -   ב ירדה מול שער הדולר וריבית בנק  ישראל  0.97% בשיעור של תיסוףבשער השקל חל 

  .2.50%–האחוז  והגיעה  ל 

 ולפיכך על , ועל החלטות ההשקעה של ועדת ההשקעותלגורמים אלו השפעה על שווי אחזקות הקרן

  .התשואה
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

  

   על רקע ההתפתחויות הכלכליות קרןמדיניות ההשקעות של ה  . 5

 כולל ,קרן היא השגת תשואה אופטימלית תוך התחשבות במכלול הסיכונים הניצבים בפני הקרןת המדיניו

היקף ההשקעה בכל אפיק ועיתוי . ה בנכסים פיננסיים מגווניםיתו מפזרת את השקעקרןה. סיכון הנזילות

ים  הסיכונשלההשקעה נבחנים על פי הערכה של ההתפתחויות הכלכליות הצפויות בישראל ובעולם ו

 .השונים

  

להלן פירוט השינויים לפי אפיקים . 2011במהלך שנת  שינתה את הרכב נכסיה קרןה, על רקע האמור

  :בסיכום שנתי

  

 מסלול כללי

במהלך השנה השתנתה החשיפה המנייתית בהתאם לתנודות השוק כאשר הקרן מימשה כנגד עליות 

במקביל הוסט פלח משמעותי . וללתשערים ורכשה בירידות כך שבסוף השנה לא השתנתה החשיפה הכ

  .ל וזאת לצורך פיזור הסיכונים בקרן"מהחשיפה מישראל לחו

    .כנגד ירידות שערים ומעלה AA  לצרכן בדירוג המחירים דח קונצרניות צמודות למד"הקרן רכשה אג

ארץ לנוכח הריביות הנמוכות ב, מ קצר"הקרן ניהלה את הנזילות באמצעות השקעה בניירות ערך עם מח

 .ובעולם

  

  ח מדינה ללא מניות"מסלול אג

  .ח ממשלתיות"אג) נטו(כנגד תנועת העמיתים ובהתאם למדיניות המסלול בוצעו רכישות , במהלך השנה
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

  
     אות פעילותה בתקופה הנסקרת מצבה הכספי של הקרן ותוצתיאור  .    ג  

זו העברותיהם בשנה במשיכותיהם וב, הפקדות העמיתיםב להלן טבלה המפרטת את השינויים .1

  ):ח"שבאלפי (לעומת השנה הקודמת 
  2011שנת   

  )ח"באלפי ש(

  2010שנת 

  )ח"באלפי ש(

  שיעור השינוי

  )באחוזים(

  2.28%   28,695   29,349  הפקדות 

  19.13%  )16,988(  )20,238(  משיכות 

  160.15%  )5,742(  )14,938(  העברות מהקרן 

  )29.51%(   61   43  העברות אל הקרן

  

 -ו, במסלול הכללי) שלילי) (3.19%( של הקרן בשנה המדווחת היא  הנומינלית ברוטוהתשואה .2

 2.41% -ו, במסלול הכללי 7.88%  תשואה של לעומת,ח מדינה ללא מניות" במסלול אג3.04%

בעיקר ממניות  ונבע, 2011 הקרן בשנת שצברה ההפסדים. אשתקד, ח מדינה ללא מניות"גבמסלול א

, ראה נתונים על התנהגות מדדים שונים וכן השוואתם לשנה קודמת. וניירות ערך סחירים אחרים

 . ההתפתחויות בשוק ההון- 2בדוח הדירקטוריון בפרק 
  .)2(מידע נוסף ראה בדוח שיעורי הכנסה בסקירת ההנהלה ב  

  

 ואה מתוך כלל הנכסים, שזכאים למשיכת כספים, יתרות העמיתיםהשיעור ליום המאזן של סך כל  .3

 -להלן (, ללא מניות ח מדינה"מסלול אגב  82.9%בשיעור של , מסלול הכלליב 70.0%בשיעור של 

יין גם אם אינם יכולים עד,  אחרתקרןעמיתים יכולים להעביר את כספם ל, בנוסף").  הנזילותיחס"

מתקבולים ,  נוהגת לממן את המשיכות וההעברות מן ההפקדות השוטפותקרןה.  כדיןולמשוך אות

 . ואם צריך ממכירות בבורסה, קרןשוטפים מהשקעות ה

, לצורך שמירה על יכולתה של הקרן לבצע תשלומים בכל עת מתייחסת מדיניות ההשקעות של הקרן

 והעברת  המשיכות,נתוני ההפקדותוכן עוקבת אחר ,  הנזילותיחסגם ל, יחד עם שיקולי רווח וסיכון

אם ,  בהתנהגות העמיתיםיםבדרך זו הקרן שומרת על היכולת להתמודד עם שינוי.  בפועלהזכויות

פיקדונות (מדיניות ההשקעות מבוססת על השקעת חלק מהכספים בהשקעות נזילות שוטפות  .יהיו

הקרן מחזיקה . ניתנים למימוש בהתאם לצרכי הנזילותה, ובאפיקים סחירים) שקליים קצרי טווח

  . )כולל סכומים לקבל בגין השקעות (במזומנים ובשווי מזומנים,  מנכסיה בנכסים סחירים89.2%

,  סיכון נמוךתוךומתוך כוונה למקסם את תשואת הקרן , במסגרת מדיניות ההשקעות של הקרן

רכותיה לגבי השינויים הצפויים בשוק מ הנכסים בהתאם להע"ועדת ההשקעות מתאימה את מח

  .ובהתחשב בנזילות של עמיתי הקרן, ההון

  

ח ביום " אלפי ש217,314ח לעומת " אלפי ש203,474 -  ב2011 בדצמבר 31מאזן הקרן הסתכם ביום  .4

 . 6.4% של ירידה, 2010 בדצמבר 31
 נטו של ליליתהשהצבירה  גם מההפסדים מההשקעות וגם מ נבע2011בהיקף המאזן בשנת הקיטון 

  .זכויות העמיתים
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

 

   מידע בדבר חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם.       ד

  כללי

הטיפול בסיכוני השוק נעשה במשולב עם הטיפול בסיכוי לרווח במסגרת תהליכי קבלת החלטות ההשקעה 

  .קרןב

להפחית , בין היתר, כללים אלו נועדו. בכללי ההשקעה שנקבעו בתקנות מס הכנסהמחויבת לעמוד  קרןה

  .את סיכוני השוק

  אחראי על ניהול סיכוני שוק

קובע ") חוק קופות גמל"להלן  (2005-ה"תשס) קופות גמל(לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים ) א(10סעיף 

   .החברה מינתה מנהל סיכונים לפי החוזר .כי קופת גמל תמנה מנהל סיכונים

  תיאור סיכוני שוק

  .קרן בדוח ה בסקירת ההנהלה,ניהול סיכונים בהשקעות -' ופרק ראה 

  מדיניות ניהול סיכוני שוק

בין הקטנת הסיכונים בתיק החברה מדיניות ניהול הסיכונים נועדה למצוא את השילוב האופטימלי לדעת 

  .ם ממנוובין הגדלת הרווחי, הנכסים

י "בכפוף להקצאת הנכסים האסטרטגית כפי שנקבעה ע, מדיניות ההשקעות נקבעת על ידי ועדת ההשקעות

  .הדירקטוריון

הקצאת הנכסים האסטרטגית קובעת את שיעורי המינימום והמקסימום להשקעה בכל אפיק ואפיק  על 

  .ופיזור תיק הנכסים, נזילות עמיתי הקרן, בסיס רמת הסיכון הרצויה

מהיל ההשקעות נקבע על בסיס התנאים בשווקי הכספים וההון בישראל ובעולם תוך התייחסות ת

  .י זמן שוניםהתפתחויות הצפויות בשווקים אלו בטווחל

ההשקעות . אחד האלמנטים החשובים במדיניות ניהול הסיכונים הינו פיזור ההשקעות באפיקים השונים

פיזור , בנוסף.  הענף ועד רמת המנפיק הבודדדרך רמת, יעדשווקי המפוזרות באפיקים השונים החל מרמת 

  . הסיכונים מתבטא בהשקעה בטווחי פדיון שונים

  .בדוח הקרן בסקירת ההנהלה ,ניהול סיכונים בהשקעות-' ופרק ,  להלן עודראה

  

היקף החשיפה נקבע על ידי וועדת . חברההשקעה בסוג השקעות חדש טעונה אישור של דירקטוריון ה

המגבלות הכמותיות על היקף החשיפות משתנות . כפוף להחלטות הדירקטוריון, חברהעות של הההשק

  .לעיתים על ידי הדירקטוריון וועדת השקעות
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011דוח הדירקטוריון לשנת 

  

  הפיקוח על מדיניות ניהול סיכוני שוק

  ". אחראי על ניהול סיכוני שוק "-ו" ליכל"ים ראה לעיל בפרק

  

  בסיסי הצמדהנכסים לפי דוח 

  .קרןשל ההמבוקרים בדוחות הכספיים ,  נכסים לפי בסיסי הצמדה– 3ביאור , ראה להלן

  

       מידע נוסף על סיכונים  

,  עליהםהחברמעקב ה ,מצב חובות המעסיקיםעל על ההתחייבויות התלויות וראה להלן מידע  .1

  . של הקרן המבוקרים בדוחות הכספיים19 בביאור , בשל כךחברההנוגע להסיכון ו

 . בדוח הקרןבסקירת ההנהלה ,יהול סיכונים בהשקעות נ- ' ובפרק , ניםראה להלן מידע על סיכו .2

 של  בדוחות הכספיים המבוקרים4 - 9בביאורים , הקשורים לסיכונים שוניםראה להלן נתונים  .3

  .הקרן

שינוי במדדי השוק : דירקטוריון וועדת ההשקעות כולל בישיבות הדירהמוצג באורח סהמידע  .4

המידע המוצג כולל את כמו כן .  עם דגש על ההשקעות באפיק הלא סחירקרןסקירת פעילות הו

להקצאת הנכסים  קרןהרכב נכסי ה והשוואה של קרןתרומת אפיקי ההשקעה השונים לתשואת ה

  .האסטרטגית בפועל

 קרן חריגה של האם ישנהקיים דוח מחשב המתריע , יגות מכללי ההשקעהככלי בקרה למניעת חר .5

  .מכללי השקעה שנקבעו בתקנות מס הכנסה

  

  הערכת בקרות ונהלים לגבי הגילוי       . ה

 המכוסה תקופההכספים של הגוף המוסדי העריכו לתום המנהל ל ו"המנכ, בשיתוף, הנהלת הגוף המוסדי

ל "מנכ, על בסיס הערכה זו. קרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדיבדוח זה את האפקטיביות של הב

 זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי תקופההכספים הסיקו כי לתום מנהל הגוף המוסדי ו

 לגלות בדוח השנתי  נדרשלסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי, לעבד, הנן יעילות על מנת לרשום

הדין והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהתאם להוראות 

  .בהוראות אלו

  

  בקרה פנימית על דיווח כספי

 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף 2011 בדצמבר 31 המכוסה המסתיימת ביום תקופהבמהלך ה 

על הבקרה ,  להשפיע באופן מהותיאו סביר שצפוי, המוסדי על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי

  . הפנימית של  הגוף המוסדי על דיווח כספי

  

  



 

 

  

  

  

  

  

 קרן השתלמות –ח .ר.פ
        לעובדים במקצועות 

  רפואיים- הפרה
  
  
  

  על מצבהסקירת ההנהלה 
  של קרן ההשתלמות  

  ותוצאות פעולותיה 
  2011לשנת 
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  

  )באלפי שקלים חדשים(
  אזניםמ. 1. א

  
   בדצמבר                           31                           ליום           

  2007  2008  2009  2010  2011  נכסים
            השקעות

            :מזומנים ושווי מזומנים
  28  1,276  2,547  1,596  63  מזומנים בבנקים

  7,908  18,031  13,765  7,279  12,969  פיקדונות קצרי מועד
  13,032  8,875  16,312  19,307  7,936  
  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  
            

            :ניירות ערך סחירים
  29,875  31,213  64,741  76,400  65,984  אגרות חוב ממשלתיות

  50,626  41,688  36,484  43,174  41,871  יותנאגרות חוב קונצר
  47,610  23,671  43,725  58,661  59,727  מניות וניירות ערך אחרים

  167,582  178,235  144,950  96,572  128,111  
  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  
            

            :ניירות ערך שאינם סחירים
  32,670  21,350  19,966  16,512  12,729  יותנאגרות חוב קונצר

        509       443        200        164        202  ניירות ערך אחרים
  12,931  16,676  20,166  21,793  33,179  
  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  
            

            :פיקדונות והלוואות
  23,200  16,565  14,763  11,580  8,719  פיקדונות בבנקים
            6        147        234        254        250  הלוואות לאחרים

  8,969  11,834  14,997  16,712  23,206  
  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  

  312  343  316  1,640  890  סכומים לקבל בגין השקעות
  =====  =====  =====  =====  =====  
            

  192,744  154,727  196,741  217,260  203,404  סך כל ההשקעות
  -- -------  - --------  -- -------  -- -------  -- -------  

  3  1  -  54  70  חייבים ויתרות חובה
  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  -- -------  

  192,747  154,728  196,741  217,314  203,474  סך כל הנכסים
  =====  =====  =====  =====  =====  
            

            זכויות העמיתים וההתחייבויות
  192,292  154,480  196,445  217,314  203,428  יםזכויות העמית

        455        248        296            -          46  זכאים ויתרות זכות
  192,747  154,728  196,741  217,314  203,474  סך כל זכויות העמיתים וההתחייבויות

  =====  =====  =====  =====  =====  
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  רפואיים-  במקצועות הפרה קרן השתלמות לעובדים–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  

  מאזנים באחוזים .2.א
  
  שיעור השינוי בדצמבר                           31ליום   

  )1(  2010  2011  נכסים
        השקעות

        :מזומנים ושווי מזומנים
  )95.9%(  0.73%  0.03%  מזומנים בבנקים

  90.1%  %3.35  %6.37  פיקדונות קצרי מועד
  6.40%  4.08%  56.9%  
  - -------  - -------    
        

        :ניירות ערך סחירים
  )7.8%(  35.16%  32.43%  אגרות חוב ממשלתיות

  3.6%  19.87%  20.58%  יותנאגרות חוב קונצר
  8.7%  %26.99  %29.35  מניות וניירות ערך אחרים

  82.36%  82.02%  0.4%  
  - -------  - -------    
        

        :ינם סחיריםניירות ערך שא
  )17.6%(  7.60%  6.26%  יותנאגרות חוב קונצר

  25.0%  %0.08  %0.10  ניירות ערך אחרים
  6.36%  7.68%  )17.2%(  
  - -------  - -------    
        

        :פיקדונות והלוואות
  )19.5%(  5.33%  4.29%  פיקדונות בבנקים
  -        %0.12  %0.12  הלוואות לאחרים

  4.41%  5.45%  )19.1%(  
  - -------  - -------    

  )41.3%(  0.75%  0.44%  סכומים לקבל בגין השקעות
  - -------  - -------    
        

    99.98%  99.97%  סך כל ההשקעות
  - -------  - -------    

  50%  0.02%  0.03%  חייבים ויתרות חובה
  - -------  - -------    

    100%  100%  סך כל הנכסים
        

        ויותזכויות העמיתים וההתחייב
  )0.0%(  100.00%  99.98%  זכויות העמיתים

  -           %0.00     %0.02  זכאים ויתרות זכות
    100.00%  100.00%  סך כל זכויות העמיתים וההתחייבויות

  ======  ======    
  
  לעומת אחוז האפיק 2011 בדצמבר 31שיעור השינוי של אחוז האפיק מכלל נכסי הקרן ביום  ) 1(

 .2010 בדצמבר 31נכסי הקרן ביום מ      
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  
  
  )המשך( םניתוח המאזני .3.א

  

 31ח ביום "אלפי ש 217,314ח לעומת " אלפי ש203,474 - ב2011 בדצמבר 31 הסתכם ביום קרןמאזן ה

הצבירה השלילית נטו של מו  מההפסדים מההשקעותנובעתהירידה . 6.4% של ירידה, 2010בדצמבר 

  .זכויות העמיתים

  

  :להלן השינויים,  על כל מסלוליהקרןבהתייחס לכלל נכסי ה

  

 עלה, 2011מסך כל הנכסים לתום שנת  6.4% -שהוא כ , חודש קצרה מתקופהשיעור הפיקדונות בבנקים ל

  .מסך כל הנכסים 3.4% -ם כ שבה היה שיעור,  לעומת השנה הקודמת90.1%בשיעור של 

  

ואשר סיכון המנפיק , הוא איגרות חוב שממשלת ישראל מנפיקה, קרןאפיק מרכזי בתיק הנכסים של ה

מתוך , הצמודות והלא צמודות, קרןשיעור איגרות החוב הממשלתיות הסחירות ב. שלהן נחשב נמוך ביותר

מסך כל  32.4% -איגרות חוב אלו היה כ שיעור . 7.8% -  לעומת השנה הקודמת ב ירד, קרןכלל נכסי ה

איגרות החוב הממשלתיות הסחירות הצמודות , מתוכן).  בראשיתה35.2%לעומת (הנכסים בסוף השנה 

   .קרן מנכסי ה10.4%למדד היוו 

הסתכמה , )ח אך למעט מניות וניירות ערך אחרים"לרבות אג(ההשקעה הכוללת באפיק השקלי הלא צמוד 

  . סים בסוף השנהמתיק הנכ 30.5% -ב 

  

ואגרות חוב לא סחירות )  של חודש ומעלהתקופהל( הם פיקדונות בבנקים קרןשל האחרים אפיקי השקעה 

שאושר על ידי אגף שוק ההון ביטוח בהתאם למודל הנכסים משוערכים . הצמודים למדד המחירים לצרכן

   .קרןמסך נכסי ה 10.7% -ב  2011 באפיקים אלו הסתכמה בסוף שנת קרןאחזקת ה .וחסכון

  

 27.0% - ו2011מסך כל הנכסים בתום שנת  29.4% מרכיב המניות וניירות הערך האחרים הסחירים היה

להשגת הרווח ובין הרצון להיקף ההשקעה באפיק זה יש משמעות רבה לאיזון בין הרצון . 2010בתום שנת 

  .לצמצום הסיכון

  

בין השאר , )ל"ח ונכסים בחו"צמדה למטלרבות בה (ח" באפיק המטקרןבמהלך השנה השקיעה ה

 מסך 3.9%היקף ההשקעה באפיק בסוף השנה היה  .ח"על שערי מט") פורוורד("באמצעות חוזים עתידיים 

  .לא כולל נכסים עתידיים, ) אשתקד3.2% -כ (קרןנכסי ה

  

  
  
  
  



 

 - 5 -

  

  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )לפי שקלים חדשיםבא(

  
  וחות הכנסות והוצאות ד.1.ב

  
                                  בדצמבר    31  לשנה שנסתיימה ביום                 

  2007  2008  2009  2010  2011  )הפסדים(הכנסות 
             

  243  563  1,055  189  280  מזומנים ושווי מזומנים
  - -------  - -------  - -------  --- -----  - -------  

            :ניירות ערך סחירים
  2,627  2,385  1,815  2,965  3,044  אגרות חוב ממשלתיות

  3,284  )5,301(  10,565  3,075  794  יותנאגרות חוב קונצר
   7,776  )25,920(  20,579   7,447  )11,240(  מניות וניירות ערך אחרים

  )7,402(  13,487  32,959  )28,836(  13,687  
  ------ --  - -------  - -------  - -------  - -------  
            

            :ניירות ערך שאינם סחירים
  1,976  )48(  4,368  1,532  )183(  יותנאגרות חוב קונצר

    )851(    )761(    )600(      )49(        )9(  ניירות ערך אחרים
  )192(  1,483  3,768  )809(  1,125  
  - -------  - -------  - -------  -- ------  - -------  
            

            :פיקדונות והלוואות
  1,422  163  2,442  741  387  פיקדונות בבנקים
        )3(        )2(      106          40           6  הלוואות לאחרים

  393  781  2,548  161  1,419  
  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  

  1  2  5  1  9  הכנסות אחרות
  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  

  16,475  )28,919(  40,335  15,941  )6,912(  )ההפסדים(סך כל ההכנסות 
  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  
            

            הוצאות
  764  765  869  1,009  1,120  דמי ניהול

  33  33  53  57  51  עמלות ניירות ערך
        16         63        74        32       19  יסיםהוצאות מ

  813  861  996  1,098  1,190  סך כל ההוצאות
  -------  ------- -  - -------  ------ ---  - -------  

  15,662  )29,780(  39,339  14,843  )8,102(  נטו לשנת הדוח) הפסדים(הכנסות 
  ====  ====  ====  =====  =====  
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  רפואיים- למות לעובדים במקצועות הפרה קרן השת–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )באלפי שקלים חדשים(

  
  דוח שיעורי הכנסה .2.ב
  

  .להלן טבלה המפרטת את שיעור ההכנסה השנתית מן היתרה השנתית הממוצעת של הנכסים בכל אפיק
  

  שיעורי הכנסה  הכנסה שנתית  (*)יתרה שנתית ממוצעת   
   2011  2010  2011  0201  2011  2010  

  )אחוזים(  )ח"באלפי ש(  )ח"באלפי ש(  
               

  1.58%  2.83%  189  280  11,998  9,899  מזומנים ושווי מזומנים
  ______  ______  ______  ______  ______  ______  

              :ניירות ערך סחירים
  4.14%  4.18%  2,965  3,044  71,599  72,834  אגרות חוב ממשלתיות

  7.85%  1.95%  3,075  794  39,160  40,728  יותנאגרות חוב קונצר
  14.65%  )17.50%(   7,447  )11,240(   50,819   64,212  מניות וניירות ערך אחרים

  177,774  161,578  )7,402(  13,487  )4.16%(  8.35%  
  - --------  - --------   ---------  - -------       
              

              :ניירות ערך שאינם סחירים
  8.34%  )1.28%(  1,532  )183(  18,369  14,325  יותנוב קונצראגרות ח

  )%27.68(  )%4.66(      )49(        )9(           177        193  ניירות ערך אחרים
  14,518  18,546  )192(  1,483  )1.32%(  8.00%  
  -- -------  -- -------  - -------  - -------      
              

              :פיקדונות והלוואות
  5.70%  3.91%  741  387  12,990  9,887  דונות בבנקיםפיק

  %15.87  %2.36         40          6      252       254  הלוואות לאחרים
  10,141  13,242  393  781  3.88%  6.50%  
  - -------  - -------  - -------  - -------      

      -  -  6  1  נטו, נכסים אחרים
  - -------  - -------  - -------   --------      

      1  9  -  -  (**)הכנסות אחרות 
  - -------   ----- ---  - -------  - -------      
  212,333  205,370  )6,912(  15,941  )3.26%(  7.76%  
  =====  =====  =====  =====      
  

  .סכום יתרות הסגירה החודשית כשהוא מחולק במספר חודשי הפעילות באפיק  (*)
  .כגון ריבית פיגורים על גביית חובות מעסיקים, מנכסיםכולל בעיקר הכנסות שאינן נובעות   (**)

  
  הגורמים המשפיעים על שיעורי ההכנסה

שיעור ההכנסה של מזומנים  .עיקר ההשפעה על שיעורי ההכנסה נובע משינויי השערים בשווקים, ככלל
 . חודשושווי מזומנים מושפע מהשינויים בשיעור ריבית בנק ישראל ומשינויים אקראיים ביתרות לסוף

עורי ההכנסה של הנכסים הלא שי. 2010בהשוואה לשנת , 2011 ירדו במהלך ניירות הערך הסחיריםשערי 
שיערוך חברת על פי , סחירים מושפעים מהשינויים בשיעורי התשואה לפדיון בשוק אגרות החוב במשק

 .מ"שערי ריבית בע
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011 ההנהלה לשנת סקירת

  
  (*)ניתוח הוצאות  .3.ב
  

שיעור   2010  2011  2010  2011  
  (**)השינוי 

חוזים מן הנכסים בא  )ח"באלפי ש(  
  על בסיס שנתי 

  

            
  12.50%  0.48%  0.54%  1,009  1,120  דמי ניהול 

  - -------  - -------        
  20.00%  0.05%  0.06%  49  45  (***)עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 

  0.00%  0.00%  0.00%          8          6  עמלות ניהול חיצוני
        57  51  כ עמלות"סה

  - -------  - -------        
  )50.00%(  0.02%  0.01%  32  19  הוצאות מיסים

  - -------  - -------        
            

        1,098  1,190  סך כל ההוצאות
  ====  ====        

  10.50%  0.48%  0.54%  1,009  1,120  ריםההוצאות הנוגעות לצדדים קשו
  ====  ====        
            
  

, )2(ההוצאה בגין שנת הדוח כשהיא מחולקת ביתרה השנתית הממוצעת כמוגדר לעיל בסעיף ב  (*)
  .למעט ההערות שלהלן

 בדצמבר 31 - לעומת האחוז ב2011 בדצמבר 31שיעור השינוי של אחוז ההוצאה מן הנכסים ביום   (**)
2010.  

הקנייה השיעור מחושב לפי סיכום שנתי של סכום העמלות מתוך סיכום שנתי של עסקאות   ***)(
  .שבעדן שולמו העמלות) בערכים מוחלטים(והמכירה 

  
  

  :ניתוח שיעורי השינוי המהותיים
  

 דמי ניהול בדוחות הכספיים המבוקרים של הקרן -16 אוריראה בב, מידע נוסף על הוצאות ניהול הקרן
  . הרווח הכולל של החברה המנהלתובדוח על
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )באלפי שקלים חדשים(

  
   בחמש השנים האחרונותבזכויות העמיתיםדוחות על השינויים . 1.ג

  
  2011  2010  2009  2008  2007  
  מדווחים  מדווחים  מדווחים  מדווחים  מדווחים  
            

  185,586  192,292  154,480  196,445  217,314   בינואר של השנה1זכויות העמיתים ליום 
  - --------  - --------  - --------   ---------  - --------  

            :הפרשות
  19,368  19,704  21,113  21,538  22,004   הפרשות מעביד- שכירים 
   6,468   846,5   7,050   7,157   7,345   הפרשות עובד- שכירים

  25,836  26,288  28,163  28,695  29,349  סך כל ההפרשות
  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  
            

            :תשלומים לעמיתים
  )19,048(  )27,103(  )19,574(  )16,988(  )20,238(  עמיתים שכירים

  )19,048(  )27,103(  )19,574(  )16,988(  )20,238(  סך כל התשלומים
  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  
            

            :העברת זכויות
  61  36  65  61  43  העברת זכויות אל הקרן

  )15,805(  )7,253(  )6,028(  )5,742(  )14,938(  העברת זכויות מהקרן
  )15,744(  )7,217(  )5,963(  )5,681(  )14,895(   נטו,סך העברת זכויות

  - -------  ---- ----  - -------  - -------  - -------  
  )8,956(  )8,032(  2,626  6,026  )5,784(  צבירה נטו

  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  
  15,662  )29,780(  39,339  14,843  )8,102(  נטו) הפסדים(הכנסות 

  - -------  - -------  - -------  - -------  - -------  
  192,292  154,480  196,445  217,314  203,428   בדצמבר של השנה31זכויות העמיתים ליום 

  =====  =====  =====  =====  =====  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ
  

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  
  )המשך(ניתוח דוחות על השינויים בזכויות העמיתים  .2.ג
  
    .א.2.  ג

  2011שנת   

  )ח"שבאלפי (

  2010שנת 

  )ח"שבאלפי (

   (*)שיעור השינוי

  )באחוזים(

  2.28%  28,695  29,349   הפקדות

  19.13%  )16,988(  )20,238(   משיכות

  160.15%  )5,742(  )14,938(   קרן מההעברת זכויות

  )29.51%(   61  43   קרן אל ההעברת זכויות

  .בפרק מצבה הכספי של הקרן ותוצאות פעילותה, יוןראה לעיל בדוח הדירקטור, הסבר לשיעור השינוי בין השנים(*) 

  

, )"יחס הנזילות"להלן , סכומים שעמיתים זכאים למשוך בלא הגבלה(שיעור החסכונות שהבשילו    .ב.2.  ג

 82.9% ,)69.0% - 31/12/10( המסלול הכללימכלל נכסי  70.0% ואה 2011 בדצמבר 31נכון ליום 

  ).77.5% – 31/12/10( ניותח מדינה ללא מ"מסלול אגמכלל נכסי 

    

  גם אם אינם יכולים עדיין למשוך אותם , לקרן אחרתעמיתים יכולים להעביר את כספם , בנוסף  

  הופכת את שיעור הנזילות , האפשרות הנגישה להעברת זכויות בין קרנות ההשתלמות.             כדין

  . 100% -            האפקטיבית ל

  במסלול הכללי שנים2.0 הוא 2011 בדצמבר 31 ליום ,כמוסבר להלן,  בחיסכוןמשך חיים ממוצע   .ג.2.ג

נתונים . ) שנים1.8 – 31/12/10( ח מדינה ללא מניות"מסלול אגבשנים  2.6 ,)שנים 2.0 - 31/12/10(

  . יבשילו-טרם הבשילו בסוף השנה חסכונות ש כדי שכל ה,אלו מבטאים את הזמן הממוצע הדרוש

  

מתקבולים שוטפים , ן את המשיכות וההעברות מן ההפקדות השוטפותהקרן נוהגת לממ

לצורך שמירה על יכולתה של הקרן לבצע . ואם צריך ממכירות בבורסה, מהשקעות הקרן

 יחסגם ל, יחד עם שיקולי רווח וסיכון, תשלומים בכל עת מתייחסת מדיניות ההשקעות של הקרן

בדרך זו הקרן .  בפועל והעברת הזכויותיכות המש,נתוני ההפקדותוכן עוקבת אחר , הנזילות

עם העברת כספים מהקרן ועם , שומרת על היכולת להתמודד עם שינוי בהתנהגות העמיתים

מדיניות ההשקעות מבוססת על השקעת חלק מהכספים  .אם יהיו, משיכות כספים לא צפויות

הניתנים למימוש , יםובאפיקים סחיר) פיקדונות שקליים קצרי טווח(בהשקעות נזילות שוטפות 

  .בהתאם לצרכי הנזילות
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )באלפי שקלים חדשים(

  
  )המשך(ניתוח דוחות על השינויים בזכויות העמיתים  .2.ג

  
  2011לשנת שכירים התפלגות עמיתים  .ד.2.ג

  
  
  

  )1(ותק בקרן 

  
  

  )2(חשבונות מספר 

  
  
  )3(הפקדות 

  
  
  )4(משיכות 

סך זכויות 
  העמיתים 
  לסוף השנה

          
  15,777  634  8,296  1,885  )כולל( שנים 3עד 

  187,651  34,542  21,096  783,5   שנים3מעל 
  203,428  35,176  29,392  7,263  כ"סה

  ====  ====  ====  =====  
  

  
 , )בנוגע לעמיתים שמשכו את כל יתרתם(ותק בקרן לסוף השנה או למועד משיכת כל היתרה  )1(

  .הםיניהמוקדם מב

 .מספר החשבונות כולל גם חשבונות של עמיתים שפרשו במהלך השנה )2(

 .כולל העברת זכויות אל הקרן )3(

 .כולל העברת זכויות מהקרן )4(

  

  .2011לא היו משיכות בקרן לצרכי השתלמות בשנת 

  
    2011שינוי במספר החשבונות העמיתים בשנת  .ה.2. ג

  
  מספר החשבונות  

  31.12.2011  פרשו השנה  הצטרפו השנה  31.12.2010  סוג העמיתים
          

  6,781  )482(  349  6,914  שכירים
  6,781  )482(  349  6,914  סך הכל

  ====  ====  ====  ====  
          

מתוכם חשבונות 
 ח"ש 500ביתרה של עד 

בשנה וללא תנועה 
  האחרונה

193  
====  

36  
====  

)8(  
====  

221  
====  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  
   דוח תשואות .ד
  

התשואה הנומינלית ברוטו מחושבת לאחר ניכוי הוצאות עמלות ניירות ערך והוצאות מיסים אך לפני ניכוי 

  .י התשואה ברוטו אחידים לעמיתים בכל אחד מהמסלוליםשיעור .דמי ניהול

  .התשואה השנתית הממוצעת מחושבת כממוצע הנדסי של שיעורי התשואה השנתית

כגון הפקדות , התשואה השנתי האישי של כל עמית תלוי בשיעור התשואה ברוטו ובמשתנים נוספיםשיעור 

  .ומשיכות

  

  תשואה שנתית נומינלית ברוטו

  (*)ח מדינה ללא מניות "אג  ימסלול כלל  שנה
      

2011  )3.19%(  3.04%  
2010  7.88%  2.41%  
2009  26.05%  0.01%  
2008  )15.42%(    
2007  9.07%    
2006  6.47%    
2005  11.33%    
2004  8.25%    
2003  15.00%    
2002  2.03%    

      
      

  
  תקופה

תשואה שנתית 
  ממוצעת

  
  סטיית תקן

      
2008-2011  2.72%  15.25%  
2002-2011  6.22%  10.40%  

  

  29.12.2009 -המסלול פעיל החל מ(*) 
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  
  דוח ניתוח ההשקעות .ה
  
  נועד לתת כלי להשוואה בין תשואת תיק , .3.ההמוצג להלן בסעיף , דוח ניתוח השקעות   .1. ה

  .  השקעות של הקרן ובין תשואה של תיק סמןה            

  

,  הסמן הוא תיק השקעות תאורטי המחולק לפי היחס שהיה בפועל בתיק ההשקעות של הקרןתיק

  .ותשואתו מחושבת לפי תשואות מדדי השוק

  :להלן הסברים מונחים מהדוח

וצע  מבוסס על ממוצע יתרת ההשקעה באפיק כשהוא מחולק בממ– אחוז האפיק מנכסי הקרן  .א

 .הממוצעים חושבו לפי היתרות בסוף כל חודש במהלך השנה. נכסי הקרן

  

 : כדלהלןתשואות השוק  .ב

  .מ"לפי מדד המק: מזומנים ושווי מזומנים

 MSCIל הוא "מדד השוק באפיק מניות בחו. לפי מדד שמתפרסם ומתאים לאפיק: נכסים סחירים

World) ח קונצרני "לפי מדד אג): והלוואותפקדונות , ח"אג(נכסים לא סחירים ). ח"במונחי ש

  .סחיר

  

כמכפלה של אחוז האפיק מנכסי הקרן בתשואות ) ככלל( חושבה – תשואה משוקללת בתיק הסמן  .ג

 . השוק

חושבה התשואה המשוקללת כמכפלה של שני , שבהם לא צוינה תשואת השוק, באפיקים בדוח

  : שיעורים

  . ההכנסות השנתיות של הקרןההכנסה השנתית באפיק חלקי סך כל: השיעור הראשון

  .התשואה השנתית הנומינלית ברוטו של הקרן: השיעור השני

  

  :תאור כללי של מדיניות ההשקעות שיושמה בפועל על ידי הקרן   .2.ה

ההתפתחויות הכלכליות במשק והשפעתן על מדיניות  "-העוסק בראה דוח הדירקטוריון בפרק 

  ".השקעות של הקרן על רקע ההתפתחויות הכלכליותמדיניות ה "– 5סעיף , "ההשקעות של הקרן

  

על החברה , )הצהרה מראש של גוף מוסדי על מדיניות השקעה שלו (2009-9-13על פי חוזר גופים מוסדיים 

מדדי ייחוס . ין את מדדי הייחוס הרלוונטיים לכל אפיקילפרסם מראש את מדיניות ההשקעה שלה ולצ

  .בכפוף לאמור לעיל, וקאלו שמשו בדוח זה למדידת תשואת הש
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )באלפי שקלים חדשים(

  

  )המשך(דוח ניתוח ההשקעות  .ה
  

   מסלול כללי-דוח ניתוח השקעות. 3.ה

אחוז האפיק   
  מנכסי הקרן

תשואת 
  השוק

תשואה 
משוקללת 
  בתיק הסמן

        אפיק השקעה
        

  0.14%  2.95%  4.61%  מזומנים ושווי מזומנים
  - -------    - -------  
        ח ממשלתי"אג
  0.44%  4.34%  10.16%  ח צמוד מדד בריבית קבועה"אג
  1.42%  5.95%  23.85%  ח לא צמוד בריבית קבועה"אג

  %0.01  2.95%  %0.17  מלווה קצר מועד
  1.87%    34.18%  ח ממשלתי"כ אג"סה

  - -------    - -------  
        ח קונצרני סחיר"אג
  - 0.30%  - 1.77%  16.97%  ח צמוד מדד"אג
  0.09%  5.23%  1.72%  ח לא צמוד"אג
  %0.07    %0.54  ל"ח חו"אג

  - 0.14%    19.23%  ח קונצרני סחיר"כ אג"סה
  - -------    - -------  

        מניות וניירות ערך אחרים
  - 4.29%  - 20.06%  21.38%  מניות וניירות ערך אחרים בארץ

  - %0.68  - 7.62%  %8.95  ל"מניות וניירות ערך אחרים בחו
  - 4.97%    30.33%  כ מניות וניירות ערך אחרים"סה

  - -------    - -------  
         והלוואותפקדונות

  - %0.08  - 1.77%  %4.79  פקדונות והלוואות צמודות מדד
  - 0.08%    4.79%  כ פקדונות והלוואות "סה

  - -------    - -------  
         סחירבלתיח קונצרני "אג
  - %0.12  - 1.77%  %6.78  ח צמוד מדד"אג

  - 0.12%    6.78%   סחירבלתיח קונצרני "כ אג"סה
  - -------    - -------  

        נכסים אחרים
  0.00%    0.08%  כ נכסים אחרים"סה

  - -------    - -------  
  - 3.30%    100.00%  כ"סה

  - %3.19      )ברוטו, נומינלית, שנתית(תשואת המסלול בפועל 
  0.11%      הפרש

      - -------  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 

  )באלפי שקלים חדשים(

  

  )המשך( דוח ניתוח ההשקעות .ה
  

  ח מדינה ללא מניות"מסלול אג -דוח ניתוח השקעות. 3.ה

אחוז האפיק   
  מנכסי הקרן

תשואת 
  השוק

ואה תש
משוקללת 
  בתיק הסמן

        אפיק השקעה
        

  0.64%  2.95%  21.77%  מזומנים ושווי מזומנים
  -------- -    - -------  
        ח ממשלתי"אג
  2.46%  4.34%  56.79%  ח צמוד מדד בריבית קבועה"אג
  0.52%  5.95%  8.77%  ח לא צמוד בריבית קבועה"אג
  0.13%  2.01%  6.50%  ח לא צמוד בריבית משתנה"אג

  0.18%  2.95%  %6.17  מלווה קצר מועד
  3.29%    78.23%  ח ממשלתי"כ אג"סה

  - --------    - -------  
  3.93%    100.00%  כ"סה

  %3.04      )ברוטו, נומינלית, שנתית(תשואת המסלול בפועל 
  - 0.89%      הפרש

      - -------  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011נהלה לשנת סקירת הה

  
       ניהול סיכונים בהשקעות.ו
  

  . בדוח הדירקטוריון,ניהול סיכוני שוק - 7 ראה לעיל פרק

  

ההשקעה בכל אפיק נבחנים על פי הערכה של ההתפתחויות הכלכליות הצפויות והעיתוי של היקף ה

  :הסיכונים שלהלןפי  עלבישראל ובעולם ו

  

ם הצפוי מפעילות העמיתים תזריהעל פי  קרןהת הנכסים של  מנהלת את נזילוחברה ה–  נזילותןסיכו

הינן ,  כדיןשזכאים למשיכת כספים, קרןיתרות העמיתים ב. שקעותהמההצפויות במזומן ההכנסות ו

נכון , ח מדינה ללא מניות"מסלול אגמכלל נכסי  82.9% - ו,מסלול הכללי מכלל נכסי ה70.0%בשיעור של 

   .ליום המאזן

האפשרויות של  . אחרתקרןלובעים גם מזכותם של העמיתים להורות להעביר את כספם צרכי הנזילות נ

 את ותומקטינ, את אי הוודאות ביחס לצרכי הנזילות בעתידילות ד מגקרןהעמיתים להוציא את כספם מה

ובאפשרותה לממש ,  מסך נכסיה89.2% נכסים נזילים וסחירים בהיקף של קרןל . להיערך להםקרןיכולת ה

  .מהצפויתהיה יציאת כספים גדולה ב זה אם מרכי

הוא כדין  רשאים למשוך קרןשהעמיתים בהסכום הכולל הנכסים הסחירים והנזילים לבין סכום היחס בין 

החברה סבורה שיחס זה מספק מענה הולם לאפשרות של העמיתים למשוך את  . במסלול הכללי1.27

  . היתרות שצברו

  
  הנכסיםניתוח נזילות 

  )ח"שבאלפי (
                                                                                                        

  מסלול כללי
  נכסים

/11/1231  /10/1231  /09/1231  

  נזילים או סחירים

  

 180,091   188,304   161,489  

  3,256   3,873   2,175   מ של עד שנה"מח

  31,707   24,473   19,547   המ מעל שנ"מח

      )96 (       182       202   אחרים

  סך הכל

 

202,015  

 

86216,8  

 

196,356  
  
  

  .ח מדינה ללא מניות הם נזילים או סחירים"כל הנכסים במסלול אג
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  

  )המשך( בהשקעות  ניהול סיכונים.ו
  

נתון זה .  שנים0 -ובמסלולים האחרים   שנים0.34משך החיים הממוצע של הנכסים במסלול הכללי הוא 

). קרן וריבית(משקף את הזמן הממוצע המשוקלל מתאריך המאזן ועד למועד כל תקבול בזרם המזומנים 

ומתייחס לנכסים , "כסים אחריםנ"החישוב אינו כולל . השקלול נעשה לפי הסכום  המהוון של כל תקבול

  .מ של אפס שנים"סחירים כבעלי מח

  

בודקת  חברה ה,לפני ההשקעה.  בין מנפיקים שונים הקרןאת השקעות החברה מחלקת – אשראיסיכון 

או ) אם יש(דירוג נייר הערך בידי חברה מדרגת , איתנותו הפיננסית, הכספיים של המנפיקהדוחות את 

בדיקות אלו משפיעות על סכום ההשקעה .  רלוונטיים אחריםופרמטריםהתיקים בדרוג פנימי של מנהלי 

  .ועל תנאיה

  .אשראיהקובעות מגבלות שנועדו להתמודד עם סיכון ה, פועלת לפי תקנות מס הכנסהחברה ה, כמו כן

  .עמיתי הקרן לא מקבלים ממנה אשראי

  

  :על פי הדירוג, להלן פילוח ההשקעות בנכסי חוב 

  11/1231/  :סוג ההשקעה

  השקעות בנכסי חוב
באלפי  

  ח"ש

שיעור 
מסך 

  הנכסים
באלפי  

  ח"ש
שיעור מסך 

  הנכסים
  נכסים סחירים

  מסלול כללי
  מדינה ללאח"מסלול אג

  מניות

  0.00%      -       13.14%  26,537   ומעלה AA-בדירוג 

  AA  18,800  9.30%       -      0.00%-: נמוך מבדירוג 

  0.00%      -       0.00%      -      ספקת עם בטוחה מיםלא מדורג

  %0.00      -       %0.00          6     ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  0.00%      -       22.44%  45,343    נכסים סחיריםכ"סה

   ---------  ----- ----  -------  -------  

      נכסים בלתי סחירים

  0.00%      -       8.63%   17,430   ומעלה AA-בדירוג 

  AA  3,966  1.96%       -      0.00%-: נמוך מבדירוג 

  0.00%      -       0.12%  250   עם בטוחה מספקתיםלא מדורג

  %0.00      -       %0.04        76   ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  0.00%      -       10.75%  21,722    נכסים בלתי סחיריםכ"סה

   ---------  ----- ----  -------  -------  

  0.00%  -     33.19%  67,065   סך כל השקעה בנכסי חוב

  ------ ---   ---------  -------  -------  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  

  .ח מדינה ללא מניות ביום המאזן הם ממשלתיים בלבד"נכסי החוב המוחזקים על ידי מסלול אג
  

  10/1231/  :ג ההשקעהסו

  באלפי    השקעות בנכסי חוב
  ח"ש

 שיעור מסך
  הנכסים

  מסלול כללי  נכסים סחירים

  13.17%  28,547   ומעלה AA-בדירוג 

  AA  14,603  6.73%-: נמוך מבדירוג 

  %0.01        24   ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  19.91%  43,174    נכסים סחיריםכ"סה
  

----- ----  ------ ---  
      נכסים בלתי סחירים

  10.25%   22,240   ומעלה AA-בדירוג 

  AA  5,750  2.65%-: נמוך מבדירוג 

  0.12%  254   עם בטוחה מספקתיםלא מדורג

   %0.05       102   ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  13.07%  28,346   נכסים בלתי סחיריםכ"סה

  ----- ----  ------- --  

  32.98%  71,520  חובסך כל השקעה בנכסי 
    --------   --------  
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  

   29/12/2009 - ח מדינה ללא מניות החל לפעול ב"מסלול אג
  

  09/1231/  :סוג ההשקעה

  באלפי    השקעות בנכסי חוב
  ח"ש

שיעור מסך 
  הנכסים

  מסלול כללי   סחיריםנכסים

  9.70%  19,071   ומעלה AA-בדירוג 

  AA 16,306  8.29%-: נמוך מבדירוג 

   %0.56   1,107  ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  18.55%  36,484   נכסים סחיריםכ"סה
   -- ------   ------ ---  

      נכסים בלתי סחירים

  14.15%  27,835   ומעלה AA-בדירוג 

  AA  5,953  3.03%-: נמוך מבדירוג 

  0.12%  234   עם בטוחה מספקתיםלא מדורג

    %0.48      941   ללא בטוחה מספקתיםלא מדורג

  17.78%  34,963   נכסים בלתי סחיריםכ"סה
  ----- ----  ------- --  

  36.33%  71,447  סך כל השקעה בנכסי חוב
    ---------   ---------  

  
  

דירקטוריון . לפזר את הסיכוניםססת על פיזור ההשקעות על מנת מדיניות ההשקעות מתב –י שוק סיכונ

 וכך הוא מתרגם את מדיניות ניהול הסיכונים ה קובע מגבלות לגבי היקף ההשקעה בכל אפיק ואפיקחברה

  .  למסגרת מעשית לפעילות, שלו

  

תאימה ומ, מחליטה על שיעורי ההשקעה בפועל בכל אפיק, המתכנסת לעיתים תכופות, ועדת ההשקעות

התפתחויות הצפויות בשווקי הכספים וללשינויים החלים בשווקים השונים , במידת הצורך, את השיעורים

  .וההון בישראל ובעולם

  

, אם מתרחשים אירועים דחופים המחייבים החלטה לפני ההתכנסות המתוכננת של ועדת ההשקעות

  .חלטות איך להגיב לאירועים אלוקבלת המזומנת ישיבת וועדת השקעות מיוחדת לדון בעניין לצורך 
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  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  
  )המשך( ניהול סיכונים בהשקעות .ו
  

במקרה של . ו הנדרש בחוזרי האוצר והיא פועלת לפיל פינוהל לטיפול בחובות בעייתיים עהחברה קבעה 

ועדת השקעות מקבלת החלטה , בגינו הסדר חוב, או עשוי להתנהל,  מתנהל ןעו אשר עקב בעיית פיר,ח"אג

  .תיקח בהתבסס על נוהל הפעילות שלה והמלצות מנהלי ה"בדבר אופן הצבעתה באסיפת בעלי האג

  

יום ב השקיעה בהן עומד קרן של איגרות החוב הסחירות הצמודות למדד שהמשך החיים הממוצע

ח מדינה ללא "מסלול אגבשנים  2.1, ) שנים בסוף שנה קודמת3.8 (ול הכלליבמסל שנים 3.5על  31/12/11

 במסלול הכללי 2.9% היא , לאותו תאריך,התשואה הממוצעת לפדיון .) שנים בסוף שנה קודמת2.8( מניות

משך ככל ש. ) בסוף שנה קודמת0.4%( ח מדינה ללא מניות"מסלול אגב 0.9%, ) בסוף שנה קודמת1.6%(

 ריבית ותהנושא, ח"גדלה השפעת השינוי בשיעור הריבית על מחירי האג,  יותרך ארוצעהחיים הממו

קיטון נתון בשיעור הריבית גורם לעלייה גדולה בשווי ,  מתארכתתקופה ככל שה, היינובשיעור קבוע

  . לרעה על ערך התיקמשפיעה ואילו עליית שיעור הריבית , ח"האג

שתקף באופן שוטף ברווחיותה של מ, ותלא סחירה רות החובת ואגפיקדונוה  בגיןקרןסיכון הריבית של ה

 כאשר יש עליה קרןגורר הקטנת רווחי ה לפי שווי הוגןנכסים אלו  שערוך. ח סחירות"בדומה לאג, קרןה

  .בשיעור הריבית השוטפת והגדלתם בעת ירידה בשיעור הריבית

  

, ח מדינה ללא מניות"מסלול אג מנכסי 48.3%, המסלול הכללי מנכסי 40.9%, 2011 בדצמבר 31נכון ליום 

  .יתר הנכסים לירידה חושפת את הרווחיות הריאלית של אינפלציה. צמודים למדד המחירים לצרכן

  

 םנכסיהמסך  3.9%בשיעור של ח "קיימים נכסים החשופים לשינוי בשערי החליפין של מט במסלול הכללי

  . מסך הנכסים בסוף שנה קודמת3.2%לעומת 

  

ת ות יגרום לעלייפיח). ואם יהי( החליפין יבשער יםמשינוי, ולו במידה חלקית, ב הצמוד למדד יושפעמרכיה

  .  שוויםוייסוף יגרום לירידת, שווי הנכסים הצמודים למדד

  

 שיטות פגומות ,במערכת או ליקויים  מכשליםכתוצאההעלול להיגרם  סיכון להפסד -  סיכון תפעולי

.  וכן מאירועים חיצונייםהעדר תהליכי בדיקה ובקרה פנימיים נאותים, שטעויות אנו, לעיבוד נתונים

   . עבודה נאותיםנוהליולשמירת , פועלת באופן שוטף להקטנת הסיכון חברהה

  

חוסר מסיכון להפסד כתוצאה מהעדר אפשרות לאכוף באופן משפטי קיומו של הסכם או  – סיכון משפטי

 להפסד סיכוןכן ו, הנגזרות מהסכם,  זכויות פיננסיותיבויות או לאמת ולעקוב אחר התחי כדי,הנדרשמידע 

  .מיתים על ידי הע,וגשאם ת, תביעהב

, לעריכת הסכמים עם יועצים וספקים, החברה נעזרת בייעוץ משפטי לקבלת שירותים משפטיים שוטפים

  .ורךבמידת הצ, לליווי ישיבות הדירקטוריון שלה ולגבית פיגורים ממעסיקים ,למתן חוות דעת



 

 - 20 -

  רפואיים-  קרן השתלמות לעובדים במקצועות הפרה–ח .ר.פ

  2011סקירת ההנהלה לשנת 
  
  
  המדיניות בנוגע לזכויות העמיתים. ז

  

 בביטוח םעמיתיהאינה מבטחת את  ו, או בדרך אחרתקרן מאמצעי הקרן האינה מלווה לעמיתיהחברה 

  .חיים

  
  אחר תאריך המאזןהתפתחויות בשוק ההון ל .ח
  

מדד איגרות החוב , 3.79% בשיעור של 100א " מדד תעלה 15/03/2012הדוחות הכספיים ועד ליום מתאריך 

בשער . לא השתנה )הידוע( ומדד המחירים לצרכן 0.42% בשיעור של עלההממשלתיות בבורסה בתל אביב 

  האחוז   נקודות  0.25 - ב ירדה  מול שער הדולר וריבית בנק  ישראל0.97% בשיעור של תיסוףהשקל חל 

  .2.5% –והגיעה  ל 

 ולפיכך על ,עדת ההשקעותו ועל החלטות ההשקעה של קרןלגורמים אלו השפעה על שווי אחזקות ה

  .התשואה

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
   

  
  









���
�

��

��

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

��
��
��
��
��

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

��
��
��

���������	�������
��
��
��������

��
��
��
��

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



���
�

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

��
��
��
��
��

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

��

������	���������������������� ����

��

��
��
���������

��

�!"#$�
%"!�&"'()*+#,�-"+.%,�(/")�012��
��

'(34/#�516��
��

&"/7","�&"839,�&"%"!�:1;��
��

'(&(#$,�&"("94+�'(("3(.,�<$�&"%"!�=1>?��
��

'((@89,�&"%"!<�'()"/+�>>10:��
��

��

A

A

A

A

A

A

A

A









�������
�

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

���������

��
�
�����
��

���������
�����
�
���

��
���

��
�
���� ��
�
��!�������

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

�������%&##��%&#&��%&##��%&#&��
����������������

���������������������'����������
()*+,,�()+-./-���0��123�3�����01��

45.-�)67*�8.+.4*)9��1:230;��<21=1����>=0������10?�������
��1:2�>:��?2<>���=0>��1�;��
��������������������������������������������������������
����������

�������@���������A����������
8.)8BC--�,.D�8.6EF���32>>1��<�21:0��;?0��:<<��
67+.*�,.D�8.6EF+8.)��=12?<1��=021<=��������

()6DF�G65�8.6))+.�8.)+-��3;2<:<���3?2��1�����������������������������������
��1��23;;��1<<2;3?��;?0��:<<��
����������������������������������������������������������
����������

�������������@���������A����������
67+.*�,.D�8.6EF+8.)��1:2<:;��1�231:��������
()6DF�G65�8.6))+��:>:������1�=��������������������������������������

��1:2;01��1�2�<���������
��������������������������������������������������������
����������

�����
�����������'����������
()*+,,�8.+.4*)9��?2<1;��1123?>��������
()6DFB�8.F..BH��:3>�������:3=���������������������������������������

��?2;�;��112?0=��������
����������������������������������������������������������



�
���������������� 
���?;>��12�=>��������
��������������������������������������������������������
����������

��������
��@���:>12;;1��:1�2?1=��12=10�����
���������������������������������������������������������

�
������������
�����<>��3=��������
��������������������������������������������������������

��
��@��������:>:2>�1��:1�2?�?��12=10��==���
��IIIII��IIIII��IIIII��IIIII��
����������

����
��������������������������������
()8)-5H�8.).J/��:>:2>13��:1�2?�?��12=10��==���

8.J/�8.68).�()FJ/��=��������������������������������������������
����
�����������������������
��@���:>:2>�1��:1�2?�?��12=10��==���

��IIIII��IIIII��IIIII��IIIII��
��



�������
�

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

����������������������

�������

���������
�����
�
���

��

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

�����������������������
���������

�����$�������������$�����%&'��(&)��
!������������������������
����������������*�+��������

,-.,/011�2-3�,-456����78'99��%8):;��
4<=->�2-3�,-456=,-.�����)9��78'�;��

?.436�@4A�,-4..=-�,-.=1����B((8%9'C���899����
����B�89'%C��(789&���
��������������������������
��������
��������������*���������+��������

4<=->�2-3�,-456=,-.����B(&7C��(8;7%��
?.436�@4A�,-4..=����B)C��������B9)C������

����B()%C��(89&7��
��������������������������
��������
������
�����������D��������

?.>=22�,-=-E>.F����7&����9(��
?.436/�,-6--/G����:����������9'��������

����7)7���&(��
��������������������������

����������������)��(��
��������������������������

���������
��*���������������HIJ "��� KIJL ��
��������������������������
��������

��������������
/-G.=�.1E��(:��(8(%'��(8'')��

@4A�,-4..=�,-/1A��(���;(��;���
?.M.1�,-6<-G��(&��()��������7%��������
��������
��*�����(8()'��(8')&��

��������������������������
������������������������
��N�����B&8('%C��(98&97��

����OOOOO��OOOOO��
��

2G.�?.4-6.F4-<1G?..FMPG�,-3-EG1�E4F=�.,/2�>/3�?.--G1�?��



�������
�

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

�����������������������

��
�
�����
��

���������
�����
�
���

��
���

��
�
�������
�
�� �������

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

�������������������������
�����������

�����%�������������%���&'(�)�*��+�����
����������������������������������������������
��������,���������-����������

./0.1233�4/5�./678��9:;&*��&:*(9��)<��&��
6=>/?�4/5�./678>./0��'*+��9:;'<��������

@0658�A6B�./600>/�./0>3��C)):&+;D��':++'������������������������������
��C':+)'D��)9:+�<��)<��&��
����������������������������������������������
���������
��������������,���������-����������

6=>/?�4/5�./678>./0��C)�9D��):<9&��������
@0658�A6B�./600>��C*D�������C+*D����������������������������������

��C)*&D��):+�9��������
����������������������������������������������
����������
������
�����������E����������

@0?>44�./>/F?0G��9�'��'+)�������
@06581�./8//1H��(���������+;������������������������������������

��9*9��'�)��������
����������������������������������������������

��������������*��)������
����������������������������������������������

���������
��,������������C(:*9)D��)<:*9*��)*��&��
����������������������������������������������
����������

����������������
1/H0>�03F��):))'��):;;*��9�����

A6B�./600>�./13B��<)��<'��������
@0I03�./8=/H��)*���������9&������������������������������������
��������
��,���):)�'��):;*���9�����

����������������������������������������������
������������������������
��J���C�:))�D��)+:�+)��)(��&��

��KKKKK��KKKKK��KKKKK��KKKKK��

��



�������
�

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

��������������
����������
���������

�������

���������
�����
�
���

��
��������������
 ���
��

!"�
���
� 
�����#$""��#$"$��
��������

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

������+��������
�,-.-/0��1-234�560.78�����99:;;<��9=:>?@��
�����������������1263�560.78����A:?<>����A:=>A�����

��������
��B�����9�:?<���9@:C�>��
����������������������������
��������

������
�����
��+��������
-/0�,-5-43,-.����D9;:9?@E��D=C:�@@E��

����
����
��B�����D9;:9?@E��D=C:�@@E��
����������������������������
��������

���������
��+��������
F.G8�HI�56-6/J�5.238����<?��C=��
F.G84�56-6/J�5.238����D=<:�?@E��D>:A<9E��
���������
���B���K�����D=<:@�>E��D>:C@=E��

����������������������������
�K�����
�����D>:A@<E��C:;9C��

����������������������������
�����������������K���������
�����D@:=;9E��=<:@<?��

����������������������������
����
���������������!"�����
���
���
�����9;?:<9@��9=A:?=<��

����LLLLL��LLLLL��
��������

��
28-�,-.6I,--7M/8�56N6184�1.7O�-5H2�GHN�,-6684�,-7.6P48��



��������
�

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

������
��������������������
�	����

�������������

�����	������������ ��

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

$%���������
��������������������

$%�������#
��&'%%��&'%'��&'%%������&'%'��
�����������

�����������
��������%������������������(�)*+)+���,)*-.)��//)��+,��
��������������������������������������������������

������0����������
�123245�62789�:;53<=���(�*,/(��(�*.(.��)(���-��
���������������67;8�:;53<=���>*-(/����>*�.-����(�����������/������������

�����������?���(,*())��(+*)>+��+-���>��
��������������������������������������������������
����������

�����
���������0����������
123245�12:298��@(�*�,�A��@�)*++-A��@/+A�������@��.A������
������������?���@(�*�,�A��@�)*++-A��@/+A��@��.A��

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

����������
�0����������
B;BC9=�BD�:3ED�F3G9�:;2;4H�:378=����/-��)���������
:3ED�F3GB�B;BC9=9�:;2;4H�:378=��@�/*,-+A��@.*>/(A��������

F3G7�3ED�B;BC99�B;BC9B�:;2;4H�:378=��������,�)��//-��
F3G7�3ED�B;BC9B�B;BC9=9�:;2;4H�:378=��@,�)A�����@//-A���������������������������������

�I������������
��?���@�.*+��A��@)*�(/A��,�)��//-��
��������������������������������������������������

�I���������@)*>-.A���.*.>���,.���-..��
��������������������������������������������������

��������������� �I����@+*��+A���/*+/����)��(��
��������������������������������������������������

�����������
��������$%������������������(�(*��.��(�)*+)+���*/�-��//)��
��JJJJJ��JJJJJ��JJJJJ��JJJJJ��
����������



��������
�

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

������������
����������������������

��������	�������
��
��  
��������

�!"#!$!�%�&'�()*�+,#,-�(,./0(�.$'%�1)�2�3(.(1.$'%.41�5�(,./0'�+-6,&#!$!�%7�+,)(+8.�3$-�

.$#.�+,&,9-)'�:/;',&(��://<,#$2��3(.(1.3$-�41=+,0)<0!��:,/(�;&>��$')9;'�?@@A�3$-.�

;/*<+=�.(&#�!.�(%):,/���$<,0/'�?@�@�5.$'%.�/;/�(&�3$-.�+(.,0)�+,0)<0=�!�

3$-.�(,./0�.0/.�.;/%/.�.+,(/&#,�/)9&�3,.�3/<�.$'%(�!B=/#(�5�:/;$#0�://#6=�+,%,;�,*9,.

+,)(+8.�3$-�(8,�+(.0)�.$'%�(8�58�C*<�/$D,%�+,/%0.�/#�(&3,..�-,!��

��

?!"�/;/�(&�:/0+/0�.$'%(�(,&#+.�/+,$/8&'�.0/;).�/;',&(�'./�-0'1�)2�3(.(71�'./�-0'1�,<�

1-0'.1�!4.�-0'(.0)��+,0,'8%�+<�3$-.,�+(.0).�.$'%.�3,0-+�/#(�:/+/)&.�+,0,'8%�+<,

.3$-5.�+,<$,.�+(.0).�.$'%�53/;�(=�+,<$,.(�C,#=',�,(8�+,;&,,.,�3,/$,E-$/;.!�

�

>!"3)(.�,;(<&'�://;6,)�:/-/+�(,./0�/'1)�:/(.0)��+,&-8..�-/+�+<�(=�(&�3$-.�(8

B=)�&)+8).�5(&,#,3$-.�(8�+,&-8..�(,./0�(&�+,(%.�+,/$,E(,*$.�+,<$,..�(=�:,8//(��5

+,&-8.�+;&,�+,<$,.(�C,#='!�

��
F!":(8�3*)�&'�://;6,)�:/#,*(�:/+,$/8�1�):/-#6)�(,&#+.�/+,$/8(�:/)/(8)�:/+,$/8�

�:/('-+).'./�-0')!�

��

G!"&'�$.6�:/(&,#�+$'%'�+$)8)'�:/<9)0�:/6=0.1)!��

��

��  ��������
��������
�����
���

�!"()*�+,#,-'�:/(',-).�+,<0,'8%.�/((=(�:<+.'�,=$&0�://#6=.�+,%,;.�5�+,0-+(�:<+.'

��.60=.�6)2()*�+,#,-�(,./0(,�$,8/<(�:/((=4�5=8+.1�;����AHF2��3(.(71�.60=.�6)�+,0-+�41

+,<$,.(,��C*<�3,..�-,8�$9,<.�;$8)'�3,=6%,�%,E/'2�3(.(71�3,..�-,8�C*<!41��

��

?!"+,$;*.I��

� �3//0&�/(&'��B$&�+,$//0�-,%'�:+$;*.=��5=8+.1�%����AHJ!��

� �� �;;)��.-/E6/EE6(�+/D=$).�.=8(.�+)6$#)8�/#=�3=$9(�:/$/%).�;;)�!��

� �� �.�(8�+,/,'//%+..,�:/6=0.3$-�:/=$&(�:/.D.�:/%,,;)�:/=$&'�:/*9,)�.),0://(0/!��

��

>!"�$')9;�8;,%'�()*.�+,#,-'�3,$%<.�:/-6&.�:,/(�:/0,=0�://#6=.�+,%,;.?@����5�./.8?A�

�$')9;'?@���!�:,/'�,&9,'8�3$-.�/6=0',�:/+/)&.�+,0,'8%'�+,(,&#>@!�?!���+,%,;'�,((=//�

�+08(�://#6=.?@�?�!+<D�:&�;%/�5�:,/'�,8&08�+,;-#.>@!�?!���://8/<.�+,%,;'�,((=0�

/)&(�+08(�:/+?@��!��



��������
�

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

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

��
��� ��������!"���#��
��
$�%��
�
���	���
���������$���

&�'()*+,-�&(*)&�(.�/0*-/1�021-*3�&),2&&�'44)�'54�6''5()&�/07081�044)*�&'/0'01''7/&0�

9:�43�700'8&�/0:,0&10+0&&�-03�;+4&4�<,05.)�=��

��

�>?6'*.0@.�'0030�6'*.0@.�

A?�/50-/3�/0*08-'5�6'440)�820.�',B-�/0*08-'502,'5&+�:4�6/8-5&�/21�/''&&��&)0,:

3807.�,/0'�C6'81203.�6*':30�30.'31�6'4190.�6*':3>��

A?+08-'5�4)1�6'10-*&�6':*/&�'54�&,1B*3�/'1',�6'440)�/0*08-'5&>���

A?.1�/0*08-'50�6'*.0@.�(7'1�21<.�0/0:�43�9'B'&�+'5'47&�,23�'54�+@:.1�044)*�D07�21<

+@:.&�E',:/4�4-34>�

A?6'*.0@.�'0030�6'*.0@..�/0(*)&1�0.3,*�6'*.0@.�'0030�6'*.0@.�+'91�,23�'3,5&�>�

��

�>?6','7(�E,2�/0,''*�

� �� �+4&48)�6''5()&�/07081�6'404)�6','7(�E,2�/0,''*��=��

A?44))�C.�D,:1�6','7(�E,2�/0,''*+@:.&�60'4�-03&�'003�'54�6'9B0�C�&,'9(&�,23�'54

(,011�+0,7:&�,7(.&�60'1�E,2&�,''*4�21-*3&�14/�1'1:>��

A?D,:1�&(,011�,7(.4�60(7�E,2�,''*���'003�'54�;<03�&'*-�,231�45)0.&�&(,011��43�

+,-&�'8'�42�60(7&�,''*&��,''*&�,231�-407.0�&(,011&-(2&�20B'1�1,2>��

A?'7(�E,2�/0,''*071�6',F+@:.&�60'4�-03&�'003�'54�6'9B0.�4�C�21-*3�&,'9(&�,23�'54

�,7(*�:0&3�,8(0.�,7:�-031�0:�4:,3'4�D07.�&(,011�+0,7:&�,7(.&�60'1�E,2&�,''*4

+@:.&�60'4�6'9'B'&�+'5'47&�',23�'540�01>�

A?�D,:1�+&�/0,7(*3�/0'*.0071�+&F+@:.&�60'4�-03&�'003�'54�/0),203.�4�>03&�'003�-

,7(.4�&.03,�&'*.�4)�&1�&(,01&�'54�21-*�C&(,01�&/0:1�&,'9(&�,23�'540�C�60'1

�/*31�+0,7:&�,7(.&�G���>071�-03&�'003F34�69,0/.�46'4-�+'5'47&�',23�'54�

+@:.&�60'4�6'9'B'&�>071�/0,'7(�/0'*.)�/0900(.�/0'*.&�4)F4>��

��

��



��������
�

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

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

��
��� ��������!"���#��
��
$�%%��
�
���	���
���������$��!"���#��

�&'�()*�+,)--.-+/01-)-23��

�()*�+,)--.�1.-456/7/89�1--:397�+,2,80�1-/,/9�1-)-23��;��

6,7�-)<5,�0,2�+,)=4�>�15/�7*0?.5�7)02�-8-�/*�13):+@7�6=,77�-,,57�<,<-A/�14+70�

/*�(97)02�7+,4�7?:35�+9)*@�+,*A@40�05,2@7�,4�6,77�?,5�B=4�-8-��C6/7/�<),:@9;�

4&DD1-?3*7�1,-�(/7@0�+-+,7@�7?3*�7*A,0�14��+)-E0��39.7�/5�*0,?7�)-2@7�-:/�

1-?3*7�1,-�B,30�)23@7&�

0&DD1-?3*7�1,-�(/7@0�+-+,7@�7?3*�7*A,0�4/,�78-@0���-.,+.�-:/�FGHIJKL�+)-E0�

�-4.+/�14+70�)23@7FGHIJKL&��

=&DD,�4�1-:-*30�1-4.+7�,@--?+7�4/�14�0�C�6,,-7�/*�33,0@7�6=,7�-,,5�<,<-A�/8,@�-:/

1--,E2�1-.@,E@�-@-)E+�C�8*,@/�14+70�,/�+-<.0/)7�+-0-)0�6,,7@�1-)E+�/9�)549

1,/5+7�&�+4�++)5@7�()*�+,)--.�+9)*@0�1,5)7�1-)E+7�4,7�1-.@,E@7�1-)E+

6)?7�&�+-0-)�1,?*@�+)E=.�+-0-)71-)-23�4/�0,2�-39./�6,9-3�2,,)@,�6,9-3�+)32�C�/*

73),00�+,-<.,,/)7�0,27�+,)=4�//9�/5�)23@7�-:�&�

��

7*?57�+,.)?���/5�1-2,,-87�/*�330+@�=A,@7�-,,57�7�1-:+,57�/5�7?E247�-,,5�/*�+,.)?

170�&�6)?@�/0?+75�6,)247�*8-@7�8,3-�/*�75*.�(,)*577*?577�1,-/�8*���),5-46E4@7�&��

�

M&'1-.0,@�1-)A,@�

1-)247�()*7�+,)--.�-:-*30�,.@@�1-)E=.7�1-2,,-80,�6E4@0�1-=A,@�1-.0,@�1-)A,@�&�+,)@/

+4E�C=47�-:-*30�74,,577�-):3@0�1-=A,@�1-.0,@7�1-)A,@7N-.)A.,?7�2&�

�

O&'+,4,,/7,�+,.,8?-:�

�79,)4�7+--7�1+8?:7�+*0�6,*)-:7�+:,?+5�+,.,8?-:�1-//,9�1-?.00�+,.,8?-:�@2,58�

1-@-�&��

�+,2,80�1-/,/9�+,4,,/77,�+,.,8?-:7�1--:397�),4-00�<),:@9�6=,77�-,,57�0,5-2/�14+70

�&=&�&=�&/-*/&�

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

��



��������
�

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

��
���
��� ��������!"���#��

$�%%��
�
���	���
���������$��!"���#��

&'()*+�,-./-�0*123,�

�(�4,56�7108-�79625-�9:*5148�84;88�<,*/-�0/54:�)*+�,-./-�8-*2:8�823,

823,8�<,*/-�)*+8�,-./�65�=9>96+8'��

�(>=?1/8�7*96��@9A98�=9>96+8�4,5�9>6�79+**</�)*+�,-./-�799>3;�79.94�'��

��

B'(0*,258�=9@-�6-26�79/*;3��

�(�09-94�=42�=*9<>*�6-26��09-94��=42�=*9<>*C6,�8</A8�954>8�0*-46789�D6-208�74.5*�

=?1/8�E94106�<,�F8�7*9�01�84-,�451��849+3�-*+�04@91�6,���GH'��

�(�6-26�<:<9-9<��85�<:<9-9<�=?1/8�E9410�9:>6�?4;*�F=?1/8�E94106�<,�6-208�74.*'�

��

I'(7909/,8�0*9*;?��

6�0*4-,8*�796*-20=428/�0*4-,8*�79/*650*�=42�7,�*1�7099-@�7,�0*:*-5+-�7966;:���

8/108-�7:*,49>�'E;9>6�F�7966*;�7:91�7909/,8�0*9*;?-�799*:958�6,�0*+*<8���79/*;3��

*/6*5�*1�*6-208�74.5*�*4-.A85'��

� ���

��%%�
��
�
��
������

����������������������� �4-.A/�393-�9>6�0*1A*8*�0*3:;8�+*<-�0*66;:�0*1A*88*�0*3:;88'��

��

��%%���������
	
���������������
����
�����

5/0586�054<:�868:88�796-*2/�0*1:*-5+�966;�9>6�799>3;�0*+*<�0;94,-��79:</*1-

0*;4,8-*�'0*;4,88*�79:</*189:*0:8�6,�79,9>5/�4-<-�79+**</8�7�0*9*-99+08*�793;:�F�6,��

0*+*<-�9*69@�786�=09:5�0*9*60�0*9*-99+08�4-<-�79:*0:8��0*3:;8�9:*0:�6,�=;*�799>3;8��

+**9<8�0>*20-�0*1A*8*�'0*:*5�0*986�0*9*5,�0*1A*08�*61�79:</*1/'��

��

��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��



��������
�

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

����
������������������
	
����  ���

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

#$%$&�'()*(+(�,-.�'(-$$/�'(0&.�$(1$/�-2)0�'(34(2&�(5(-3�'()(4'+�60(+$/�$&7�$(1$/�$/80(�9��

,-.�'(-$$/�'(0&.�$(1$/�-2)0�'(34(2&�(5/�'()(4'+�60(+$/�$&7(�#$%$&�'()*(+9��

7$2)�+)(4'+�$-(.$4#$0(0%&+&�72)�013�#$'$&.0�#$9��

#$8%(/�#$/'4&3(�(5(-3�+)(4'+�-(.$43�$(0'�'$&.�01�04�$4$)+�$'/4+�+)(4'+�-(.$4�6�'(7:8+�;(<1

'(1$4&(9��

��

���������=��
������������������> �����������=��=�������������������������
������?
	���������
�
��@AB����  ���� ������C�����D��
���E��E��E��E��


!
���������
�����
�������������
$001�0(0%&��F9�G���H9II��JK9L�����9MJ���
<)�0(0%&N'($/&�)00�+/$7&�2��F9LM��J9M���L9L������


!��������
�����
�������������
$001�0(0%&��F9H����H9JJ��J�9MG����9HJ���
<)�0(0%&N'($/&�)00�+/$7&�2��J9�F���9GM��L9LL�����

����������
�OPQ�'0$2'&�'(34(2&�'()(4'+�+/4+�'0$2'&�()�0(0%&+�'(0$.8R-2()&+�$80�9��

�����
���������������> �������=
�����
������
�������	���������B��?
	��@����  ���� ������C�����D��
���E��E��E��E��

0.+�-(.$4$�+$Q+7$-$+�O;1-*0�#$-$2&+�77&3P��J9�H��J9KK��F9G���F9IL��
�+$$0.+�-(.$4Q+7$-$O�04�;$8$02+�+-0(7�

+-)N3��H9KK���9GG���L9H�����9�M���
�+$$0.+�-(.$4Q+7$-$�O(-$)+�04�;$8$02+�-.43��M9JF���J9GF���J9HF��K9FG���

�-(.$4�+$$0.+Q+7$-$�O�04�;$8$02+�-.43
</$0-54�+-$0+��

H9JK���L9������L9����JI9L����

�OPQ�.*(&&�%$%3�$80�;S)&+�,$-)'3�#$$'%&+�47(2+�;$<3�77&JLLIT�LL'(7(:/�9��

��

��
������������������> �������=
U�����������
��!����������	�����
�����������	������������
�����  ���� ������C�����D��

�'(7(:/3�;1-*0�#$-$2&+�77&Q;$<3�77&�$80O����L9FM���LI9LL���L�9JL���L�9JL��
+-)�-0(7N3��F9IJ��F9����F9HI��F9IL��
(-$)��M9GM��M9HM���9MM���9FL��

</$0-54�+-$0���9IG���9MG��K9�����9�M��
��

��
��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
���#�������������������������

������
�����

��
��# ����������  ��

����
��
����
�������

�������
�����
�����	��
�������

��
��

�������
$
	���%����

��
��
��

	�������&���

��
��
��
��&���

�������������
����
'���

�
�����
'����()*+������*�������()�,(��

�������������������������������������������������������������
����	��-����
����.������������
/01/2344�506�/0789��++)+(���(,)*:,���������*),,���
7;<0=�506�/0789</01��+)>??��>*)@(�������)*�(��+�):?���

A1769�B7C�/0711<0�/01<4��*,)�@����>)+?(�������������������),*@�����*@)?(?��
��&����	��-����
��������@:)@@+��*@)@?:�����?)�(������)*@@��
�������������������������������������������������������������
�����������

����	��������-����
����.������������
7;<0=�506�/0789</01�������()?*>���������()?*>��
A1769�B7C�/0711<��������������������������������������������?:���������?:��

��&����	��������-����
�������������()*?>������?:���()@>���
�������������������������������������������������������������
������������

�
�

��
��
�
����D������������
A1=<55�/0<0E=1F������:)?�@��������:)?�@��
A17692�/09002G������������������(*,������������������������������������(*,���������

��&���
�

��
��
�
����������:)@�@��������:)@�@��
�������������������������������������������������������������

�
�������H����������
�����?��:?>��������:@,��
�������������������������������������������������������������

��
	��
���
������	����?,�����������?,��
�������������������������������������������������������������

����������-����   IJ�K��L�IMK#��J���KIKNN�����I�J ��
���OOOOO��OOOOO��OOOO��OOOO��OOOOO��
������������
������������
��

��

��

��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

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

%���
���&�
��������������	��

��
��# ����������  ��

��

������
�������

������������
����������	����

��
��&���

���������
����
'���

�
�����
'���()*�����()*��

����������������������������
����	��$����
����+��������
,-.,/011�2-3�,-456��)**���78)����98)�����

��&����������	��$����
��)**��78)��98)��
����������������������������

����������$���:#���;<#�� => #��
��???��???��????��
��������

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

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

������
�����

���
�# ���������� ���

����
��
����
�������

�������
�����
�����	��
�������

��
��

�������
%
	���&����

��
��
��

	�������'���

��
��
��
��'���

�������������
����
(���

�
�����
(����)*+,)�������*,-.������*)/0��

�������������������������������������������������
����	��$����
����1������������
23425677�839�23:;<��-=*�.-��++*.+����������)0*�+=��
:>?3@�839�23:;<?234��=*-0,��=.*0/,���0�����,=*�),��

A4:9<�B:C�23:44?3�234?7��-=*+�/�����������������������������-*=����-�*00�����
��'����	��$����
����������/*/=.��0+*-=+���0��-*=�����))*.-���
����������������������������������������������������������
�����������

$����
��������	��������1������������
:>?3@�839�23:;<?234������0*-�+���������0*-�+��
A4:9<�B:C�23:44?����������������������������������0,�������0,������

��'����	��������$����
������������0*-�+������0,���0*0)0��
�������������������������������������������������
������������

�
�

��
��
�
����D������������
3E@4FA4@?88�23?�������*-�/����������*-�/��

A4:9<5�23<335G������������+-,����������������������+-,������
��'���
�

��
��
�
�����������*�=,����������*�=,��
������������������������������������������������������

�
�������H����������
����+����*0/)��-������*0,/��
������������������������������������������������������

��
	��
���
������	���-,�����������-,��
������������������������������������������������������

����������$���  IJ#KL��M�JNLO�� JNI���OJONO��� KJLKL��
��PPPPP��PPPPP��PPPPP��PPPPP��PPPPP��
������������
������������
��

��

��

��

��

��



��������
�

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

�
	
������
�������������������  ���

!����	������������"��

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

%���
���&�
��������������	��

��
��# ���������� ���

��

������
�������

������������
����������	����

��
��&���

���������
����
'���

�
�����
'����(�������(���

��������������������������
����	��$����
����)��������

*+,-+./00�1,2�+,34��55��666��677��
��&����	��$����
��������55��666��677��
������������������������

����������$�����8�������889��
��:::��:::��:::��
��������

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
��
���#�����
�$���
��	���
	��

������
�����

���
��% �������&
��������'�������  ���� ���

�
��	���
��������
	��
�$��'��������
(�����
��	���
��������
	��
�$��'��������

�)*+,�-./�0++1,2/,3,4�������567��
8+-9:;�8+981<,,�=+:�8+->9?����67@��A��B7@�75��

��C(�����
��	���
��������
	��
�$��������67@��A��B6@A�D��
��������������������������

���
���
	��
�$����
��	���
�'��������
���
���
	��
�$���(�����
��	���
�'��������
0-,01�8+E89E�FE9?����G�@D�H��GD@ABG��

0;3�I���
���
	��
�$���(�����
��	���
�����G�@D�H��GD@ABG��
��������������������������

���
���
	��
�$���
	���
��	���
�C�'��������
-,01�8+E89E�FE9?0����A@76�� �����������J�

��C�����
���
	��
�$���
	���
��	���
�C�����A@76������
��������������������������
��C���
���
	��
�$������
��	���
�����GA@5BA��GD@ABG��
��������������������������
��C�
��	���
	��
�$�������� �KLMN���  OL�ON��
����PPPPP��PPPPP��

��
��&&&����������% ����������  ����&&&&&�&&&&&% � ���� ���
���$�C�	

�
��������
$�C�	

�
�����
���
��
����Q���

��
����Q���

������������������
���	�C��!�����'"����������

�
��	���
	��
�$��'����������
8+)+,.�981=���R�D���R�B���R�7���R�H��
)),1�8+)+,.��7RG����R75��DRGH��DR5���
S,1�8+)+,.3:�����ARHB��ARHB���RH5��

	�C��
������%� �����##����M%����OM��
����������
$����
���������
������
�����
��!��T
	��'"����������
����������

�
��	���
	��
�$��'����������
8+)+,.�981=���R56U��GR6�U��DR�6U��DR�6U��
)),1�8+)+,.��ARGBU��DR65U���RH7U��AR6AU��
S,1�8+)+,.3:����������6RAGU��6RAGU���RADU��

�
���������
������
�����
������#�V��%�MNV��%��#V����% V��
����������

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
���#�����
��	���
	��
�$��!%���"��

$���
���&�
��������������	��

��������'�����( � ����  )( � ���� ���
�
��	���
��������
	��
�$��'��������

��	���
��������
	��
�$��*�����'��������

�+,-.�/01�2--3.41.5.6�����78�����
9-/:;<�9-:93=..�>-;�9-/?:@����8AB���AA��

��&*�����
��	���
��������
	��
�$��������CD(���EE��
����FFF��FFF��

���
���
	��
�$����
��	���
�'��������
���
���
	��
�$���*�����
��	���
�'��������

��
��( � ����  )( � ���� ���
���$�&�	

�
��������
��
����%���

���	�&��!�����'"������
������

�
��	���
	��
�$��'������
9-+-.0�:93>���GH8��BG�B��
++.3�9-+-.0���G�I���G8J��
K.3�9-+-.05;��������
K.3�9-+-.05/;@�;��������

	�&��
���������D��(�#C��
������
$����
���������
������
�����
��!��L
	��'"������
������

�
��	���
	��
�$��'������
9-+-.0�:93>���GABM���GBIM��
++.3�9-+-.0��7G88M��7GIAM��
K.3�9-+-.05;��������
K.3�9-+-.05/;@�;��������

�
���������
������
�����
���� �#NO����D�O��
������



��������
�

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

������������
����������������������

 �����������������!��

������"������������#���������������

������������

�����

�$�����%���������&%�����������
��������

�������������#���������������'�������$��������
()*(+�,-.,/.�/,+0����1�23�4��15261���


�7���������������#���������������'�������������89�:���;8"����
����<<<<��<<<<��
��������

��
��%���������&%�����������
�����7�� �����$!������
������

������#���������������$������
==*+�,-=-*>���?@55���?@A3��

������
#�������������������
�����
���� ��B����$!������
������

��������#�������������$������
==*+�,-=-*>��6@4�C��?@�AC��

�������

��
������;������������������

������������

���

$�����%���������&%�����������
��������
��������

D)E0�,-/.*�����525F���?�2?F6��
-G0�,-/.*H+I1J����3AF������12K1K���

��������
�L������98M�;��%%8%""��
����<<<<��<<<<��
��������
I1�J-G0�N(-�D)E0�N(�,-)/GO(�,-/.*�++-PH+@��

��

��

��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
���#�
���$����
��������	�����	��

������
�����

��% � ����  &% � ���� ���
������

'��������	�����	��$����
����(������
)*�+,-,.+����/001���2/3����

+,456,7�48+9��������
:4;8,<�:4=5,<���/1>�����?????��

��@'��������	�����	��$����
���������>/2�A���2/3�0��
������������������������
������

	������	�����	��$����
����
@�(������
)*�+,-,.+��0/�>0���1/�>B���

��@
	������	�����	��$����
������@���0/�>0��1/�>B��
������������������������
��@����	�����	��$����
��������%�C%� ���DC%�E��
��FFFF��FFFF��

��
��
���G�����$����
����
��
������	����������	����

������
�����

�����(�����% � ����  &% � ���� ���
��������
�����	��$����
�������'��������	��(��������

:4;8,<�:4=5,<�����1��������������
��@����	��$����
����������'��������	�������1�����
��������������������
��������

����	��$����
��������
	������	��@�(��������
H.IJH�+,;=I����B>K���BA1���

��@����	��$����
����������
	������	��@�����B>K��BA1��
����LLLLLL��LLLLLL��
��@��
��
�������	��$����
������������	����������� EM��
����FFF��FFF��
��������
�� ���



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
���#���
�

��
��
�
�������

������
�����

���
��$ �������%
��������&�������  ���� ���
��������

'()*++�,-*-.)(/����01234��331506��
'(789:�,-9--:;�����56�����5�������

��<�
�

��
��
�
����������=>#?#��  >=$@��
����AAAA��AAAA��
��������
��������

��
��%%%����������$ ����������  ����%%%%%�%%%%%$ ���������� ���
����
�
�������
�

��������B�������B���
���	�<��!�����&"�����������
����������

�
�

��
��
�
��������������
..C:�'(.-CD���E�0��3E�6���E�5���EF���

����������
����������
G����
���������
������
�����
��!��H
	��&"��������
����������

�
�

��
��
�
��������������
..C:�'(.-CD���E65I��5E66I���E3�I��3E54I��

����������
��

��
��� �����
�������G����������
����

����
��$ ���������
�����  %� ����
������

�,(+(7JK:+):���3�3��323��
:+):�.*.(+(.��32���0��
:+):�L7)�L-(./��2M���31��3��

��<�
��������G����������
��
����������=#��� >?@���
��AAA��AAA��
������

��
���  ����
	��
���
������	��

����
��$ ���������
�����  %�� ���
������

�'(+((8N,:;*C�;7+8���F4��56��
,-789�;+-8�,-7,(-�'(+((8��3����������

��<��
	��
���
������	����O���P@��
��AAA��AAA��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
��� ����
��
����
��������

�#$%#$&'�#$()*&�+$,-�./&/0&/$/1'&�%123�41'�5$67�&*%'6'�,#$%�/*�&()*�8-3'9�$7�:67�)%

:%;7#9�<&/72�$%&�=&9�=%/$/1'9>��

��

��
���������

��������
������?����@����
���
��������

��
��
��A ���������

�@����
���
��������

��A � ����  �����  ���� ���A � ���� ���
����������

&%B-$7�%9#29$�#$%3'9���������<CDE��F>�GH��
.$&�%,+*9$�9$6�#$,;79������������IID��J>GFH��

$*9$�#$3$:)%-9=%3'$5'�%$���������<JIE��H�>E���
��?���������KLMMN��O���P��
��QQQQ��QQQ��QQQ��QQQQ��
����������
����������

R���
���?�
��������������	��

STUVUWXYSWZ���@����
���
��������

��
��A ����������@����
���
��������

��A � ����  �����  ���� ���A � ���� ���
����������

=%3'$5'�%$$*9$�#$3$:)%-9��������FC��HE>�D��
��?��������� M��A�N[P��
��QQQQ��QQQ��QQQ��QQQQ��
�

��������
������?����@����
���
��������

��
��A ����������@����
���
��������

��A � ����  �����  ���� ���A � ���� ���
����������

=%3'$5'�%$$*9$�#$3$:)%-9��HFJ>DJ��F�G��GI��HFJ>\C��
��?��� ��[�P�� NO��OK�� ��]MP��
��QQQQ��QQQ��QQQ��QQQQ��
��

�����
������?������@����
�
��������

��
��A ����������@����
���
��������

��A � ����  �����  ���� ���A � ���� ���
����������

=%3'$5'�%$$*9$�#$3$:)%-9��HE>JG��GE���G��H�>EI��
��?���A��OP��OA���O��N�AKP��
��QQQ��QQQ��QQQ��QQQQ��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
��� ������
��
����
����!#���"��

$���
���%�
��������������	!�#���"��

��

���&�
��������%����#����
���
��������

��
��' ����������#����
���
��������

��' � ����  �����  ���� ���' � ���� ���
����������

()*+,-+�),,./,�0,*,12)3/��4565���78������496:;��
��%���<�<�=��>?������@�A'=��
��BBBB��BBB��BBB��BBBB��
�

�����
�����������%����#����
���
��������

��
��' ����������#����
���
��������

��' � ����  �����  ���� ���' � ���� ���
����������

()*+,-+�),,./,�0,*,12)3/��������C7��4;68C��
��%��������� >��'�? =��
��BBBB��BBB��BBB��BBBB��

��

DEFGHFIJK���#����
���
��������

�
���' ����������#����
���
��������

��' � ����  �����  ���� ���' � ���� ���
����������

()*+,-+�),,./,�0,*,12)3/��������8��4C67:��
��%���������?�� �>A=��
��BBBB��BBB��BBB��BBBB��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

�
���� #��������������

 $� �%�&'($)$*�$+,&�-./�01%12�-1'(3-�')&*�45)2'�06�0-'3.�.$��

�$� �,&�'3(7.'�(7&1,-�&'(�23&4&�2(8*.�.��9:;-1,%0�(01)(<�5013�61'1�5)2'�01(3..�5)2-��$

=(0(.,'�0&1>-�013.63&�'3('�01(3.'�028*'$��

#��� ��
��
��

����  ���� ���
������

�-1'(3�(.7-0-'3.�')&*��?@?�:�::9@?��
��A�
�����������?@?�:��?@::9��
��BBBBB�BBBBB�

�CDE�5(/&�=(.1-<0�01--1F�016G1''&'(�23&-�=(.1-<01�=()1>2)(7$�

��

H$� ��I�����
�����

���
����
# � ��  ��

�
����
# � �� ���

������

�=(&((*+0-'3.�')&*���J9�K:��
��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



��������
�

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


������������������
	
��������  ���

!����	������������"��

��

��
��� #�����������
�
�$��

����
��% ���������
�����  &�� ���
������

�����
�
��	���
�
�����������������
�
�$"'!���()*)++���,-*�+���
.�/010234�5110617�51/189:;;<��-)���������+=����������

��>��������
	
������������
�
�$�������%?#�@��� A?% #��
��BBBBB��BBBBB��
������

/010234�10617.�/04C94�DEC.�/F07/4�1GE0F/.�10617.��(H()I��(H()I��
������
������
�:;;<51/189.�/010234�10617J�G0E1K������

D3F8.�501J�0CJ0L�5EG7�51L00E��,�����
.E4L.�/0FM0.J�51/189.8�J0.16.�18N�/8F/.��-����+O����

��-)��+=��
��BBB��BBB��
��

�:;<�FJ�5014�07967�/0NCK.�JJ02)(H,�H,,�PQ4�,�7�1KJF�RL�H�07967�/0NCK.�JJ02�FJ4�501),H,�H�(,(���

�����PQ4)S7�1KJF�RLH��

��

��
��� T���
�$��
���
�����$���

����
��% ���������
�����  &�� ���
������

/0ELF�/023�/0E/10�51F23��O=�����������
��>�
�$��
���
�����$����#U�����
��BBB��BBB��
������
��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ���

!����	������������"��

��
��� #���
����������

���
������������������
�$ ���������

�����  %�� ���
������

&'()*�(+,-'�'.(/)�/*0��121�3��1233���
��4�
����������� 5 ���� 5��6��
��7777��7777��
������
��

+,89*�:/:,�';�(+,-(�&.<9.(�/=�';�'.(/)�/*0�>+?(�/&/*;*�(,.@�(+,-(�2.)//(�2�&.<9.(�:/:,�';

>(,�(,//-&(�(+,-(A�2';.=,�>&.<�(*'/A�B+8�B<�B@C��

().)?&�/=�';�2�'A�/,+/*�+.;/A,�'.(/)�/*0�(/&/*;*�&.,@'�&/<A+�>+?(�C3D()A'�C��

*;(�&.).,A-*�B/,@).�B/,A.-*�'.(/)(�/*0A0.-�/0/*�B/&/�C�&.).,A-�'E'�0/-<�'.(/)(�/*0�+.;/A

B/&/*;(C��

��

B/&/*;(*�.,@)A�'.(/)(�/*0�+.;/A�2�+F.-�/=�';�,A.-A�/=EG'*@�&.=.?�'A�/A0.-�-.0�GH'*@�+F.-�����

�33����I�J.)/(�3CKIDH��0?&A<3CKLDCJ��

��

'.(/)(�/*0�'A�+.;/A(��+F.-,�+0@.(A�/=E�>+?(�'AG�&.-.0�&E/+;'�B/''E�'A�&'()*�(+,-�'A�B//&)A

'*@�&.=.?�GH�'*@�+F.-�33K����3�J.)/(�3CKIDH��0?&A<3CIMD�CJ�B/:E)(�&+&/�';�::,&*�,.A/-(

()A(�N'(*,�&;9.**(�2B//=:E(�&.-.0,�.*A+)A�&.<9.('�&.A+=(,�,A-&*.C��

��

>+?(�'.(/)�&.<9.(�';�O:.)�;0/*�2&'()*(�(+,-(�'A�''.E(�-..+(�';�-.0,�(<+C��



��������
�

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

	����	�������	�
�
��	���
�����  			

!�����	�����	�����"		

	�
��� #	��
���			

		�
��	��������	����		
	$ ������			

			��  %�� �		
						

&'(�)*'++,�-.�/'+01*�/+,2�)-1(��34��35��
+,*6+7�-*/+,�)*-1(89:���;������<�����

��=�
���	�		> 		>#		
		???��???��
��

�89:�/(2.//�)*,'2@�A+@B,/�-*/+,/�+1C�D/�+,*6+7�-*/+,�)*-1(�E(+2./�D'2/./D/@�F��

��

����	���	��	�
��
���	�
������	�
����	G
�����
H'I@�)*+,1�-.�/'+01*�/+,2�/-1(���F�J4K��F�<K���F�J4K��F�5K��
BI�-.�/'+01*�/+,2�D+B@�/-1(LH'I@�7���F�3K���F�3K��

�/+,2�D+B@�/-1(21�-.�/'+01*L1���F�MK���F�MK��
��

*7@�)*+,1@�)*I2N(�D+B@�/-1(/L�I+/�-�FOK'P�D0*N�)-1(*�/2+-N�)-1(-�QN*,@�/2N(/�+**.1�F��

��

�
���	 R	�			�����	��	��		

��SS/D'2�I+/�)*1-)./�D'2/N,0/�N1�)C*2T@�/)'CB/0�-1B�)*T*2�-(�7*2+T/�2*7@*��E�I+/*

/N,0/�N1�)*,2)-�Q*T0@�)-(*TF�/.+B1�D'2/A++),./�/+)*7*C�)I�A+N+1/�)*.'-���

��SS--00�E/�)*N,0/D'2N11�)*'*UT�-I'.+@��E�Q+(N�+T-5:M�8-�Q*T0@*�/N,0/�N1�)C*2T@�')+

/C*2T/�)*I'*/F��

V�SS/�-.�A+N1/�)*I6*/D'2�D+B@�D/�A+'P�&'(�)*'++,@�/(2./�F�)*'++,@�)*(2./1�N1/�)*I6*/

'*21@�*0*,�A+'P�&'(�E@�)*'++,@�A+'7I�A+2+P71-�*10*7L-F��

��SS/*�)-/,1/�/'@7/D'2�)-/,1/�/'@7/�)*-+(T�)7**C1�*@�@-*.1�7*C�A+N+1/�)*.'-�)*.+B1�

/�-.�)*N,0//*D'2)*'*UT�D,+I.�F	�N1/�),.�--*0*�C(�)*+T*N�)*1*.�)-/,1/�/'@7-M��MF		

		

		

		

		

		

		

		

		

		



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

��

��
��� !������
�	
����
�
�����
��
�
����
�
���	�����

��""#$%&�'($&�%)*&�+,-.�-���/01&�23�%,4##-%&�2#56�&'4-�7+,-4�,5',8$�%,4#9)4�7�%,4,-�:#*4

;&#<4,32�;#+#936�2$�72�;#89(�%'43&�%,3=6>4�;<3,64�,+2,9�>2�'$>�%,4,-:'+�?�;#'+64

&�%,#)#<6�;#+#936�#',*#8�2$&'4-,+)2�>#&�4,-&�%##4*2�;#3=6>4�5�7�;#(#2&4�%,4'2�

;##58$6�7&�@(#82,&'4-&A�+,-�:#*4�%,4##-%&�&8,=�&)#>�?��

��

;>%&4���'($&�%)*&�%,)+%2�B%,3<,&�%'#96,�;#5'8�C2$%&.�,D��/EF�7�+,-&�-(6�,34+)$

)&.2�7&�23�-,,#<�%4,-�%6##++#9362�',962�&'4-,#<4,3�#4*2�;#5'8��7'%#&�:#4�;#22,(&��;*

%>;&2�;2,$$�&<,43&�'($��72�;,2$%4�<#436&,�<4,3&�2$�;+2-�#6,(9�%>,:'+�?:(�,6(�7�23

36&+#92�G5,$�:8,>4�-,,<2�&'4-�7�23�,>�'($4�#,)#$�23�<-,#64,�,2>�;#5'86�+2-4�#,)#$�23

2�;#<4,3&�'436:'+%'->��?��

���

��)&�%,)+%4�',6>&�%,'62.2�76�+2-36&;#+#92�;#'9,6�;)#>�:'+#6&�2(�%>�;&6�$'<)&�3<�?

@(2�G9,)4�7;,#(�G+%&�#+,-&�'<9&&�7�G#39�<-,#64,HI�;##9))#8�;#%,'#$�23�-,+#8&�+,-4�

B26*�%,8,+�C9$%&.�&D�HII0�7�,'43,#�&#2>$�26*&�%8,+�%>�%3�2(4�3,4+2�<4,32�'$8>6

�,#6,2$%��36&�#6,2$%,+#9�?#(�&2,3�2#32�',6>&6�7,$'<)&�%,>',&�#,2#64�&)4,6�#$,+�;##+�%

&�#<#4�:#>,�'($&�%)*&�+,-4&'4-�#<#�23�;<3,64�&#2>�,'43,&�>2$�;#6,(9&�23�+#,<6�3<#6�

36&;#+#9�7<424�:<6,>�>2>�?��

��

2�;#+#936&�2$�4,-&�;,(92�:<6,>&:'+��%'43&�G='4�%,+98&�:#*4�:A>6&�@#'>%4�

��;#6,2$%&B�(�@94�#<#%3�:,3'#82�%,>-6&�#,(#)4��HE$�#82>�.-�C(�>,&��1I>�$�#82.�-B(��0��

$�#82>.�%)$�G,94�-HI�I�?C(�2$�@9�22,(�',6>&�:<6,>&���E$�#82>�.�;#',*#8�%#4#'�:#*4�-B(���

��$�#82>�.�%)$�G,94�-HI�I?C���

��""�:2&223�3<#6�%$,2$36&�;#+#9'%,#4�&,4*&�4,-&�#234��7�45#62%('3&&'4-&��7:,()�;,#2����

�'46=<4HI��B��#82>4$.-CJ�

��

�
	�����K��� �������������������� �
	������������� � ������������� ���

0I�� ��� L/�� ,8#�4#4>�2%�%##'#3��

�H�� 0�� HE�� ;#2,-�',+#4�;#2,-�%#4��

0�� ��� 0�� 26'(&�%'#5�%##'#3��

��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

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

��

%�&&'()�*+,-*�./-0(�-')�-'(�+.12(�/*.�34/5.3.6)�5.(2)7-*�-,/'*/�5.,89(*�:,3�;7(/�

*923-,-2.2�5.7<2=�*72)7�)7��>:0�2(0�?5.-.(')�-2'<2*�-2=)74�,28.9*�,/</>��

*�)7�.@97(*�A'2.**,/=,*B+�./-0(�+.12(�5./..=�5.3.6'(�<840�*�?;.,1�5+2?��-2'./-�7.8(

�:.<*�.-/)*<2/')>��

��

��&&*7�5.'1(+*�:)*)*,/=/�C.'6/�24.217�-2/2=*�-+�-2/8)�.<0�5*/�*@34��D).')7E��

��

����
��F����	
���F����� �������������

*<2/'�.(2.6�� 29.�/./+�)-�-..,.'��

:,3)�2/2=�-+�5)7)�3.6'(*�-+�/..=(*�:.<�369�:-.4�� 5.)2=�,23./�5.)2=�-./��

.@97(�)29.@)�523(�:.+�� 0*�-,.@�-..,.')(,��

�� ��

�� ��

��

��&&�0�<2'�'.37*)�*/..=-*�:,3*��GH�.9)+�7I�=�-24,3/�*'37*>���

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



��������
�

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

������������
����������������������

��

������������
���������
�
��������

� !"�#$%&$'� ('()**'�(+�#$!,-$$(&�#$,$!,$�#$%&$'�#$.&( $''�/$+�(0�'-$�1�"&+*.� $23!4$�4$,!.

&5$%'�10"!*'�!&6%*�7+&$�7!3!*'�#$+&�8�#-+.�$*3&$9+:;<<7!!"3$*�7!9$6(�#$06$-$�=��

>?�3*'�(,-�!$-!+(�/$4)'/!/4�!-$/!#8�10+#'@.�:;<<�7$!*�AB<:B:;<<B�

>?�7!!3--!9�7!#$&!+�(0�4$/!9'�/$4)(*6�#$9$/)83*� $/!#�CD8�10+#'@%�:;<<)��#&63*.�#&.6'�/$4

� $''�/$+.�'9!2%')'/!/4�!-$/!#8�10+#'@%�:;<<�8�7$!*<DBEB:;<<B��

>?/$4�#$(0!!#''��#!(2(2')�7!-+(�#!(2(2'�#!-2#'�7$+!!(�'/!/4�!-$/!#:;;F$���:;<;)�8� $/!#

3*�CD8�10+#'@%���:;<<�1�7$!*<<BDB:;<</$4$��#$(0!!#''��#!(2(2')�7$+!!(�'/!/4�!-$/!#

-+(�#!(2(2'�#!-2#'�7!:;;F$���:;<;)�83*� $/!#�CA8�10+#'@%��:;<<�1�7$!*:ABDB:;<<B�

>?�7!!3--!9�7!#$&!+�(0�4$/!9'�/$4)!-$!3-9�/$$!+.$�!-$!3-9�G$0!!.�/$3!0)83*� $/!#�C�8�10+#'@%�

:;<;�7$!*�<;B�B:;<<B��

>?�'3-2'�3*�#"$/9� $/!#(�/$4�#05')#$*(#+'� &/.�#$"/9'8�10+#'@%�:;<<�(0�'4-$'�&+%�

($+�7$!.�#3-2'� 4DB�B:;<<B��

>?$"&9-+�6$H�!-.� !.�!-$!3-9� $23!4�#/$(4(�/$4�#05'�10+#'@.�:;<<�7$!*�IB<:B:;<<B�

>?�'3-2'�3*�#"$/9� $/!#(�/$4�#05'�&!2H#)3*���C8�10+#'@.��:;<<�7$!*��B<<B:;<<B�

>?�7!!3--!9�7!#$&!+�(0�4$/!9'�/$4�&!2H#�#,$!,)G$0!!�1!!-$!3-9�'/!(3�#2&0*$�/$$!+78�1)� $/!#

3*JJJ�C810+#'�@%�:;<<�7$!*�:DB�B:;<<B�

>?"4�'2!+*� !6.�3**�&$,9�'3-2'�3*�#"$/9� $/!#(�/$4�#05'K�7!($*6#�!932�(+�#!*09

�(+�'9$/#(�$"/9$'+<;#$49(�7!-+�8�10+#'L%��:;<<�1�7$!.�#3-2'� 4($+�(0�'4-$'�&+%

�BEB:;<<B�

>?�7!!3--!9�7!#$&!+�(0�4$/!9'�/$4�#05')6�#$9$/(*)8� $/!#�!$(!6�#.$4$�($'!-�!*"*�'4-'�8�1

0+#'@%��:;<;�1�7$!.�#3-2.�#!*$&,�'%!&/.�'&+$%�&+%:DBDB:;<<B��

>?#05'�/$4�#&"3'�/$3!0'�G$0!!.�#$0/+'�/$$!+.�#$0/+'�($'!-.$�!/!#��#$0/+')� $/!#��

#$(!09� #*�G$0!!�#$0/+'8�10+#'@%�:;<<�7$!.�#3-2.�#!*$&,�'%!&/.�'&+$%�&+%�ABDB:;<<B�

>?�#$-/#�7!!3--!9'�7!#$&!+�(0�4$/!9')(*6�#$9$/)�8#$%/30�0$5!.�(+.�#$&!+!�#$%5$'8�) $/!#8�1

0+#'@.��:;<<�7$!*�:FB<:B:;<<B�

��

��

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

��

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

$%&'()&�&'*+,'-�./�.01(2*�&'0'34�5'0''1�6.00)�500(+�2'71�08'+09�.')-*�&'10,(�&'-2&7:�;

/1&<+�=>??�.'0-�==@?=@=>??@�

$%'9�7+A876�AB'(�+*'1-:�70B(C*�7+'A�.'0+�.&A(1��@D@=>??@�

$%�7B(37�B-�&'()&6*-,�&'C')�*'70(*'�8'102*�.0**3:�628'77/1�&:�;/1&7<2��=>?>��.'0-

�@?@=>??@��

$%�&E'0E�&'()&�.00B((0C�.0&'801�*/�A')0C76*-,�&'C')6:7*-,�&'C')�50+�.0CB3�&8+/:65')0&:�;

/1&7<2�=>??�.00FB'-�.0C',�84'A�&E'0E'�=>?>�D?<�*-,�&'C')�50+�.0CB3�&8+/7:<�;�.70(1

�.'0-=D@?=@=>??@��

$%�&E'0E&'()&�7B(37�B-�&'()&�61A00�&'-*&17�58)+�.0('1�&'('+1A�.7+1�.02(&*�.0**3�'+

FA2�5'+1A*6:5')0&:�;/1&7<2��=>??�.'0-�=D@?=@=>??@��

$%�&E'0E&'()&�A')0C7�*/�.0&'801�.00B((0C6�A'E0+6�:&'*0-/�0-F:�;/1&7<+�=>??6�700(1�7E'0E�:

�.'0-=G@?>@=>??@��

$%�.00B((0C�.0&'801�*/�A')0C7�&'()&�&E'0E6H'/00�;.00('0B(C�7)0*B�&38/-'�)''016�:�&AE+2

)0*B�&38/-+�/F0-&0438-�&0('0B(C�7:�;/1&7<+�=>??�.'0-�?@?=@=>??@��

$%�&E'0E&'()&�A')0C7�*/�.0&'801�.00B((0C6�&'C')�*-,6�:.00'B03�.00A'E0+�&'C')+�*-,�:

/1&7<2�=>??�.00FB'-�.0C',�84'A�&E'0E'�<&1038�&*7(-�78+A�&'/9-2+�.00A'E0+�.00'B03�

*-,�&C')�*1<�;�.'0-�.70(1=?@D@=>??@��

$%�.00B((0C�.0&'801�*/�A')0C7�&'()&�&E'0E6*-,�&'C')6�:�&'*7(-�&'8+A�*/�.0*A7�7/)17�0**3

.0AE+-':�;/1&7<2�=>??�.'0-�?�@D@=>??@�

$%�./�0)B/�81)�.0-00)-7�.0F0,2&+�7/)17�8'B02�&'()&�&E'0E�528026�08FB'�.0F0,2&�&-018

.'1007�&F/''�&F'+/:�;/1&7<2�=>??��.'0-?�@D@=>??@�

$%�.00B((0C�.0&'801�*/�A')0C7�&'()&�&E'0E6*-,�&'C')6�:�&0438-�*-,�&C')�*'70(*�.0**3

7+9)*:�;/1&7<2�=>??��.'0-�@D@=>??@�

$%�&E'0E�.00B((0C�.0&'801�*/�A')0C7�&'()&6*-,�&'C')6:�&*7(-�78+A-�18F(7�08/4-�0-9/�5'7

70B(C�58)�'2�*-,�&C')�*1:�;/1&7<2�=>??��84'A�&E'0E'=>??�I<�&'*7(-�&'8+A-�5'7�&'108F<�;

�.'0-�.70(1?@D@=>??@������

$%�5'7�&(+*7�8'B02�'9�&E'0E60'704�&'+'A�;.0AE+-�*1�.0-'108�*'70('�A''0F�;&'*7(-�&'8+A�;

.09/'0'�.0(3'B�;8'8E�5'-0-'�5'7�&(+*7�&/0(-*:�;/1&7<2�=>??��.'0-�@I@=>??@�

��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

��

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

$%�&'()*'*�&'+,*-�./*0�1�2*'3'.�4)5�&)�'6-*7�8*9�:*.3;:<�1�&*'7=>?@=?=A@@?�

$%�&'()*'*�&'+,*-�./*0=A@@�@A��B��&':*.'3�2:74�&'7,-<�2*,6)��B�&*'7@C?�?=A@@�&'+,*-�./*0*�

�&'()*'*=A@@�@A�����1�&'7,-<�&':*.'3�2:74��'+3�2*,6)��1�&*'7?=>?@=?=A@@���

$%�&''6-*7�&'D*9�./*0=A@@�>�@@��1�E*.F�0**G4�2*,-'0<�'-,+�E-�1�&*'7==?@=?=A@@?��

$%�&''6-*7�&'D*9�./*0=A@@�>�@A���1�&''6-*7<�'D*95�&':'7)<�:*'*,/�'+*:+�5*'G�1�&*'7

?=@?@=?=A@@��

$%�479�./*0=A@@�=�=��1�*0�0*6�479�:*D*;�43�'36��:*.<5<*�&''*+'3��1�&*'7=@?@=?=A@@?��

$%�<'-+D�./*0=A@@���@��1��<'-+D<�:*+.;�43�'36*0�0*6�:*.<5<*�&''*+'3��1�&*'7=@?@=?=A@@?��

$%-7�)6'7�'.9F7�&3.�:''0+<�B=H=A@@����I*0�.*;'7�':*.'35�3*7'3�JKLMNKLOPQRST�)6'7�6*5')4�

�&*'7�'3'F=U?@@?=A@@?�

$%+*77<�:.<5<�&*'7�<@V?@?=A@=�:'D+)�<D*;5�<'D4�J2.;<�:79*6,�T�&'.*7F�&+'F�:*'+7<�';'/07

�F4F�0**.�:*.G74�F43�:'3)+�&:;/0<�<3)74*�:4<+7<�<.50<�:*'+75�&:;/0<7�0'**.<4

<D*;5�&':'7)<�:5*G4�:*+7F+5?�

$%./*0�&'D*9��&''6-*7=A@@�W�����'+*'-+D�.(*77�*D-,�:F�E*374�3;573�0*;44�)6'7�2:7��&*'7

@C?@@?=A@@?�

$%�&''6-*7�&'D*9�./*0=A@@�>�U��1�:7'3.66*5<�-,+<�:7.5�&''6-*7<�&'D*9<�43�*.G-*+<�'-,+��1

�&*'7@�?@@?=A@@?��

$%./*0�479�=A@@�=�@1�479�:D*;4�:'7)�:*D.G(<�:.6-<�1�&*'7@A?U?=A@@?�

$%�4<*+1'6-*7�8*94�&3�'*+'3�1�&*'7=U?U?=A@@?��

$%./*0�&'()*'*�&'+,*-�1:530*77�:'D.9�<7':01�&*'7�@A?U?=A@@�&*'7�*+*,6)4�./*0�:G*'G�2,*�

V?@=?=A@@?�

$%./*0�&''6-*7�&'D*9�1&''6-*7�&'D*9�:*0*;44�:*.'3�1�&*'7U?U?=A@@�?�

$%./*0�&'D*9��&''6-*7=A@@�>�C1�:*F.*<�2''+)4�:);3<�D*9&'�&''6-*7�:*.9'F5�5*0�F4�

�:*':4377��<.<5<�1�&*'7=�?�?=A@@?��

$%�&''6-*7�&'D*9�./*0=A@@�>�WB��:*3;55�4*D'G�2D*F*�:*)'5:�5*3''�'594�'G-'GG-�)6'7�8*-'F

&'D-,�:.5)<*�<,'374�B�&*'7=U?�?=A@@?��

$%�&''6-*7�&'D*9�./*0=A@@�>��B�.*5'(�:*'+D5�4*D'G*�:*)'5:�5*3''*�.*.'5�B&*'7�=U?�?=A@@?��



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

��

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

$%�&''()*+�&',*-�./*01233�4��5�.'0)�'678�8*0�)9:�7;�<-*=�'**;�6>'8?7�7(*+�5�&*'+3�@�@1233@�

$%�6*':*.?>�6*>.9=�./*01233�A�35�9=�7;8�*B�&',)9�7;�=9';+8�.*0'B�7;8�'*C',�<'':>7�=>.

=>?;=�'7*7)+�<'8�*B�7+-�6*,*?�<'8�&',)9�7;�=.8>=8�.*0'B�5�&*'+3D@�@1233�E�&':*9(>�6*8.7

�&*'+�./*07�6*.=8=*�2@F@1233�E11@4@1233*��1F@33@1233@�

$%�&'C>*'*�&':9*)�./*01233�32�15�':*'):,�G>*'7�=B:=�68*H�<6+�.*)'B5�&*'+�3A@�@1233@��

$%�./*05'()*+�I*-�7;�&'.'0)�B7�&')9:�'**;�8*;'0�.8(8�6*B.*=�5�&*'+3�@�@1233@��

$%�&''()*+�&',*-�./*01233�4�35�':*'):,=�<*9)'0=�?*;8�&':*6:*�>('+�6.8>=7�('0B�=:8+�5�&*'+

1F@1@1233�E./*0�J=;�@1233�1K�DKL�M=:8+�('0B�6.8>=7�>('+�&':*6:*�?*;8�<*9)'0=�':*'):,=�N�

<*?'6�L�&*'+3F@F@1233@��

$%�=):9=�)+�./*032O1233L�*�=(*8>+�6*):9=O=;'.,�'?:>+�*BO�6*9'.B�.0B7�&'78?6+=�6**+

&'+'�L�&*'+3�@K@1233@��

$%�=):9=�)+�./*032O1233L�*�=(*8>+�6*):9=O=;'.,�'?:>+�*B�O�6*9'.B�.0B7�6*78?6+=�6**+

&'+'�L�&*'+3�@K@1233@��

$%�=):9=�)+�./*0�O1233L�*�?')>+7�?')>++�&'(8*>�6.8>=O7+-�6*,*?�7>�6*7>8=�6.8>=�*B�L

�&*'+3D@D@1233@��

$%�=):9=�)+�./*0AO1233L��<*?'63K�=):9=�)+�6(*?,7��L�&*'+F@D@1233@��

$%�=):9=�)+�./*0�O1233��B;*:8�&')'+=�6*;.��P�I'>)�',7�=8C?�IC.+�=H.08�7*,'H=�<,*B

4JKBJM/�M�&*'+�=(*?,73@D@1233@��

$%'H�&'C>*'*�&':9*)�./*0�6H*1233�A3���L�<*';'.�7>87�0*9�'*,''���='':;�=H*'H�L�&*'+K@31@1233�

*L<*';'.�7>87�0*9�'*,''�L�&*'+3A@K@1233@�

$%�&''()*+�&',*-�./*0�6H*'H�L�6*B.*=�B7�8*0�6*.-'B8�&''()*+�&',*-�6*>?;=�<'':>7�

�6*'67;++�<*?'6��L�&*'+3D@33@1233@��

$%�6H*'H�7=*:L=;-=:*++=�.*;'B7�=>?;=�'7*7)+�-*/'+7�*B�7+-�6*,*?�-*/'+7�6*;?8�6�L�&*'+

34@4@1233@��

$%�./*0�6H*'H�7+-�6*,*?L7+-�6*,*?�-*/'+�6*(*B�&'6'+>�>*(''�L�&*'+34@4@1233@�

$%�&''()*+�&',*-�./*0�6H*'HL7=*:7+-�6,*?�<*:?6*�0*H'8�6':96�6-=:=�7>�=>(*=��L�.'9/6*

',=�?*0�<*?'67�&'7;+�&'')::',�&'6*.';�7>�0*?J7+-�6*,*?M�E);6=L�=��122D�E�&*'+�&=':;

�@4@1233@�



��������
�

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

���������������
	
������
�����  ��

��

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

$%�&''()*+�&',*-�./*0�12�3'410�56*'67''()*+5�&',*-1�('085�./*05&�7�&*'+9:;:<=>>:�

$%�./*0�36*'675')?,�3*?.4*�1+-�3*,*4�12�&'',)@5�&'0**'(A�2.(?5�'*1'-5�5?A+�.A(A�3*'0?5�7

�&*'+<B:C:<=>>:�

$%./*0�36*'6�5')?,�3*?.47�3*2(0�5')?,�3*?.41�',)@�0**'(�3*8.*5�7�&*'+>C:C:<=>>��:��

$%�&''()*+�&',*-�./*0�12�5''?2�56*'6<=>>�<D7��3*15?+�3*.A0�1E�&'105�5E425�'11@�./*0

&'06A+*�7�&*'+>B:C:<=>>�&''()*+�&',*-�./*0�36*'6*�F�3*15?+�3*.A0�1E�&'105�5E425�'11@

�&'06A+*��56*'6��F�&*'+>�:B:<=>>:��

$%./*0�36*'6�&''()*+�&',*-�7*.@5�&'?*@')�3*+'2.A�&'/.@*+�&'+.*-�&E�3*.2435A�&'@

51�3**1?5�3*'?@*35*�G8.'8�12�G'E.-5�3'?@*31�&'E'')+@�3*'+*81?'A�7�&*'+�:�:<=>>:���

$%�&''()*+�&',*-�./*0�36*'6<=>>�>;F�'?*')?,5�G*@)'05�'.'2@+A�1*5'?�'+(�F�&*'+<�:�:<=>>:��

$%,�54'1)�3@.E+�3+451�4,)�3.'0A1�/.@+�&*).,�1E�5E(*5531E,5*�3'/@.+�3'?*')?�H�3*A.1

3'/@.+�3'?*')?,�54'1)�3@.E+�31E,5*�5+451�&''/@.+�3*?*.4E�H�&*'A�*+).*,2><:�:<=>>:��

��

��
���� ������I����"������	������
����

�&*'1�(E*�&'',)@5�3*0*(5�J'.83+>DK=�K<=><�51E3�((+�7�8>==2�.*E'2A��1�:�;L�H�3*.-'8�((+

).*AA�3*'312++5�A*05�A'A8�13A�551E�12�.*E'2A�=:B<L�G@.M1�&'.'0+5�((+*�NE*('5�O5?325�81�:

�10�1425�.E2AP*)'3�12�.*E'2A�=:;�L��18.2'��4?A�3'A'.*�.1*(5�.E2�1*+�5(.'�A�����=:<D��3*(*4?�

�1��5E'-5*��/*085Q�<:D=L:��

��

5�3*4/08�'**2�1E�5E,25�*18�&'+.*-1G.4*E4255�3(E*�12�5E4255�3*6105�1E*�3H�1E�J@',1*�

58*235:��

��

��

��

���


