
 

 

PROSPECTO PRELIMINAR DE DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS 
DA 1ª (PRIMEIRA) SÉRIE DA 43ª (QUADRAGÉISMA TERCEIRA) EMISSÃO DA 

 
HABITASEC SECURITIZADORA S.A. 

CNPJ nº 09.304.427/0001-58 

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 2.894, Cj. 92, Jardim Paulistano, CEP 01451-000, São Paulo/SP 

PERFAZENDO O MONTANTE TOTAL DE ATÉ 

R$ 80.000.000,00 
(oitenta milhões de reais) 

Lastreados em Créditos Imobiliários Devidos pela 

 
HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. 

CNPJ nº 49.263.189/0001-02 
Classificação de Risco: Não há 

Nível de concentração dos direitos creditórios: devedor único, conforme indicado acima 
CÓDIGO ISIN DOS CRI: BRHBSCCRIAK4 

REGISTRO DA OFERTA DOS CRI NA CVM SOB O Nº [=], CONCEDIDO EM [=] DE [=] DE 2023 

A HABITASEC SECURITIZADORA S.A., sociedade por ações com registro de companhia securitizadora perante a Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) na categoria “S1”, com sede na cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 

2.894, Cj. 92, Jardim Paulistano, CEP 01451-000, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Jurídica do Ministério da Fazenda (“CNPJ”) sob o nº 09.304.427/0001-58 (“Emissora”) está realizando a emissão de até 80.000 (oitenta mil) certificados de recebíveis imobiliários 
da 1ª série de sua 43ª (quadragésima terceira) emissão, todos nominativos e escriturais, para distribuição pública nos termos da Resolução da CVM nº 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolução CVM 160”), com valor nominal unitário de R$ 1.000,00 (mil reais), perfazendo, 
na data de emissão, qual seja, 24 de novembro de 2023, o valor total de até R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões de reais). Os CRI têm como lastro a cédula de crédito imobiliária integral, sem garantia real, sob a forma escritural (“CCI”), emitida pela Emissora em 24 
de novembro de 2023 nos termos da “Escritura de Emissão de Cédula de Crédito Imobiliária Integral, Sem Garantia Real, Sob a Forma Escritural” (“Escritura de Emissão de CCI”), representativa dos créditos imobiliários oriundos da “Cédula de Crédito Bancário nº 
5158, Referente a Crédito Imobiliário”, emitida em 24 de novembro de 2023 pela HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 49.263.189/0001-02 (“Créditos Imobiliários”, “CCB” e “Devedora”, respectivamente) em favor do BR PARTNERS BANCO DE 
INVESTIMENTO S.A., inscrito no CNPJ sob o nº 13.220.493/0001-17 (“Cedente”, “Coordenador Líder” ou “Instituição Custodiante”, conforme o caso), sendo que os Créditos Imobiliários representados pela CCI foram cedidos pelo Cedente à Emissora por meio do 
“Instrumento Particular de Contrato de Cessão de Créditos Imobiliários e Outras Avenças”, celebrado em 24 de novembro de 2023 (“Contrato de Cessão”). Para vincular a totalidade dos Créditos Imobiliários, representados pela CCI, aos CRI, emitidos de acordo com 
a Resolução da CVM nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”) e demais normativos aplicáveis, foi celebrado o “Termo de Securitização de Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série da 43ª Emissão da Habitasec Securitizadora S.A., Lastreados 
em Créditos Imobiliários Devidos pela Helbor Empreendimentos S.A.”, entre a Emissora e a VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., inscrita no CNPJ sob o nº 22.610.500/0001-88, na qualidade de agente fiduciário dos CRI (“Agente 
Fiduciário dos CRI”). Em garantia do fiel, integral e pontual pagamento e cumprimento das Obrigações Garantidas (conforme definido adiante neste Prospecto), além do Fundo de Despesas (conforme definido abaixo), serão constituídas, observadas as disposições do 
Termo de Securitização, (i) a alienação fiduciária da fração ideal de 87,17337% (oitenta e sete inteiros e cento e setenta e três mil, trezentos e setenta e sete centésimos por cento) do imóvel objeto da matrícula nº 198.527 do 4º Oficial de Registro de Imóveis de São 
Paulo/SP (“Imóvel”), nos termos do “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Imóvel em Garantia e Outras Avenças”, a ser celebrado entre a SPE (conforme definido abaixo) e a Emissora (“Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel” e “Alienação Fiduciária 
de Imóvel”, respectivamente); (ii) a alienação fiduciária sobre 8.230.624 (oito milhões, duzentas e trinta mil, seiscentas e vinte e quatro) quotas de emissão da HESA 189 – INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA., inscrita no CNPJ sob o nº 30.816.597/0001-08 (“SPE”),  
de titularidade da Devedora, sob condição suspensiva, nos termos do “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Quotas em Garantia e Outras Avenças, Sob Condição Suspensiva”, a ser celebrado entre a Devedora e a Emissora (“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Quotas” e “Alienação Fiduciária de Quotas”, respectivamente); e (iii) a cessão fiduciária, sob condição suspensiva, de recebíveis decorrentes da venda de determinadas unidades autônomas do futuro empreendimento imobiliário a ser desenvolvido pela 
SPE no Imóvel (“Empreendimento Alvo” e “Recebíveis”, respectivamente), nos termos do “Instrumento Particular de Cessão Fiduciária de Recebíveis em Garantia e Outras Avenças, Sob Condição Suspensiva”, a ser celebrado entre a SPE e a Emissora (“Contrato de 
Cessão Fiduciária de Recebíveis” e “Cessão Fiduciária de Recebíveis”, respectivamente). 

Ressalvadas as hipóteses de amortização e resgate antecipado dos CRI, decorrentes do vencimento antecipado automático e/ou não-automático da CCB ou de qualquer outra hipótese de amortização extraordinária ou resgate antecipado da CCB, nos termos previstos 
na CCB, no Termo de Securitização e neste Prospecto, os CRI terão prazo de vencimento de 1.463 (mil e quatrocentos e sessenta e três) dias contados da Data de Emissão, vencendo-se, portanto, no dia 26 de novembro de 2027. O Valor Nominal Unitário (ou saldo do 
Valor Nominal Unitário, conforme aplicável) dos CRI não será objeto de atualização monetária.  

O Valor Nominal Unitário (ou o saldo do Valor Nominal Unitário, conforme o caso) dos CRI, será acrescido  de juros prefixados de 12,8439% (doze inteiros e oito mil, quatrocentos e trinta e nove décimos de milésimos por cento) ao ano, com base em um ano de 
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos desde a primeira data de integralização dos CRI (cada uma das datas de integralização dos CRI, simplesmente “Data de Integralização 
dos CRI”) ou a data de pagamento dos Juros Remuneratórios (conforme definido adiante) imediatamente anterior (“Juros Remuneratórios”). Os Juros Remuneratórios serão calculados de acordo com a fórmula constante da cláusula 5.1 do Termo de Securitização e do 
Anexo III à CCB.  

Os CRI serão depositados para: (i) distribuição no mercado primário por meio do MDA – Módulo de Distribuição de Ativos, administrado e operacionalizado pela B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão – Balcão B3 (“B3”), sendo a distribuição dos CRI liquidada financeiramente 
por meio da B3; e (ii) negociação, observada a restrição disposta no artigo 86, inciso III, da Resolução CVM 160, no mercado secundário por meio do CETIP21 – Títulos e Valores Mobiliários, ambiente de negociação secundária de títulos e valores mobiliários administrado 
e operacionalizado pela B3, sendo as negociações liquidadas financeiramente e os CRI custodiados eletronicamente na B3. 

O Agente Fiduciário dos CRI foi nomeado para representar, perante a Emissora e a quaisquer terceiros, os interesses da comunhão dos titulares dos CRI (“Titulares dos CRI”). Em observância ao artigo 37 da Resolução CVM 60, a Emissora instituirá regime fiduciário 
sobre os Créditos Imobiliários vinculados aos CRI, bem como sobre as Garantias e quaisquer valores que venham a ser depositados na Conta do Patrimônio Separado (conforme definido na Seção 18 deste Prospecto), na forma do artigo 25 da Lei nº 14.430, de 3 de 
agosto de 2022 (“Lei 14.430”). O objeto do Regime Fiduciário será destacado do patrimônio da Emissora e passará a constituir o patrimônio separado, destinando-se especificamente ao pagamento dos CRI e das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário, nos 
termos do artigo 27 da Lei 14.430. Não serão constituídas garantias específicas sobre os CRI, sem prejuízo das garantias acima mencionadas, e do Fundo de Despesas, constituída no âmbito da CCB e do Contrato de Cessão.  

A distribuição dos CRI será intermediada pelo Coordenador Líder, já qualificado acima. Os CRI serão distribuídos, exclusivamente, aos investidores que possam ser enquadrados na hipótese prevista no artigo 12 da Resolução da CVM nº 30, de 11 de maio de 2021 
(“Resolução CVM 30”), conforme alterada, e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condição de investidor qualificado, de acordo com o Anexo B da Resolução CVM 30, conforme aplicável (“Investidores Qualificados” ou “Investidores”). O aviso ao mercado foi 
divulgado na página da rede mundial de computadores da Emissora, do Coordenador Líder, da CVM e da B3, nos termos do artigo 13 da Resolução CVM 160.  

Os CRI não são qualificados como “verdes”, “sociais”, “sustentáveis” ou termos correlatos. 

Ressalvadas eventuais condições às quais a integralização dos CRI por determinados Investidores estejam sujeitas, considerando a razão da possibilidade de distribuição parcial dos CRI, os Documentos de Aceitação da Oferta (conforme definido na Seção 18 
deste Prospecto) são irrevogáveis e serão quitados após o início do Período de Distribuição, conforme os termos e condições da Oferta.  

OS INVESTIDORES DEVEM LER A SEÇÃO DE FATORES DE RISCO, NAS PÁGINAS 12 A 39 DESTE PROSPECTO. 

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA E/OU DA DEVEDORA DO LASTRO DOS TÍTULOS 
EMITIDOS.  

OS VALORES MOBILIÁRIOS OBJETO DA PRESENTE OFERTA ESTÃO EXPOSTOS PRIMORDIALMENTE AO RISCO DE CRÉDITO DA DEVEDORA DA CCB QUE COMPÕE SEU LASTRO, UMA VEZ QUE FOI INSTITUÍDO REGIME FIDUCIÁRIO SOBRE OS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS E OS 
CRI. 

A CVM NÃO REALIZOU ANÁLISE PRÉVIA DO CONTEÚDO DESTE PROSPECTO NEM DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. EXISTEM RESTRIÇÕES QUE SE APLICAM À REVENDA DOS VALORES MOBILIÁRIOS, CONFORME DESCRITAS NA PÁGINA 45 DESTE PROSPECTO. 

O PROSPECTO DEFINITIVO ESTARÁ DISPONÍVEL NAS PÁGINAS NA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA EMISSORA, DO COORDENADOR LÍDER, DA B3 E DA CVM. 

LEIA O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, O TERMO DE SECURITIZAÇÃO E ESTE PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA.  

  

COORDENADOR LÍDER 

 

DEVEDORA AGENTE FIDUCIÁRIO DOS CRI 

  

ASSESSOR LEGAL 

 

A data deste Prospecto Preliminar é 24 de novembro de 2023 

Ofertas Públicas
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2. PRINCIPAIS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 

Nos termos do §3º do artigo 17 e do item 2 da seção “Informações do Prospecto” do “Anexo E” da Resolução 
CVM 160, segue abaixo breve descrição da Oferta. O sumário abaixo não contém todas as informações sobre 
a Emissão, a Oferta e/ou os CRI. 

A presente seção não contém todas as informações que o potencial Investidor deve considerar antes de 
investir nos CRI. Recomenda-se ao Investidor, antes da sua tomada de decisão de investimento, a leitura 
cuidadosa deste Prospecto Preliminar, com especial atenção à Seção “Fatores de Risco” nas páginas 12 a 39 
deste Prospecto Preliminar, bem como os Anexos deste Prospecto Preliminar, da Lâmina da Oferta, do 
Termo de Securitização e do Formulário de Referência da Emissora e da Devedora. Recomenda-se aos 
Investidores interessados que contatem seus consultores jurídicos e financeiros antes de investir nos CRI. 

Anteriormente à tomada de decisão sobre o investimento nos CRI, para melhor compreensão das atividades 
da Devedora, devem ser lidos o Formulário de Referência da Devedora, suas demonstrações financeiras e 
respectivas notas explicativas.  

2.1. Breve Descrição da Oferta 

A Emissora realizará a oferta dos CRI da 1ª (primeira) série de sua 43ª (quadragésima terceira) emissão, 
lastreados em todos e quaisquer direitos creditórios, principais e acessórios devidos pela Devedora, em 
razão da emissão da CCB pela Devedora, no valor de até R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões de reais). A 
Oferta consistirá na distribuição pública de até 80.000 (oitenta mil) CRI, com Valor Nominal Unitário de R$ 
1.000,00 (mil reais), na Data de Emissão, perfazendo o Valor Total da Emissão de até R$ 80.000.000,00 
(oitenta milhões de reais), na Data de Emissão dos CRI, podendo essa quantidade ser reduzida em razão da 
possibilidade de distribuição parcial dos CRI.  

Nos termos do artigo 73 da Resolução CVM 160, os CRI poderão ser distribuídos de forma parcial, desde que 
observado o montante mínimo de R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais) para que seja mantida a Oferta 
(“Montante Mínimo da Oferta”).  

A Oferta não está sujeita à análise prévia da CVM e seu registro será obtido de forma automática, nos termos 
da Resolução CVM 160. A colocação dos CRI será realizada pelo Coordenador Líder, sob regime de melhores 
esforços de colocação. Não haverá lote adicional ou suplementar de CRI. 

A Oferta será coordenada pelo Coordenador Líder. Nos termos do Contrato de Distribuição, poderão 
participar da Oferta, a convite do Coordenador Líder, a seu critério e por adesão aos termos e condições do 
Contrato de Distribuição, outras instituições participantes do sistema de distribuição do mercado de capitais 
no Brasil que celebrarem Termo de Adesão (como definido no Contrato de Distribuição) (“Participantes 
Especiais”). 

2.2. Apresentação da Emissora 

ESTE SUMÁRIO É APENAS UM RESUMO DAS INFORMAÇÕES DA EMISSORA, DE MODO QUE AS SUAS 
INFORMAÇÕES COMPLETAS ESTÃO NO SEU FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA. LEIA-O ANTES DE ACEITAR A 
OFERTA.  

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos imobiliários e créditos do agronegócio, constituída 
nos termos da Lei nº 14.430 e, de acordo com o seu estatuto social, possui o seguinte objeto social: (i) a 
aquisição e securitização de créditos imobiliários, (ii) a emissão e colocação, no mercado financeiro, de 
certificados de recebíveis imobiliários, (CRI), podendo emitir outros títulos de crédito, realizar negócios e 
prestar serviços compatíveis com as suas atividades, nos termos da Lei n° 9.514, de 20 de novembro 
1997,conforme alterada, e outras disposições legais aplicáveis, (iii) a prestação de serviços de gestão e 
administração de créditos imobiliários e valores mobiliários próprios ou de terceiros, de Patrimônio Separado 
de CRI, e ainda, prestação de serviço de consultoria imobiliária para fundos de investimentos; (iv) a 
aquisição e a alienação de títulos de crédito imobiliários, (v) a emissão, distribuição, recompra, revenda ou 
resgate de valores mobiliários de sua própria emissão nos mercados financeiro e de capitais, (vi) a prestação 
de serviços envolvendo a estruturação de operações de securitização próprias e de terceiros, (vii) a 
realização de operações nos mercados de derivativos visando a cobertura de riscos, (viii) a prestação de 
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garantias para os valores mobiliários emitidos pela Companhia, (ix) a gestão de fundos e recursos próprios 
e de terceiros: e (x) a emissão e colocação, no mercado financeiro, de certificados de recebíveis do 
agronegócio (CRA) e de outros títulos e valores mobiliários lastreados em créditos originários do agronegócio, 
bem como a realização de negócios e prestação de serviços relacionados à securitização dos créditos aqui 
referidos. Em relação às atividades inerentes ao objeto acima descrito, a Emissora possui profissionais 
dedicados à originação, estruturação, distribuição e monitoramento das operações. Adicionalmente, possui 
área de liquidação operacional, uma vez que os valores mobiliários de sua emissão são registrados, 
custodiados e liquidados por meio de câmaras de custódia e liquidação. 

A Emissora atua substancialmente da aquisição de lastros imobiliários e do agronegócio, para posterior 
emissão de certificados de recebíveis imobiliários e certificados de recebíveis do agronegócio, bem como a 
prestação de serviços relacionados.  

Demonstrações Financeiras da Emissora – Adicionalmente, as informações divulgadas pela Emissora acerca 
de seus resultados, as demonstrações financeiras referentes aos exercícios sociais encerrados em 31 de 
dezembro de 2022, 2021 e 2020 e as informações trimestrais referentes aos períodos de nove meses findos 
em 30 de setembro de 2023 e 2022, respectivamente, são elaboradas em conformidade com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil, que compreendem aquelas incluídas na legislação societária brasileira, as 
normas da CVM e os pronunciamentos do CPC, estes que estão em conformidade com as normas 
internacionais de contabilidade emitidas pelo IASBB. 

Patrimônio Líquido da Emissora - Em 30 de setembro de 2023, o patrimônio líquido da Emissora era de R$ 
8.745.077,00 (oito milhões, setecentos e quarenta e cinco mil e setenta e sete reais).  

Porcentagem de Ofertas Públicas realizadas pela Emissora com patrimônio separado – 100% (cem por 
cento) das ofertas de recebíveis imobiliários da Emissora foram realizadas com a constituição do patrimônio 
separado e 0% (zero por cento) foram realizadas com coobrigação da Emissora. 

Número total de Ofertas Públicas de emissão da Emissora - A Emissora possui, em circulação, 31 (trinta e 
umas) ofertas emitidas de valores mobiliários ainda em circulação, no montante total de R$ 242.868.608,34 
(duzentos e quarenta e dois milhões, oitocentos e sessenta e oito mil, seiscentos e oito reais e trinta e 
quatro centavos).  

A Emissora não possui controladas. 

2.3. Informações que a Emissora deseja destacar sobre os CRI em relação àquelas contidas no Termo de 
Securitização 

Os certificados de recebíveis imobiliários são de emissão exclusiva de companhias securitizadoras, reguladas 
pela Lei 14.430, e consistem em títulos de crédito nominativos, de livre negociação, lastreados em créditos 
imobiliários, constituindo promessa de pagamento em dinheiro, e são títulos executivos extrajudiciais. 

Os Créditos Imobiliários devidos pela Devedora e representados pela CCI foram vinculados aos CRI por meio 
do Termo de Securitização e serão objeto de distribuição pública sob o rito de registro automático, nos 
termos da Resolução CVM 160 e da Resolução CVM 60, sendo depositados para distribuição pública no 
mercado primário por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a distribuição liquidada 
financeiramente por meio da B3, nos termos do artigo 4º da Resolução CVM 31. 

Na Data da Emissão, o Valor Total da Emissão corresponde ao montante de até R$ 80.000.000,00 (oitenta 
milhões de reais), podendo esse montante ser reduzido, em virtude da distribuição parcial dos CRI. 

Até a quitação integral dos CRI, a Emissora obriga-se a manter os Créditos Imobiliários, representados pela 
CCI, e as Garantias vinculados aos CRI e agrupados no Patrimônio Separado, constituído especialmente para 
esta finalidade, em conformidade com o Termo de Securitização. 

2.4. Identificação do público-alvo 

A Oferta é destinada a “Investidores Qualificados”, assim entendidos como sendo pessoas físicas ou jurídicas, 
fundos de investimentos ou quaisquer outros veículos de investimento que atendam às características dos 
investidores qualificados, nos termos do artigo 12 da Resolução CVM 30.  
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Os CRI somente poderão ser negociados nos mercados regulamentados de valores mobiliários junto ao 
público investidor em geral depois de decorridos 6 (seis) meses da data de encerramento da oferta, 
conforme disposto no artigo 86, inciso III, da Resolução CVM 160. 

2.5. Valor Total da Oferta 

O valor total da emissão é de até R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões de reais), da Data de Emissão. 

2.6. Resumo das Principais Características dos CRI 

Os CRI serão emitidos em série única, com as características abaixo: 

Valor Nominal Unitário 
Os CRI têm Valor Nominal Unitário de R$ 1.000,00 (mil reais), na Data 
de Emissão. 

Quantidade de CRI 
Serão emitidos até 80.000 (oitenta mil) CRI, observado que essa 
quantidade poderá ser diminuída em razão da distribuição parcial dos 
CRI, observado o Montante Mínimo. 

Lote Adicional de CRI Não haverá lote adicional. 

Código ISIN dos CRI BRHBSCCRIAK4. 

Classificação de Risco 
Os CRI objeto da Emissão não serão objeto de análise de classificação 
de risco. 

Data de Emissão 24 de novembro de 2023. 

Prazo e Data de Vencimento 
dos CRI 

Os CRI terão prazo de 1.463 (mil e quatrocentos e sessenta e três) dias 
a contar da Data de Emissão, sendo a Data de Vencimento o dia 26 de 
novembro de 2027, ressalvadas as hipóteses de resgate antecipado ou 
amortização antecipada dos CRI, diante da antecipação dos Créditos 
Imobiliários ou Liquidação do Patrimônio Separado, previstas no Termo 
de Securitização. 

Os Créditos Imobiliários poderão ser antecipados nos seguintes casos: 
(a) vencimento antecipado da CCB; ou (b) qualquer outra hipótese de 
amortização extraordinária ou resgate antecipado prevista na CCB. 

Ambiente de Depósito, 
Distribuição e Negociação, 
Custódia Eletrônica e 
Liquidação Financeira 

Os CRI serão depositados (i) para distribuição pública no mercado 
primário por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, 
sendo a distribuição liquidada financeiramente por meio da B3; e (ii) 
para negociação no mercado secundário, por meio do CETIP21, 
administrado e operacionalizado pela B3, sendo as negociações 
liquidadas financeiramente, os eventos de pagamento e a custódia 
eletrônica dos CRI realizada por meio da B3. 

Atualização Monetária 
dos CRI 

O Valor Nominal Unitário dos CRI não será atualizado monetariamente. 

Juros Remuneratórios  
dos CRI 

O Valor Nominal Unitário dos CRI ou o saldo do Valor Nominal Unitário 
dos CRI, conforme o caso, será acrescido de juros prefixados de 
12,8439% (doze inteiros e oito mil, quatrocentos e trinta e nove décimos 
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de milésimos por cento) ao ano, com base em um ano de 252 (duzentos 
e cinquenta e dois) Dias Úteis, calculados de forma exponencial e 
cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos desde a primeira 
Data de Integralização dos CRI ou a data de pagamento dos Juros 
Remuneratórios imediatamente anterior, calculados de acordo com a 
fórmula constante do Termo de Securitização. 

Periodicidade de pagamento 
de Juros Remuneratórios 

Mensal, de acordo com as tabelas constantes do Anexo II do Termo de 
Securitização. 

Periodicidade e Forma de 
Pagamento da Amortização 

Em parcela única, na Data de Vencimento. 

Amortização Extraordinária 
Facultativa e Resgate 
Antecipado Facultativo da 
CCB 

Sem prejuízo da Amortização do Valor Principal prevista na CCB e da 
Amortização Extraordinária Obrigatória (conforme definido abaixo), 
prevista na CCB, a Devedora poderá, a qualquer momento, sempre em 
uma data de pagamento de Juros Remuneratórios, conforme previstas 
no Anexo II à presente CCB (“Data de Pagamento da CCB”), mediante 
comunicação ao Credor (conforme definido na CCB) ou, após o endosso 
da CCB à Emissora, diretamente à Emissora, com antecedência mínima 
de 10 (dez) Dias Úteis da próxima Data de Pagamento da CCB, realizar 
(a) amortizações extraordinárias do Valor Principal da CCB, até o limite 
de 98% (noventa e oito por cento) do Valor Principal inicial da CCB 
(“Amortização Extraordinária Facultativa”); ou (b) o resgate antecipado 
integral da CCB (“Resgate Antecipado Facultativo”). 

Amortização Extraordinária 
Obrigatória da CCB 

Nas hipóteses previstas nas cláusulas 18.1.9.4, 18.1.9.5, 18.1.9.6.2, 
18.1.10, 18.1.11, 18.1.12 e 18.2.2 da CCB, a Devedora deverá realizar 
(i) a amortização extraordinária obrigatória da CCB, até o limite de 98% 
(noventa e oito por cento) do Valor Principal da CCB, observada a ordem 
de prioridade prevista na CCB (“Amortização Extraordinária 
Obrigatória”); ou (ii) o resgate antecipado da CCB, na hipótese de o 
limite de 98% (noventa e oito por cento) indicado acima já ter sido 
ultrapassado (“Resgate Antecipado Obrigatório”). 

Eventos de Vencimento 
Antecipado 

A CCB poderá vencer de forma antecipada em caso da ocorrência de um 
evento de vencimento antecipado automático ou não automático, 
conforme previsto na CCB, e, consequentemente, os CRI serão 
resgatados antecipadamente. 

Garantias 

Não serão constituídas garantias específicas, reais ou pessoais, sobre os 
CRI, nem haverá coobrigação por parte da Emissora. Os Créditos 
Imobiliários, por sua vez, serão garantidos pela Alienação Fiduciária de 
Imóvel, pela Alienação Fiduciária de Quotas, pela Cessão Fiduciária de 
Recebíveis e pelo Fundo de Despesas, no âmbito da CCB. 

Créditos Imobiliários Os Créditos Imobiliários, oriundos da CCB, que lastreiam os CRI. 

Lastro dos CRI Os Créditos Imobiliários representados pela CCI. 
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Regime Fiduciário 

O regime Fiduciário instituído sobre os Créditos Imobiliários 
representados pela CCI, a Conta do Patrimônio Separado, os recursos 
mantidos nos Investimentos Permitidos, a Alienação Fiduciária de 
Imóvel, a Alienação Fiduciária de Quotas, a Cessão Fiduciária de 
Recebíveis e o Fundo de Despesas, na forma do artigo 25 da Lei 14.430 
e da Resolução CVM 60. 

Eventos de Liquidação do 
Patrimônio Separado 

Caso seja verificada: (a) a insolvência da Emissora, com relação às 
obrigações assumidas nesta Emissão; ou, ainda (b) qualquer uma das 
hipóteses previstas na cláusula 10.4 do Termo de Securitização, quais 
sejam, (i) pedido de recuperação judicial, extrajudicial ou decretação 
de falência da Emissora ou (ii) inadimplemento ou mora, pela Emissora, 
por culpa ou dolo desta, de qualquer das obrigações pecuniárias 
previstas no Termo de Securitização, sendo que, nessa hipótese, a 
liquidação do Patrimônio Separado poderá ocorrer em até 3 (três) Dias 
Úteis da data do inadimplemento ou na data de verificação da mora, 
caso haja recursos suficientes no Patrimônio Separado e desde que 
exclusivamente a ela imputado, o Agente Fiduciário dos CRI, deverá 
realizar imediata e transitoriamente a administração do Patrimônio 
Separado constituído pelos Créditos Imobiliários, pelas Garantias e 
pelos recursos porventura mantidos na Conta do Patrimônio Separado, 
ou promover a liquidação do Patrimônio Separado, nas hipóteses em 
que a Assembleia Especial dos Titulares dos CRI venha a deliberar sobre 
tal liquidação, nos termos previstos no Termo de Securitização.  

Tratamento Tributário 

As regras gerais relativas aos principais tributos aplicáveis aos 
investimentos em CRI encontram-se descritos a seguir. Todos os tributos 
abaixo mencionados são de responsabilidade dos Investidores. Cada 
Investidor deve avaliar os impactos tributários relativos ao seu 
investimento em CRI, não devendo considerar unicamente as 
informações contidas abaixo. Recomendamos que cada Investidor 
consulte seus próprios assessores quanto à tributação a que deve estar 
sujeito na qualidade de Titular de CRI, levando em consideração as 
circunstâncias específicas de seu investimento. 

Pessoas físicas residentes no Brasil: A remuneração produzida por CRI 
está isenta do imposto de renda (na fonte e na declaração de ajuste 
anual) por força do artigo 3º, II, da Lei nº 11.033/04. De acordo com o 
entendimento da Secretaria da Receita Federal do Brasil (artigo 55, 
parágrafo único, da Instrução Normativa RFB nº 1.585/2015), referida 
isenção abrange rendimentos decorrentes da aplicação em CRI, bem 
como o ganho de capital auferido na alienação ou cessão do CRI, 
independentemente de a operação ser realizada em bolsas de valores, 
de mercadorias, de futuros ou assemelhadas. 

Pessoas jurídicas não-financeiras domiciliadas no Brasil: O tratamento 
tributário de investimentos em CRI é, geralmente, o mesmo aplicável a 
investimentos em títulos de renda fixa: 

(a) Sujeição dos rendimentos ao Imposto de Renda Retido na Fonte 
(“IRRF”), mediante aplicação das seguintes alíquotas regressivas, 
de acordo com o prazo da aplicação: 

(i) até 180 dias, 22,5% (vinte e dois vírgula cinco por 
cento); 



 

 

7 

(ii) de 181 a 360 dias, 20% (vinte por cento); 

(iii) de 361 a 720 dias, 17,5% (dezessete vírgula cinco por 
cento); e 

(iv) acima de 720 dias, 15% (quinze por cento). 

(b) rendimentos decorrentes de investimentos em CRI devem compor 
o lucro real ou presumido (base tributada pelo Imposto de Renda 
da Pessoa Jurídica (“IRPJ”)) e a base de cálculo da Contribuição 
Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”) da pessoa jurídica 
investidora, às alíquotas cabíveis. Além disso, tais rendimentos 
devem ser tributados pelo IRRF às alíquotas regressivas 
mencionadas acima. O IRRF pago de acordo com essas regras deve 
ser considerado antecipação do imposto de renda devido pela 
pessoa jurídica ao término do respectivo período de apuração; e 

(c) com relação à contribuição ao Programa de Integração Social 
(“PIS”) e à Contribuição para o Financiamento da Seguridade 
Social (“COFINS”), rendimentos e ganhos de capital decorrentes 
de investimento em CRI poderão estar sujeitos à incidência 
destas contribuições, acaso o beneficiário pessoa jurídica não-
financeira apure essas contribuições por meio do regime 
cumulativo, à alíquota combinada de 3,65% (há discussão quanto 
à extensão do termo receita bruta indicado no artigo 3º da Lei 
nº 9.718/98, com a redação dada pela Lei nº 12.973/14, bem 
como diante da revogação do parágrafo 1º desse mesmo artigo 
legal promovido pela Lei nº 11.941/09) e devem estar sujeitos à 
incidência destas contribuições à alíquota combinada de 4,65%, 
no caso de o beneficiário pessoa jurídica não-financeira observar 
o regime de apuração não cumulativo dessas contribuições 
(conforme previsão do Decreto nº 8.426/15). 

(d) no caso das pessoas jurídicas que tenham como atividade 
principal a exploração de operações financeiras, como, por 
exemplo, as instituições financeiras e entidades assemelhadas, a 
remuneração conferida a título de pagamento dos juros dos CRI 
é considerada, pela Receita Federal do Brasil e pela Procuradoria 
Geral da Fazenda Nacional, como receita operacional dessas 
pessoas jurídicas, estando, portanto, sujeita à tributação pela 
contribuição ao PIS e pela COFINS, na forma da legislação 
aplicável à pessoa jurídica que a auferir. 

Outras pessoas jurídicas domiciliadas no Brasil: Os rendimentos e 
ganhos de capital auferidos em investimentos em CRI realizados por 
instituições financeiras, seguradoras, entidades de previdência privada 
fechadas, entidades de previdência complementar abertas, sociedades 
de capitalização, corretoras e distribuidoras de títulos e valores 
mobiliários e sociedades de arrendamento mercantil também devem 
compor o lucro real e base de cálculo da CSLL dessas pessoas jurídicas. 
Tais rendimentos e ganho de capital, contudo, não estão sujeitos ao 
IRRF. Pode haver incidência do PIS e da COFINS, a depender das 
circunstâncias especificas do Investidor. 

Fundos de investimento constituídos no Brasil: Como regra geral, 
rendimentos e ganhos de capital auferidos por fundos de investimento 
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brasileiros em decorrência de investimentos que compõem sua carteira 
não estão sujeitos à tributação. 

Residentes ou domiciliados no exterior: Relativamente a investidores 
residentes ou domiciliados no exterior que invistam em CRI no País de 
acordo com as normas do Conselho Monetário Nacional (Resolução CMN 
nº 4.373/2014): 

(e) no caso de investidores que não sejam residentes ou domiciliados 
em jurisdição que não tribute a renda, ou que a tribute a alíquota 
inferior a 20% (vinte por cento), os rendimentos decorrentes de 
investimento em CRI devem, geralmente, sujeitar-se ao IRRF à 
alíquota de 15% (quinze por cento); 

(f) no caso de investidores residentes ou domiciliados em jurisdição 
que não tribute a renda, ou que a tribute a alíquota inferior a 
20% (vinte por cento), os rendimentos decorrentes de 
investimento em CRI devem, geralmente, sujeitar-se ao IRRF de 
acordo com as mesmas regras aplicáveis aos residentes ou 
domiciliados no Brasil, anteriormente descritas; e 

(g) independentemente das características do investidor residente 
ou domiciliado no exterior, a liquidação da operação de câmbio 
relativa ao ingresso de recursos no Brasil para investimento em 
CRI sujeita-se ao Imposto sobre Operações de Câmbio 
(“IOF/Câmbio”) à alíquota zero. A liquidação da operação de 
câmbio para saída de recursos relativa ao mesmo investimento 
sujeita-se ao IOF/Câmbio à alíquota zero. A alíquota do 
IOF/Câmbio pode ser aumentada a qualquer tempo para até 25% 
(vinte e cinco por cento), por meio de decreto presidencial. 

IOF/TVM: O Imposto sobre Operações Relativas a Títulos e Valores 
Mobiliários (“IOF/TVM”) incide sobre investimentos em CRI à alíquota 
zero. A alíquota do IOF/TVM pode ser aumentada para até 1,50% (um 
inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia, por meio de decreto 
presidencial. 

Direitos, Vantagens  
e Restrições 

Os CRI são emitidos sem qualquer coobrigação da Emissora. Sem 
prejuízo das demais informações contidas neste Prospecto, será 
instituído Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários, 
representados pela CCI, e as Garantias, nos termos do Termo de 
Securitização. Cada CRI corresponderá a um voto na Assembleia 
Especial dos Titulares dos CRI.  

Observados os termos do artigo 86, inciso III da Resolução CVM 160, os 
CRI somente poderão ser negociados pelos Investidores com o público 
investidor em geral após decorridos 6 (seis) meses da Data de 
Encerramento da Oferta.  

No caso de suspensão e/ou cancelamento da Oferta, nos termos do artigo 
70 da Resolução CVM 160, os Investidores poderão, no prazo de mínimo 
de 5 (cinco) Dias Úteis contados da comunicação informando sobre a 
suspensão ou cancelamento, comunicar eventual decisão de desistir da 
Oferta, nos termos do artigo 71 da Resolução CVM 160, com direito à 
restituição integral dos valores, bens ou direitos dados em contrapartida 
aos CRI. 
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3. DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 
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3. DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 

3.1. Destinação dos Recursos pela Emissora 

Os recursos obtidos com a subscrição e integralização dos CRI, serão utilizados exclusivamente pela Emissora 
para pagamento do Preço de Aquisição (conforme definido no Contrato de Cessão).  

3.2. Destinação dos Recursos pela Devedora 

Nos termos da CCB, os recursos captados pela Devedora por meio da emissão da CCB serão utilizados, 
integral e exclusivamente, pela Devedora, direta ou indiretamente, no empreendimento imobiliário 
residencial e/ou na parcela residencial de empreendimento imobiliário de uso misto da SPE, conforme 
descrito no Anexo I à CCB (“Empreendimento Alvo”), para, conforme aplicável, o pagamento de gastos, 
custos e despesas futuros, de natureza imobiliária, referentes ao desenvolvimento do Empreendimento Alvo, 
incluindo gastos com a aquisição do Imóvel e/ou construção do referido Empreendimento Alvo.  

3.2.1. Comprovação da Destinação de Recursos pela Devedora 

A Devedora obrigou-se, em caráter irrevogável e irretratável, nos termos da CCB, a aplicar os recursos 
captados por meio da emissão da CCB, até a data de vencimento da CCB, de acordo com o cronograma 
indicativo previsto na CCB e no Anexo VII ao Termo de Securitização. 

A comprovação da destinação dos recursos será feita pela Devedora ou quem esta indicar, ao Agente 
Fiduciário dos CRI, a partir da Data de Emissão, a cada 6 (seis) meses a contar da primeira Data de 
Integralização dos CRI, no dia 10 (dez) dos meses de maio e novembro de cada ano, com descrição detalhada 
e exaustiva da destinação dos recursos realizada até o fechamento dos semestres findos em março e 
setembro, nos termos do Anexo IV da CCB (“Relatório Semestral”), descrevendo os valores e percentuais 
destinados ao Empreendimento Alvo aplicado no respectivo período, juntamente com (i) em caso de aporte 
na SPE, de cópia dos comprovantes de aporte ou aumento de capital, bem como demonstrações financeiras 
e atos societários que demonstrem a transferência de tais recursos; e (ii) em caso de desenvolvimento de 
obras do Empreendimento Alvo, de cópia do Cronograma Físico-Financeiro e dos relatório das obras do 
Empreendimento Alvo conforme ocorridas no semestre anterior que tenham sido emitidos pelos técnicos 
responsáveis pelas obras durante o referido semestre, juntamente com o relatório com descrição detalhada 
e exaustiva da destinação dos recursos no período, descrevendo os valores e percentuais destinados ao 
Empreendimento Alvo no período, além de extrato de comprovante de pagamento ou transferência, notas 
fiscais e de seus arquivos no formato “XML” de autenticação das notas fiscais, comprovantes de pagamentos 
e/ou demonstrativos contáveis que demonstrem a correta destinação dos recursos, atos societários e demais 
documentos comprobatórios que o Agente Fiduciário dos CRI julgar necessário para a verificação da 
destinação de recursos (“Documentos Comprobatórios”). 

Apenas serão consideradas pelo Agente Fiduciário dos CRI para os fins de comprovação de destinação de 
recursos as despesas de natureza imobiliária, ou seja, gastos incorridos diretamente com a aquisição, 
construção ou reforma de imóvel, e não gastos referentes a custos correlatos, como, por exemplo, 
corretagem, registro, tributos ou despesas com advogados na elaboração/negociação de escrituras, 
consultoria, assessoria, assistência médica e odontológica, seguro de vida, custos com cartório, INSS, férias, 
internet, marketing e publicidade, material de escritório, móveis planejados, custos com gráficas, roupas 
e uniformes, vale transporte, entre outros. 

A Devedora declarou, no âmbito da CCB, que os Documentos Comprobatórios a serem apresentados ao 
Agente Fiduciário dos CRI para fins de comprovação da destinação de recursos, não foram e não serão 
utilizados para fins de comprovação de destinação de recursos de quaisquer outras emissões de certificados 
de recebíveis imobiliários. 

O Agente Fiduciário dos CRI verificará o efetivo direcionamento de todos os recursos obtidos por meio da 
emissão da CCB. 

Nos termos da CCB, a Devedora se obrigou a, sempre que solicitado pela Emissora ou pelo Agente Fiduciário 
dos CRI, conforme o caso, ou por força de uma solicitação a estes expedida por órgãos públicos, incluindo, 
sem limitação, a Receita Federal, comprovar a aplicação dos recursos da emissão da CCB, em até 10 (dez) 
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dias, ou prazo menor, se assim solicitado pelos órgãos competentes, por meio de declaração e/ou da 
apresentação de contratos, notas fiscais, faturas e/ou documentos relacionados à aplicação dos referidos 
recursos do respectivo financiamento imobiliário residencial, de acordo com os termos da CCB. 

Sem prejuízo do seu dever de diligência, o Agente Fiduciário dos CRI e/ou a Emissora assumirão que os 
documentos originais ou cópias autenticadas de documentos que eventualmente sejam encaminhados pela 
Devedora ou por terceiros a seu pedido, não foram objeto de fraude ou adulteração, não cabendo a estes a 
responsabilidade por verificar a suficiência, validade, qualidade, veracidade ou completude das informações 
técnicas e financeiras dos eventuais documentos enviados pela Devedora, tais como notas fiscais, faturas 
e/ou comprovantes de pagamento e/ou demonstrativos contábeis da Devedora, objeto da destinação dos 
recursos, ou ainda qualquer outro documento que lhe seja enviado com o fim de complementar, esclarecer, 
retificar ou ratificar as informações mencionadas no relatório semestral de que trata a cláusula do Termo 
de Securitização. 

3.3. Nos casos em que se pretenda utilizar os recursos, direta ou indiretamente, na aquisição de ativos 
de partes relacionadas, indicação de quem serão comprados e como o custo será determinado 

O presente item não é aplicável à Oferta.  

3.4. No caso de apenas parte dos recursos almejados com a oferta vir a ser obtida por meio da 
distribuição, indicação das providências que serão adotadas 

Na hipótese de distribuição parcial dos CRI, conforme previsto no Termo de Securitização e neste Prospecto, 
a Devedora destinará os recursos captados por meio desta Oferta nos mesmos termos indicados no Termo 
de Securitização, proporcionalmente aos CRI efetivamente colocados.  

3.5. Se o título ofertado for qualificado pela securitizadora como “verde”, “social”, “sustentável” ou 
termo correlato 

O presente item não é aplicável à Oferta. 
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4. FATORES DE RISCO 
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4. FATORES DE RISCO 

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverão considerar 
cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco 
descritos abaixo, bem como as demais informações contidas neste Prospecto e em outros Documentos da 
Oferta, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros, conforme entenderem 
necessário. 

O investimento em CRI envolve uma série de riscos que deverão ser analisados independentemente pelo 
potencial investidor. Para todos os fins desta cláusula, são incorporados a este Prospecto, por referência, 
todos os fatores de risco relacionados à Devedora e à Emissora que sejam divulgados pela Devedora e pela 
Emissora, respectivamente, de tempos em tempos, em seus Formulários de Referência, elaborados e 
atualizados, nos termos da Resolução CVM 80. 

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora e dos demais 
participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos 
abaixo relacionados. Caso quaisquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretizem, os negócios, a 
situação financeira, os resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderão ser afetados de forma 
adversa, considerando o adimplemento de suas obrigações no âmbito da Oferta. 

Esta seção contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRI e das obrigações 
assumidas pela Emissora e pela Devedora no âmbito da Oferta. É essencial e indispensável que os 
Investidores leiam o Termo de Securitização, este Prospecto e os Formulários de Referência da Emissora e 
da Devedora, e compreendam integralmente seus termos e condições, os quais são específicos desta 
operação e podem diferir dos termos e condições de outras operações envolvendo o mesmo risco de crédito. 

Para os efeitos desta Seção, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia 
produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou sobre a Devedora, quer se dizer que o 
risco, incerteza, ou problema poderá ou poderia produzir um efeito adverso sobre os negócios, a posição 
financeira, a liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Emissora, exceto quando houver 
indicação em contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões 
similares nesta seção como possuindo também significados semelhantes. 

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda não conhecidos ou que hoje 
sejam considerados imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou a Devedora. 
Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo os CRI podem não ser pagos ou ser pagos apenas 
parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.  

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas Controladas, seus 
investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu Formulário de Referência, incorporado por 
referência a este Prospecto. 

Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconômico 

(a) Política Econômica do Governo Federal: A economia brasileira é marcada por frequentes e, por vezes, 
significativas intervenções do Governo Federal, que modificam as políticas monetárias, de crédito, 
fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil. 

A Emissora não tem controle sobre quais medidas ou políticas que o Governo Federal poderá adotar no futuro 
e, portanto, não pode prevê-las. Os negócios, resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da 
Emissora podem ser adversamente afetados em razão de mudanças na política pública federal, estadual 
e/ou municipal, e por fatores como: variação nas taxas de câmbio; controle de câmbio; índices de inflação; 
flutuações nas taxas de juros; falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais; 
racionamento de energia elétrica; instabilidade de preços; política fiscal e regime tributário; e medidas de 
cunho político, social, econômico, pandemias, períodos de quarentena, lockdown, que ocorram ou possam 
afetar o país. 

Adicionalmente, o Governo Federal tem poder considerável para determinar as políticas governamentais e 
atos relativos à economia brasileira e, consequentemente, afetar as operações e desempenho financeiro de 
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empresas brasileiras. A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas 
políticas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza 
econômica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro. Sendo 
assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar o 
desempenho da Emissora e respectivos resultados operacionais. 

Dentre as possíveis consequências para a Emissora, ocasionadas por mudanças na política econômica, pode-
se citar: (i) mudanças na política fiscal que tirem, diminuam ou alterem o benefício tributário aos Titulares 
dos CRI, (ii) mudanças em índices de inflação que causem problemas aos CRI indexados por tais índices, 
(iii) restrições de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade de recursos no mercado, e (iv) variação 
das taxas de câmbio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das empresas. 

Tradicionalmente, a influência do cenário político do país no desempenho da economia brasileira e crises 
políticas tem afetado a confiança dos investidores e do público em geral, o que resulta na desaceleração da 
economia e aumento da volatilidade dos títulos emitidos por companhias brasileiras. Atualmente, os 
mercados brasileiros estão vivenciando uma maior volatilidade devido às incertezas decorrentes da transição 
de mandato dos poderes executivo e legislativo, conforme eleições realizadas no ano de 2022, e seus 
impactos sobre a economia brasileira e o ambiente político. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior 

(b) Efeitos da retração no nível da atividade econômica: Eventual retração no nível de atividade da 
economia brasileira, ocasionada por crises internas ou crises externas, pode acarretar a redução do 
montante dos Créditos Imobiliários, diminuindo a capacidade de pagamento da Devedora. 

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no país poderá ter impacto no balanço de 
pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, 
tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, 
eventual elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia dos 
Estados Unidos da América podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os 
patamares de taxas de juros, elevando as despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações 
de recursos por empresas brasileiras. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior 

(c) Efeitos da Política Anti-Inflacionária: Historicamente, o Brasil apresentou índices extremamente 
elevados de inflação e vários momentos de instabilidade no processo de controle inflacionário. A 
inflação e as medidas do Governo Federal para combatê-la, combinadas com a especulação de futuras 
políticas de controle inflacionário, contribuíram para a incerteza econômica e aumentaram a 
volatilidade do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da 
inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas taxas 
de juros, restringindo, assim, a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico. 
Futuras medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervenção no 
mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real, podem ter um efeito material 
desfavorável sobre a economia brasileira e por consequência sobre a Emissora e/ou a Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(d) Efeitos da elevação súbita da taxa de juros: Nos últimos anos, o país tem experimentado uma alta 
volatilidade nas taxas de juros. Uma política monetária restritiva que implique no aumento da taxa 
de juros reais de longo prazo, por conta de uma resposta do Banco Central do Brasil a um eventual 
repique inflacionário, causa um “efeito evicção” na economia, com diminuição generalizada do 
investimento privado. Tal elevação acentuada das taxas de juros afeta diretamente o mercado de 
securitização, pois, em geral, os investidores têm a opção de alocação de seus recursos em títulos do 
governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito - dado a característica de “menor risco” 
de tais papéis, de forma que o aumento acentuado dos juros pode desestimular os mesmos 
investidores a alocar parcela de seus portfólios em valores mobiliários de crédito privado, como os 
CRI, prejudicando sua liquidez no mercado secundário. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média  

(e) Instabilidade da taxa de câmbio e desvalorização do real: A moeda brasileira tem historicamente 
sofrido frequentes desvalorizações. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos 
econômicos e fez uso de diferentes políticas cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, pequenas 
desvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a mensal), 
sistemas de câmbio flutuante, controles cambiais e dois mercados de câmbio. As desvalorizações 
cambiais em períodos mais recentes resultaram em flutuações significativas nas taxas de câmbio do 
real frente ao dólar dos Estados Unidos da América. Não é possível assegurar que a taxa de câmbio 
entre o real e o dólar dos Estados Unidos da América irá permanecer nos níveis atuais. As depreciações 
do real frente ao dólar dos Estados Unidos da América também podem criar pressões inflacionárias 
adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora e, ainda, a qualidade da 
presente Emissão. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Média  

Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconômico Internacional 

(f) Riscos do Ambiente Macroeconômico Internacional: O valor de mercado dos títulos e valores 
mobiliários emitidos por companhias brasileiras é influenciado pela percepção de risco do Brasil e de 
outras economias emergentes e a deterioração dessa percepção poderá ter um efeito negativo na 
economia nacional. Acontecimentos adversos na economia e as condições de mercado em outros 
países de mercados emergentes, especialmente da América Latina, poderão influenciar o mercado 
em relação aos títulos e valores mobiliários emitidos no Brasil. Ainda que as condições econômicas 
nesses países possam diferir consideravelmente das condições econômicas no Brasil, as reações dos 
investidores aos acontecimentos nesses outros países podem ter um efeito adverso no valor de 
mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros. 

Além disso, em consequência da globalização, não apenas problemas com países emergentes afetam o 
desempenho econômico e financeiro do país. A economia de países desenvolvidos, como os Estados Unidos 
da América, interfere consideravelmente no mercado brasileiro. Assim, em consequência dos problemas 
econômicos em vários países de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por exemplo, a crise 
imobiliária nos Estados Unidos da América em 2008), os investidores estão mais cautelosos na realização de 
seus investimentos, o que causa uma retração dos investimentos. Essas crises podem produzir uma evasão 
de investimentos estrangeiros no Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras enfrentem custos mais 
altos para captação de recursos, tanto nacional como estrangeiro, impedindo o acesso ao mercado de 
capitais internacionais. Desta forma, é importante ressaltar que eventuais crises nos mercados 
internacionais podem afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma redução ou falta de liquidez 
para os CRI da presente Emissão. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média 

Riscos Relacionados à Emissora 

(a) A capacidade da Emissora de honrar suas obrigações decorrentes dos CRI depende exclusivamente do 
pagamento pela Devedora: Os CRI são lastreados pela CCB, emitida pela Devedora, representativas 
dos Créditos Imobiliários, e vinculados aos CRI por meio do estabelecimento do Regime Fiduciário, 
constituindo Patrimônio Separado da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos 
Titulares dos CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitização depende do cumprimento 
total, pela Devedora, de suas obrigações assumidas na CCB, em tempo hábil para o pagamento pela 
Emissora dos valores decorrentes dos CRI. 

Ainda, o recebimento de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente às datas previstas para pagamento 
de juros e amortizações dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo esperado dos CRI. Após o 
recebimento dos referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis para 
a cobrança judicial ou extrajudicial dos créditos decorrentes da CCB e representados pela CCI, caso o valor 
recebido não seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora não disporá de quaisquer outras fontes de 
recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares dos CRI, podendo afetar a capacidade 
de recebimento dos Créditos Imobiliários pelos Investidores e ocasionar perdas financeiras aos Investidores. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(b) Riscos Relacionados à Operacionalização dos Pagamentos dos CRI: O pagamento aos Titulares dos CRI 
decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobiliários na Conta do Patrimônio Separado, 
assim, para a operacionalização do pagamento aos Titulares dos CRI, haverá a necessidade da 
participação de terceiros, como o Escriturador, o Banco Liquidante dos CRI e a própria B3, por meio 
do sistema de liquidação e compensação eletrônico administrado pela B3. Desta forma, qualquer 
atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRI acarretará em 
prejuízos para os titulares dos respectivos CRI, não cabendo à Emissora qualquer responsabilidade 
sobre eventuais atrasos e/ou falhas operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(c) A Importância de uma Equipe Qualificada: A perda de membros da equipe operacional da Emissora 
e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter efeito adverso relevante 
sobre as atividades, situação financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da Emissora 
provém basicamente da securitização de recebíveis, que necessita de uma equipe especializada, para 
originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto conhecimento técnico, operacional e 
mercadológico de nossos produtos. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e 
a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a nossa capacidade de geração de resultado. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor 

(d) Falência, Recuperação Judicial ou Extrajudicial da Emissora: Até que os CRI tenham sido 
integralmente pagos, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou 
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, em especial as fiscais, 
previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais Créditos Imobiliários, principalmente em razão da 
falta de jurisprudência significativa em nosso país sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(e) Manutenção do Registro de Companhia Securitizadora: A sua atuação como Emissora de CRI depende 
da manutenção de seu registro de companhia securitizadora junto à CVM e das respectivas 
autorizações societárias. Caso a Emissora não atenda aos requisitos da CVM em relação às companhias 
abertas, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissões 
de CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(f) Risco da não realização da carteira de ativos: A Emissora é uma companhia emissora de títulos 
representativos de créditos imobiliários, tendo como objeto social a aquisição e securitização de 
créditos por meio da emissão de certificados de recebíveis imobiliários, cujos patrimônios são 
administrados separadamente. O Patrimônio Separado tem como principal fonte de recursos os Créditos 
Imobiliários. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento de tais valores pela Emissora poderá 
afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos CRI. 

Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente com relação às obrigações da presente Emissão, o Agente 
Fiduciário dos CRI deverá assumir a administração dos Créditos Imobiliários e dos demais direitos e acessórios 
que integram o Patrimônio Separado. Em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, os Titulares dos CRI 
poderão deliberar sobre as novas normas de administração do Patrimônio Separado ou optar pela liquidação 
deste, que poderá ser insuficiente para o cumprimento das obrigações da Emissora perante os Titulares dos 
CRI, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(g) Atuação negligente e insuficiência de patrimônio da Emissora: Nos termos do artigo 26 da Lei 14.430, 
foi instituído Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários, a fim de lastrear a emissão dos CRI, 
com a consequente constituição do Patrimônio Separado. O patrimônio próprio da Emissora não será 
responsável pelos pagamentos devidos aos Titulares dos CRI, exceto na hipótese de descumprimento, 
pela Emissora, de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, 
ainda, por desvio da finalidade do Patrimônio Separado, conforme o parágrafo único do artigo 28, da 
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Lei 14.430. Nestas circunstâncias, a Emissora será responsável pelas perdas ocasionadas aos Titulares 
dos CRI, sendo que não há qualquer garantia de que a Emissora terá patrimônio suficiente para quitar 
suas obrigações perante os Titulares dos CRI, o que poderá ocasionar perdas aos Titulares dos CRI. O 
patrimônio líquido da Emissora é de, aproximadamente, R$ 8.745.077,00 (oito milhões, setecentos e 
quarenta e cinco mil e setenta e sete reais), em 30 de setembro de 2023, montante este inferior ao 
valor total da Oferta, e não há garantias de que a Emissora disporá de recursos ou bens suficientes 
para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no 
artigo 28, da Lei 14.430, o que poderá afetar adversamente os titulares dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média 

(h) Originação de Novos Negócios e Redução na Demanda por Certificados de Recebíveis: A Emissora 
depende de originação de novos negócios de securitização imobiliária e do agronegócio, bem como 
da demanda de investidores pela aquisição dos Certificados de Recebíveis de sua emissão. No que se 
refere aos riscos relacionados aos investidores, inúmeros fatores podem afetar a demanda dos 
investidores pela aquisição de Certificados de Recebíveis Imobiliários e Certificados de Recebíveis do 
Agronegócio. Por exemplo, alterações na Legislação Tributária que resultem na redução dos incentivos 
fiscais para os investidores poderão reduzir a demanda dos investidores pela aquisição de Certificados 
de Recebíveis Imobiliários ou de Recebíveis do Agronegócio. Caso a Emissora não consiga identificar 
projetos de securitização atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisição de Certificados 
de Recebíveis Imobiliários ou de Certificados de Agronegócio venha a ser reduzida, a Emissora poderá 
ser afetada e, consequentemente, sua capacidade de cumprimento das obrigações previstas na 
presente Emissão e perante os Titulares dos CRI.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(i) Crescimento da Emissora e de seu Capital: O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para 
suas futuras exigências operacionais e manutenção do crescimento esperado, de forma que a Emissora 
pode vir a precisar de fonte de financiamento externas. Não se pode assegurar que haverá 
disponibilidade de capital quando a Emissora necessitar, e, caso haja, as condições desta captação 
poderiam afetar o desempenho da Emissora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(j) Ausência de Opinião Legal sobre o Formulário de Referência da Emissora. O Formulário de Referência da 
Emissora e as demonstrações financeiras da Emissora não foram objeto de auditoria legal para fins da 
Oferta, de modo que não há opinião legal sobre a veracidade, consistência e suficiência das informações, 
obrigações e/ou contingências constantes do Formulário de Referência e das demonstrações financeiras 
da Emissora. Adicionalmente, não foi obtido parecer legal do assessor jurídico da Oferta sobre a 
consistência das informações fornecidas no Formulário de Referência e nas demonstrações financeiras com 
aquelas analisadas durante o procedimento de diligência legal da Emissora. 

Consequentemente, as informações fornecidas no Formulário de Referência e nas demonstrações financeiras 
da Emissora constantes do Prospecto e/ou no Formulário de Referência da Emissora podem conter 
imprecisões que podem induzir o Investidor a erro quando da tomada de decisão, fazendo com que o 
Investidor tenha um retorno inferior ao esperado. 

Ademais, as informações públicas utilizadas, incluindo, mas não se limitando, as provenientes do Formulário 
de Referência da Emissora, demonstrações financeiras auditadas e apresentações disponibilizadas no 
“Relações com Investidores” da Emissora não foram objeto de auditoria ou revisão pelo Coordenador Líder. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(k) Outros Riscos Relacionados à Emissora: Outros fatores de risco relacionados à Emissora, seus 
controladores, seus acionistas, suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão 
disponíveis em seu Formulário de Referência, disponível para consulta no website da CVM 
(www.gov.br/cvm/pt-br) e no website de relações com investidores da Emissora 
(http://habitasec.com.br/relacionamento-com-investidores/), o qual fica expressamente 
incorporado a este Prospecto por referência, como se dele constassem para todos os efeitos legais e 
regulamentares. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor  

Riscos Relacionados à Devedora 

(a) A Devedora está exposta a riscos associados à incorporação imobiliária. A Devedora dedica-se à 
incorporação imobiliária de empreendimentos residenciais e comerciais e pretende continuar 
desenvolvendo essa atividade. Além dos riscos aqui mencionados, as atividades da Devedora são 
afetadas pelos seguintes riscos: 

• A Devedora poderá ser impedida, no futuro, em razão de novas regulamentações ou das condições do 
mercado, de indexar suas contas a receber de acordo com determinados índices de inflação, conforme 
atualmente permitido, o que poderá tornar seus projetos inviáveis em termos econômicos ou 
financeiros; 

• As condições do mercado imobiliário local ou regional poderão se deteriorar, ou ainda o grau de 
interesse dos compradores por projetos da Devedora ou o preço de venda das unidades poderão ficar 
significativamente abaixo do esperado, afetando adversamente a rentabilidade de seus projetos; 

• A confiança dos potenciais clientes da Devedora pode ser abalada em função da eventual falência, 
recuperação ou crise financeira de qualquer dos concorrentes da Devedora que afete adversamente 
o setor imobiliário; 

• Os custos operacionais da Devedora poderão aumentar e suas margens podem ser adversamente 
afetadas em decorrência do aumento nos prêmios de seguros, impostos imobiliários e de serviços 
públicos; 

• Um número significativo dos clientes da Devedora poderá atrasar suas prestações em função de uma 
eventual deterioração na situação econômica ou de outra natureza no País; e/ou 

• A Devedora está sujeita a realização de distratos por parte dos clientes, o que tem impacto direto na 
atividade de incorporação imobiliária. O distrato diminui o volume de recebíveis da Devedora, 
impactando o balanço patrimonial, como também, exige um retorno de uma parte do que foi pago 
para a incorporadora ao cliente, tendo impacto direto no caixa da Devedora. Além disso, a unidade 
distratada terá que ser vendida novamente, implicando em um custo com publicidade e propaganda 
para vendê-la. 

A ocorrência de qualquer dos riscos acima poderá causar um efeito relevante adverso na condição financeira 
e nos resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior  

(b) O negócio da Devedora, os resultados de suas operações, podem ser afetados negativamente por 
condições macroeconômicas, condições do mercado imobiliário e outras condições de execução dos 
projetos. A indústria de incorporação imobiliária é cíclica e significativamente influenciada por 
mudanças nas condições econômicas gerais e locais, tais como: (i) níveis de emprego; (ii) crescimento 
populacional; (iii) confiança do consumidor e estabilidade dos níveis de renda; (iv) taxa de juros; (v) 
disponibilidade de financiamento para aquisição de áreas de terrenos residenciais e disponibilidade 
de empréstimos para construção e aquisição de imóveis; (vi) disponibilidade de áreas para 
incorporação e venda; (vii) condições de revenda no mercado imobiliário; entre outros; e (viii) taxa 
básica de juros. 

Caso ocorram mudanças adversas significativas nas condições econômicas ou do mercado imobiliário, a 
Devedora poderá ter que vender empreendimentos com perda ou manter terrenos em estoque por mais 
tempo que o planejado. A volatilidade do mercado financeiro mundial pode causar impactos adversos nos 
planos do governo brasileiro para a indústria da construção civil e, consequentemente, nos planos da 
Devedora. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior  

(c) O Governo Federal exerceu e continua a exercer significativa influência sobre a economia brasileira. 
As condições políticas e econômicas brasileiras podem afetar desfavoravelmente o negócio, resultado 
operacional e financeiro e o fluxo de caixa da Devedora. A economia brasileira tem sido marcada por 
frequentes e, por vezes, significativas intervenções do Governo Federal, que modificam as políticas 
monetária, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil. 

As ações do Governo Federal para controlar a inflação e implantar outras políticas incluíram, no passado, 
controle de salários e preços, desvalorização da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites 
sobre as mercadorias e serviços importados. A Devedora não tem controle sobre quais medidas ou políticas 
o Governo Federal poderá adotar no futuro e não pode prevê-las. O negócio da Devedora, o seu resultado 
operacional e financeiro e fluxo de caixa, podem ser adversamente afetados em razão de mudanças na 
política pública federal, estadual e municipal, bem como por outros fatores, tais como: 

• taxas de juros; 

• controle de câmbio e restrições sobre remessas ao exterior, como aquelas que foram brevemente 
impostas em 1989 e 1990; 

• variação cambial; 

• inflação; 

• liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; 

• alterações na política fiscal ou criação de novos impostos; e 

• outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos no Brasil ou que o afetem. 

As incertezas concernentes à implantação pelo governo brasileiro de mudanças em políticas ou 
regulamentações que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro podem prejudicar as atividades e 
os resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior  

(d) A inflação e as medidas do Governo Federal para combatê-la podem contribuir para a incerteza 
econômica no Brasil, afetando adversamente o resultado operacional da Devedora. Historicamente, 
o Brasil tem registrado elevadas taxas de inflação, se comparadas com as economias mais 
desenvolvidas. Determinadas medidas do Governo Federal para combatê-las, tais como elevação da 
taxa de juros básica da economia (“SELIC”) tiveram impacto negativo relevante sobre a economia 
brasileira, na medida em que reduziram o nível de atividade econômico, aumentaram o custo de 
captação das empresas, além de reduzir os investimentos de longo prazo. 

No passado, as medidas adotadas para combater a inflação, bem como a especulação sobre tais medidas, 
geraram clima de incerteza econômica no Brasil e aumentaram a volatilidade do mercado brasileiro de 
valores mobiliários. Os índices de inflação anuais foram de 23,14%, 17,78% e 5,45% em 2020, 2021 e 2022, 
respectivamente, de acordo com o Índice Geral de Preços – Mercado (IGP-M), e de 4,52%, 10,06% e 5,79% 
em 2020, 2021 e 2022 respectivamente, de acordo com o Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 
(IPCA).  

Caso o Brasil venha a vivenciar significativa inflação no futuro, não é possível prever se a Devedora será 
capaz de compensar os efeitos da inflação em sua estrutura de custos, por meio do repasse do aumento dos 
custos decorrentes da inflação para os preços cobrados de seus clientes, o que poderá diminuir as margens 
operacionais da Devedora. A adoção da política de câmbio flutuante e a desvalorização do Real em relação 
ao Dólar podem criar pressões inflacionárias adicionais no Brasil, acarretando a necessidade de adoção de 
políticas recessivas pelo Governo Federal, acompanhadas de altas taxas de juros, que podem afetar a 
economia como um todo, inclusive o setor de atuação da Devedora e a capacidade de pagamentos de seus 
clientes. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior  

(e) A instabilidade política pode prejudicar os resultados operacionais da Devedora. O desempenho da 
economia brasileira tem sido historicamente influenciado pelo cenário político nacional. No passado, 
as crises políticas afetaram a confiança dos investidores e do público em geral, resultando na 
desaceleração da economia, o que prejudicou o preço de mercado dos valores mobiliários de 
Devedoras listadas para negociação em bolsa de valores. 

Nos últimos anos, políticos brasileiros têm sido acusados de condutas antiéticas ou ilegais. Essas acusações, 
atualmente investigadas pelo Congresso Nacional do Brasil, incluem financiamento de campanhas e 
violações nas práticas eleitorais, influência de autoridades do Governo Federal em troca de apoio político e 
outras supostas acusações de corrupção. 

As questões que vêm e podem vir a surgir como resultado ou em conexão com várias investigações recentes 
relacionadas à corrupção e lavagem de dinheiro no Brasil, a maior delas conhecida como Lava-Jato, têm 
afetado negativamente a economia, os mercados e os preços de negociação brasileiros de títulos emitidos 
por emissores brasileiros. A Devedora entende que tais impactos negativos possam continuar, num futuro 
iminente, e enquanto essas investigações estiverem em andamento. 

A Devedora também não pode prever os resultados dessas investigações, nem o impacto sobre a economia 
brasileira ou o mercado acionário brasileiro. 

A última eleição presidencial, de governadores, deputados federais e senadores, ocorrida em outubro de 
2022, trouxe volatilidade significativa nas taxas de câmbio, juros e nos preços de mercado dos valores 
mobiliários das Devedoras brasileiras. Incertezas sobre medidas futuras do Governo Federal podem 
influenciar a percepção dos investidores com relação ao risco no Brasil e poderão ter um efeito 
significativamente adverso sobre os negócios e/ou resultados operacionais da Devedora. 

O Presidente do Brasil tem poder para determinar políticas e expedir atos governamentais relativos à 
condução da economia brasileira e, consequentemente, afetar as operações e o desempenho financeiro das 
empresas, incluindo os da Devedora. A Devedora não pode prever quais políticas o novo governo irá adotar, 
muito menos se tais políticas ou mudanças nas políticas atuais poderão ter um efeito adverso sobre a 
Devedora ou sobre a economia brasileira. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior  

(f) Desafios e incertezas geopolíticas devidos aos conflitos militares em curso entre Rússia e Ucrânia e 
Israel e o Hamas podem ter um efeito adverso relevante na economia global, além de impactar nos 
preços de materiais, podem influenciar nos negócios da Devedora: Os mercados globais estão 
atualmente operando em um período de incerteza econômica, volatilidade e interrupção após o início 
dos conflitos entre Rússia e Ucrânia e o mais recente entre Israel e o Hamas. Embora a duração e o 
impacto destes conflitos militares sejam altamente imprevisíveis, tais conflitos e quaisquer outras 
tensões geopolíticas podem ter um efeito adverso sobre a economia e a atividade empresarial 
globalmente e levar a: 

• impactos no mercado de crédito e de capitais; 

• volatilidade significativa nos preços das commodities (como aço, cimento e petróleo); 

• aumento das despesas relacionadas a materiais diretos e indiretos utilizados no processo produtivo 
(ou seja, cimento, aço e insumos, entre outros) da Devedora; 

• aumento dos custos de recursos (como energia e combustíveis) para as operações da Devedora; 

• desaceleração ou impactos na cadeia de suprimentos global e local, o que pode levar à escassez e 
falta de materiais, commodities e produtos críticos no mercado; 

• potencial valorização do dólar americano; 

• aumento das taxas de juros e inflação no mercado em que a Devedora atua, o que pode contribuir 
para novos aumentos nos preços de energia, petróleo e outras commodities; e 

• crescimento global mais baixo ou negativo.  
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Qualquer evento desse tipo pode aumentar os custos e afetar adversamente os negócios da Devedora se não 
for capaz de repassar esse aumento de custos aos seus clientes. 

Qualquer um dos fatores mencionados acima pode afetar os negócios, perspectivas, condições financeiras e 
resultados operacionais da Devedora. A extensão e duração da ação militar, sanções e rupturas de mercado 
resultantes são impossíveis de prever, mas podem ser substanciais. Quaisquer interrupções podem ampliar 
o impacto de outros riscos descritos neste Prospecto e/ou no Formulário de Referência da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior 

(g) Mudanças na extensa regulamentação a que estão sujeitas as atividades das empresas do setor imobiliário, 
incluindo as atividades da Devedora, podem aumentar o seu custo e limitar o seu desenvolvimento ou de 
outra forma afetar adversamente a sua situação financeira e seus resultados operacionais. As atividades 
das empresas do setor imobiliário, incluindo as atividades da Devedora, estão sujeitas a leis federais, 
estaduais e municipais, assim como a regulamentos, autorizações e licenças relativas à construção, 
zoneamento, uso do solo, proteção do meio-ambiente e do patrimônio histórico e proteção ao consumidor, 
dentre outros, que afetam as atividades de aquisição de terrenos, incorporação e construção e certas 
negociações com clientes. As empresas do setor imobiliário, incluindo a Devedora, são obrigadas a obter 
aprovação de várias autoridades governamentais para desenvolver atividades de incorporação imobiliária, 
e novas leis ou regulamentos podem ser adotados, implementados ou interpretados de modo a afetar 
adversamente seus resultados operacionais. Ademais, a Devedora pode enfrentar atrasos na aprovação de 
projetos pelas autoridades governamentais, comprometendo seus resultados. Na hipótese de violação ou 
não cumprimento de tais leis, regulamentos, licenças e autorizações, a Devedora pode vir a sofrer sanções 
administrativas, tais como imposição de multas, embargo de obras, cancelamento de licenças e revogação 
de autorizações, além de outras penalidades civis e criminais, o que poderá afetar adversamente sua 
situação financeira, resultados operacionais. 

As operações da Devedora também estão sujeitas às leis e aos regulamentos ambientais federais, estaduais 
e municipais. As exigências contidas nessas leis podem acarretar atrasos, fazer com que a Devedora incorra 
em custos significativos para cumpri-las, assim como podem proibir ou restringir severamente a atividade 
de incorporação e construção residencial e comercial em regiões ou áreas ambientalmente sensíveis. 

As leis que regem o setor imobiliário brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se tornar mais 
restritivas, e qualquer aumento de restrições pode afetar adversamente e de maneira relevante a situação 
financeira e os resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior 

(h) Concentração bancária no Brasil pode prejudicar a disponibilidade e o custo do crédito. De acordo 
com o Relatório de Economia Bancária 2022, publicado pelo Banco Central do Brasil, os cinco maiores 
bancos brasileiros — Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econômica, Itaú e Santander — concentravam 
77,5% do estoque de crédito total para pessoas físicas, o que fez com que o Brasil figurasse no grupo 
de países com os sistemas bancários mais concentrados do mundo.  

Mais especificamente em relação ao mercado imobiliário, em operações de crédito imobiliário, somadas as 
operações de pessoa física e jurídica, os cinco maiores bancos brasileiros foram responsáveis por 98,3% do 
mercado, com ampla vantagem para a Caixa Econômica Federal, com participação de 69,2%. 

Essa concentração pode afetar a concorrência, com possíveis efeitos sobre o spread bancário e outros 
preços. Adicionalmente, um eventual problema de relacionamento com um dos bancos pode afetar a 
capacidade de financiamento da Devedora ou de seus clientes. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/Materialidade Maior 

(i) Riscos associados à concessão de financiamentos a parceiros. A Devedora poderá financiar ou garantir 
parceiros (seja por meio de mútuos ou de prestação de fiança) na aquisição de suas frações de terrenos 
ou para fazer frente à necessidade de capital de giro dos respectivos empreendimentos. Isso expõe a 
Devedora a riscos relacionados à concessão de crédito, incluindo o risco de o parceiro não ter capacidade 
para realizar pagamentos e da Devedora ter que assumir as obrigações relacionadas ao financiamento. 
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Adicionalmente, para concessão de financiamentos de construção, os bancos costumam demandar garantia 
fidejussória da Devedora referente ao valor total do crédito concedido. A incapacidade dos parceiros em 
honrar esses pagamentos pode impactar o resultado da Devedora. Para mais informações, ver o item 10.1 
do Formulário de Referência da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior 

(j) Eventuais problemas de atrasos e falhas em empreendimentos imobiliários da Devedora causados por 
terceiros podem ter um efeito adverso na imagem da Devedora, nos seus negócios, além de gerar um 
efeito relevante adverso em sua situação financeira e em seus resultados operacionais. A Devedora 
contrata terceiros para prestarem serviços e/ou fornecerem materiais, peças e equipamentos para seus 
empreendimentos imobiliários. Como resultado, o prazo de construção, a tempestividade da entrega do 
material e dos equipamentos, bem como a capacitação técnica dos profissionais e colaboradores 
terceirizados, além da observância da legislação em geral, especialmente a trabalhista e a previdenciária 
por parte dos terceiros contratados, estão fora do controle da Devedora. Eventuais falhas, 
descumprimentos, atrasos ou defeitos na prestação dos serviços pelos terceiros que a Devedora contrata 
podem ter um efeito negativo em sua situação financeira, imagem e relacionamento com seus clientes, 
podendo impactar negativamente seus negócios e operações. Ademais, de acordo com os termos dos 
contratos de venda de unidades autônomas de empreendimentos residenciais ou comerciais incorporados 
pela Devedora, na hipótese de atraso na entrega da obra em prazo superior a 180 (cento e oitenta) dias 
da data programada (exceto na ocorrência de casos fortuitos e/ou de força maior), os seus clientes têm o 
direito de optar por rescindir o contrato, sem o pagamento da multa rescisória e serem reembolsados em 
única parcela dos valores pagos, corrigidos monetariamente ou decidir pela continuidade da aquisição do 
imóvel com o recebimento de multa compensatória estipulada em contrato a ser paga pela Devedora em 
razão do atraso. Além disso, conforme a legislação em vigor, a Devedora presta garantia limitada ao prazo 
de 5 (cinco) anos sobre defeitos estruturais de seus empreendimentos, conforme disposto no termo de 
posse entrega de chaves aos clientes e pode vir a ser demandada com relação a tais garantias. Nestas 
hipóteses, a Devedora pode incorrer em despesas inesperadas, o que poderá ter um efeito material 
adverso na sua situação financeira e resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior  

(k) Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos para 
a Devedora. A Devedora, seus administradores e/ou acionistas controladores são ou poderão vir a ser 
réus em processos judiciais, arbitrais e administrativos, nas esferas cível, criminal, tributária, 
ambiental e trabalhista, ou de qualquer outra natureza, cujos resultados a Devedora não pode garantir 
que serão favoráveis, ou, ainda, que tais ações estejam plenamente provisionadas. Decisões 
contrárias aos interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou impeçam 
a realização dos negócios poderão afetar a Devedora adversamente, inclusive por impacto à reputação 
da Devedora. 

Da mesma forma, um ou mais dos administradores da Devedora podem vir a ser partes em processos judiciais 
e administrativos ou procedimentos arbitrais, cuja instauração e/ou resultados podem afetá-los 
negativamente, especialmente se forem processos de natureza criminal, eventualmente impossibilitando-
os ao exercício de suas funções na Devedora e/ou afetando a nossa reputação, direta ou indiretamente. 

A Devedora é ré em três ações de improbidade administrativa (0006663-47.2012.4.06.6103, 1040893-
27.2018.8.26.0053 e 1053878.28.2018.8.26.0053); duas que discutem a prática de improbidade 
administrativa adotada por terceiro(s) contratado(s) com relação ao recolhimento de Imposto Sobre Serviços 
no Município de São Paulo (“Máfia do ISS”); outra sobre a construção do condomínio "Residencial Esplanada 
Life Club". Nos três casos, os pedidos formulados contra a Devedora incluem, além do pagamento de sanções 
pecuniárias, as penalidades previstas no artigo 12 da Lei 84.429/1992, dentre as quais destaca-se a proibição 
de contratar com o Poder Público e de receber benefícios ou incentivos fiscais ou creditícios, direta ou 
indiretamente, ainda que por intermédio de pessoa jurídica da qual sejam sócios majoritários. A ação sobre 
a construção do condomínio “Residencial Esplanada Life Club”, possui sentença de parcial procedência em 
primeiro grau aplicando a sanção de contratação com o Poder Público descrita anteriormente, pelo período 
de três anos, e a imposição de multa de R$ 50.000,00 para cada réu.  



 

 

23 

Decisões contrárias que afetem a reputação ou os interesses da Devedora, de seus administradores e/ou de 
seus acionistas controladores, ou que alcancem valores substanciais ou impeçam a realização dos seus 
negócios conforme inicialmente planejados e que não tenham provisionamento adequado poderão causar 
um efeito adverso para a Devedora e/ou afetar sua reputação. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Média 

(l) O crescimento futuro da Devedora poderá exigir capital adicional, que poderá não estar disponível ou 
poderá não ter condições satisfatórias. As operações da Devedora exigem volumes significativos de 
capital de giro. A Devedora pode ser obrigada a levantar capital adicional, proveniente da venda de 
ações ou da venda de títulos de dívida ou da contratação de empréstimos bancários, tendo em vista 
o crescimento e desenvolvimento futuros de suas atividades. A Devedora não pode garantir que suas 
atividades gerarão fluxo de caixa operacional suficiente ou que terá acesso, no futuro, a 
financiamentos em valor e condições satisfatórias. A falta de capital adicional pode restringir o 
crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Devedora, o que pode prejudicar lhe de 
maneira relevante a situação financeira e os resultados operacionais. Ainda, as necessidades de 
capital da Devedora poderão diferir de forma substancial de suas estimativas, caso, por exemplo, a 
receita da Devedora não atinja os níveis planejados ou, ainda, caso tenha que incorrer em gastos 
imprevistos ou realizar investimentos para manter sua competitividade no mercado. Caso isso ocorra, 
a Devedora pode necessitar de financiamento adicional antes do previsto ou ser obrigados a adiar 
alguns dos novos planos de incorporação e expansão ou, ainda, renunciar a oportunidades de mercado. 
É possível que futuros instrumentos de empréstimo, como linhas de crédito, contenham cláusulas 
restritivas e/ou exijam que a Devedora onere ativos como garantia de financiamentos. A 
impossibilidade de obter capital adicional em termos satisfatórios poderá atrasar ou impedir a 
expansão da Devedora ou afetar-lhe adversamente. 

Adicionalmente, a captação de recursos adicionais por meio da emissão de ações ou de títulos conversíveis 
em ações poderá ser feita com exclusão do direito de preferência dos acionistas da Devedora, nos termos 
da Lei das Sociedades por Ações, resultando, consequentemente, em alterações na quantidade de ações em 
circulação e no preço das ações da Devedora, bem como na diluição da participação acionária dos seus 
investidores. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Média 

(m) Os clientes podem efetuar o cancelamento da venda (distrato) das unidades compradas, o que poderá 
afetar adversamente a situação financeira e os resultados operacionais da Devedora. Atualmente o 
cliente tem a opção de realizar o cancelamento da venda (distrato), ou seja, ele pode optar por não 
continuar com a unidade comprada devolvendo-a para a Devedora. Nos termos da Lei Federal nº 
13.786, de 27 de dezembro de 2018, caso a incorporação esteja submetida ao regime do patrimônio 
de afetação, a Devedora poderá estabelecer uma cláusula penal que preverá a retenção de até 50% 
do valor pago pelo cliente até o momento do distrato; caso não haja o estabelecimento do regime de 
patrimônio de afetação, a retenção estabelecida no contrato, de acordo com a legislação atual, 
deverá ser de até 25% do valor pago pelo cliente até o momento do distrato. O cancelamento da 
venda impacta negativamente o fluxo de caixa da Devedora em razão do dispêndio de recursos para 
ressarcir o cliente em 30 dias da expedição do habite-se ou documento equivalente emitido pelo órgão 
público municipal, nos termos da legislação local, no caso de unidades em empreendimentos 
desenvolvidos em regime de patrimônio de afetação, ou em 180 dias contados do distrato no caso dos 
demais empreendimentos. Tal cancelamento também impacta negativamente a carteira de recebíveis 
da Devedora. 

Adicionalmente, o retorno da unidade para o estoque gera novos custos para revendê-la e, no caso de uma 
unidade pronta, gera, ainda, custos adicionais com condomínio, IPTU e conservação, impactando 
negativamente o fluxo de caixa da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Média  

(n) Caso a Devedora não seja capaz de continuar a repassar ao mercado financeiro a sua carteira de 
recebíveis de clientes a taxas de desconto atrativas, caso haja um descasamento de taxas e prazo 
entre a captação de recursos da Devedora e a concessão de financiamentos a seus clientes, sua 
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situação financeira e seus resultados operacionais poderão ser adversamente afetados. A Devedora 
tem como prática promover financiamento a seus clientes até a conclusão da fase de construção e os 
orienta a financiar o saldo devedor com instituições financeiras. Caso o cliente não obtenha 
financiamento junto a uma instituição financeira, a Devedora continua a financiar esse cliente. Nestes 
casos, a Devedora busca emitir cédulas de crédito imobiliário com lastro em tais créditos, e repassá-
las, em seguida, ao mercado financeiro, através de cessão de crédito, ou de operações estruturadas 
de securitização de créditos por meio da emissão de certificados de recebíveis imobiliários. 
Residualmente, nos casos em que a Devedora não consiga repassar os recebíveis, esses créditos são 
mantidos em carteira até que o respectivo montante seja totalmente quitado. A Devedora pode não 
ser capaz de continuar a repassar a sua carteira de recebíveis de clientes a taxas de desconto 
atrativas, o que poderá impactar adversamente o seu fluxo de caixa. Ademais, nos casos em que a 
Devedora financia os seus clientes, está sujeita aos riscos associados à concessão de financiamentos, 
o risco de aumento do custo dos recursos captados, e o risco do descasamento de taxas e prazo entre 
a captação de recursos e a concessão do financiamento, que podem afetar adversamente o seu fluxo 
de caixa, a sua situação financeira e os seus resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor 

(o) O setor imobiliário no Brasil é altamente competitivo e a Devedora pode não conseguir manter a sua 
atual posição no mercado, o que poderá afetar adversamente sua situação financeira e seus resultados 
operacionais. O setor imobiliário no Brasil é altamente competitivo e fragmentado, não existindo 
grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos concorrentes no mercado. Os principais fatores 
competitivos no ramo de incorporações imobiliárias incluem disponibilidade e localização de terrenos, 
preços, financiamento, projetos, qualidade, reputação e parcerias com incorporadores. A Devedora 
concentra as suas atividades de incorporação no estado de São Paulo, localidade em que o mercado 
imobiliário é muito concorrido devido à escassez de áreas bem localizadas para novos 
empreendimentos imobiliários e ao número de competidores locais. Uma série de incorporadoras 
residenciais e comerciais concorrem com a Devedora na busca de terrenos para aquisição, de recursos 
financeiros para incorporação, de compradores em potencial e de parceiros. Outras incorporadoras, 
inclusive estrangeiras em alianças com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade 
de incorporação imobiliária no Brasil nos próximos anos, aumentando ainda mais a concorrência. A 
Devedora não tem como garantir que continuará a adquirir terrenos nas melhores localidades e em 
condições financeiras adequadas ou que conseguirá repassar um eventual aumento de custos para o 
preço final de vendas mantendo suas margens operacionais e o crescimento no número de 
lançamentos. À medida que um ou mais dos concorrentes da Devedora iniciarem uma campanha de 
marketing ou venda bem-sucedida e, em decorrência disso, suas vendas aumentem de maneira 
significativa, as atividades da Devedora podem vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. 
Se a Devedora não for capaz de responder a tais pressões de modo tão imediato e adequado quanto 
seus concorrentes, a sua situação financeira e resultados operacionais podem vir a ser prejudicados 
de maneira relevante. Da mesma forma, a Devedora não pode garantir que manterá suas recentes 
taxas de crescimento. Assim, uma diminuição do volume das operações da Devedora poderá vir a 
ocorrer, influenciando negativamente a sua situação financeira e seus resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Menor 

(p) O valor de mercado dos terrenos que a Devedora mantém em estoque pode cair, e o valor de mercado 
dos terrenos que a Devedora pretende adquirir pode subir, o que poderá impactá-la adversamente. A 
Devedora mantém uma quantidade de terrenos em estoque razoável para parte de seus 
empreendimentos futuros. O valor de tais terrenos poderá variar significativamente entre a data de 
suas aquisições e a efetiva incorporação do empreendimento ao qual se destinam, como consequência 
de condições econômicas, regulatórias ou de mercado. A eventual queda do valor de mercado dos 
terrenos mantidos em estoque pela Devedora pode afetar adversamente o resultado das vendas dos 
empreendimentos aos quais se destinam e, consequentemente, impactar de forma adversa a 
Devedora. 

Adicionalmente, à medida que outras incorporadoras entram no setor brasileiro de incorporação de 
empreendimentos residenciais ou aumentam suas operações nesse setor, os preços dos terrenos podem subir 
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significativamente, podendo haver escassez de terrenos adequados em razão do aumento da demanda. A 
consequente elevação dos preços de terrenos poderá aumentar o custo de vendas e diminuir os ganhos da 
Devedora.  

A Devedora poderá, assim, ter dificuldade em dar continuidade à aquisição de terrenos adequados por 
preços razoáveis no futuro, o que pode afetar adversamente os seus negócios. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Menor 

(q) Adicionalmente, a maioria dos potenciais compradores de imóveis, em especial nas classes média-
baixa e média, também dependem de empréstimos bancários para financiar suas aquisições e de 
recursos do Fundo de Garantia do Tempo de Serviço (“FGTS”). A Devedora não pode assegurar a 
disponibilidade de financiamento para ela ou para potenciais compradores de imóveis, e tampouco 
que, se disponíveis, estes financiamentos terão condições satisfatórias para a Devedora ou para estes 
compradores em potencial. Mudanças nas regras de financiamento de obras ligadas ao Sistema 
Financeiro da Habitação (“SFH”), do Sistema Financeiro Imobiliário (“SFI”) ou de utilização dos 
recursos do FGTS, a falta de disponibilidade de recursos no mercado para obtenção de financiamento 
e/ou um aumento das taxas de juros podem prejudicar a capacidade de a Devedora financiar suas 
necessidades de capital e a capacidade ou disposição de potenciais compradores para financiar suas 
aquisições, restringindo, dessa forma, o crescimento e desenvolvimento futuros das suas atividades, 
reduzindo a demanda pelos seus imóveis residenciais e gerando um efeito relevante adverso em sua 
situação financeira e em seus resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(r) As parcerias da Devedora podem não ser bem-sucedidas ou a Devedora pode não conseguir manter 
um bom relacionamento com os seus sócios ou parceiros, o que poderá gerar um efeito adverso 
relevante sobre negócios e operações da Devedora. Além das parcerias já formadas atualmente, caso 
surjam novas oportunidades, a Devedora pretende desenvolver novas parcerias com outras 
incorporadoras e/ou construtoras. A manutenção de bom relacionamento com os sócios ou parceiros 
da Devedora e com as incorporadoras e construtoras parceiras é condição para que as parcerias da 
Devedora possam ser bem-sucedidas. A Devedora não tem como assegurar que será capaz de manter 
o bom relacionamento com qualquer de seus sócios e parceiros. A Devedora também não tem como 
assegurar que as suas parcerias serão bem-sucedidas e produzirão os resultados esperados. Problemas 
na manutenção das parcerias da Devedora, bem como dificuldades em atender adequadamente às 
necessidades de seus clientes em razão do insucesso daquelas, poderão afetar negativamente os 
negócios, a reputação e a situação financeira e resultados operacionais. Adicionalmente, em 
decorrência do formato utilizado pela Devedora para estabelecimento de suas parcerias, 
normalmente mediante a constituição de Sociedades de Propósito Específico para cada 
empreendimento das quais podem participar a Devedora e o(s) parceiro(s), a Devedora pode estar 
sujeita a riscos e incertezas que fogem de seu controle, o que pode ocasionar na exposição da 
Devedora à responsabilização solidária ou subsidiária por atos ou fatos realizados por terceiros. A 
escolha dos parceiros da Devedora, se malsucedida, também poderão afetar negativamente os 
negócios, a reputação e a situação financeira e resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior 

(s) Os resultados da Devedora dependem dos resultados das suas subsidiárias e a Devedora não pode 
assegurar que as suas subsidiárias distribuirão recursos para a Devedora. A Devedora controla ou 
participa do capital social de Sociedade de Propósito Específico que, em sua maioria, são constituídas 
sob a forma de sociedades limitadas, as quais são responsáveis pelo desenvolvimento dos 
empreendimentos da Devedora, em conjunto com os parceiros da Devedora. A capacidade da 
Devedora em cumprir as suas obrigações financeiras e pagar dividendos aos seus acionistas depende 
do fluxo de caixa e dos lucros de tais SPE, bem como da distribuição desses lucros para a Devedora, 
sob a forma de dividendos, inclusive sob a forma de juros sobre o capital próprio, o que a Devedora 
não pode garantir que ocorrerá. Caso a Devedora não receba distribuições de recursos dessas 
Sociedades de Propósito Específico, ou caso esses recursos não sejam suficientes, a Devedora poderá 
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não cumprir suas obrigações financeiras ou pagar dividendos aos seus acionistas, o que poderá gerar 
um efeito relevante adverso na situação financeira e nos resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(t) Eventuais falhas e problemas na execução e atrasos no cumprimento do prazo de construção e 
conclusão dos empreendimentos imobiliários, bem como empreendimentos imobiliários de sócios e 
parceiros da Devedora, poderão diminuir a rentabilidade, prejudicar a reputação, bem como sujeitar 
a Devedora a eventual imposição de indenizações e, consequentemente, afetar-lhe adversamente. 
Podem ocorrer atrasos na execução dos empreendimentos imobiliários da Devedora, ou defeitos em 
materiais e/ou mão-de-obra. A constatação de quaisquer defeitos pode atrasar a conclusão dos 
empreendimentos ou, quando constatados após a conclusão das obras, sujeitar as construtoras 
responsáveis pela construção dos empreendimentos e a Devedora, de forma solidária ou subsidiária, 
a processos civis por parte de compradores. Em virtude de tais fatores, a reputação da Devedora e a 
qualidade de seus empreendimentos imobiliários construídos diretamente, por meio de Sociedades de 
Propósito Específico de parceiros, podem ser afetados, além de poder sujeitar a Devedora ao 
pagamento de indenizações, pode diminuir a rentabilidade da Devedora e afetar-lhe adversamente, 
incluindo as vendas e o crescimento. 

A execução dos projetos e empreendimentos também pode sofrer atrasos devido a: (i) dificuldades ou 
impossibilidade de obtenção de alvarás ou aprovações das autoridades competentes necessários à 
continuidade e/ou conclusão dos empreendimentos; (ii) condições meteorológicas adversas, desastres 
naturais, incêndios, atrasos no fornecimento de matérias- primas, insumos ou mão-de-obra e acidentes que 
prejudiquem ou impossibilitem os andamentos dos projetos; (iii) questões trabalhistas; (iv) problemas 
imprevistos de engenharia, ambientais ou geológicos; (v) controvérsias com as contratadas e 
subcontratadas; (vi) questionamento de proprietários de imóveis vizinhos; (vii) compra de materiais; (viii) 
dificuldade na locação de equipamentos para obra, que impossibilitem ou dificultem o desenvolvimento dos 
empreendimentos; (ix) escassez ou inadequação da mão-de-obra para execução dos projetos; (x) condições 
imprevisíveis nos canteiros, obras ou arredores, entre outros; (xi) embargos de obras por autoridades 
constituídas, incluindo o Ministério Público; e (xii) irregularidades face à legislação ambiental, tal como 
passivos ambientais decorrentes de áreas contaminadas e/ou áreas especialmente protegidas, entre outros. 

A ocorrência de um ou mais eventos envolvendo problemas nos empreendimentos imobiliários desenvolvidos 
pela Devedora poderá afetar-lhe adversamente a reputação e vendas futuras, além de sujeitar-lhe a 
eventual imposição de responsabilidade civil, administrativa e criminal. 

O descumprimento do prazo de construção e conclusão de um empreendimento poderá gerar atrasos no 
recebimento do fluxo de caixa da Devedora, o que poderia aumentar sua necessidade de capital. 
Adicionalmente, a Devedora pode incorrer em novas despesas, na construção de um empreendimento, que 
ultrapassem suas estimativas originais em razão de aumentos imprevistos da taxa de juros, custos de 
materiais, de mão-de-obra ou quaisquer outros custos, o que também poderá prejudicar os resultados 
operacionais e gerar necessidade de capital adicional, caso não seja possível repassar esses aumentos aos 
compradores. 

Além disso, eventuais falhas na execução dos projetos podem acarretar situações extremas como 
desabamento de edificações, o que pode gerar acarretar perdas financeiras, obrigações de indenizações por 
danos materiais e morais e prejuízos à reputação da Devedora perante o mercado, afetando-lhe a 
capacidade de venda de novos projetos. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(u) Eventual processo de liquidação da Devedora ou de suas subsidiárias pode ser conduzido em bases 
consolidadas. O Judiciário brasileiro ou os credores da Devedora e/ou de empresas do grupo 
econômico da Devedora podem determinar a condução de eventual processo de liquidação da 
Devedora e/ou empresa de seu grupo econômico como se fossem uma única sociedade (Teoria da 
Consolidação Substancial). 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior 
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(v) Pelo fato de a Devedora reconhecer a receita de vendas proveniente de seus empreendimentos 
segundo o método contábil da evolução financeira da obra, o ajuste do custo de um projeto de 
incorporação poderá reduzir ou eliminar a receita e o lucro anteriormente apurados. A Devedora 
reconhece a receita de venda de unidades com base no método contábil da evolução financeira da 
obra, que exige o reconhecimento da receita de vendas proveniente de seus empreendimentos à 
medida que são incorridos os custos de construção. Nesse sentido, as estimativas de receita e de 
custos totais são regularmente revisadas, conforme a evolução das obras, e os ajustes com base na 
evolução financeira são refletidos na receita contratual no período em que é efetuada a revisão dessas 
estimativas. Na medida em que esses ajustes resultem em aumento, redução ou eliminação do lucro 
anteriormente informado, a Devedora reconhece crédito ou débito contra o resultado do período, o 
que poderá prejudicar sua receita, afetando-a adversamente. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(w) Riscos relativos a seus clientes. A Devedora está sujeita a riscos normalmente associados à concessão 
de financiamentos e cancelamentos de contratos por parte dos clientes (distratos). Caso ocorra uma 
taxa de inadimplência maior do que a estimada, se o custo destes financiamentos aumentar ou houver 
grande quantidade de cancelamentos de contratos por parte dos clientes, os resultados da Devedora 
podem ser afetados. 

A Devedora e suas controladas permitem que alguns dos compradores das unidades de seus respectivos 
empreendimentos efetuem pagamentos a prazo. Consequentemente, a Devedora e suas controladas estão 
sujeitas aos riscos inerentes a este negócio, incluindo o risco de inadimplência do principal e juros e o risco 
de aumento do custo dos recursos por ela captados. Neste sentido, além da incidência de taxa fixada 
anualmente em parte das parcelas de pagamento dos juros, os contratos de venda a prazo de unidades de 
empreendimentos residenciais, comerciais incorporados ou loteamentos executados pela Devedora 
preveem, geralmente, atualização monetária variável de acordo com a inflação. Caso haja um crescimento 
da taxa da inflação, o saldo devedor dos empréstimos relacionados aos contratos de venda a prazo ora 
mencionados pode vir a aumentar, o que pode causar um crescimento do índice de inadimplência de 
pagamentos. Caso a taxa de inadimplência aumente entre os compradores, a geração de caixa e, portanto, 
os resultados da Devedora, podem ser afetados. 

Na hipótese de distratos ou inadimplemento de pagamento das unidades adquiridas a prazo, a legislação 
brasileira garante à Devedora o direito de promover ação de cobrança tendo por objeto os valores devidos 
e a retomada da unidade do comprador inadimplente ou que tenha cancelado o contrato, observados os 
prazos e os procedimentos legais e/ou judiciais. A Devedora não pode assegurar que será capaz de reaver o 
valor total do saldo devedor ou, uma vez em posse do imóvel, assegurar que o venderá em condições 
satisfatórias ou até mesmo se o venderá. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(x) A falta de financiamento para suprir as necessidades de capital de giro da Devedora e de recursos 
para financiar aquisições de imóveis por compradores em potencial poderá gerar um efeito relevante 
adverso na situação financeira e nos resultados operacionais da Devedora. Dado que o ciclo 
operacional e de caixa da Devedora é extenso, do lançamento do empreendimento até a conclusão 
da obra passam-se, em média, 40 meses, as atividades da Devedora exigem volumes significativos de 
capital de giro. A Devedora depende de empréstimos bancários e do caixa gerado por suas atividades 
para suprir as suas necessidades de capital de giro. A falta de acesso a capital adicional em condições 
satisfatórias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Devedora, o 
que poderia vir a prejudicar de maneira relevante a sua situação financeira e os seus resultados 
operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/Materialidade Maior 

(y) O aumento de alíquotas de tributos existentes ou a criação de novos tributos incidentes durante o 
prazo em que os contratos de venda a prazo da Devedora estejam em vigor poderão afetar 
adversamente a sua situação financeira e os seus resultados operacionais. Tendo em vista que o setor 
imobiliário é um setor incentivado por políticas públicas, a majoração da carga tributária incidente 
sobre o setor poderá causar-lhe um impacto negativo relevante. No passado, o governo, com certa 
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frequência, aumentou alíquotas de tributos, criou tributos e modificou o regime tributário. Essas 
mudanças incluem ajustes na alíquota aplicável e, imposição de tributos temporários, cujos recursos 
são alocados a determinadas finalidades pelo Governo Federal. Os efeitos dessas medidas de reforma 
fiscal e quaisquer outras alterações decorrentes da promulgação de reformas fiscais adicionais não 
podem ser quantificados e são imprevisíveis. 

Caso o governo brasileiro venha a aumentar alíquotas de tributos existentes ou a criar tributos incidentes 
na compra e venda de imóveis durante a vigência dos contratos de venda a prazo de unidades da Devedora, 
a Devedora pode ser afetada de maneira adversa na medida em que não puder alterar os seus contratos a 
fim de repassar tais aumentos de custos aos seus clientes. 

Um aumento ou a criação de novos tributos incidentes na compra e venda de imóveis, que seja repassado 
aos consumidores, pode vir a aumentar o preço final aos clientes da Devedora e reduzir, dessa forma, a 
demanda por seus imóveis ou afetar as suas margens e rentabilidade, causando um efeito adverso em seus 
resultados financeiros. 

Além disso, o governo brasileiro pode vir a cancelar o método de lucro presumido para o cálculo dos impostos 
sobre o lucro, que é o método utilizado por muitas das subsidiárias da Devedora, especialmente as SPEs 
voltadas para o desenvolvimento de empreendimento imobiliário constituídas para as atividades de 
incorporação de empreendimento imobiliário, desenvolvida pela Devedora em conjunto com outras 
sociedades atuantes no mercado imobiliário, o que pode resultar em um aumento da carga tributária dessas 
entidades e, portanto, em um efeito adverso nos resultados operacionais da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(z) A Devedora está sujeita a riscos de execução de obra por questões climáticas, ambientais, execução 
e projeto. Durante a execução das obras de seus empreendimentos, a Devedora corre o risco de haver 
acidentes oriundos de condições climáticas adversas, de execução, de projeto ou até mesmo 
ambientais. Esses acidentes podem provocar uma queda parcial ou total da obra, paralisação ou 
cancelamento da obra. 

A queda parcial ou total da obra pode causar danos à comunidade que vive próximo ao local da obra, como 
interdição de vias, impacto na rede de distribuição de energia elétrica entre outros. 

Os seguros contratados pela Devedora não cobrem acidentes provocados por problemas climáticos 
extraordinários, como terremoto, tornado etc. Assim, a ocorrência de quaisquer acidentes oriundos de 
condições climáticas adversas, de execução, de projeto ou até mesmo ambientais pode ocasionar efeitos 
materiais adversos na situação financeira, econômica e operacional da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(aa) A Devedora está em fase de implementação de diversos projetos e o desempenho futuro é incerto, 
existindo o risco de a Devedora não conseguir executar, no todo ou em parte, sua estratégia de 
negócios, incluindo a estratégia de crescimento orgânico. A Devedora está em fase de implementação 
de diversos projetos e, portanto, está sujeita a riscos, despesas e incertezas relativos à 
implementação de seu plano de negócios. A Devedora enfrenta desafios e incertezas quanto à sua 
estratégia e ao seu planejamento financeiro, em decorrência das incertezas a respeito da natureza, 
abrangência e resultados de suas atividades futuras. Em razão de seus novos negócios, a Devedora 
precisa desenvolver relacionamentos comerciais bem-sucedidos, estabelecer procedimentos 
operacionais, empregar pessoal, implantar sistemas de gerenciamento de informações e outros 
sistemas, preparar suas instalações e obter licenças, bem como tomar as medidas necessárias para 
operar os negócios e atividades pretendidos. 

A estratégia de negócio da Devedora está exposta a diversos fatores, os quais podem impactar seus negócios 
e resultados, como oportunidades de aquisição de terrenos, aprovação de projetos pelas autoridades 
competentes, variações do custo de obras, fatores macroeconômicos favoráveis, acesso a financiamentos 
em condições atrativas e aumento da capacidade de consumo, dentre outros. A Devedora não pode garantir 
que sua estratégia será integral e eficazmente realizada, o que pode prejudicar a supervisão dos seus 
negócios e a qualidade dos seus serviços. Em consequência, é possível que a Devedora seja malsucedida na 
implementação de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento da infraestrutura necessária ao 
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desempenho de suas operações tal como planejado, existindo o risco de a Devedora não ser capaz de 
expandir suas atividades e replicar sua estrutura de negócios, essencial para os empreendimentos, além de 
sua estratégia de crescimento orgânico. Caso a Devedora seja malsucedida no desenvolvimento de projetos 
e empreendimentos, sua condição financeira, resultados operacionais e o valor de mercado dos valores 
mobiliários de sua emissão ou atrelados ao seu risco de crédito podem ser afetados de forma negativa. 

A capacidade de gerenciamento da Devedora de tal crescimento pode ser malsucedida, o que pode interferir 
adversamente na estrutura já existente. Caso a Devedora não seja capaz de gerenciar o seu crescimento de 
forma satisfatória, pode perder sua posição no mercado, o que poderá ter um efeito adverso relevante sobre 
a sua condição financeira, resultados operacionais e no valor de mercado dos valores mobiliários de sua 
emissão ou atrelados ao seu risco de crédito. Além disso, a atenção dirigida a novas oportunidades de 
crescimento e a expansão de suas operações poderá ocupar o tempo e recursos da sua administração em 
detrimento de outras oportunidades ou problemas nos empreendimentos existentes da Devedora, o que 
poderá afetar de forma negativa a Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Média 

(bb) A Devedora compartilha o controle de alguns empreendimentos com outros sócios que podem ter 
interesses divergentes e competitivos em relação aos seus. O controle de alguns empreendimentos é 
compartilhado com outros sócios. A necessidade de prévia aprovação desses sócios na tomada de 
decisões estratégicas para os empreendimentos conjugada à eventual divergência de interesses entre 
as partes pode dificultar ou impedir que a Devedora implemente adequadamente suas estratégias de 
negócios, o que pode causar um efeito adverso. Ademais, eventuais disputas com seus sócios podem 
culminar em litígios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas da Devedora e impedir 
que os seus administradores mantenham o foco inteiramente direcionado aos seus negócios, podendo 
também causar efeito adverso para a Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(cc) As pressões de custos de obras e alterações em orçamentos podem causar complementos de custos 
que alteram a rentabilidade dos projetos e consequentemente da Devedora. A Devedora pode incorrer 
em custos adicionais de construção que ultrapassem o orçamento original, principalmente em função 
de (i) aumento de custos e/ou indisponibilidade de materiais; (ii) aumento de custo de mão de obra 
ou falta de mão de obra especializada; (iii) queda de produtividade; e (iv) aumento de taxas de juros. 
Esses fatores de risco podem resultar em aumento de custos não refletidos no Índice Nacional de 
Custo da Construção – INCC, não sendo possível, portanto, repassá-los aos clientes finais da Devedora. 
Além disso, nos termos da legislação aplicável, a Devedora não poderá modificar as condições de 
pagamento nem reajustar o preço das unidades, ainda no caso de elevação dos preços dos materiais 
e da mão-de-obra, salvo se tiver sido expressamente ajustada a faculdade de reajuste. Assim, 
eventuais alterações nos custos de realização das obras, ou falhas em suas estimativas podem 
ocasionar um efeito material adverso na situação financeira e nos resultados operacionais da 
Devedora. 

Adicionalmente, a ocorrência de alterações na legislação tributária e trabalhista, com a alteração de 
alíquotas de impostos ou criação de novos tributos poderá elevar o preço dos insumos necessários à 
construção a valores superiores àqueles que o mercado consumidor pode absorver, gerando dificuldades na 
comercialização desses imóveis ou a diminuição da lucratividade, dos resultados operacionais e da situação 
financeira da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(dd) A participação da Devedora em Sociedades de Propósito Específicos cria riscos adicionais, incluindo 
possíveis problemas no relacionamento financeiro e comercial com seus parceiros. A Devedora investe 
em Sociedade de Propósito Específicos em conjunto com outras incorporadoras imobiliárias e 
construtoras brasileiras. Os riscos inerentes às Sociedade de Propósito Específicos incluem a potencial 
falência dos parceiros de suas Sociedade de Propósito Específicos e a possibilidade de interesses 
econômicos ou comerciais divergentes ou incompatíveis entre a Devedora e seus parceiros. Caso um 
parceiro da Sociedade de Propósito Específico não cumpra suas obrigações ou fique financeiramente 
impossibilitado de arcar com sua parcela dos aportes de capital necessários, a Devedora poderá ser 
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obrigada a efetuar investimentos adicionais ou a prestar serviços adicionais para compensar a falta 
de aportes por seu parceiro. Ainda, os sócios de uma Sociedade de Propósito Específico poderão ser 
responsabilizados por obrigações da Sociedade de Propósito Específico em determinadas áreas, 
incluindo questões fiscais, trabalhistas, proteção ao meio ambiente e consumidor. Tais eventos 
poderão impactar adversamente os negócios da Devedora. 

Adicionalmente, a Devedora não tem como assegurar que será capaz de manter um bom relacionamento 
com qualquer um de seus sócios ou que suas parcerias serão bem-sucedidas e produzirão os resultados 
esperados. A Devedora poderá enfrentar problemas na manutenção das parcerias com seus sócios, a 
possibilidade de haver interesse econômico ou comercial divergente ou inconsistente com qualquer um de 
seus sócios, bem como enfrentar dificuldades de atender adequadamente às necessidades de seus clientes 
em razão do insucesso dessas parcerias. Adicionalmente, se os sócios da Devedora falharem em efetuar ou 
estiverem impossibilitados de manter sua participação nas contribuições de capital necessárias, a Devedora 
pode ter que realizar investimentos adicionais inesperados e dispender recursos adicionais. A ocorrência de 
quaisquer desses riscos, poderão afetar adversamente a Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(ee) A perda de membros da alta administração da Devedora e/ou a incapacidade de atrair e manter 
pessoal qualificado para integrá-la, pode ter um efeito adverso relevante sobre sua situação 
financeira e em seus resultados operacionais. A capacidade de a Devedora manter sua posição 
competitiva depende em larga escala dos serviços da sua alta administração. Nenhuma dessas pessoas 
está sujeita a contrato de trabalho de longo prazo ou a pacto de não-concorrência. A Devedora não 
pode garantir que terá sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar a sua alta 
administração. A perda dos serviços de qualquer dos membros da alta administração da Devedora ou 
a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado para integrá-la pode causar um efeito adverso 
relevante na sua situação financeira e nos seus resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(ff) O código de conduta ética e os controles internos da Devedora, bem como as cláusulas contidas nos 
contratos celebrados com os terceiros, podem não ser suficientes para evitar violações de leis de 
combate à corrupção e fraudes e práticas irregulares por parte de seus administradores, empregados 
e terceiros que agem em seu nome. A Devedora não tem um departamento de compliance e auditoria 
interna formalmente estabelecido para acompanhar a eficácia de seus controles internos e assessorar 
sua Administração em questões envolvendo violações às leis, combate à corrupção, fraudes, práticas 
e irregularidades, de tal forma que as precauções da Devedora podem não ser suficientes para evitar 
violações de leis de combate à corrupção e fraudes e práticas irregulares por parte de seus 
administradores, empregados e terceiros que agem em seu nome ou benefício. 

Desta forma, a Devedora não pode garantir que seus mecanismos de prevenção e combate à corrupção e 
seus controles internos serão suficientes para assegurar que todos os membros de sua administração, 
funcionários e terceiros que agem em seu nome ou benefício atuem sempre em estrito cumprimento às 
políticas internas, leis e regulamentos voltados à prevenção e combate à corrupção, sendo exemplos dessas 
normas, no Brasil, o Decreto-Lei n° 2.848/1940, a Lei nº 8.137/1990, a Lei n° 8.429/1992, a Lei n° 
8.666/1993, a Lei nº 9.613/1998, a Lei nº 12.846/2013, Decreto nº 8,420/2015, o Decreto nº 3.678/2000, o 
Decreto nº 4.410/2002, o Decreto nº 5.687/2006, assim como outras normas relacionadas à Convenção sobre 
o Combate da Corrupção de Funcionários Públicos Estrangeiros em Transações Comerciais Internacionais da 
OCDE. Da mesma forma, os controles internos que a Devedora busca estabelecer podem também ser 
insuficientes para detectar eventuais desvios de conduta no âmbito de tais regramentos. 

Deste modo, a Devedora pode estar sujeita a violações de seu código de conduta ética, das leis acima e 
legislação correlata, em decorrência de conduta nos negócios e ocorrências de comportamento fraudulento 
e desonesto por parte de seus administradores, empregados e terceiros que agem em seu nome ou benefício. 
A existência de quaisquer investigações, inquéritos ou processos de natureza administrativa ou judicial 
relacionados à violação de qualquer destas leis, no Brasil ou no exterior, contra a administração, 
funcionários ou terceiros que agem em nome da Devedora ou seu benefício podem resultar, dentre outras, 
em: (i) multas e indenizações nas esferas administrativa, civil e penal; (ii) perda de licenças operacionais, 
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com a decorrente responsabilização subsidiária ou solidária da Devedora; (iii) proibição ou suspensão das 
atividades da Devedora; e/ou (iv) perda de direitos de contratar com a administração pública, de se 
beneficiar de incentivos ou benefícios fiscais ou quaisquer financiamentos e recursos da administração 
pública. Por conseguinte, todas essas circunstâncias poderão ocasionar um efeito adverso relevante sobre a 
reputação da Devedora, bem como sobre suas operações, condição financeira e resultados operacionais. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(gg) A utilização de mão de obra terceirizada pode implicar na assunção de obrigações de natureza 
trabalhista e previdenciária. As subsidiárias de incorporação imobiliária da Devedora não possuem 
empregados próprios. A utilização de mão de obra terceirizada por parte das subsidiárias, 
especialmente no que diz respeito à contratação de empreiteiras e subempreiteiras, pode implicar 
na assunção de contingências de natureza trabalhista e previdenciária. A assunção de tais 
contingências é inerente à contratação de terceiros, uma vez que pode ser atribuída às subsidiárias, 
na condição de tomadoras de serviços de terceiros, a responsabilidade pelos débitos trabalhistas e 
previdenciários dos empregados das empresas prestadoras de serviços, no caso destas últimas não 
honrarem com os encargos trabalhistas e previdenciários relativos aos seus empregados. A Devedora, 
por sua vez, pode vir a responder pelas eventuais contingências trabalhistas e previdenciárias relativas 
às suas subsidiárias, independentemente de ser assegurado à Devedora e às subsidiárias o direito de 
ação de regresso contra as empresas prestadoras de serviços. A ocorrência de eventuais contingências 
é de difícil previsão e quantificação, e se vierem a se consumar poderão afetar adversamente a 
situação financeira e os resultados da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(hh) Modificações nas práticas contábeis adotadas no Brasil em função de sua convergência às normas 
internacionais de contabilidade (IFRS) podem afetar adversamente os resultados da Devedora. Em 28 
de dezembro de 2007, foi aprovada a Lei nº 11.638, complementada pela Lei nº 11.941 (conversão, 
em lei, da Medida Provisória nº 449), que alterou, revogou e introduziu novos dispositivos à Lei das 
Sociedades por Ações, notadamente em relação ao capítulo XV, sobre matérias contábeis, em vigência 
desde 1º de janeiro de 2008. Referida lei visa, principalmente, atualizar a legislação societária 
brasileira para possibilitar o processo de convergência das Práticas Contábeis Adotadas no Brasil com 
aquelas constantes no International Financial Reporting Standards (“IFRS”) e permitir que novas 
normas e procedimentos contábeis, emitidos por entidade que tenha por objeto o estudo e a 
divulgação de princípios, normas e padrões de contabilidade, sejam adotadas, no todo ou em parte, 
pela CVM. 

A fim de determinar quando os riscos e benefícios mais significativos inerentes à propriedade das unidades 
imobiliárias vendidas são transferidos aos compradores dos imóveis, as demonstrações financeiras da 
Devedora são elaboradas em conformidade com as diretrizes determinadas pela Orientação Técnica OCPC 
04 – Aplicação da Interpretação Técnica ICPC 02 às Entidades de Incorporação Imobiliária Brasileiras. A 
Devedora reconhece a receita referente aos contratos de construção utilizando a metodologia do POC 
(Percentage of Completion), que consiste no reconhecimento da receita com base no custo de construção 
incorrido ao longo da execução da obra. 

Em 2016, o CPC emitiu o Pronunciamento Técnico CPC 47 – Receita de Contrato com Cliente, em 
convergência com o IFRS 15, com aplicação inicial para os exercícios ou períodos iniciados em/ou após 1º 
de janeiro de 2018. Esse pronunciamento gerou questionamentos sobre o critério contábil a ser adotado em 
relação ao critério de reconhecimento de receitas e respectivos custos e despesas decorrentes de operações 
de incorporação imobiliária. 

Em 18 de fevereiro de 2019, o Instituto dos Auditores Independentes do Brasil – IBRACON, emitiu o 
Comunicado Técnico 1/2019, objetivando orientar os auditores independentes na emissão de relatórios de 
auditoria das Demonstrações Financeiras elaboradas por entidades de incorporação imobiliária registradas 
na CVM, para o exercício findo em 31 de dezembro de 2018, em atendimento ao Ofício-
Circular/CVM/SNC/SEP n° 02/2018. 

Por conseguinte, em observância à interpretação dada pelo Ofício-Circular/CVM/SNC/SEP/nº 02/2018, a 
Devedora decidiu por continuar a reconhecer a receita com base na metodologia POC. Caso seja requerida 
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a preparação de demonstrações financeiras levando-se em consideração a interpretação dada pelo IFRS 
Interpretations Committee (“IFRS-IC”), estas deverão apresentar situação patrimonial e financeira 
significativamente diferente daquela atualmente divulgada pela Devedora. 

A incerteza quanto a futuras mudanças dessa regulamentação ou legislação poderá prejudicar os resultados 
operacionais da Devedora, uma vez que esta reconhece receita ao longo do período de construção, ou seja, 
antes da entrega do imóvel. Além disso, a modificação de práticas contábeis, em especial as relacionadas 
ao setor imobiliário, pode produzir impactos relevantes nas demonstrações e informações financeiras da 
Devedora, com possível efeito em seu resultado contábil, e podem, ainda, afetar adversamente o 
cumprimento de índices financeiros relativos a contratos de financiamento. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(ii) Os imóveis de propriedade da Devedora, controladas ou coligadas, podem ser desapropriados. Há 
possibilidade de ocorrer a desapropriação, parcial ou total, dos imóveis da Devedora, de suas 
controladas ou coligadas, por decisão unilateral do Poder Público, a fim de atender finalidades de 
utilidade e interesse público, o que pode afetar adversamente seus resultados operacionais e 
financeiros, uma vez que o valor a ser apurado em sede de perícia para pagamento de indenização 
decorrente da expropriação pode ser inferior ao valor de mercado do imóvel. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor  

(jj) O descasamento entre as taxas utilizadas para a indexação das receitas da Devedora e as taxas utilizadas 
para a indexação de suas despesas poderá afetar-lhe adversamente. A maior parte das receitas da 
Devedora decorre das vendas das unidades lançadas, reajustadas em duas fases: durante e após a fase de 
construção. Durante a fase de construção do empreendimento, os contratos são indexados pelo Índice 
Nacional de Custo da Construção (“INCC”) e, após a fase de construção, passa a vigorar a indexação pelo 
Índice Geral de Preços do Mercado (“IGP-M”). A maior parcela das despesas relacionadas à atividade de 
construção é reajustada pelo INCC. Caso, no futuro, haja o desbalanceamento entre esses índices e, 
consequentemente, não seja possível reajustar as receitas da Devedora na proporção do reajuste de suas 
despesas, os resultados financeiros da Devedora poderão ser afetados adversamente. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(kk) A Devedora está sujeita a riscos relativos ao não cumprimento da nova Lei Geral de Proteção de Dados 
Pessoais, de modo que pode ser afetada adversamente pela aplicação de sanções, inclusive 
pecuniárias. Em 14 de agosto de 2018, foi promulgada a Lei nº 13.709/2018 (“Lei Geral de Proteção 
de Dados Pessoais” ou “LGPD”) que entrou em vigor em 03 de maio de 2021 por meio da Medida 
Provisória nº 959/2020, sendo certo que, com o advento da Lei Ordinária nº 14.010/2020, estabeleceu, 
no entanto, que eventuais sanções da LGPD sejam aplicadas apenas a partir de 1º de agosto de 2021. 

A Lei Geral de Proteção de Dados Pessoais estabelece novo marco legal a ser observado pelas empresas no 
tratamento de dados pessoais (coleta, classificação, utilização, processamento, armazenamento, 
transferência, eliminação, entre outras operações realizadas com dados pessoais) e prevê, entre outros, os 
direitos dos titulares de dados pessoais, as bases legais aplicáveis à proteção de dados pessoais, os requisitos 
para obtenção de consentimento, as obrigações e penalidades. 

No contexto do negócio de comercialização de ativos imobiliários, a Devedora coleta – primordialmente de 
websites de busca de imóveis – e armazenamos dados pessoais (tais como nome, e-mail e telefone) relativos 
a clientes e potenciais clientes.  

Se a operação de tratamento de dados pessoais pela Devedora não estiver adequada à nova norma até agosto 
de 2021, a Devedora estará sujeita, de forma isolada ou cumulativa, às sanções administrativas aplicáveis 
pela Autoridade Nacional de Proteção de Dados (ANPD) de advertência, obrigação de divulgação de 
incidente, bloqueio e/ou eliminação de dados pessoais, multa de até 2% (dois por cento) de seu faturamento 
(ou de seu grupo ou conglomerado no Brasil) no último exercício, excluídos os tributos, até o montante 
global de R$50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais) por infração e multa diária, observado limite global 
mencionado. 
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Dessa forma, falhas na proteção dos dados pessoais tratados pela Devedora, bem como a inadequação à 
legislação aplicável, podem acarretar-lhe multas elevadas, divulgação do incidente para o mercado, 
bloqueio temporário e/ou eliminação dos dados pessoais da base, sem prejuízo de eventuais sanções civis e 
criminais, podendo afetar negativamente a reputação e os resultados da Devedora. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 

(nn) Ausência de Opinião Legal sobre o Formulário de Referência da Devedora. O Formulário de 
Referência e as demonstrações financeiras da Devedora não foram objeto de auditoria legal para 
fins da Oferta, de modo que não há opinião legal sobre auditoria com relação às informações 
constantes do Formulário de Referência e das demonstrações financeiras da Devedora. Desta forma, 
caso o Investidor tenha se pautado em tais informações para investir nos CRI e, por qualquer motivo, 
tais informações não tenham a precisão necessária, o Investidor poderá ser afetado negativamente. 
Ademais, as informações públicas utilizadas, incluindo, mas não se limitando, as provenientes do 
Formulário de Referência da Devedora, das demonstrações financeiras e apresentações 
disponibilizadas no “Relações com Investidores” da Devedora não foram objeto de auditoria ou 
revisão pelo Coordenador Líder. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor  

(oo)  Não emissão de carta de conforto relativa às demonstrações financeiras publicadas da Devedora e da 
Emissora. O Código ANBIMA prevê entre as obrigações do Coordenador Líder a necessidade de envio à 
ANBIMA de uma cópia da carta conforto e/ou de manifestação escrita dos auditores independentes 
da Devedora e da Emissora acerca da consistência das informações financeiras constantes dos 
Prospectos e/ou dos respectivos formulários de referência, relativas às demonstrações financeiras da 
Devedora e da Emissora constantes dos Prospectos. No âmbito desta Oferta, não haverá emissão de 
carta conforto ou qualquer manifestação dos auditores independentes sobre a consistência das 
informações financeiras da Devedora e da Emissora constantes dos Prospectos, o que poderá 
prejudicar a análise dos Investidores acerca dos CRI e da Oferta. Eventual manifestação dos auditores 
independentes da Devedora e da Emissora quanto às informações financeiras constantes dos 
Prospectos poderia dar um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos Investidores 
quanto à situação financeira da Devedora e da Emissora quando de sua decisão de investimento. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor. 

(pp) Outros Riscos Relacionados à Devedora: Outros fatores de risco relacionados à Devedora, seus 
controladores, seus acionistas, suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão 
disponíveis em seu Formulário de Referência, disponível para consulta no website da CVM 
(www.gov.br/cvm/pt-br) e no website de relações com investidores da Emissora, e ficam 
expressamente incorporados a este Prospecto por referência, como se dele constassem para todos os 
efeitos legais e regulamentares. 

Riscos Relativos a Alterações na Legislação e Regulamentação Tributárias Aplicáveis aos CRI 

(a) Baixa Liquidez no Mercado Secundário: O mercado secundário de CRI no Brasil apresenta baixa liquidez 
e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRI que 
permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso estes decidam pelo 
desinvestimento. Os Titulares dos CRI que adquirirem os CRI poderão encontrar dificuldades para 
negociá-los com terceiros no mercado secundário, além às restrições de negociação constantes neste 
Prospecto, devendo estar preparados para manter o investimento nos CRI até a Data de Vencimento 
Final.  

Portanto, não há qualquer garantia ou certeza de que os Titulares dos CRI conseguirão liquidar suas posições 
ou negociar seus CRI pelo preço e no momento desejado e, assim, uma eventual alienação dos CRI poderá 
causar prejuízos ao seu titular.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior 

(b) Risco de ausência de quórum para deliberação em Assembleia Especial: Determinadas deliberações 
no âmbito da Assembleia Especial necessitam de quórum qualificado para serem aprovados.  
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O respectivo quórum qualificado pode não ser atingido e, portanto, a deliberação pode não ser 
aprovada, o que poderá impactar os CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Médio  

(c) Risco relativo à destinação dos recursos ao Empreendimento Alvo. A destinação dos recursos pela 
Devedora ou pela SPE, conforme o caso, para o desenvolvimento do Empreendimento Alvo poderá ser 
impactada por eventual ônus existente na matrícula do Imóvel, em que será desenvolvido. Dessa 
forma, os Titulares dos CRI podem ter que se reunir em Assembleia Especial para deliberar sobre novo 
cronograma de destinação dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Menor 

(d) Risco Relacionado à Tributação dos CRI: Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas físicas 
residentes no país Titulares dos CRI estão isentos de IRRF – Imposto de Renda Retido na Fonte e de 
declaração de ajuste anual de pessoas físicas. Porém, tal tratamento tributário tem o intuito de 
fomentar o mercado de CRI e pode ser alterado. Eventuais alterações na legislação tributária, 
eliminando tal isenção, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou 
ainda a criação de novos tributos aplicáveis, poderá afetar a rentabilidade do CRI e diminuir a liquidez 
dos CRI no mercado secundário. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(e) Risco Tributário: Este pode ser definido como o risco de perdas devido à criação ou majoração de 
tributos, nova interpretação ou, ainda, interpretação diferente que venha a se consolidar sobre a 
incidência de quaisquer tributos, obrigando a Emissora ou os Titulares dos CRI a novos recolhimentos, 
ainda que relativos a operações já efetuadas. Adicionalmente, nos termos da CCB, a Devedora assumiu 
a responsabilidade por qualquer eventual cobrança referente IOF incidente na operação, caso os 
recursos captados não sejam destinados na forma estabelecida na CCB. Sem prejuízo, caso esse 
tributo não seja pago pela Devedora, não se pode afastar completamente o risco de esses valores 
virem a ser cobrados do Patrimônio Separado. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

Outros riscos 

(f) Inexistência de Jurisprudência Firmada Acerca da Securitização. Toda a arquitetura do modelo 
financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de rigores e obrigações 
estipuladas através de contratos elaborados nos termos da legislação em vigor. Em razão da pouca 
maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a 
este tipo de operação financeira, considerando, ainda, a recente reformulação do mercado de capitais 
brasileiro, por meio da edição de novas normas pela CVM e pelo Governo Federal, em situações de 
estresse, poderá haver perdas por parte dos investidores, inclusive decorrentes do dispêndio de tempo 
e recursos necessários para fazer valer as disposições contidas nos documentos desta operação. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(g) Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade: As fontes de recursos da Emissora 
para fins de pagamento aos Titulares dos CRI decorrem direta ou indiretamente dos pagamentos dos 
Créditos Imobiliários. Os recebimentos de tais pagamentos ou liquidação podem ocorrer 
posteriormente às datas previstas para pagamento de juros e amortizações dos CRI, podendo causar 
descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Após o recebimento dos referidos recursos e, se 
for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis para a cobrança judicial ou extrajudicial 
dos Créditos Imobiliários, caso o valor recebido não seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora não 
disporá de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos 
Titulares dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior 

(h) Risco da deterioração da qualidade de crédito do Patrimônio Separado poderá afetar a capacidade da 
Emissora de honrar suas obrigações decorrentes dos CRI: Os CRI são lastreados nos Créditos 
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Imobiliários, os quais foram vinculados aos CRI por meio do Termo de Securitização, no qual foi 
instituído o Regime Fiduciário e constituído o Patrimônio Separado. Os Créditos Imobiliários 
representam créditos detidos pela Emissora contra a Devedora. O Patrimônio Separado constituído 
em favor dos Titulares dos CRI não conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigação da Emissora. 

Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos depende do 
pagamento dos Créditos Imobiliários pela Devedora, em tempo hábil para o pagamento dos valores 
decorrentes dos CRI. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora 
poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de honrar suas obrigações no que tange 
o pagamento dos CRI pela Emissora. 

No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliários pela Devedora, o valor a ser recebido pelos Titulares 
dos CRI poderá não ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado. Neste caso, nem 
o Patrimônio Separado, nem mesmo a Emissora, disporão de outras fontes de recursos para satisfação dos 
interesses dos Titulares dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

(i) Risco de Insuficiência das Garantias. No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliários por parte 
da Devedora, a Emissora terá que iniciar o procedimento de execução das Garantias. Não há como 
assegurar que as Garantias, quando executadas, serão suficientes para recuperar o valor necessário 
para amortizar integralmente os CRI. Caso isso ocorra, os Titulares de CRI poderão ser afetados. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior  

(j) Risco da existência de Credores Privilegiados: A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 
2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, disciplina que “as normas que estabeleçam a afetação ou a 
separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos com 
relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias 
e aos privilégios que lhes são atribuídos”. Ademais, em seu parágrafo único, ela prevê que “desta 
forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do 
sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou 
afetação”. 

Por força da norma acima citada, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes poderão ser 
alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por credores 
trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da 
Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes 
ao mesmo grupo econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes 
créditos com os Titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realização dos Créditos 
Imobiliários, em caso de falência. Nesta hipótese, é possível que Créditos Imobiliários não venham a ser 
suficientes para o pagamento integral dos CRI após o pagamento daqueles credores. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média 

(k) Efeitos da Elevação Súbita da Taxa de Juros: A elevação súbita da taxa de juros pode reduzir a 
demanda dos investidores por títulos e valores mobiliários de companhia brasileiras, afetando a 
liquidez dos CRI desfavoravelmente. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média 

(l) Risco referente à limitação do escopo da auditoria realizada: A auditoria jurídica realizada na 
presente emissão de CRI limitou-se a identificar eventuais contingências relacionadas à Devedora, à 
SPE e ao Imóvel, não abrangendo análise: (1) da Emissora, (2) de contratos financeiros da 
Devedora/SPE; (3) dos sócios/acionistas da Devedora; (4) dos antecessores do Imóvel; (5) do balanço 
patrimonial da Devedora, e/ou (6) a qualidade e suficiência das Garantias prestadas no âmbito da 
Emissão. Ainda, especificamente sobre a auditoria jurídica do Imóvel, seu escopo se restringiu à 
análise da matrícula e do instrumento de aquisição, bem como dos relatórios de auditoria realizados 
para a aquisição dos terrenos que compunham o Imóvel, datados de 26 de fevereiro de 2019, os quais 
tratavam dos antecessores na propriedade do Imóvel. A não realização de auditoria jurídica completa, 
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conforme acima descrito, não confere a segurança desejada com relação à total ausência de 
contingências envolvendo os Créditos Imobiliários, podendo ocasionar prejuízo aos Titulares dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média 

(m) Falência, recuperação judicial ou extrajudicial da Emissora: Até que os CRI tenham sido integralmente 
pagos, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. 
Dessa forma, apesar de terem sido constituídos o Regime Fiduciário e o Patrimônio Separado sobre os 
Créditos Imobiliários, eventuais contingências da Emissora, em especial as fiscais, previdenciárias e 
trabalhistas, poderão afetar tais Créditos Imobiliários, principalmente em razão da falta de 
jurisprudência significativa em nosso país sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(n) Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os resultados operacionais 
da Emissora: O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que afetam 
os participantes do setor de securitização, a Emissora e seus clientes. Essas alterações incluem 
mudanças nas alíquotas e, ocasionalmente, a cobrança de tributos temporários, cuja arrecadação é 
associada a determinados propósitos governamentais específicos. Algumas dessas medidas poderão 
resultar em aumento da carga tributária da Emissora, que poderá, por sua vez, influenciar sua 
lucratividade e afetar adversamente os preços de serviços e seus resultados. Não há garantias de que 
a Emissora será capaz de manter seus preços, o fluxo de caixa de forma a cumprir as obrigações 
assumidas junto aos Titulares dos CRI por meio dos CRI se ocorrerem alterações significativas nos 
tributos aplicáveis às suas operações. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(o) Risco da necessidade de realização de aportes na Conta do Patrimônio Separado: Considerando que a 
responsabilidade da Emissora se limita ao Patrimônio Separado, nos termos da Lei 14.430, caso o a 
Devedora não cumpra com a sua obrigação de arcar com referidas despesas e o Fundo de Despesas 
seja insuficiente para arcar com as despesas da Emissão, tais despesas serão suportadas pelos 
Titulares dos CRI, na proporção dos CRI titulados por cada um deles mediante aporte de recursos do 
Patrimônio Separado, nos termos da cláusula 12.4 do Termo de Securitização.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior 

(p) Risco de Estrutura: A presente emissão de CRI tem o caráter de “operação estruturada”; desta forma 
e pelas características inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econômico e 
jurídico considera um conjunto de fatores e obrigações de parte a parte, estipulados através de 
contratos públicos ou privados tendo por diretriz a legislação em vigor. No entanto, em razão da 
pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que 
tange às operações de CRI, poderá haver perdas por parte dos Titulares dos CRI em razão do dispêndio 
de tempo e recursos. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Médio 

(q) Risco referente à não apresentação de certidões no âmbito da auditoria realizada: A auditoria jurídica 
foi realizada com escopo limitado, conforme descrito no subitem (l) acima e, uma vez que não foi 
realizada auditoria jurídica mais abrangente e que (1) determinadas certidões e documentos 
solicitados não foram apresentados até a celebração dos Documentos da Operação (conforme definido 
na Seção 18 deste Prospecto), e (2) determinadas certidões e documentos apresentados no contexto 
da auditoria jurídica não foram reemitidos, de modo que tais certidões e documentos já se 
encontravam vencidos na data de celebração dos Documentos da Operação, não se pode afastar a 
possibilidade de identificação de fatos que poderiam causar prejuízos à Emissão e/ou às Garantias e, 
por consequência, aos Titulares dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média 
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(r) Risco relacionado à Alienação Fiduciária de Imóvel. Na primeira data de integralização dos CRI, a 
Alienação Fiduciária de Imóvel não se encontrará constituída e exequível, na medida em que o 
Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel ainda deverá ser submetido a registro perante cartório 
competente. O prazo para a conclusão do referido registro encontrar-se-á especificado no Contrato 
de Alienação Fiduciária de Imóvel. Desta forma, existe o risco de atrasos em razão de demora ou 
formulação de exigências no procedimento de qualificação registral do instrumento pelo cartório, ou, 
eventualmente, de impossibilidade de registro e completa constituição da referida garantia, não 
sendo possível garantir que as demais garantias constituídas no âmbito desta Operação de 
Securitização serão suficientes, caso venham a ser necessárias, impactando negativamente os 
Titulares dos CRI. 

Adicionalmente, conforme previsto na CCB, para a realização do Empreendimento Alvo, a SPE deverá, 
além de obter as aprovações necessárias ao desenvolvimento do Empreendimento Alvo, registrar o 
memorial de incorporação do Empreendimento Alvo na matrícula do Imóvel, nos termos da Lei nº 
4.591, de 16 de dezembro de 1964. Dessa forma, a Emissora se comprometeu a celebrar, conforme 
lhe venha ser solicitado pela SPE ou pela Devedora, todos os documentos que se façam necessários 
para tanto, inclusive, para fins de desonerar o Imóvel objeto da Alienação Fiduciária de Imóvel, sem 
a necessidade de aprovação em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, caso assim seja exigido 
pelo cartório de registro de imóveis competente como condição prévia para o registro do memorial 
de incorporação imobiliária do Empreendimento Alvo. Desta forma, enquanto não for celebrado o 
Novo Contato de Alienação Fiduciária de Imóvel (conforme definido na CCB), a Operação de 
Securitização ficará, ainda que temporariamente, desprovida da Alienação Fiduciária de Imóvel, 
também nesta hipótese, não sendo possível garantir que as demais garantias constituídas no âmbito 
desta Operação de Securitização serão suficientes para recuperar o valor necessário para amortizar 
integralmente os CRI, impactando negativamente os Titulares dos CRI 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

(s) Risco relacionado à Alienação Fiduciária de Quotas. Na primeira data de integralização dos 
CRI, a Alienação Fiduciária de Quotas não se encontrará constituída e exequível, na medida em que 
o Contrato de Alienação Fiduciária de Quotas ainda deverá ser submetido a registro perante cartório 
competente. O prazo para a conclusão do referido registro encontrar-se-á especificado no Contrato 
de Alienação Fiduciária de Quotas. Desta forma, existe o risco de atrasos em razão de demora ou 
formulação de exigências no procedimento de qualificação registral do instrumento pelo cartório, ou, 
eventualmente, de impossibilidade de registro e completa constituição da referida garantia, não 
sendo possível garantir que as demais garantias constituídas no âmbito desta Operação de 
Securitização serão suficientes, caso venham a ser necessárias, impactando negativamente os 
Titulares dos CRI. Ainda, o caráter da Alienação Fiduciária de Quotas é transitório, devendo vigorar 
até o registro do Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel. 

Adicionalmente, a Alienação Fiduciária de Quotas está sujeita a condição suspensiva, qual seja, a 
apresentação da ata de reunião de sócios da SPE, que aprovará a outorga da Alienação Fiduciária de 
Quotas, devidamente assinada por todos os sócios da SPE. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

(s) Risco relacionado à Cessão Fiduciária de Recebíveis. Na primeira Data de integralização dos CRI, a 
Cessão Fiduciária de Recebíveis não se encontrará constituída e exequível, na medida em que a 
condição suspensiva no Contato de Cessão Fiduciária de Recebíveis não foi superada e/ou o Contrato 
de Alienação Fiduciária de Recebíveis ainda deverá ser submetido a registro perante cartório 
competente. O prazo para a conclusão do referido registro encontrar-se-á especificado no Contrato 
de Cessão Fiduciária de Recebíveis. Desta forma, existe o risco de atrasos em razão de demora ou 
formulação de exigências no procedimento de qualificação registral do instrumento pelo cartório, ou, 
eventualmente, de impossibilidade de registro e completa constituição da referida garantia, bem 
como na demora da superação da condição suspensiva, não sendo possível garantir que as demais 
garantias constituídas no âmbito desta Operação de Securitização serão suficientes, caso venham a 
ser necessárias, impactando negativamente os Titulares dos CRI. 
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Adicionalmente, nos termos do artigo 125 do Código Civil, a eficácia e a efetiva constituição da Cessão 
Fiduciária de Recebíveis ficará condicionada à verificação de condição suspensiva, conforme definida 
no respectivo contrato. Assim, a demora ou a impossibilidade de atendimento das referidas condições 
pode impactar negativamente a devida constituição e consequente excussão de referida garantia. 
Desta forma, a Cessão Fiduciária de Recebíveis não poderá ser excutida até que implementada a 
respectiva condição suspensiva 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

(t) Risco de Insuficiência das Garantias. No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliários por parte 
da Devedora, a Emissora terá que iniciar o procedimento de execução das Garantias. Não há como assegurar 
que as Garantias, quando executadas, serão suficientes para recuperar o valor necessário para amortizar 
integralmente os CRI. Caso isso ocorra, os Titulares de CRI poderão ser afetados.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

Riscos Relacionados à Oferta e aos CRI 

(a) Risco de Inexistência de Rating. Os CRI não foram objeto de classificação de risco por agência de 
rating, razão pela qual não se tem uma análise independente do risco de crédito assumido pelos 
investidores com a aquisição dos CRI, não sendo possível assegurar a não ocorrência de eventuais 
atrasos no cumprimento das obrigações pecuniárias decorrentes da Emissão, bem como eventuais 
perdas de principal e juros.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média  

(b) Distribuição Parcial dos CRI: Será admitida a distribuição parcial dos CRI desde que haja colocação do 
Montante Mínimo. Neste caso, o saldo de CRI não colocado no âmbito da Oferta será cancelado pela 
Emissora, o que será formalizado por meio de aditamento ao Termo de Securitização, sem necessidade 
de nova aprovação societária por qualquer das partes envolvidas na Emissão e na Oferta ou de 
realização de Assembleia Especial dos Titulares dos CRI. Adicionalmente, a colocação do Montante 
Mínimo pode implicar uma redução da liquidez dos CRI no mercado secundário se comparada à 
hipótese de colocação da quantidade máxima dos CRI no âmbito da Oferta.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor  

(c) Risco de crédito da Devedora: O risco de crédito desta operação encontra-se concentrado na 
Devedora. Desta forma, a capacidade de pagamento dos CRI está fortemente relacionada à 
capacidade da Devedora de cumprir com suas obrigações previstas na CCB e no Contrato de Cessão. 
O descumprimento, pela Devedora, da obrigação de pagar os valores devidos implicará no 
descumprimento do pagamento dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior  

(d) A participação de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de 
Alocação poderá resultar na redução da liquidez dos CRI. Nos termos da regulamentação em vigor, 
serão aceitas no Procedimento de Alocação intenções de investimento de Investidores considerados 
Pessoas Vinculadas. A participação de Pessoas Vinculadas na subscrição e integralização dos CRI na 
Oferta poderá reduzir a quantidade de CRI para os Investidores Qualificados, reduzindo liquidez desses 
CRI posteriormente no mercado secundário. O Coordenador Líder não tem como garantir que o 
investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não 
optarão por manter os CRI que subscreverem e integralizarem fora de circulação.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(e) Risco em Função do Rito de Registro Automático: A oferta dos CRI, distribuída nos termos da Resolução 
CVM 160 e da Resolução CVM 60, não tem seu registro sujeito a análise prévia por parte da CVM, de 
forma que as informações prestadas pela Emissora e pelo Coordenador Líder não foram objeto de 
análise pela referida autarquia federal. 
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Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(f) Risco em Amortização Extraordinária ou Resgate Antecipado: Os CRI estão sujeitos, na forma definida 
no Termo de Securitização, a eventos de amortização extraordinária e/ou resgate antecipado total, 
inclusive, mas não exclusivamente, nos casos de pré-pagamento dos valores devidos pela Devedora 
em razão da CCB, em razão da Amortização Extraordinária Facultativa, da Amortização Extraordinária 
Obrigatória, do Resgate Antecipado Facultativo, do Resgate Antecipado Obrigatório e/ou da 
ocorrência de vencimento antecipado da CCB (incluindo, sem limitação, em caso de não destinação 
dos recursos captados pela CCB na forma estabelecida nos Documentos da Operação). A efetivação 
destes eventos poderá resultar em dificuldades de reinvestimento por parte dos Titulares dos CRI à 
mesma taxa estabelecida como remuneração dos CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(g) Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortização extraordinária dos Créditos Imobiliários: os 
Créditos Imobiliários contêm em seus documentos constitutivos cláusulas de pré-pagamento ou 
amortização extraordinária. Tal situação pode afetar negativamente a rentabilidade dos CRI, não 
sendo devida pela Emissora, pelo Agente Fiduciário dos CRI, pela Devedora ou pela Cedente, todavia, 
qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência deste fato. Adicionalmente, a 
hipótese de Amortização Extraordinária Obrigatória decorrente das vendas das futuras Unidades 
Autônomas poderá estar comprometida em razão ônus e/ou gravames que venham a recair sobre as 
matrículas, relativos aos antecessores da SPE na propriedade do Imóvel, o que poderá afetar 
negativamente os Titulares de CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(h) Risco de não cumprimento de Condições Precedentes e o consequente cancelamento da Oferta: O 
Contrato de Distribuição prevê diversas Condições Precedentes (conforme definido abaixo), que 
devem ser satisfeitas anteriormente à integralização dos CRI. Na hipótese do não atendimento das 
Condições Precedentes, o Coordenador Líder poderá decidir pela não continuidade da Oferta. Caso o 
Coordenador Líder decida pela não continuidade da Oferta, a Oferta não será realizada e não 
produzirá efeitos com relação a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta. 
Em caso de cancelamento da Oferta, todas as ordens de investimentos serão automaticamente 
canceladas e a Emissora, a Devedora e o Coordenador Líder não serão responsáveis por eventuais 
perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor 

(i) Indisponibilidade de Negociação dos CRI no Mercado Secundário até o Encerramento da Oferta. O 
início da negociação dos CRI no mercado secundário na B3 dos CRI ocorrerá apenas no 1º Dia Útil 
subsequente à divulgação do Anúncio de Encerramento da Distribuição, observado o disposto na 
Resolução CVM 160. Nesse sentido, cada Investidor deverá considerar essa indisponibilidade de 
negociação temporária dos CRI no mercado secundário como fator que poderá afetar suas decisões de 
investimento, tendo em vista que deverá observar a restrição mencionada acima para que possa 
negociar os seus CRI. 

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor 

(j) Risco decorrente do descasamento do pagamento dos Juros Remuneratórios da CCB e do pagamento 
dos Juros Remuneratórios dos CRI. Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares de CRI 
deverão respeitar o intervalo mínimo de 1 (um) Dia Útil contado do recebimento dos Créditos 
Imobiliários pela Emissora.  

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média 

(k) Demais Riscos: Os CRI também poderão estar sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou 
exógenos, tais como moratória, guerras, revoluções, mudanças nas regras aplicáveis aos CRI, 
alteração na política econômica, decisões judiciais etc., podendo estar descritos no Termo de 
Securitização. 
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5. CRONOGRAMA DE ETAPAS DA OFERTA 
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5. CRONOGRAMA DE ETAPAS DA OFERTA 

5.1. Cronograma tentativo 

A Oferta seguirá o cronograma tentativo abaixo: 

Ordem dos 
Eventos 

Eventos 
Data Prevista 

(1) 

1. Protocolo do pedido de Registro da Oferta na CVM sob rito automático 24/11/2023 

2. Divulgação do Aviso ao Mercado e Disponibilização deste Prospecto Preliminar 24/11/2023 

3. Início das apresentações para potenciais Investidores (“Roadshow”) 27/11/2023 

4. 

Concessão do registro automático da Oferta pela CVM 
Divulgação do Anúncio de Início de Distribuição (2) 

Disponibilização do Prospecto Definitivo (3) 

01/12/2023 

5. Data de Início da liquidação financeira dos CRI 04/12/2023 

6. Data Máxima para a Divulgação do Anúncio de Encerramento da Distribuição (3) 29/05/2024 

(1) As datas acima indicadas são meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificações, incluindo possíveis prorrogações. 
Qualquer modificação no cronograma da distribuição deverá ser comunicada à CVM e poderá ser interpretada como modificação 
de oferta, seguindo o disposto nos artigos 67 e 69 da Resolução CVM 160. Caso ocorram alterações das circunstâncias de suspensão, 
prorrogação, revogação ou modificação da Oferta, o cronograma acima poderá ser alterado.  

(2) Data prevista de início do período de distribuição da Oferta.  

(3) O Anúncio de Início de Distribuição e o Anúncio de Encerramento da Distribuição, bem como quaisquer outros anúncios referente 
à Oferta, serão realizados com destaque e sem restrições de acesso, nos termos do artigo 13 da Resolução CVM 160. 

Nos termos do artigo 22 da Resolução CVM 160, na hipótese em que se verifique, enquanto a Oferta estiver 
em distribuição, qualquer imprecisão ou mudança relevante nas informações contidas neste Prospecto, 
notadamente decorrentes de deficiência informacional ou de qualquer fato novo ou anterior não 
considerado neste Prospecto, de que se tome conhecimento e que seja relevante para a decisão de 
investimento, a Emissora e o Coordenador Líder suspenderão a Oferta imediatamente até que se proceda: 
(i) a devida divulgação ao público da modificação da Oferta; (ii) a complementação deste Prospecto; (iii) a 
atualização da Lâmina da Oferta; e (iv) a atualização dos demais documentos da Oferta conforme aplicável. 

Na hipótese de suspensão, cancelamento, modificação ou revogação da Oferta, o cronograma poderá ser 
alterado. Para mais informações sobre manifestação de aceitação à Oferta, manifestação de revogação da 
aceitação à Oferta, modificação da Oferta, suspensão da Oferta e cancelamento ou revogação da Oferta, e 
a respeito de prazo, termos, condições e forma para devolução e reembolso de valores dados em 
contrapartida dos CRI, leia a seção 7 “RESTRIÇÕES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA 
OFERTA”. 

Procedimentos: 

Manifestações de aceitação dos Investidores interessados e de revogação da aceitação 

As ordens de investimentos, realizadas pelos Investidores, poderão ser revogadas nos casos descritos na 
seção 7, subitem 7.3 deste Prospecto. 

Subscrição, integralização e entrega de respectivos certificados 

Os CRI serão subscritos e integralizados pelos Investidores à vista, no ato de subscrição, pelo seu Valor 
Nominal Unitário no que se refere à primeira Data de Integralização. A integralização da totalidade dos CRI 
será realizada de acordo com os procedimentos operacionais da B3, observada a possibilidade de aplicação 
de ágio ou deságio. 
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Distribuição junto ao público investidor em geral 

Observados os termos do artigo 86, inciso III da Resolução CVM 160, os CRI somente poderão ser negociados 
pelos Investidores com o público investidor em geral após decorridos 6 (seis) meses da data de encerramento 
da Oferta.  

Devolução e reembolso aos Investidores, se for o caso 

Para mais informações sobre a aplicação do reembolso aos Investidores, vide seção 7 deste Prospecto, em 
especial o subitem 7.3. 
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6. COMPOSIÇÃO DO CAPITAL SOCIAL E CAPITALIZAÇÃO DA 

EMISSORA REGISTRADA EM CATEGORIA S2  
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6. COMPOSIÇÃO DO CAPITAL SOCIAL E CAPITALIZAÇÃO DA EMISSORA REGISTRADA EM CATEGORIA S2  

O presente item não é aplicável, nos termos do item 6 do “Anexo E” da Resolução CVM 160, uma vez que a 
Emissora é registrada na categoria S1, nos termos do artigo 3º, II, da Resolução CVM 60. 
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7. RESTRIÇÕES A DIREITOS DE INVESTIDORES 

NO CONTEXTO DA OFERTA 
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7. RESTRIÇÕES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA  

7.1. Eventuais Restrições à Transferência dos CRI 

Os CRI somente poderão ser negociados com o público investidor em geral, ou seja, com investidores que 
não sejam Investidores Qualificados, após 6 (seis) meses contados da Data de Encerramento da Oferta, nos 
termos do inciso III do artigo 86 da Resolução CVM 160. 

7.2. Inadequação do Investimento  

O investimento em CRI não é adequado aos Investidores que, entre outros: (i) necessitem de liquidez com 
relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de certificados de recebíveis imobiliários no 
mercado secundário brasileiro é restrita e a negociação dos CRI no mercado secundário destinada ao público 
investidor em geral somente poderá ocorrer após decorridos 6 (seis) meses contados da Data de 
Encerramento da Oferta, nos termos do artigo 86, inciso III da Resolução CVM 160; e/ou (ii) não estejam 
dispostos a correr riscos de crédito relacionados ao setor imobiliário; e/ou (iii) não estejam dispostos a 
correr riscos relacionados à Devedora; e/ou (iv) não tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos 
na operação, incluindo tributários e relativos ao Patrimônio Separado, ou que não tenham acesso à 
consultoria especializada. Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente a seção “Fatores de Risco”, 
na página 12 deste Prospecto, que contém a descrição de certos riscos que podem afetar de maneira adversa 
o investimento em CRI, antes da tomada de decisão de investimento.  

7.3. Eventual Modificação, Suspensão e/ou Cancelamento da Oferta 

Nos termos do artigo 67 e seguintes da Resolução CVM 160, havendo, a juízo da CVM, alteração substancial, 
posterior e imprevisível nas circunstâncias de fato existentes quando do protocolo do requerimento de 
registro da Oferta, ou que o fundamentam, a Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM 
poderá (i) deferir o requerimento de modificação da Oferta; (ii) reconhecer a ocorrência de modificação da 
Oferta e tomar as providências cabíveis; ou (iii) caso referida alteração acarrete aumento relevante dos 
riscos inerentes à própria oferta, deferir o requerimento de revogação da Oferta. 

A modificação de oferta realizada anteriormente à concessão do registro da oferta não demanda aprovação 
prévia da Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM.  

Nos termos do parágrafo 4º do artigo 67 da Resolução CVM 160, o requerimento de revogação ou de 
modificação da Oferta deve ser analisado pela Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM 
em 10 (dez) Dias Úteis contados da data do protocolo do pleito na CVM, acompanhado de todos os 
documentos e informações necessários à sua análise, sendo que, após esse período, o requerimento pode 
ser deferido, indeferido ou podem ser comunicadas exigências a serem atendidas.  

A Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM deve conceder igual prazo para atendimento 
a eventuais exigências formuladas no âmbito de requerimento de modificação ou revogação da Oferta, 
devendo deferir ou indeferir o requerimento decorridos 10 (dez) Dias Úteis do protocolo da resposta às 
exigências comunicadas. 

O requerimento de modificação ou revogação da Oferta será automaticamente deferido, caso não haja 
manifestação da Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM nos prazos de que tratam os 
parágrafos acima. 

Nos termos do parágrafo 7º do artigo 67 da Resolução CVM 160, tendo sido deferida a modificação, a 
Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM poderá, por sua própria iniciativa ou a 
requerimento do ofertante, prorrogar o prazo da Oferta por até 90 (noventa) dias.  

Por fim, nos termos do parágrafo 8º do artigo 67 da Resolução CVM 160, é sempre permitida a modificação 
da Oferta para melhorá-la em favor dos Investidores da Oferta ou para renúncia à condição da Oferta 
estabelecida pela Emissora e/ou pela Devedora, não sendo necessário requerer junto à Superintendência de 
Registro de Valores Mobiliários da CVM tal modificação, sem prejuízo dos dispostos no parágrafo 9º do artigo 
67 e no parágrafo 2º do artigo 69, ambos da Resolução CVM 160. 



 

 

47 

Ainda, o não cumprimento de qualquer das Condições Precedentes até o registro da Oferta, sem renúncia 
do Coordenador Líder ou não sanado em tempo hábil à formalização do registro da Oferta será tratado como 
modificação da Oferta.  

Nos termos do artigo 68 da Resolução CVM 160, a revogação torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitação 
anteriores ou posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos 
dados em contrapartida aos valores mobiliários ofertados, na forma e condições previstas nos termos e 
condições da Oferta. 

A modificação deve ser divulgada imediatamente por meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgação 
da Oferta e o Coordenador Líder deve se certificar de que os potenciais Investidores estejam cientes, no 
momento do recebimento do documento de aceitação da oferta, de que a oferta original foi alterada e das 
suas novas condições. 

Nos termos do artigo 69, parágrafo 1º, da Resolução CVM 160, em caso de modificação da Oferta, os 
Investidores que já tiverem aderido à Oferta deverão ser imediatamente comunicados a respeito da 
modificação efetuada diretamente por correio eletrônico, correspondência física ou qualquer outra forma 
de comunicação passível de comprovação, para que informem, no prazo mínimo de 5 (cinco) Dias Úteis 
contados da comunicação, eventual decisão de desistir de sua adesão à oferta, presumida a manutenção da 
adesão em caso de silêncio.  

Os Investidores que revogarem a sua aceitação têm direito à restituição integral dos valores, bens ou direitos 
dados em contrapartida aos valores mobiliários ofertados, na forma e condições dos Documentos da 
Operação e dos Prospectos, nos casos em que é exigida a divulgação destes. 

Nos termos do artigo 70 da Resolução CVM 160, a Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da 
CVM: (i) poderá suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a Oferta se: (a) estiver se processando em 
condições diversas das constantes da Resolução CVM 160 ou do registro da Oferta; (b) esteja sendo 
intermediada por coordenador que esteja com registro suspenso ou cancelado, conforme a regulamentação 
que dispõe sobre coordenadores de ofertas públicas de distribuição de valores mobiliários; ou (c) tenha sido 
havida por ilegal, contrária à regulamentação da CVM ou fraudulenta, ainda que após obtido o respectivo 
registro; e (ii) deverá suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violação de regulamento sanáveis. 
O prazo de suspensão da Oferta não poderá ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade 
apontada deverá ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os vícios que determinaram a 
suspensão, a Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM deverá ordenar a retirada da Oferta 
e cancelar o respectivo registro ou indeferir o requerimento de registro caso este ainda não tenha sido 
concedido. 

A Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM deve proceder à suspensão da Oferta quando 
verificar ilegalidade ou violação de regulamentação consideradas sanáveis. 

Nos termos do artigo 71 da Resolução CVM 160, a Emissora deve divulgar imediatamente, por meios ao 
menos iguais aos utilizados para a divulgação da Oferta, comunicado ao mercado informando sobre a 
suspensão ou o cancelamento, bem como dar conhecimento de tais eventos aos Investidores que já tenham 
aceitado a oferta diretamente por correio eletrônico, correspondência física ou qualquer outra forma de 
comunicação passível de comprovação, para que, na hipótese de suspensão, informem, no prazo mínimo de 
5 (cinco) Dias Úteis contados da comunicação, eventual decisão de desistir da Oferta. 

Em caso de (i) cancelamento ou revogação da Oferta; ou (ii) caso o Investidor revogue sua aceitação, na 
hipótese de suspensão; e, em ambos os casos, se o Investidor já tiver efetuado o pagamento do Preço de 
Integralização, referido Preço de Integralização será restituído integralmente, sem juros ou correção 
monetária, sem reembolso e com dedução dos valores relativos aos tributos e encargos incidentes, se 
existentes, no prazo de 10 (dez) Dias Úteis contados da data do cancelamento da Oferta ou respectiva 
revogação, conforme o caso. 

Toda a documentação referente a essa seção deste Prospecto será mantida à disposição da CVM, nos termos 
do inciso XV do artigo 83 da Resolução CVM 160.
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8. OUTRAS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 
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8. OUTRAS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 

8.1. Eventuais condições a que a Oferta esteja submetida 

A Oferta é irrevogável, exceto nos casos de (i) ocorrência de decretação de falência da Emissora ou da 
Devedora; (ii) e ocorrência de um Evento de Resilição (conforme previsto no Contrato de Distribuição), e 
não está sujeita a condições legítimas que não dependam da Emissora, da Devedora ou de pessoas a elas 
vinculadas, nos termos do artigo 58 da Resolução CVM 160. A realização da Oferta está sujeita à verificação, 
pelo Coordenador Líder, do atendimento e verificação das Condições Precedentes descritas no Contrato de 
Distribuição.  

Forma e comprovação de titularidade dos cri 

A titularidade dos CRI será comprovada pelo extrato em nome de cada titular e emitido pela B3, quando os 
CRI estiverem custodiados eletronicamente na B3 ou pelo extrato emitido pelo Escriturador com base nas 
informações prestadas pela B3, quando os CRI estiverem custodiados eletronicamente na B3. 

Encargos Moratórios 

Ocorrendo impontualidade no pagamento de quaisquer obrigações pecuniárias relativas à CCB, 
adicionalmente ao pagamento dos Juros Remuneratórios e da Amortização, sobre todos e quaisquer valores 
em atraso, incidirão, independentemente de aviso, notificação ou interpelação judicial ou extrajudicial, (i) 
juros de mora de 1% (um por cento) ao mês, sem prejuízo da incidência dos Juros Remuneratórios; e (ii) 
multa de 2% (dois por cento) sobre a importância total devida. 

Amortização Extraordinária Facultativa e Resgate Antecipado Facultativo da CC e, consequentemente, 
dos CRI 

Sem prejuízo da Amortização do Valor Principal prevista na CCB e da Amortização Extraordinária 
Obrigatória, prevista na CCB, a Devedora poderá, a qualquer tempo, sempre em uma Data de Pagamento 
da CCB, mediante comunicação ao Credor ou, após o endosso da CCB à Emissora, diretamente à Emissora, 
com antecedência mínima de 10 (dez) Dias Úteis da próxima Data de Pagamento da CCB, realizar (a) a 
Amortização Extraordinária Facultativa da CCB e, consequentemente, dos CRI; ou (b) o Resgate Antecipado 
Facultativo da CCB e, consequentemente, dos CRI. 

Amortização Extraordinária Obrigatória e Resgate Antecipado Obrigatório da CCB e, consequentemente, 
dos CRI 

Nas hipóteses previstas nas cláusulas 18.1.9.4, 18.1.9.5, 18.1.9.6.2, 18.1.10, 18.1.11, 18.1.12 e 18.2.2 da 
CCB, a Devedora deverá realizar (i) Amortização Extraordinária Obrigatória da CCB e, consequentemente, 
dos CRI; ou (ii) para realização do Resgate Antecipado Obrigatório da CCB e, consequentemente, dos CRI, 
na hipótese de o limite de 98% (noventa e oito por cento) indicado acima já ter sido ultrapassado. 

Fluxo de Pagamentos DOS CRI 

Período: 
Data de Pagamento 

do CRI 
Taxa de Amortização em 

relação ao Saldo Devedor (Tai) 
Pagamento 
de Juros? 

1 27/12/2023 0,0000% Sim 

2 26/01/2024 0,0000% Sim 

3 27/02/2024 0,0000% Sim 

4 26/03/2024 0,0000% Sim 

5 26/04/2024 0,0000% Sim 

6 28/05/2024 0,0000% Sim 
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Período: 
Data de Pagamento 

do CRI 
Taxa de Amortização em 

relação ao Saldo Devedor (Tai) 
Pagamento 
de Juros? 

7 26/06/2024 0,0000% Sim 

8 26/07/2024 0,0000% Sim 

9 27/08/2024 0,0000% Sim 

10 26/09/2024 0,0000% Sim 

11 28/10/2024 0,0000% Sim 

12 26/11/2024 0,0000% Sim 

13 27/12/2024 0,0000% Sim 

14 28/01/2025 0,0000% Sim 

15 26/02/2025 0,0000% Sim 

16 26/03/2025 0,0000% Sim 

17 28/04/2025 0,0000% Sim 

18 27/05/2025 0,0000% Sim 

19 26/06/2025 0,0000% Sim 

20 28/07/2025 0,0000% Sim 

21 26/08/2025 0,0000% Sim 

22 26/09/2025 0,0000% Sim 

23 28/10/2025 0,0000% Sim 

24 26/11/2025 0,0000% Sim 

25 29/12/2025 0,0000% Sim 

26 27/01/2026 0,0000% Sim 

27 26/02/2026 0,0000% Sim 

28 26/03/2026 0,0000% Sim 

29 28/04/2026 0,0000% Sim 

30 26/05/2026 0,0000% Sim 

31 26/06/2026 0,0000% Sim 

32 28/07/2026 0,0000% Sim 
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Período: 
Data de Pagamento 

do CRI 
Taxa de Amortização em 

relação ao Saldo Devedor (Tai) 
Pagamento 
de Juros? 

33 26/08/2026 0,0000% Sim 

34 28/09/2026 0,0000% Sim 

35 27/10/2026 0,0000% Sim 

36 26/11/2026 0,0000% Sim 

37 29/12/2026 0,0000% Sim 

38 26/01/2027 0,0000% Sim 

39 26/02/2027 0,0000% Sim 

40 29/03/2027 0,0000% Sim 

41 27/04/2027 0,0000% Sim 

42 26/05/2027 0,0000% Sim 

43 28/06/2027 0,0000% Sim 

44 27/07/2027 0,0000% Sim 

45 26/08/2027 0,0000% Sim 

46 28/09/2027 0,0000% Sim 

47 26/10/2027 0,0000% Sim 

48 26/11/2027 100,0000% Sim 

Assembleia Especial dos Titulares dos CRI  

Os Titulares dos CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia Especial, a fim de deliberarem 
sobre matéria de interesse da comunhão dos Titulares dos CRI. Aplicar-se-á Assembleia Especial dos Titulares 
dos CRI, o disposto na Lei 14.430 e na Resolução CVM 60, e no que couber, o disposto na Resolução CVM 81, 
salvo no que se refere aos representantes dos Titulares dos CRI, que poderão ser quaisquer procuradores, 
Titulares dos CRI ou não, devidamente constituídos há menos de 1 (um) ano por meio de instrumento de 
mandato válido e eficaz. 

Convocação: A Assembleia Especial poderá ser convocada pela Emissora, pelo Agente Fiduciário dos CRI, 
pela CVM ou por Titulares dos CRI que representem, no mínimo, 5% (cinco por cento) dos CRI em Circulação. 

Prazo e Forma de Convocação: A convocação da Assembleia Especial dar-se-á mediante publicação na forma 
abaixo prevista, sendo que, observado o disposto na cláusula 10.2 do Termo de Securitização, (i) a primeira 
convocação da Assembleia Especial deverá ocorrer com, exceto se de outra forma prevista no Termo de 
Securitização, no mínimo, 20 (vinte) dias de antecedência e a segunda convocação da Assembleia Especial 
de Titulares dos CRI deverá ser realizada com, no mínimo, 8 (oito) dias de antecedência.  

Nos termos da Resolução CVM 60, os editais de convocação de Assembleia Especiais, disponibilizados, nos 
prazos legais e/ou regulamentares, por meio do sistema de envio de Informações Periódicas Eventuais da 
CVM e veiculados na página da Emissora na rede mundial de computadores – Internet 
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(www.habitasec.com.br), imediatamente após a realização ou ocorrência do ato a ser divulgado, observado 
no que couber, na formado artigo 26, do parágrafo 5º do artigo 44, artigo 45, do inciso IV “b” do artigo 46 
e do inciso I do artigo 52 da Resolução CVM 60 e conforme parágrafo 3º do artigo 30 da Lei 14.430. 

As publicações acima serão realizadas uma única vez e, no caso de não haver quórum para a realização da 
Assembleia Especial em primeira convocação, deverá ser realizada uma nova e única publicação para a 
segunda convocação. 

Na mesma data prevista na cláusula 11.3 do Termo de Securitização, as publicações de editais das 
Assembleias Especiais serão (a) encaminhados pela Emissora a cada Titular de CRI e/ou aos custodiantes dos 
respectivos Titulares dos CRI, por meio de comunicação eletrônica (e-mail), cujas comprovações de envio e 
recebimento valerão como ciência da publicação, observado que a Emissora considerará os endereços de e-
mail dos Titulares dos CRI, conforme informado pela B3 e/ou pelo Escriturador e (b) encaminhados ao Agente 
Fiduciário dos CRI. 

Das convocações constarão, obrigatoriamente, dia, hora e local em que será realizada a Assembleia Especial 
e, ainda, todas as matérias a serem deliberadas, bem como o endereço eletrônico na rede mundial de 
computadores em que os Titulares dos CRI possam acessar os documentos pertinentes à apreciação da 
Assembleia Especial de Titulares dos CRI. 

As Assembleias Especiais de Titulares dos CRI que deliberarem, anualmente, sobre as demonstrações 
contábeis do Patrimônio Separado, em até 120 (cento e vinte) dias após o término do exercício social, serão 
convocadas na forma prevista na cláusula 11.3.6 do Termo de Securitização. 

A Assembleia Especial que deliberar pela aprovação das demonstrações contábeis do Patrimônio Separado, 
que contiverem ou não ressalvas, podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso referida 
Assembleia Especial dos Titulares dos CRI não seja instalada, inclusive em primeira convocação, em virtude 
do não comparecimento de quaisquer Titulares dos CRI, sendo que todos os custos para realização da 
referida Assembleia Especial serão arcados pelo Patrimônio Separado. 

Independentemente da convocação prevista na cláusula 11.3 do Termo de Securitização, será considerada 
regular a Assembleia Especial de Titulares dos CRI, à qual comparecerem todos os Titulares dos CRI em 
Circulação, nos termos do parágrafo único do artigo 28 da Resolução CVM 60. 

A convocação da Assembleia Especial dar-se-á mediante publicação na forma abaixo prevista, sendo que, 
observado o disposto na cláusula 10.2 do Termo de Securitização, (i) a primeira convocação da Assembleia 
Especial deverá ocorrer com, exceto se de outra forma prevista no Termo de Securitização, no mínimo, 20 
(vinte) dias de antecedência e a segunda convocação da Assembleia Especial de Titulares dos CRI deverá ser 
realizada com, no mínimo, 8 (oito) dias de antecedência.  

Legislação Aplicável: Aplicar-se-á à Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, no que couber, o disposto na 
Lei 9.514, a Resolução CVM 60 e, no que couber, a Resolução CVM 81. 

Instalação: Exceto de previsto de outra forma no Termo de Securitização, a Assembleia Especial dos Titulares 
dos CRI instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença dos Titulares dos CRI que representem, no 
mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em Circulação e, em segunda convocação, com qualquer 
número dos Titulares dos CRI presentes. 

Votos: Cada CRI em Circulação corresponderá a um voto nas Assembleias Especiais dos Titulares dos CRI, 
sendo admitida a constituição de mandatários, Titulares dos CRI ou não. 

Quóruns: Os quóruns de deliberação das Assembleias Especiais de Titulares dos CRI deverão levar em conta 
a totalidade dos CRI em Circulação presentes. 

Presença da Emissora: Será facultada a presença dos representantes legais da Emissora nas Assembleias 
Especiais dos Titulares dos CRI. 

Prestação de Informações: Agente Fiduciário dos CRI deverá comparecer à Assembleia Especial e prestar aos 
Titulares dos CRI as informações que lhe forem solicitadas e, de igual maneira, a Emissora poderá convocar 
quaisquer terceiros (inclusive a Devedora) para participar da Assembleia Especial de Titulares dos CRI, 
sempre que a presença de qualquer dessas pessoas for relevante para a deliberação da ordem do dia. 
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Presidência: A presidência da Assembleia Especial dos Titulares dos CRI caberá, de acordo com quem a tenha 
convocado, respectivamente: (a) a representante da Emissora; (b) ao Agente Fiduciário dos CRI; ou (c) ao 
Titular do CRI eleito pelos Titulares dos CRI presentes. 

Quórum de Deliberação: Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização e/ou nos 
Documentos da Operação, todas as deliberações serão tomadas, em primeira ou segunda convocação, por 
50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em Circulação e, em segunda convocação, por qualquer número 
dos CRI em Circulação presentes. 

Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização e/ou nos Documentos da Operação, as 
propostas de alterações e de renúncias feitas pela Emissora em relação: (a) às datas de pagamento dos Juros 
Remuneratórios dos CRI e às datas de pagamento da amortização de principal; (b) à forma de cálculo da 
evolução financeira dos CRI, os Juros Remuneratórios dos CRI, a amortização de principal e o Valor Nominal 
Unitário; (c) ao prazo de amortização e vencimento dos CRI; (d) aos Eventos de Liquidação do Patrimônio 
Separado; (e) aos Eventos de Vencimento Antecipado da CCB; (f) aos Créditos Imobiliários, que possa 
impactar os direitos dos Titulares dos CRI; (g) aos quóruns de instalação e/ou de deliberação das Assembleias 
Especiais dos Titulares dos CRI; e/ou (h) qualquer liberação específica com relação a um inadimplemento 
da Devedora (sempre considerando que qualquer liberação de um evento, numa data específica, não 
significa liberação de fatos posteriores), deverão ser aprovadas em primeira convocação da Assembleia 
Especial dos Titulares dos CRI por Titulares dos CRI que representem, no mínimo, 70% (setenta por cento) 
dos CRI presentes à referida Assembleia Especial dos Titulares dos CRI e em qualquer convocação 
subsequente, por Titulares dos CRI que representem, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos 
CRI presentes à referida Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, desde que os presentes em qualquer 
Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, em primeira ou em segunda convocação, representem, no mínimo, 
50% (cinquenta por cento) dos CRI em Circulação. O disposto acima não inclui as deliberações relativas à 
insuficiência de lastro e/ou insolvência da Emissora, cujos quóruns são os legais e estão previstos no Termo 
de Securitização.  

Dispensa para Instalação: Independentemente das formalidades previstas na lei e no Termo de Securitização, 
será considerada regularmente instalada a Assembleia Especial dos Titulares dos CRI a que comparecerem 
todos os Titulares dos CRI em Circulação, sem prejuízo das disposições relacionadas com os quóruns de 
deliberação estabelecidos no Termo de Securitização. 

Dispensa: É dispensada a necessidade de convocação e realização de Assembleia dos Titulares dos CRI sempre 
que tal alteração decorrer exclusivamente: (a) da necessidade de atendimento a exigências de adequação 
a normas legais, regulamentares ou exigências da CVM, ANBIMA, B3 e/ou demais reguladores; (b) quando 
verificado erro material, seja ele um erro grosseiro, de digitação ou aritmético; e (c) em virtude da 
atualização dos dados cadastrais das Partes, tais como alteração na razão social, endereço e telefone, entre 
outros, desde que não haja qualquer custo ou despesa adicional para os Titulares do CRI. 

Encaminhamento de Documentos para a CVM: As atas lavradas das Assembleias Especiais dos Titulares dos 
CRI serão encaminhadas somente à CVM via Sistema Fundos Net, ou outro que venha substituir, sendo que 
sua publicação em jornais de grande circulação não será necessária, sendo seu teor publicado no website 
da Emissora. 

Assembleia Digital. A critério exclusivo da Emissora, as Assembleias poderão ser realizadas de forma 
exclusivamente digital, observado o disposto na Resolução CVM 60. 

Administração do Patrimônio Separado 

A Emissora administrará, por si ou por seus prepostos, ordinariamente o Patrimônio Separado, promovendo 
as diligências necessárias à manutenção de sua regularidade, notadamente a dos fluxos de recebimento dos 
Créditos Imobiliários e de pagamento da amortização do principal, juros e demais encargos acessórios dos 
CRI. 

Liquidação do Patrimônio Separado 

Caso seja verificada: (a) a insolvência da Emissora, com relação às obrigações assumidas nesta Emissão; ou, 
ainda (b) qualquer uma das hipóteses previstas na cláusula 10.4 do Termo de Securitização, o Agente 
Fiduciário dos CRI, deverá realizar imediata e transitoriamente a administração do Patrimônio Separado 
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constituído pelos Créditos Imobiliários, pelas Garantias e pelos recursos porventura mantidos na Conta do 
Patrimônio Separado, ou promover a liquidação do Patrimônio Separado, nas hipóteses em que a Assembleia 
Especial dos Titulares dos CRI venha a deliberar sobre a assunção da administração do Patrimônio Separado 
pelo Agente Fiduciário dos CRI ou sobre tal liquidação. 

Prejuízos ou Insuficiência do Patrimônio Separado 

A Emissora somente responderá por prejuízos ou insuficiência do Patrimônio Separado em caso de 
comprovado descumprimento de disposição legal ou regulamentar, negligência dolosa ou administração 
temerária reconhecidos por sentença condenatória transitada em julgado ou, ainda, desvio de finalidade do 
Patrimônio Separado. Caberá à Emissora, ou ao Agente Fiduciário dos CRI, caso a Emissora não o faça, 
convocar Assembleia Especial dos Titulares dos CRI para deliberar sobre as normas de administração ou 
liquidação do Patrimônio Separado, na forma prevista no Termo de Securitização. A Assembleia Especial 
deverá ser convocada em até 15 (quinze) dias, sendo certo que a Assembleia Especial deverá ser realizada 
no prazo máximo de 20 (vinte) dias. A Assembleia Especial será instalada (i) em primeira convocação, com 
a presença de beneficiários que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) dos CRI em Circulação; ou (ii) 
em segunda convocação, independentemente da quantidade de Titulares dos CRI em Circulação. Nessa 
Assembleia Especial, serão consideradas válidas as deliberações tomadas pela maioria dos presentes, em 
primeira ou em segunda convocação, nos termos do parágrafo 3º do artigo 3 da Lei 14.430. Adicionalmente, 
a Emissora poderá promover, a qualquer tempo, e sempre sob a ciência do Agente Fiduciário dos CRI, o 
resgate dos CRI mediante a dação em pagamento dos bens e direitos integrantes do Patrimônio Separado 
aos Titulares dos CRI nas seguintes hipóteses: (a) caso a Assembleia Especial acima não seja instalada, por 
qualquer motivo, em segunda convocação; ou II – caso a Assembleia Especial dos Titulares dos CRI acima 
seja instalada e os Titulares dos CRI não decidam a respeito das medidas a serem adotadas quanto à 
liquidação do Patrimônio Separado. Nos termos da Lei 14.130, a insuficiência dos ativos integrantes do 
Patrimônio Separado para a satisfação integral dos CRI não dará causa à declaração de falência da Emissora. 

Na forma prevista na CCB, a Devedora se obrigara a manter a Emissora indene caso venha a receber 
questionamento e/ou multa sancionatória da CVM por desatendimento de obrigações para as quais precisa 
obter informações e/ou documentos com as demais partes que firmam os Documentos da Operação, sendo 
devido o ressarcimento tão logo a Devedora sejam informadas a respeito da aplicação de multa regulatória 
pela CVM. 

Ordem de Pagamentos 

Os valores recebidos em razão do pagamento dos Créditos Imobiliários, da Amortização Extraordinária 
Facultativa e da execução das Garantias, incluindo qualquer recurso oriundo da liquidação antecipada da 
CCB, deverão ser aplicados de acordo com a seguinte ordem de prioridade de pagamentos, de forma que 
cada item somente será pago, caso haja recursos disponíveis após o cumprimento do item anterior:  

(i) pagamento das despesas inerentes ao Patrimônio Separado em aberto; 

(ii) pagamento dos encargos moratórios, se aplicável; 

(iii) eventuais Juros Remuneratórios devidos e não pagos; 

(iv) Amortização dos CRI devida e não paga; 

(v) Juros Remuneratórios incidentes desde a última Data de Pagamento dos CRI até a data da efetiva 
realização da amortização extraordinária ou regate antecipado dos CRI; e 

(vii) Amortização Extraordinária Facultativa dos CRI, Resgate Antecipado Facultativo dos CRI, Amortização 
Extraordinário Obrigatório dos CRI ou Resgate Antecipado Obrigatório dos CRI, conforme o caso. 

Subscrição, Preço e Forma de Integralização 

Os CRI serão subscritos por meio da assinatura dos Documentos de Aceitação da Oferta e serão integralizados 
no ato de subscrição, pelos Investidores, de acordo com os termos dos referidos Documentos de Aceitação 
da Oferta, observada a possibilidade de aplicação de ágio ou deságio, devendo os Investidores, por ocasião 
da subscrição, fornecer, por escrito, declaração no Documento de Aceitação da Oferta, atestando que:  

(a) estão cientes de que a oferta dos CRI foi objeto de registro automático e não foi analisada pela CVM; 
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(b) estão cientes de que os CRI ofertados estão sujeitos às restrições de negociação previstas na Resolução 
CVM 160; 

(c) obteve exemplar do Prospecto, da Lâmina da Oferta e do Termo de Securitização, estando de acordo 
com todos os seus termos e condições, e de que tem conhecimento das novas condições na hipótese 
de modificação da Oferta; e  

(d) são Investidores Qualificados, nos termos da Resolução CVM 30. 

Local de Pagamento 

Os pagamentos dos CRI serão efetuados por meio da B3, quando estiverem custodiados eletronicamente na 
B3. Caso, por qualquer razão, a qualquer tempo, os CRI não estejam custodiados eletronicamente na B3, a 
Emissora deixará, na Conta do Patrimônio Separado, o valor correspondente ao respectivo pagamento à 
disposição do respectivo Titular dos CRI na sede da Emissora, hipótese em que, a partir da referida data, a 
transferência dos valores devidos ao(s) respectivo(s) Titular(es) dos CRI poderá ser realizada pela Emissora, 
fora do ambiente da B3, na conta que vier a ser indicada pelo Titular dos CRI, sem qualquer tipo de 
atualização ou remuneração sobre o valor colocado à disposição do Titular dos CRI na Conta do Patrimônio 
Separado. 

Despesas E Fundo de Despesas 

Em virtude da securitização dos Créditos Imobiliários, bem como diante do disposto na Lei 9.514 e nos atos, 
instruções e resoluções emanados pela CVM que estabelecem as obrigações da Emissora, será devido a esta, 
durante o todo o período de vigência dos CRI, taxa de administração, conforme previsto no Contrato de 
Cessão, atualizada anualmente pela variação acumulada do IGP-M, ou na falta deste, ou ainda, na 
impossibilidade de sua utilização, pelo índice que vier a substituí-lo, calculadas pro rata die, se necessário, 
a ser paga à Emissora no 1º (primeiro) Dia Útil a contar da data de subscrição e integralização dos CRI, e as 
demais na Data de Verificação dos meses subsequentes até o resgate total dos CRI.  

A remuneração acima continuará sendo devida, mesmo após o vencimento dos CRI, caso a Emissora ainda 
esteja atuando na cobrança de Créditos Imobiliários inadimplidos, remuneração esta que será calculada e 
devida proporcionalmente aos meses de atuação da Emissora. 

Caso a Devedora atrase o pagamento da remuneração prevista acima, estará sujeita a multa moratória à 
taxa efetiva de 2% (dois por cento) incidente sobre o valor em atraso, bem como a juros moratórios à taxa 
efetiva de 1% (um por cento) ao mês, incidentes sobre o valor em atraso, calculados dia a dia. 

Os valores acima serão acrescidos dos impostos que incidem sobre a prestação desses serviços, tais como 
ISS (Impostos sobre Serviços de Qualquer Natureza), CSLL (Contribuição Social Sobre o Lucro Líquido), PIS 
(Contribuição ao Programa de Integração Social), COFINS (Contribuição para Financiamento da Seguridade 
Social), IRRF (Imposto de Renda Retido na Fonte) e quaisquer outros tributos que venham a incidir sobre a 
remuneração da Emissora, nas alíquotas vigentes na data de cada pagamento. 

Caso não sejam quitados em dia todos os impostos e demais tributos que incidam ou venham a incidir sobre 
o Imóvel, poderá a Emissora fazê-lo, exclusivamente com recursos do Fundo de Despesas, desde que 
previamente aprovado pelos Titulares dos CRI reunidos em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, ficando 
a Devedora obrigadas a reembolsá-la das quantias despendidas, no prazo de até 2 (dois) Dias Úteis após 
recebimento de notificação encaminhada pela Emissora, sob pena de, sobre tais quantias, incidir os encargos 
moratórios previstos na CCB. As deliberações tomadas pelos Titulares dos CRI nos termos desta cláusula 
deverão ser aprovadas pelo quórum definido na cláusula 11.11 do Termo de Securitização.  

Despesas do Patrimônio Separado: São despesas de responsabilidade do Patrimônio Separado, com recursos 
a serem aportados pela Devedora:  

(a) as despesas com a gestão, cobrança, contabilização (registro contábil independente), auditoria do 
Patrimônio Separado, realização, administração, custódia e liquidação dos Créditos Imobiliários e do 
Patrimônio Separado e outras despesas indispensáveis à administração dos Créditos Imobiliários 
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existentes atualmente e as que venham a existir em decorrência de alterações das normas aplicáveis 
aos CRI; 

(b) as despesas com terceiros especialistas, advogados, agente escriturador, contadores, auditores ou 
fiscais, bem como as despesas com procedimentos legais, incluindo mas sem limitação, depósito 
judicial e sucumbência, incorridas para resguardar os interesses dos Titulares dos CRI, do Agente 
Fiduciário dos CRI e/ou da Emissora e/ou relacionados a realização dos Créditos Imobiliários 
integrantes do Patrimônio Separado, que deverão ser, sempre que possível, previamente aprovadas e 
pagas pelos Titulares dos CRI. No caso do risco de sucumbência, o Agente Fiduciário dos CRI poderá 
solicitar garantia aos Titulares dos CRI. Tais despesas incluem também os gastos com honorários 
advocatícios de terceiros, depósitos, custas e taxas judiciárias nas ações propostas pelo Agente 
Fiduciário dos CRI e/ou pela Emissora ou contra o Agente Fiduciário dos CRI e/ou contra a Emissora 
intentadas, no exercício de suas funções, ou ainda que lhe causem prejuízos ou riscos financeiros, 
enquanto representante da comunhão dos Titulares dos CRI, ou Emissora dos CRI, bem como a 
remuneração e as despesas reembolsáveis do Agente Fiduciário dos CRI na hipótese de a Emissora 
permanecer em inadimplência por um período superior a 30 (trinta) dias, podendo o Agente Fiduciário 
dos CRI solicitar garantia prévia do Investidor para cobertura do risco da sucumbência; 

(c) as despesas com publicações em geral (por exemplo, edital de convocação de Assembleia Especial dos 
Titulares dos CRI, ata da Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, anúncio de comunicação de 
disponibilidade do relatório anual do Agente Fiduciário dos CRI, entre outros), notificações, extração 
de certidões, fotocópias, despesas cartorárias, transporte, alimentação, viagens e estadias, contatos 
telefônicos e/ou conference call, necessárias ao exercício da função de Agente Fiduciário dos CRI e 
da Emissora, durante ou após a prestação dos serviços, mas em razão desta, serão pagas pelo 
Patrimônio Separado, desde que, sempre que possível, aprovadas previamente pela Emissora, na 
qualidade de administradora do Patrimônio Separado; 

(d) as taxas e tributos, de qualquer natureza, atualmente vigentes, que tenham como base de cálculo 
receitas ou resultados apurados no âmbito do Patrimônio Separado; 

(e) as eventuais taxas e tributos que, a partir da Data de Emissão dos CRI, venham a ser criados e/ou 
majorados ou que tenham sua base de cálculo ou base de incidência alterada, questionada ou 
reconhecida, de forma a representar, de forma absoluta ou relativa, um incremento da tributação 
incidente sobre os recursos do Patrimônio Separado, sobre os CRI e/ou sobre os Créditos Imobiliários; 

(f) as perdas, danos, obrigações ou despesas, incluindo taxas e honorários advocatícios arbitrados pelo 
juiz, decorrentes de sentença transitada em julgado, resultantes, direta ou indiretamente, da emissão 
dos CRI, exceto se tais perdas, danos, obrigações ou despesas forem resultantes de inadimplemento, 
dolo ou culpa por parte da Emissora ou de seus administradores, empregados, consultores e agentes, 
conforme vier a ser determinado em decisão judicial final proferida pelo juízo competente; 

(g) as despesas previstas na cláusula 9.4 do Termo de Securitização, referente à remuneração do Agente 
Fiduciário dos CRI, bem como aquelas custas e despesas cartorárias em que o Agente Fiduciário dos 
CRI venha a incorrer no decorrer da emissão relacionada aos termos de quitação e acompanhamento 
das garantias; 

(h) despesas com a eventual contratação de empresa de rating, caso a referida contratação venha a ser 
solicitada pelos Titulares dos CRI ou por qualquer nova regulamentação; 

(i) todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar os direitos e prerrogativas dos Titulares dos 
CRI; 

(j) os eventuais tributos que, a partir da Data de Emissão dos CRI, venham a ser criados e/ou majorados 
ou que tenham sua base de cálculo ou base de incidência alterada, questionada ou reconhecida, de 
forma a representar, de forma absoluta ou relativa, um incremento da tributação incidente sobre os 
CRI e/ou sobre os Créditos Imobiliários e as Garantias; 

(k) em virtude da instituição do Regime Fiduciário e da gestão e administração do Patrimônio Separado, 
as despesas de contratação do Auditor Independente e contador, necessários para realizar a 
escrituração contábil e elaboração de balanço auditado do Patrimônio Separado, na periodicidade 
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exigida pela legislação em vigor, bem como quaisquer outras despesas exclusivamente relacionadas à 
administração dos Créditos Imobiliários, das Garantias e do Patrimônio Separado; 

(l) os custos de atividades extraordinárias ao acompanhamento do pagamento ordinário dos CRI não 
inclusos no fee flat e recorrente indicado no Contrato de Cessão, tais como: (1) de reestruturação da 
Oferta; (2) a realização de assembleias Especiais dos Titulares dos CRI; (3) a elaboração e/ou revisão 
e/ou formalização de aditamentos aos documentos da operação; (4) realização de notificações de 
quaisquer partes e/ou dos devedores dos CRI, a publicação de fatos relevantes ou comunicados ao 
mercado relacionados à Oferta dos CRI; e (5) a elaboração de cálculos para cobertura de 
inadimplemento e/ou para reestruturação do lastro ou da garantia e/ou cálculos para estimativa de 
valores para fins de recompra, de forma que, para a realização destas atividades descritas nos itens 
acima, será devida à Emissora uma remuneração adicional equivalente a R$ 600,00 (seiscentos reais) 
por hora de trabalho dos profissionais da Emissora dedicados a tais atividades, atualizado anualmente 
a partir da Data de Emissão dos CRI, pela variação acumulada do IGP-M, ou na falta deste, ou ainda 
na impossibilidade de sua utilização, pelo índice que vier a substituí-lo (“Remuneração 
Independente”), sendo certo que a cobrança de tal remuneração deverá ser acompanhada de relatório 
descritivo dos trabalhos realizadas pelos profissionais da Emissora;  

(m) todos os custos decorrentes da formalização e constituição das alterações indicadas no item (l) acima, 
inclusive aqueles relativos a honorários advocatícios devidos ao assessor legal escolhido a critério da 
Emissora para as providências que se fizerem necessárias em relação às demandas, acrescido das 
despesas e custos devidos a tal assessor legal; 

(n) outros custos que eventualmente sejam impostos em decorrência da legislação em vigor, sendo que 
os valores indicados nos itens (m) e (o) acima deverão ser pagos líquidos de impostos, taxas e tributos 
e corrigidos mensalmente pelo IGP-M a partir da data da emissão dos CRI; e 

(o) demais despesas previstas em lei, na regulamentação aplicável, ou no Termo de Securitização. 

Despesas Suportadas pelos Titulares dos CRI: Considerando-se que a responsabilidade da Emissora se limita 
ao Patrimônio Separado, em caso de inadimplemento por parte da Devedora e caso o Fundo de Despesas 
seja insuficiente para arcar com as despesas mencionadas acima, tais despesas serão suportadas pelos 
Titulares dos CRI, na proporção dos CRI titulados por cada um deles mediante aporte de recursos do 
Patrimônio Separado.  

Responsabilidades dos Titulares dos CRI: Observado o disposto nas cláusulas 12.2 e 12.3 do Termo de 
Securitização, são de responsabilidade dos Titulares dos CRI: 

a) eventuais despesas e taxas relativas à negociação e custódia dos CRI, não compreendidas na descrição 
acima; 

b) todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar seus direitos e prerrogativas, não suportados 
pelo Patrimônio Separado; e 

c) tributos diretos e indiretos incidentes sobre o investimento nos CRI. 

No caso de transferência da administração do Patrimônio Separado para outra entidade que opere no 
Sistema de Financiamento Imobiliário, nas condições previstas no Termo de Securitização, os recursos 
necessários para cobrir as despesas com medidas judiciais ou extrajudiciais, necessárias à salvaguarda dos 
direitos e prerrogativas dos Titulares dos CRI, deverão ser, sempre que possível, previamente aprovadas 
pelos Titulares dos CRI e adiantadas ao Agente Fiduciário dos CRI, na proporção de CRI detidos, na data da 
respectiva aprovação. 

Em razão do quanto disposto nas cláusulas 12.4 e 12.4.1 do Termo de Securitização, as despesas a serem 
adiantadas pelos Titulares dos CRI à Emissora e/ou ao Agente Fiduciário dos CRI, conforme o caso, na defesa 
dos interesses dos Titulares dos CRI, incluem, exemplificativamente: (a) as despesas com contratação de 
serviços de auditoria, assessoria legal, fiscal, contábil e de outros especialistas; (b) as custas judiciais, 
emolumentos e demais taxas, honorários e despesas incorridas em decorrência dos procedimentos judiciais 
ou extrajudiciais a serem propostos contra a Devedora, o Cedente ou terceiros, objetivando salvaguardar, 
cobrar e/ou executar os Créditos Imobiliários; (c) as despesas com viagens e estadias incorridas pelos 
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administradores da Emissora e/ou pelo Agente Fiduciário dos CRI, bem como pelos prestadores de serviços 
eventualmente contratados, desde que relacionados com as medidas judiciais; (d) eventuais indenizações, 
multas, despesas e custas incorridas em decorrência de eventuais condenações (incluindo verbas de 
sucumbência) em ações judiciais propostas pela Emissora, podendo a Emissora e/ou o Agente Fiduciário dos 
CRI, conforme o caso, solicitar garantia prévia dos Titulares dos CRI para cobertura do risco da sucumbência; 
ou (e) a remuneração e as despesas reembolsáveis do Agente Fiduciário dos CRI, nos termos do Termo de 
Securitização, bem como a remuneração do Agente Fiduciário dos CRI na hipótese de a Emissora permanecer 
em inadimplência com relação ao pagamento desta por um período superior a 30 (trinta) dias. 

Custos Extraordinários: Quaisquer custos extraordinários que venham incidir sobre a Emissora em virtude de 
quaisquer renegociações que impliquem na elaboração de aditivos aos instrumentos contratuais e/ou na 
realização de Assembleias Especiais dos Titulares dos CRI, incluindo, mas não se limitando à remuneração 
adicional, pelo trabalho de profissionais da Emissora ou do Agente Fiduciário dos CRI dedicados a tais 
atividades deverão ser arcados pela Devedora. 

Se, após o pagamento da totalidade dos CRI e dos custos do Patrimônio Separado, sobejarem Créditos 
Imobiliários seja na forma de recursos ou de créditos, tais recursos e/ou créditos devem ser restituídos pela 
Emissora à Devedora, conforme sua proporção sobre os Créditos Imobiliários à época, sendo que os créditos 
na forma de recursos líquidos de tributos (incluindo seus rendimentos líquidos de tributos) restituídos à 
Devedora, ressalvados à Emissora os benefícios fiscais oriundos destes rendimentos. 

Classificação ANBIMA: Apartamento.  

Tipo de contrato com lastro: cédula de crédito bancário. 

8.2. Eventual Destinação da Oferta Pública ou Partes da Oferta Pública a Investidores Específicos e a 
Descrição destes Investidores 

Os CRI serão distribuídos publicamente a Investidores Qualificados, assim identificados nos termos do artigo 
12 da Resolução CVM 30. 

8.3. Autorizações Societárias Necessárias à Emissão ou Distribuição dos Certificados, identificando os 
Órgãos Deliberativos Responsáveis e as Respectivas Reuniões em que foi Aprovada a Operação de 
Securitização 

A presente Emissão foi aprovada na forma da autorização contida no parágrafo terceiro do artigo 22 do 
estatuto social da Emissora, mediante deliberação tomada em Assembleia Geral Extraordinária, realizada 
em 02 de março de 2021, arquivada na Junta Comercial do Estado de São Paulo (“JUCESP”) sob o nº 
256.520/21-5 (“Aprovação Societária da Emissora”). 

8.4. Regime de Distribuição 

Os CRI serão objeto de distribuição pública em rito de registro automático perante a CVM, destinados a 
Investidores Qualificados, nos termos da Resolução CVM 160. 

A distribuição dos CRI será realizada pelo Coordenador Líder, sob o regime de melhores esforços de 
colocação e poderão ser colocados junto aos Investidores somente após a concessão do registro da Oferta 
perante a CVM, divulgação do Anúncio de Início e do Prospecto Definitivo, nos termos do art. 59 da Resolução 
CVM 160. 

A distribuição pública dos CRI deverá ser direcionada aos Investidores, não existindo fixação de lotes 
máximos ou mínimos, sendo admitida, inclusive, a participação de Pessoas Vinculadas (conforme definido 
abaixo). O Coordenador Líder organizará a colocação dos CRI perante os Investidores interessados, podendo 
levar em conta suas relações com clientes e outras considerações de natureza comercial ou estratégica, 
devendo assegurar: (i) que o tratamento aos Investidores seja justo e equitativo, (ii) a adequação do 
investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes, e (iii) que os representantes de venda do 
Coordenador Líder e dos Participantes Especiais (em conjunto, as “Instituições Participantes da Oferta”) 
recebam previamente exemplar do Prospecto e da Lâmina para leitura obrigatória e que suas dúvidas possam 
ser esclarecidas por pessoa designada pelo Coordenador Líder e pelos Participantes Especiais (“Plano de 
Distribuição”).  
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As Instituições Participantes da Oferta deverão verificar a adequação do investimento ao perfil de risco de 
seus respectivos clientes, nos termos da regulamentação da CVM que dispõe sobre o dever de verificação da 
adequação dos produtos, serviços e operações ao perfil do cliente.  

O Coordenador Líder deve garantir (i) o recebimento prévio, pelos Participantes Especiais, dos Documentos 
da Operação, inclusive dos Prospectos para leitura obrigatória; e (ii) que eventuais dúvidas possam ser 
esclarecidas por pessoa designada tempestivamente pelo Coordenador Líder para tal fim. 

Nos termos do artigo 57 da Resolução CVM 160, o Coordenador Líder realizará esforços de venda dos CRI a 
partir da data de divulgação do Aviso ao Mercado e deste Prospecto Preliminar nos Meios de Divulgação 
(conforme abaixo definido) (“Oferta a Mercado”). Simultaneamente à divulgação do Aviso ao Mercado, o 
Coordenador Líder deverá encaminhar à Superintendência de Registro de Valores Mobiliários da CVM (“SRE”) 
e às entidades administradoras de mercado organizado no qual os CRI sejam admitidos à negociação, versão 
eletrônica do Aviso ao Mercado e deste Prospecto Preliminar, sem quaisquer restrições para sua cópia e em 
formato digital que permita a busca de palavras e termos. 

As divulgações requeridas pela Resolução CVM 160 devem ser feitas, com destaque e sem restrições de 
acesso, na página da rede mundial de computadores: (i) da Emissora; (ii) do Coordenador Líder e 
Participantes Especiais, sendo aceita a remissão à página do Coordenador Líder que contenha as divulgações, 
no caso de Participantes Especiais que não sejam coordenadores; (iii) da B3; e (iv) da CVM. Adicionalmente, 
a critério do Coordenador Líder, a divulgação poderá ser feita em quaisquer outros meios que entender 
necessários para atender os fins da Oferta, observados os termos da Resolução CVM 160 (“Meios de 
Divulgação”). 

A Oferta a Mercado é irrevogável, observado o disposto neste Prospecto, exceto nos casos de (i) ocorrência 
de decretação de falência da Devedora; e (ii) ocorrência de um Evento de Resilição (conforme previsto no 
Contrato de Distribuição), e não está sujeita a condições legítimas que não dependam da Emissora, da 
Devedora ou de pessoas a elas vinculadas, nos termos do artigo 58 da Resolução CVM 160. A realização da 
Oferta está sujeita à verificação, pelo Coordenador Líder, do atendimento e verificação das Condições 
Precedentes descritas no Contrato de Distribuição. 

A Oferta a Mercado está sujeita ao atendimento das Condições Precedentes previstas no Contrato de 
Distribuição.  

Tendo em vista a possibilidade de distribuição parcial, os Investidores poderão, no Documento de Aceitação 
da Oferta, condicionar sua adesão a que haja distribuição: (i) da totalidade dos CRI originalmente objeto da 
Oferta, equivalente ao Valor Total da Emissão; ou (ii) de uma quantidade maior ou igual ao Montante Mínimo 
da Emissão. Caso não haja a colocação de, ao menos, o montante referido no item (ii) acima, a Oferta será 
cancelada e eventuais valores depositados serão integralmente devolvidos aos respectivos investidores, nos 
termos do Contrato de Distribuição. 

Os CRI serão subscritos por meio de formalização de instrumento próprio, contendo a aceitação dos termos 
e condições da Oferta (“Documento de Aceitação da Oferta”), sendo certo que a partir da divulgação do 
Anúncio de Início de Distribuição, cada um dos Investidores interessados poderá subscrever os CRI perante 
as Instituições Participantes da Oferta, mediante preenchimento do Documento de Aceitação da Oferta.  

Os Investidores deverão declarar-se cientes e de acordo com o Procedimento de Alocação no respectivo 
Documento de Aceitação da Oferta. 

O Documento de Aceitação da Oferta constitui ato de aceitação, pelos Investidores, dos termos e condições 
da Oferta e têm caráter irrevogável, exceto (i) em caso de divergência relevante entre as informações 
constantes deste Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco 
assumido pelo Investidor ou a sua decisão de investimento, ou (ii) nas hipóteses de suspensão, modificação 
e cancelamento da Oferta previstas na Resolução CVM 160. 

O Documento de Aceitação da Oferta deverá: (i) conter as condições de integralização e subscrição dos CRI; 
(ii) possibilitar a identificação da condição de Investidor como Pessoa Vinculada (conforme abaixo definido); 
(iii) incluir declaração assinada pelo subscritor de (a) sua condição de Investidor Qualificado; e (b) haver 
obtido exemplar deste Prospecto Preliminar e da Lâmina da Oferta; e (iv) nos casos em que haja modificação 
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de Oferta, cientificar, com destaque, que a Oferta original foi alterada e incluir declaração assinada pelo 
subscritor de que tem conhecimento das novas condições da Oferta. 

O Coordenador Líder poderá convidar Participantes Especiais para auxiliá-lo na distribuição dos CRI. 

Os Documentos de Aceitação da Oferta assinados devem ser mantidos pelo Coordenador Líder ou pelos 
Participantes Especiais à disposição da CVM. 

Recomenda-se aos Investidores que: (i) leiam cuidadosamente os termos e condições estipulados no 
Documento de Aceitação da Oferta, em especial os procedimentos relativos à liquidação da Oferta, o Termo 
de Securitização e as informações constantes deste Prospecto Preliminar, especialmente na seção “Fatores 
de Risco”, que trata, dentre outros, sobre os riscos aos quais a Oferta está exposta; e (ii) entrem em contato 
com a Instituição Participante da Oferta de sua preferência, antes de realizar a sua ordem de investimento, 
para verificar os procedimentos adotados pela respectiva Instituição Participante da Oferta para cadastro 
do Investidor e efetivação da ordem de investimento, incluindo, sem limitação, prazos estabelecidos para 
a realização da ordem de investimento, e eventual necessidade de depósito prévio do investimento 
pretendido. 

8.5. Dinâmica de Procedimento de Alocação  

A partir da divulgação do Aviso ao Mercado, o Coordenador Líder realizará procedimento de coleta de 
intenções de investimento, sem lotes mínimos ou lotes máximos, para determinar a quantidade e o volume 
finais dos CRI (“Procedimento de Alocação”).  

A intenção de realização do Procedimento de Alocação será comunicada à CVM juntamente com o 
requerimento de registro da Oferta. 

Caso, na data do Procedimento de Alocação, seja verificado que o total de CRI objeto das ordens de 
investimento admitidos pelo Coordenador Líder no âmbito da Oferta excedeu o Valor Total da Emissão, 
haverá rateio a ser operacionalizado pelo Coordenador Líder, sendo atendidas as intenções de investimento 
os Investidores proporcionalmente ao montante de CRI indicado nos respectivos Documentos de Aceitação 
da Oferta, independentemente de quando foi recebido o Documento de Aceitação da Oferta, nos termos do 
item IV do artigo 2 da Resolução CVM 160 , sendo desconsideradas quaisquer frações dos CRI. 

Caso seja verificado pelo Coordenador Líder (i) excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à 
quantidade dos CRI inicialmente ofertada, sendo certo que para fins de cômputo serão consideradas as 
ordens expedidas pelas Pessoas Vinculadas (conforme definido abaixo); e (ii) que excluídas as ordens 
expedidas pelas Pessoas Vinculadas, a demanda remanescente seja superior à quantidade de CRI 
inicialmente ofertada, não será permitida a colocação de CRI perante Pessoas Vinculadas, devendo as ordens 
de investimento realizadas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas serem automaticamente 
cancelados, nos termos do artigo 56 da Resolução CVM 160.  

Para fins da Oferta, serão consideradas “Pessoas Vinculadas” os Investidores que sejam, nos termos da 
Resolução CVM 160 e da Resolução CVM nº 173, de 29 de novembro de 2022, conforme em vigor, 
controladores pessoa física ou jurídica, diretos ou indiretos, ou administradores do Coordenador Líder, dos 
Participantes Especiais, da Emissora, da Devedora, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus 
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2º (segundo) grau, sociedades por eles controladas direta ou 
indiretamente e, quando atuando na Emissão ou distribuição, e as demais pessoas consideradas vinculadas 
na regulamentação da CVM que dispõe sobre normas e procedimentos a serem observados nas operações 
realizadas com valores mobiliários em mercados regulamentados. 

A vedação de colocação disposta acima, bem como o rateio previsto acima, não se aplica aos casos em que, 
na ausência de colocação para as Pessoas Vinculadas, a demanda remanescente seja inferior à quantidade 
de CRI inicialmente ofertada. Nessa hipótese, a colocação dos CRI perante Pessoas Vinculadas fica limitada 
ao necessário para perfazer a quantidade de CRI inicialmente ofertada, desde que preservada a colocação 
integral junto a pessoas não vinculadas dos valores mobiliários por elas demandados. 

Após a realização do Procedimento de Alocação e antes da primeira Data de Integralização dos CRI, a 
alocação da quantidade de CRI será objeto de aditamento ao Termo de Securitização, sem necessidade de 
nova aprovação societária ou de assembleia especial de Titulares dos CRI.  
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O resultado do Procedimento de Alocação será divulgado nos Meios de Comunicação aplicáveis quando da 
divulgação do Prospecto Definitivo. 

8.6. Formador de Mercado 

O Coordenador Líder recomendou à Emissora a contratação de instituição financeira para atuar, 
exclusivamente às expensas da Devedora, no âmbito da Oferta, por meio da inclusão de ordens firmes de 
compra e de venda dos CRI, em plataformas administradas pela B3, na forma e conforme disposições da 
Resolução CVM nº 133, de 10 de junho de 2022, conforme alterada. A contratação de formador de mercado 
é opcional, a critério da Emissora e da Devedora, e tem por finalidade fomentar a liquidez dos CRI no 
mercado secundário. No âmbito da Oferta, não será contratado formador de mercado.  

8.7. Fundo de Liquidez e Estabilização  

Não será constituído fundo de liquidez e estabilização no âmbito da Oferta. 

8.8. Requisitos ou Exigências Mínimas de Investimento, caso existam 

Não há. 
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9. INFORMAÇÕES SOBRE A ESTRUTURA DA OPERAÇÃO 
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9. INFORMAÇÕES SOBRE A ESTRUTURA DA OPERAÇÃO 

9.1. Possibilidade de os Créditos Imobiliários serem acrescidos, removidos ou substituídos, com indicação 
das condições em que tais eventos podem ocorrer e dos efeitos que podem ter sobre os fluxos de 
pagamentos aos Titulares dos CRI 

Não será admitido o acréscimo, a remoção ou substituição dos Créditos Imobiliários, nos termos do Art. 3º 
do Anexo Normativo I da Resolução CVM 60.  

9.2. Informação e descrição dos reforços de créditos e outras garantias existentes 

Não serão constituídas garantias específicas, reais ou pessoais, sobre os CRI, nem haverá coobrigação por 
parte da Emissora. Os CRI não contarão com garantia flutuante da Emissora, razão pela qual qualquer bem 
ou direito integrante de seu patrimônio, que não componha o Patrimônio Separado, não será utilizado para 
satisfazer as Obrigações. Os Créditos Imobiliários, por sua vez, serão garantidos pela Alienação Fiduciária 
de Imóvel, pela Alienação Fiduciária de Quotas, pela Cessão Fiduciária de Recebíveis e pelo Fundo de 
Despesas, até o cumprimento das Obrigações Garantidas. 

9.3. Informação sobre eventual utilização de instrumentos derivativos que possam alterar os fluxos de 
pagamento previstos para os Titulares dos CRI 

Na Data de Emissão, não há instrumentos derivativos estruturados pela (ou em favor da) Emissora que 
possam alterar os fluxos de pagamentos previstos para os Titulares dos CRI.  

9.4. Política de investimento 

Desde que solicitado com 3 (três) Dias Úteis de antecedência pela Devedora, os valores (i) relativos à 
composição do Fundo de Despesas, e (ii) que tenham sido pagos pelos investidores dos CRI à Emissora a 
título de integralização dos CRI nos termos dos respectivos Documentos de Aceitação da Oferta, enquanto 
não cumpridas as Condições Precedentes, serão investidos serão investidos pela Emissora, 
automaticamente, em instrumentos financeiros de renda fixa com classificação de baixo risco e liquidez 
diária, de emissão de instituições financeiras de primeira linha e/ou do Coordenador Líder, tais como títulos 
públicos, títulos e valores mobiliários e outros instrumentos financeiros de renda fixa de emissão de 
instituições financeiras de primeira linha e/ou fundos de renda fixa classificados como DI, administrados por 
instituições financeiras de primeira linha e/ou pelo Coordenador Líder (“Investimentos Permitidos”).  

Os recursos oriundos dos rendimentos líquidos auferidos com tais Investimentos Permitidos (i) com os valores 
pagos pelos investidores dos CRI à Emissora a título de integralização dos CRI, enquanto não cumpridas as 
Condições Precedentes, serão acrescidos aos valores a serem liberados à Devedora; e (ii) com a parcela 
relativa ao Fundo de Despesas serão incorporados ao referido fundo, sendo certo que, após a quitação das 
Obrigações Garantidas, incluindo o pagamento de todas e quaisquer Despesas incorridas na Emissão, 
eventuais recursos remanescentes do Fundo de Despesas serão transferidos à Devedora, em até 3 (três) dias 
contados de referida quitação.  

A EMISSORA NÃO TERÁ QUALQUER RESPONSABILIDADE COM RELAÇÃO A QUAISQUER EVENTUAIS 
PREJUÍZOS, REIVINDICAÇÕES, DEMANDAS, DANOS, TRIBUTOS, OU DESPESAS RESULTANTES DAS 
APLICAÇÕES EM TAIS INVESTIMENTOS, INCLUSIVE, ENTRE OUTROS, QUALQUER RESPONSABILIDADE POR 
DEMORAS (NÃO RESULTANTE DE TRANSGRESSÃO DELIBERADA) NOS INVESTIMENTOS PERMITIDOS, 
REINVESTIMENTO, DESPESAS, TAXAS, IMPOSTOS, TRIBUTOS OU LIQUIDAÇÃO DOS REFERIDOS 
INVESTIMENTOS, OU QUAISQUER LUCROS CESSANTES INERENTES A ESSAS DEMORAS. 
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10. INFORMAÇÕES SOBRE OS DIREITOS CREDITÓRIOS 



 

 

65 

10. INFORMAÇÕES SOBRE OS DIREITOS CREDITÓRIOS 

10.1. Créditos Imobiliários 

Conforme descrito no Termo de Securitização, a Devedora captará recursos, por meio da emissão da CCB 
que conta com as características descritas nesta seção “INFORMAÇÕES SOBRE OS DIREITOS CREDITÓRIOS”, 
conforme abaixo. 

Os CRI serão lastreados em direitos creditórios devidos pela Devedora por força da CCB, e serão segregados 
do restante do patrimônio da Emissora, mediante instituição do Regime Fiduciário. 

Na Data da Emissão, o Valor Total da Emissão corresponde ao montante de até R$ 80.000.000,00 (oitenta 
milhões de reais).  

O valor dos Créditos Imobiliários, na Data de Emissão, é de, inicialmente, R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões 
de reais), nos termos e condições da CCB. 

Até a quitação integral dos CRI, a Emissora obriga-se a manter os Créditos Imobiliários vinculados aos CRI e 
agrupados no Patrimônio Separado, constituído especialmente para esta finalidade, nos termos do Termo 
de Securitização. 

10.1.1. Características Relevantes dos Direitos Creditórios  

A CCB possui as seguintes características: 

Tipo de Contrato 

Cédula de crédito bancário, conforme descrita na seção “Documentos ou informações incorporados ao 
prospecto por referência ou como anexos” deste Prospecto.  

Juros Remuneratórios da CCB 

O Valor Principal da CCB será acrescido dos Juros Remuneratórios. Os Juros Remuneratórios da CCB serão 
calculados de acordo com a fórmula constante do Anexo III à CCB e incidirão sobre o Valor Principal da CCB, 
a partir da primeira Data de Integralização dos CRI, nos termos da CCB. 

Vencimento da CCB 

Ressalvadas as hipóteses de vencimento antecipado das obrigações decorrentes da CCB, de Amortização 
Extraordinária Facultativa, de Amortização Extraordinária Obrigatória, de Resgate Antecipado Facultativo 
ou de Resgate Antecipado Obrigatório, conforme os termos previstos na CCB, a CCB terá um prazo de 1.462 
(mil e quatrocentos e sessenta e dois) dias, vencendo-se, portanto, no dia 25 de novembro de 2027 (“Data 
de Vencimento”), de acordo com o cronograma constante do Anexo II à CCB. 

Amortização do Valor Principal da CCB 

O Valor Principal da CCB será amortizado, em parcela única, na Data de Vencimento (“Amortização do Valor 
Principal”). 

Finalidade dos Créditos 

Os recursos líquidos decorrentes da emissão da CCB serão utilizados, integral e exclusivamente, pela 
Devedora, direta ou indiretamente, no Empreendimento Alvo, para o pagamento de gastos, custos e 
despesas futuras, de natureza imobiliária, referentes ao desenvolvimento do Empreendimento Alvo, 
incluindo gastos com a aquisição do Imóvel e/ou construção do Empreendimento Alvo.  

Garantias 

O fiel, pontual e integral cumprimento (a) da obrigação de pagamento de todos os créditos imobiliários 
representados pela CCI, decorrentes da CCB,, incluindo o Valor Principal, acrescido dos Juros 
Remuneratórios, bem como todos e quaisquer outros encargos devidos por força da CCB, bem como a 
totalidade dos respectivos acessórios, tais como encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, 
despesas, custas, honorários e demais encargos contratuais e legais previstos e relacionados à CCB e/ou 
necessários para a execução das Garantias, aos demais Documentos da Operação, bem como (b) quaisquer 
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outras obrigações, pecuniárias ou não, incluindo, sem limitação, declarações e garantias da Devedora e da 
SPE, nos termos dos Documentos da Operação, incluindo, sem limitação, as obrigações de pagamento dos 
CRI, incluindo juros remuneratórios e moratórios, correção monetária, multa e qualquer outro encargo 
previsto no Termo de Securitização até liquidação integral dos CRI (“Obrigações Garantidas”), será garantido 
pelas seguintes garantias (“Garantias”): 

i. Alienação Fiduciária de Imóvel: Observado o disposto nas cláusulas 18.1.1 e 18.1.2 da CCB, em 
garantia do fiel, pontual e integral cumprimento das Obrigações Garantidas, a SPE constituirá, em 
favor da Emissora, a Alienação Fiduciária de Imóvel. A Alienação Fiduciária de Imóvel será constituída, 
pela SPE, por meio do registro do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel perante o cartório de 
registro de imóveis competente. 

A SPE obrigou-se a providenciar o protocolo do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel para que o seu 
registro perante o cartório de registro de imóveis competente ocorra em até 60 (sessenta) dias corridos 
contados da data de emissão da CCB, podendo referido prazo ser prorrogado, por uma única vez, por 30 
(trinta) dias corridos, desde que a SPE comprove que está diligentemente cumprindo eventuais exigências 
formuladas pelo cartório de registro de imóveis competente, sob pena de ser configurado um Evento de 
Vencimento Antecipado. Ao final do prazo acima previsto, a SPE obrigou-se a apresentar à Emissora a 
matrícula atualizada do Imóvel contendo o registro da Alienação Fiduciária de Imóvel e indicando que ele 
se encontra livre de quaisquer outros ônus ou gravames.  

Para a realização do Empreendimento Alvo, a SPE deverá, além de obter as aprovações necessárias ao 
desenvolvimento do Empreendimento Alvo, registrar o memorial de incorporação do Empreendimento Alvo 
na matrícula do Imóvel, nos termos da Lei nº 4.591, de 16 de dezembro de 1964. Dessa forma, a Emissora, 
no âmbito da CCB, se comprometeu a celebrar, conforme lhe venha ser solicitado pela SPE ou pela Devedora, 
em até 2 (dois) Dias Úteis contados da solicitação da SPE ou da Devedora, todos os documentos que se façam 
necessários para as providências anteriormente descritas, inclusive, para fins de desonerar o Imóvel objeto 
da Alienação Fiduciária de Imóvel, sem a necessidade de aprovação em Assembleia Especial dos Titulares 
dos CRI, caso assim seja exigido pelo cartório de registro de imóveis competente como condição prévia para 
o registro do memorial de incorporação imobiliária do Empreendimento Alvo. 

Adicionalmente ao disposto acima e na cláusula 18.1.3 da CCB, as Partes da CCB se comprometem a, em 
até 10 (dez) Dias Úteis contados da data do registro do memorial de incorporação do Empreendimento Alvo 
na matrícula do Imóvel, celebrar novo instrumento de alienação fiduciária em termos substancialmente 
iguais aos do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel (ou, preferencialmente, a aditar o respectivo 
instrumento já celebrado, se permitido) (“Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel”), de forma a 
constituir alienação fiduciária que recairá sobre (a) determinadas unidades autônomas decorrentes da 
incorporação imobiliária de futuro condomínio edilício no Empreendimento Alvo, após o registro do memorial 
de incorporação do Empreendimento Alvo, selecionadas a critério da Devedora, cujo valor total seja 
equivalente a, no mínimo, o necessário para o atendimento da Razão Mínima de Garantia (conforme definido 
abaixo), e identificadas no Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel (“Unidades Autônomas”), de 
forma que as demais unidades autônomas do Empreendimento Alvo que não integrarem o conceito de 
Unidades Autônomas não estarão sujeitas à alienação fiduciária a ser constituída nos termos da cláusula 
18.1.4 da CCB (“Unidades Livres”); ou (b) a fração ideal do Empreendimento Alvo correspondente às futuras 
Unidades Autônomas que deverá ser equivalente ao valor necessário para o atendimento da Razão Mínima 
de Garantia (“Fração Ideal”), de forma que a fração remanescente do Empreendimento Alvo não estará 
sujeita à alienação fiduciária a ser constituída nos termos da cláusula 18.1.4 da CCB (“Fração Ideal Livre”). 

O registro do Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel previsto acima e na cláusula 18.1.4 da CCB 
deverá ser providenciado pela SPE junto ao cartório de registro de imóveis competente no prazo de até 60 
(sessenta) dias contados da data de celebração do Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel, 
prorrogável por uma única vez, por 30 (trinta) dias corridos, desde que a SPE comprove que está 
diligentemente cumprindo eventuais exigências formuladas pelo cartório de registro de imóveis 
competente, sob pena de ser considerado como um Evento de Vencimento Antecipado, nos termos da CCB. 

A Fração Ideal e/ou as Unidades Autônomas deverão estar totalmente livres e desembaraçadas de quaisquer 
ônus, gravames, dívidas ou dúvidas, viabilizando o registro da alienação fiduciária (nos termos previstos 
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acima e na cláusula 18.1.4 da CCB) sobre sua totalidade e sem quaisquer restrições ou concorrências de 
terceiros, em benefício da Emissora, para assegurar o cumprimento das Obrigações Garantidas. 

Da mesma forma, a Fração Ideal Livre e as Unidades Livres, devem estar totalmente livres e desembaraçadas 
de quaisquer ônus, gravames, dívidas ou dúvidas, viabilizando o registro de alienação fiduciária ou hipoteca 
sobre sua totalidade e sem quaisquer restrições ou concorrências de terceiros, em favor da instituição 
financeira, para que possam assegurar o cumprimento das obrigações a serem assumidas pela SPE em 
eventual financiamento à produção, conforme previsto abaixo e na cláusula 18.1.8 da CCB. 

A SPE poderá eventualmente celebrar um financiamento à produção para captação de recursos 
remanescentes necessários ao desenvolvimento do Empreendimento Alvo. A celebração do Novo Contrato 
de Alienação Fiduciária de Imóvel, previsto acima e na cláusula 18.1.4 da CCB, não dependerá de aprovação 
dos Titulares dos CRI, sendo certo que as Partes se comprometem a celebrar eventuais documentos que se 
façam necessários para que a Fração Ideal Livre e as Unidades Livres estejam completamente desoneradas, 
em tempo hábil para viabilizar a sua utilização como garantia em eventual financiamento à produção. Uma 
vez constituída a alienação fiduciária sobre a Fração Ideal e/ou sobre as Unidades Autônomas, conforme o 
caso, a alienação fiduciária das Unidades Autônomas e/ou da Fração Ideal não concorrerá, nem se confundirá 
com qualquer garantia eventualmente constituída sobre a Fração Ideal Livre ou sobre as Unidades Livres em 
benefício de financiamento à produção, permanecendo as garantias aqui mencionadas completamente 
independentes umas das outras. 

Razão Mínima de Garantia: A partir da verificação da ocorrência dos eventos previstos acima e nas cláusulas 
18.1.3 e 18.1.4 da CCB, a soma do percentual de 80% (oitenta por cento) do valor das Unidades Autônomas 
ou do valor da Fração Ideal, conforme o caso, objeto da Alienação Fiduciária de Imóvel, deverá corresponder, 
a qualquer tempo, enquanto as Obrigações Garantidas não tenham sido integralmente cumpridas, a um valor 
igual ou superior a 125% (cento e vinte e cinco por cento) do saldo devedor total dos CRI (“Razão Mínima de 
Garantia”). A verificação de atendimento à Razão Mínima de Garantia será realizada pela primeira vez no 
ato da celebração do Novo Contrato de Alienação Fiduciária, com base na Tabela de Venda (conforme 
definido abaixo), apresentada pela SPE, e, após esta primeira verificação, mensalmente pela Emissora, em 
até 3 (três) Dias Úteis antes de cada Data de Pagamento (“Data de Verificação”), sendo certo que a 1ª 
(primeira) Data de Verificação mensal ocorrerá na Data de Verificação imediatamente subsequente ao 
registro do Novo Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel junto aos cartórios de registro de imóveis 
competentes. Em caso de não observância da Razão Mínima de Garantia em qualquer Data de Verificação, 
a Emissora enviará notificação à Devedora informando a respeito do descumprimento da Razão Mínima de 
Garantia. Para o cálculo do valor das Unidades Autônomas ou da Fração Ideal, conforme o caso, para fins de 
verificação de atendimento à Razão Mínima de Garantia, a Emissora levará em consideração (i) da primeira 
à sexta Data de Verificação (inclusive), 80% (oitenta por cento) do preço da tabela de vendas das Unidades 
Autônomas, a ser apresentada pela SPE ou pela Devedora à Emissora, mensalmente, a partir do registro do 
memorial de incorporação do Empreendimento Alvo, com antecedência mínima de 5 (cinco) Dias Úteis de 
cada Data de Verificação (“Tabela de Vendas”), e (ii) para as Datas de Verificação subsequentes, 80% (oitenta 
por cento) do preço médio do metro quadrado de venda, de cada tipologia, das Unidades Autônomas, 
considerando os 6 (seis) meses anteriores às respectivas Datas de Verificação, informação essa que deverá 
constar da Tabela de Vendas atualizada a ser apresentada pela SPE ou pela Devedora à Emissora, na 
periodicidade acima prevista. Caso, em qualquer Data de Verificação, seja verificado o não atendimento da 
Razão Mínima de Garantia, a Devedora deverá recompor a Razão Mínima de Garantia mediante (i) a outorga 
à Emissora de alienação fiduciária sobre novos imóveis, que não as Unidades Autônomas ou a Fração Ideal, 
conforme o caso, objeto da Alienação Fiduciária de Imóvel, e que façam parte do Empreendimento Alvo, 
livres de quaisquer ônus ou gravames, não sendo necessária, nesta hipótese a aprovação pelos titulares dos 
CRI dos novos imóveis a serem outorgados em alienação fiduciária, observado o previsto abaixo e na cláusula 
18.1.9.5 da CCB, desde que seja verificada a suficiência dos novos imóveis para recomposição da Razão 
Mínima de Garantia, conforme apurado com base na última Tabela de Vendas apresentada; (ii) a outorga à 
Emissora de alienação fiduciária sobre novos imóveis, que não as Unidades Autônomas ou Fração Ideal, 
conforme o caso, objeto da Alienação Fiduciária de Imóvel e que não façam parte do Empreendimento Alvo, 
livres de quaisquer ônus ou gravames, desde que (a) tenham finalidade residencial, (b) sejam localizados 
na cidade de São Paulo e (c) enquadrem-se como empreendimentos de alto ou altíssimo padrão, mediante 
aprovação prévia em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, observado o previsto abaixo e na cláusula 
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18.1.9.7 da CCB; ou (iii) a amortização extraordinária da CCB, incluindo o Valor Principal, os Juros 
Remuneratórios e demais juros e encargos moratórios aqui previstos, com a finalidade de que o saldo então 
devedor da CCB, após tais pagamentos, faça com que seja atingida a Razão Mínima de Garantia. Caso a 
Devedora opte por recompor a Razão Mínima de Garantia de acordo com o disposto no item (i) da cláusula 
18.1.9.4 da CCB, em até 10 (dez) Dias Úteis contados do recebimento de notificação enviada pela Emissora 
informando a respeito do descumprimento da Razão Mínima de Garantia, nos termos da cláusula 18.1.9.2 
da CCB, a SPE deverá apresentar novos imóveis à Emissora, necessariamente pertencentes ao 
Empreendimento Alvo, não sendo necessária a realização de auditoria para recomposição da Razão Mínima 
de Garantia com os referidos imóveis, bastando, para tanto, a apresentação, pela Devedora à Emissora, das 
matrículas atualizadas das respectivas unidades demonstrando que referido imóveis se encontram livres de 
quaisquer ônus ou gravames, de qualquer natureza. Nesse caso, a constituição da alienação fiduciária sobre 
os novos imóveis deverá ser feita mediante a celebração de instrumento de constituição de alienação 
fiduciária de imóveis em termos substancialmente iguais aos do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel. 
O registro do instrumento de constituição de alienação fiduciária dos imóveis em questão no cartório de 
registro de imóveis competente deverá estar concluído em até 60 (sessenta) dias contados da apresentação 
dos novos imóveis integrantes do Empreendimento Alvo pela SPE à Emissora, ressalvada a prorrogação por 
uma única vez pelo prazo de 30 (trinta) dias, desde que a SPE comprove estar diligentemente cumprindo 
eventuais exigências efetuadas pelo cartórios de registro de imóveis competente. Caso o registro do 
instrumento de constituição de alienação fiduciária dos imóveis em questão não seja concluído no prazo 
aqui estabelecido, a Devedora deverá, em até 5 (cinco) Dias Úteis contados do término do prazo aqui 
estabelecido para o referido registro, amortizar extraordinariamente a CCB, na forma da cláusula 7 da CCB, 
incluindo o Valor Principal, os Juros Remuneratórios e demais juros e encargos moratórios nela previstos, 
com a finalidade de que o saldo então devedor da CCB, após tais pagamentos, faça com que seja atingida a 
Razão Mínima de Garantia. Caso a Devedora opte por recompor a Razão Mínima de Garantia de acordo com 
o disposto no item (ii) da cláusula 18.1.9.4 da CCB, em até 10 (dez) Dias Úteis contados do recebimento de 
notificação enviada pela Emissora informando a respeito do descumprimento da Razão Mínima de Garantia, 
nos termos da cláusula 18.1.9 da CCB, a SPE deverá enviar notificação à Emissora indicando novos imóveis 
à Emissora acompanhada (i) de relatório de auditoria jurídica do(s) novo(s) imóvel(is) e dos respectivos 
proprietários, conforme padrão de mercado, elaborado por escritório de advocacia de renomada qualidade 
e reputação; e (ii) laudo de avaliação do(s) novo(s) imóvel(is), elaborados às expensas da Devedora. A 
Emissora deverá convocar, em até 5 (cinco) Dias Úteis contados do recebimento da notificação mencionada 
na cláusula 18.1.9.6 da CCB, Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, na forma a ser estabelecida no Termo 
de Securitização, para deliberar sobre a outorga do(s) novo(s) imóvel(is) em garantia. Caso haja aprovação 
pela Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, será celebrado novo instrumento de alienação fiduciária em 
termos substancialmente iguais aos do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel (ou aditado o respectivo 
instrumento já celebrado, conforme o caso), de forma a constituir alienação fiduciária sobre o(s) novo(s) 
imóvel(is) oferecidos nos termos da cláusula 18.1.9.6 da CCB. O registro do instrumento de constituição de 
alienação fiduciária dos imóveis em questão no cartório de registro de imóveis competente deverá ser 
concluído em até 60 (sessenta) dias contados da data da Assembleia Especial dos Titulares dos CRI que 
aprovar a constituição de alienação fiduciária sobre o(s) novo(s) imóvel(eis) em garantia, ressalvada a 
prorrogação por uma única vez, por 30 (trinta) dias corridos, desde que a SPE comprove estar diligentemente 
cumprindo eventuais exigências efetuadas pelo cartório de registro de imóveis competente. Caso a 
Assembleia Especial dos Titulares dos CRI não aprove a constituição de alienação fiduciária sobre o(s) novo(s) 
imóvel(eis), ou caso o registro do instrumento de constituição de alienação fiduciária dos imóveis em 
questão não seja concluído no prazo acima estabelecido, a Devedora deverá, em até 5 (cinco) Dias Úteis 
contados da data da referida Assembleia Especial dos Titulares dos CRI ou do término do prazo aqui 
estabelecido para o referido registro, conforme o caso, amortizar extraordinariamente a CCB, na forma da 
cláusula 7 acima, incluindo o Valor Principal, os Juros Remuneratórios e demais juros e encargos moratórios 
nela previstos, com a finalidade de que o saldo então devedor da CCB, após tais pagamentos, faça com que 
seja atingida a Razão Mínima de Garantia. Adicionalmente, a Devedora compromete-se a, em até 5 (cinco) 
Dias Úteis contados da celebração do respectivo instrumento de alienação fiduciária dos novos imóveis 
celebrados, nos termos da cláusula 18.1.9.5 da CCB ou da cláusula 18.1.9.6 da CCB, celebrar aditamento ao 
Contrato de Cessão Fiduciária e aos demais Documentos da Operação, conforme aplicável, às suas expensas, 
com a finalidade de vinculação dos recebíveis oriundos das promessas de compra e venda de respectivos 
novos imóveis à Cessão Fiduciária de Recebíveis. Caso a Devedora opte por recompor a Razão Mínima de 
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Garantia de acordo com o disposto no item (iii) da cláusula 18.1.9.4 a CCB, a Devedora, em até 10 (dez) 
Dias Úteis contados do recebimento de notificação enviada pela Emissora informando a respeito do 
descumprimento da Razão Mínima de Garantia, deverá amortizar extraordinariamente a CCB, incluindo o 
Valor Principal, os Juros Remuneratórios e demais juros e encargos moratórios nela previstos, com a 
finalidade de que o saldo então devedor da CCB, após tais pagamentos, faça com que seja atingida a Razão 
Mínima de Garantia. Os custos incorridos com a celebração dos respectivos instrumentos de constituição de 
alienação fiduciária dos imóveis para fins de recomposição da Razão Mínima de Garantia e respectivos 
registros serão integralmente suportados pela Devedora ou, caso não o faça, pelo Patrimônio Separado. Caso 
a Devedora descumpra suas obrigações de recomposição da Razão Mínima de Garantia, nos termos previstos 
na CCB e no Contrato de Cessão, tal descumprimento será considerado como um Evento de Vencimento 
Antecipado, nos termos da CCB, com o que a Devedora concorda plenamente. 

Destinação dos recursos oriundos das vendas das Unidades Autônomas objeto da Alienação Fiduciária de 
Imóvel: A partir da ocorrência dos eventos previstos na cláusula 18.1.4 da CCB, a Emissora se obrigou a 
comparecer como parte interveniente em cada um dos instrumentos que formalizarem a venda das Unidades 
Autônomas em caráter definitivo a terceiros (“Adquirentes”) pela SPE, que deverão ser assinados de forma 
digital, com a finalidade de liberar a garantia de alienação fiduciária constituída sobre tais Unidades 
Autônomas objeto da referida venda, mediante a inclusão de previsão no referido instrumento de que todos 
os recursos daí decorrentes deverão ser destinados diretamente à Conta do Patrimônio Separado, sendo 
certo que referidos recursos deverão ser utilizados para a Amortização Extraordinária Obrigatória do saldo 
devedor da CCB, no percentual equivalente a 80% (oitenta por cento) do valor de venda da respectiva 
Unidade Autônoma, sendo certo que o valor remanescente, caso exista, deverá ser liberado à SPE, em conta 
corrente de titularidade da SPE a ser informada oportunamente, desde que a Devedora e a SPE estejam 
adimplentes com todas as suas obrigações decorrentes da CCB e dos demais Documentos da Operação. Caso 
o Adquirente obtenha qualquer forma de financiamento para realizar o pagamento do preço de venda, que 
não admita o procedimento mencionado na cláusula 18.1.10 da CCB, para a liberação dos gravames 
incidentes sobre as Unidades Autônomas, a SPE deverá enviar à Emissora, com cópia ao Agente Fiduciário 
dos CRI, requerimento solicitando a liberação da alienação fiduciária de imóvel (“Requerimento de 
Liberação”), nos termos do Anexo V, acompanhado de (i) relatório de repasses aprovados (incluindo a 
informação do valor do saldo devedor do Adquirente a ser liquidado por meio do repasse), e de 
(ii) comprovação da destinação dos recursos oriundos da comercialização das respectivas Unidades 
Autônomas à Conta do Patrimônio Separado, sendo certo que o procedimento para liberação da garantia 
previsto nesta cláusula somente será iniciado com a celebração do respectivo contrato definitivo ou 
escritura de compra e venda da Unidade Autônoma. Excepcionalmente à regra estabelecida na cláusula 
18.1.11 da CCB, é facultado à SPE solicitar a liberação do gravame de determinada(s) Unidade(s) 
Autônoma(s) vendida(s) objeto da Alienação Fiduciária de Imóvel anteriormente à transferência do recurso 
da sua venda para a Conta do Patrimônio Separado, desde que (i) o somatório do valor da(s) referida(s) 
Unidade(s) Autônoma(s) cujo gravame venha a ser liberado naquele momento não seja superior a R$ 
5.000.000,00 (cinco milhões de reais) e (ii) a Devedora a SPE estejam adimplentes com todas as suas 
obrigações decorrentes da CCB e dos demais Documento da Operação. Neste caso, a Emissora deverá anuir 
com a liberação da Alienação Fiduciária de Imóvel, observado o montante máximo para liberação das 
garantias aqui previsto, por meio do envio de carta de anuência, nos termos do Anexo VI, devidamente 
assinada para a SPE no prazo de até 5 (cinco) Dias Úteis contados do recebimento do respectivo 
Requerimento de Liberação, observadas as demais disposições contidas no Contrato de Alienação Fiduciária 
de Imóvel. Na hipótese acima, a SPE compromete-se a transferir os recursos decorrentes da referida venda 
ou recursos próprios para a Conta do Patrimônio Separado com o objetivo de realizar a Amortização 
Extraordinária Obrigatória da CCB, no prazo máximo de 60 (sessenta) dias corridos, contados da data da 
liberação do gravame da respectiva Unidade Autônoma, havendo ou não o efetivo recebimento do preço de 
venda pela SPE, sob pena de vencimento antecipado da CCB por descumprimento de obrigação pecuniária. 

Nos termos do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel, até a quitação integral das Obrigações 
Garantidas, a SPE pagará pontualmente todos os tributos, taxas, despesas e encargos relativos ao Imóvel, 
às Unidades Autônomas e/ou à Fração Ideal, conforme o caso. 

Fica desde já estabelecido entre as Partes que o cumprimento de todas e quaisquer obrigações devidas em 
razão da CCB, em especial a amortização extraordinária do saldo devedor da CCB, decorrente da venda das 
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Unidades Autônomas, deverá ocorrer apenas mediante o recebimento do valor da respectiva Unidade 
Autônoma, conforme indicado na Tabela de Vendas, na Conta do Patrimônio Separado, independentemente 
do efetivo recebimento destes valores pela SPE, ainda que tenha havido com o Adquirente qualquer 
negociação de pagamento a prazo ou de qualquer outra forma; 

ii. Cessão Fiduciária de Recebíveis: Em garantia do fiel, pontual e integral cumprimento das Obrigações 
Garantidas, a SPE constituirá, na presente data, a Cessão Fiduciária de Recebíveis, por meio da 
celebração do Contrato de Cessão Fiduciária. As Partes da CCB concordaram que os recursos de venda 
das Unidades Livres não integram e tampouco integrarão a Cessão Fiduciária de Recebíveis, uma vez 
que serão utilizados como garantia de eventual financiamento à produção para o desenvolvimento do 
Empreendimento Alvo. A totalidade dos recursos oriundos do pagamento dos Recebíveis será 
direcionada diretamente à Conta do Patrimônio Separado para (i) a Amortização Extraordinária 
Obrigatória da CCB, na próxima Data de Pagamento, no percentual equivalente a participação 
societária da Devedora na SPE, conforme disposto no contato social da SPE, sendo certo que o valor 
remanescente, caso exista, deverá ser liberado à SPE, em conta corrente de titularidade da SPE a ser 
informada oportunamente, desde que a Devedora e a SPE estejam adimplentes com todas as 
obrigações decorrentes da CCB e dos demais Documento da Operação. 

iii. Alienação Fiduciária de Quotas: Ainda, em garantia do fiel, pontual e integral cumprimento das 
Obrigações Garantidas, a Devedora outorgará a Alienação Fiduciária de Quotas, mediante a 
celebração (i) do Contrato de Alienação Fiduciária de Quotas; e (ii) do respectivo instrumento de 
alteração do contrato social da SPE formalizando a Alienação Fiduciária de Quotas; e 

iv. o Fundo de Despesas. 

Encargos Moratórios 

Ocorrendo impontualidade no pagamento de quaisquer obrigações pecuniárias relativas à CCB, 
adicionalmente ao pagamento dos Juros Remuneratórios da CCB e da Amortização da CCB, sobre todos e 
quaisquer valores em atraso, incidirão, independentemente de aviso, notificação ou interpelação judicial 
ou extrajudicial, (i) juros de mora de 1% (um por cento) ao mês, calculados pro rata die, desde a data de 
inadimplemento até a data do efetivo pagamento; e (ii) multa não compensatória de 2% (dois por cento).  

Local e Forma de Pagamento 

Os pagamentos devidos pela Devedora, em favor da Emissora em decorrência da CCB serão efetuados 
mediante depósito na Conta do Patrimônio Separado.  

10.2. Descrição da forma de cessão dos direitos creditórios à Emissora, destacando-se as passagens 
relevantes de eventuais contratos firmados com este propósito, e indicação acerca do caráter 
definitivo, ou não, da cessão 

A Devedora emitiu a CCB em favor do Coordenador Líder, que cedeu os Créditos Imobiliários representados pela 
CCI à Emissora por meio do Contrato de Cessão, sem qualquer tipo de coobrigação, tornando-se a Emissora, 
portanto, titular dos Créditos Imobiliários representados pela CCI. 

A Emissora, na qualidade de titular dos Créditos Imobiliários, vinculou-os em caráter irrevogável e 
irretratável, sem qualquer coobrigação por parte da Emissora, aos CRI da 1ª (primeira) série de sua 43ª 
(quadragésima terceira) emissão, em conformidade com o Termo de Securitização. 

10.3. Indicação dos níveis de concentração dos direitos creditórios, por devedor, em relação ao valor total 
dos créditos que servem de lastro para os valores mobiliários ofertados 

Os Créditos Imobiliários são concentrados integralmente na Devedora, na qualidade de emitente da CCB.  

10.4. Descrição dos critérios adotados pelo originador ou cedente para concessão de crédito 

A concessão de crédito pelo Coordenador Líder, na qualidade de cedente dos Créditos Imobiliários, foi 
baseada exclusivamente na análise da situação comercial, econômica e financeira da Devedora à época da 
celebração da CCB.  
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10.5. Procedimentos de cobrança e pagamento, abrangendo o agente responsável pela cobrança, a 
periodicidade e condições de pagamento 

O pagamento dos Créditos Imobiliários deverá ocorrer conforme cronograma de pagamentos previsto na 
CCB, nas datas de Amortização Extraordinária Facultativa, de Amortização Extraordinária Obrigatória ou nas 
datas de Resgate Antecipado Facultativo ou de Resgate Antecipado Obrigatório da CCB, conforme o caso. 
As atribuições de controle e cobrança dos Créditos Imobiliários em caso de inadimplências, perdas, falências 
e recuperação judicial da Devedora caberão à Emissora, conforme procedimentos previstos na legislação 
cível e falimentar aplicáveis. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da Resolução CVM 17, no caso de 
inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, o Agente Fiduciário dos CRI deverá usar de toda e 
qualquer medida prevista em lei e no Termo de Securitização para proteger direitos ou defender os 
interesses dos Titulares dos CRI, inclusive, caso a Emissora não o faça, realizar os procedimentos de 
execução dos Créditos Imobiliários, de modo a garantir o pagamento da CCB e dos CRI aos Titulares dos CRI. 
Os recursos obtidos com o recebimento e cobrança dos Créditos Imobiliários serão depositados diretamente 
na Conta do Patrimônio Separado, permanecendo segregados de outros recursos. Eventuais despesas 
relacionadas à cobrança judicial e administrativa dos Créditos Imobiliários inadimplentes deverão ser 
arcadas diretamente pelo Fundo de Despesa e/ou pela Devedora. 

10.6. Informações estatísticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de mesma 
natureza dos direitos creditórios que comporão o patrimônio da Emissora, compreendendo um 
período de 3 (três) anos imediatamente anteriores à data da oferta, acompanhadas de exposição da 
metodologia utilizada para efeito desse cálculo 

Os Créditos Imobiliários decorrem da CCB e são devidos por um único devedor, a Devedora, e garantidos 
pela Alienação Fiduciária de Imóvel, pela Alienação Fiduciária de Quotas e pela Cessão Fiduciária de 
Recebíveis. Nesse contexto, a Devedora emitiu a CCB em favor do Coordenador Líder, na qualidade cedente, 
que cedeu os Créditos Imobiliários, sem qualquer tipo de coobrigação, à Emissora, especificamente no 
âmbito da emissão dos CRI e da Oferta.  

No período correspondente aos 3 (três) anos imediatamente anteriores à data desta Oferta, a Emissora pôde 
verificar que, aproximadamente, 75% (setenta e cinco por cento) dos CRI de sua emissão com lastro em 
dívidas de outras empresas (lastro corporativo) foram objeto de resgate antecipado e/ou outra forma de 
pré-pagamento.  

Adicionalmente, não obstante tenham envidado esforços razoáveis, a Emissora e o Coordenador Líder 
declaram não ter conhecimento de informações estatísticas sobre inadimplemento, perdas e pré-pagamento 
de créditos imobiliários da mesma natureza aos Créditos Imobiliários representados pela CCI, adquiridos 
pela Emissora para servir de lastro à presente Emissão, ou seja, todo e qualquer título de dívida emitido 
pela Devedora, e não haver obtido informações consistentes e em formatos e datas-bases passíveis de 
comparação relativas à emissões de certificados de recebíveis imobiliários que acreditam ter características 
e carteiras semelhantes às da presente Emissão, que lhes permita apurar informações com maiores detalhes.  

Na ocorrência de resgate antecipado da CCB ou verificação de um ou mais eventos de vencimento 
antecipado, seja de forma automática ou não-automática, conforme disposto na CCB, tal situação acarretará 
redução do horizonte original de investimento esperado pelos Titulares dos CRI.  

10.7. Se as informações requeridas no item 10.6 supra não forem de conhecimento da Emissora ou do 
Coordenador Líder, nem possam ser por eles obtidas, tal fato deve ser divulgado, juntamente com 
declaração de que foram feitos esforços razoáveis para obtê-las. Ainda assim, devem ser divulgadas 
as informações que a Emissora e o Coordenador Líder tenham a respeito, ainda que parciais 

O presente item não é aplicável. 

10.8. Informação sobre situações de pré-pagamento dos direitos creditórios, com indicação de possíveis 
efeitos desse evento sobre a rentabilidade dos valores mobiliários ofertados 

Haverá possibilidade de pré-pagamento dos CRI, nos termos previstos nos subitens do item 10.9 abaixo. 
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10.9. Identificação de quaisquer eventos, previstos nos contratos firmados para estruturar a operação, 
que possam acarretar a liquidação ou amortização antecipada dos créditos cedidos à Emissora, bem 
como quaisquer outros fatos que possam afetar a regularidade dos fluxos de pagamento previstos 

A EMISSORA COMUNICARÁ AOS TITULARES DOS CRI, AO AGENTE FIDUCIÁRIO DOS CRI, AO ESCRITURADOR 
E À B3 SOBRE O RESGATE ANTECIPADO DOS CRI MEDIANTE PUBLICAÇÃO DE COMUNICADO NO WEBSITE 
DA EMISSORA E POR MEIO DO SISTEMA DE ENVIO DE INFORMAÇÕES PERIÓDICAS E EVENTUAIS DA CVM, 
COM ANTECEDÊNCIA MÍNIMA DE 3 (TRÊS) DIAS ÚTEIS, COM RELAÇÃO AO RESPECTIVO PAGAMENTO.  

O PAGAMENTO DO RESGATE ANTECIPADO DOS CRI DEVERÁ SER REALIZADO POR MEIO DE PROCEDIMENTO 
ADOTADO PELA B3 PARA OS ATIVOS CUSTODIADOS ELETRONICAMENTE NA B3.  

Vencimento Antecipado da CCB:  

Vencimento Antecipado Não Automático: A Emissora, na qualidade de credora da CCB, poderá considerar 
vencida a dívida nos seguintes casos, além dos previstos em lei, sempre de forma não automática, ou seja, 
com a necessidade de aprovação em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, ressalvado o previsto nas 
cláusulas 15.1 e 15.2 da CCB, na ocorrência de quaisquer das hipóteses previstas abaixo (cada uma, um 
“Evento de Vencimento Antecipado Não Automático” e, em conjunto, “Eventos de Vencimento Antecipado 
Não Automáticos”): 

i. falta de cumprimento pela Devedora e/ou pela SPE, no prazo e pela forma devidos, de qualquer 
obrigação não pecuniária decorrente da CCB, do Contrato de Distribuição e/ou dos demais 
Documentos da Operação, não sanado no prazo de cura específico ou, caso não haja, em até 30 
(trinta) dias contados da data do descumprimento;  

ii. ocorrência das hipóteses mencionadas nos artigos 333 e 1.425 do Código Civil; 

iii. requerimento de recuperação judicial ou submissão a qualquer credor ou classe de credores de 
pedido de negociação de plano de recuperação extrajudicial pela Devedora e/ou pela SPE;  

iv. requerimento de falência contra a Devedora e/ou a SPE não elidido no prazo legal, decretação de 
falência da Devedora e/ou da SPE, sua extinção, liquidação, dissolução, insolvência ou pedido de 
autofalência; 

v. protestos legítimos de títulos contra a Devedora e/ou a SPE, cujo valor unitário ou agregado 
ultrapasse R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais), salvo se o protesto tiver sido efetuado por erro 
ou má-fé de terceiros, desde que validamente comprovado pela Devedora, ou se for cancelado, em 
qualquer hipótese, no prazo máximo de 3 (três) Dias Úteis de sua ocorrência;  

vi. cessão, promessa de cessão ou qualquer forma de transferência ou promessa de transferência a 
terceiros, no todo ou em parte, pela Devedora, de qualquer de suas obrigações nos termos da CCB, 
exceto se previamente autorizado pelo Credor; 

vii. caso a Devedora não apresente ao Credor, quando solicitado por escrito, com pelo menos 10 (dez) 
Dias Úteis de antecedência, quaisquer documentos comprobatórios de que os recursos oriundos da 
CCB foram empregados para o fim previsto na CCB, sendo que, em se tratando de documentos 
expedidos por órgãos públicos ou qualquer autoridade governamental, referido prazo deverá ser 
observado pela Devedora e pelo Credor para apresentar o comprovante de solicitação do 
competente documento junto aos órgãos referidos;  

viii. invalidade, ineficácia, nulidade ou inexequibilidade total ou parcial da CCB e/ou de quaisquer dos 
Documentos da Operação e/ou de quaisquer das obrigações da Devedora e/ou da SPE oriundas da 
CCB e/ou dos demais Documentos da Operação;  

ix. se for comprovada a falsidade, incorreção ou incompletude de qualquer declaração ou informação 
da Devedora e/ou da SPE, contidas na CCB e/ou nos demais Documentos da Operação, que gere 
comprovado dano ou prejuízo para o Credor ou seus cessionários, a qualquer título;  

x. inadimplemento de quaisquer dívidas da Devedora e/ou da SPE, em montante unitário ou agregado 
igual ou superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais), ou caso referido inadimplemento, 
independentemente do valor da obrigação inadimplida, possa, de qualquer maneira, vir a prejudicar 
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o cumprimento das obrigações pecuniárias da Devedora decorrentes da CCB, salvo se a Devedora 
comprovar, tempestivamente ao Credor, que tal inadimplemento foi devidamente sanado pela 
Devedora durante o respectivo prazo de cura;  

xi. não pagamento pela Devedora e/ou pela SPE de decisão administrativa, arbitral ou judicial 
transitada em julgado contra a Devedora, cujo valor, individual ou agregado, seja igual ou superior 
a R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais), ou caso referido não pagamento, independentemente 
do valor da obrigação possa, de qualquer maneira, vir a prejudicar o cumprimento das obrigações 
pecuniárias da Devedora decorrentes da CCB;  

xii. transformação do tipo societário da Devedora, sem que haja a prévia autorização do Credor; 

xiii. cisão, fusão, liquidação, dissolução, incorporação de sociedades e/ou ações ou qualquer outra forma 
de reorganização societária da Devedora e/ou da SPE, sem que haja a prévia autorização do Credor;  

xiv. caso qualquer das Garantias venha a ter sua vigência ou seus efeitos extintos ou limitados, seja por 
decisão judicial, nulidade, anulação, resilição, rescisão, denúncia, distrato ou por qualquer outra 
razão de direito, que implique na sua deterioração ou depreciação; 

xv. desapropriação, confisco ou qualquer outra medida de qualquer entidade governamental de 
qualquer jurisdição que resulte na perda (i) pela Devedora e/ou pela SPE, da propriedade e/ou da 
posse direta ou indireta da totalidade ou parte substancial de seus ativos e/ou propriedades; ou 
(ii) pelos atuais acionistas controladores da Devedora;  

xvi. sem que haja prévia autorização do Credor, caso a Hélio Borenstein S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 
52.541.307/0001-01, o Sr. Henrique Borenstein e a Sra. Maria de Castro Borenstein, atuais 
detentores direta ou indiretamente do controle acionário da Devedora, por si próprios ou por seus 
herdeiros ou sucessores legais (“Grupo Borenstein”) deixem de deter, direta ou indiretamente, o 
controle da Devedora, sendo certo que esta hipótese não será considerada como um Evento de 
Vencimento Antecipado Não Automático caso o Grupo Borenstein deixe de ser titular do controle da 
Devedora, de forma direta ou indireta, desde que (i) tal fato decorra de oferta pública de 
distribuição de ações da Devedora, (ii) o Grupo Borenstein permaneça titular da maior posição 
acionária da Devedora, e (iii) o Grupo Borenstein continue a exercer o “Poder de Controle” da 
Devedora, tal como definido no Regulamento do Novo Mercado, segmento de listagem da B3;  

xvii. inadimplemento de quaisquer obrigações perante a Securitizadora, pecuniárias ou não, não sanadas 
no prazo de cura previsto especificamente para a obrigação em questão, se houver, assumidas por 
qualquer sociedade controlada, controladora, coligada ou sob controle comum da Devedora; 

xviii. não renovação, cancelamento, revogação ou suspensão das autorizações, concessões, subvenções, 
alvarás ou licenças, necessárias para o regular exercício das atividades pela Devedora e/ou pela 
SPE, que afete de forma adversa a capacidade da Devedora e/ou pelas Fiduciantes de cumprir suas 
obrigações nos termos da CCB e/ou a constituição das Garantias;  

xix. questionamento judicial pela Devedora e/ou pela SPE de quaisquer termos e condições da CCB e/ou 
dos Documentos da Operação;  

xx. penhor, arresto ou constituição de quaisquer ônus sobre as Garantias, incluindo, mas não se 
limitando a, restrições decorrentes de execuções fiscais; 

xxi. a não apresentação, em até 60 (sessenta) dias corridos contados da data de emissão da CCB, do 
comprovante de registro do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel perante o cartório de registro 
de imóveis competente, por meio da apresentação da certidão de matrícula atualizada do Imóvel, 
demonstrando, ainda, que esta se encontra livre e desembaraçada de quaisquer ônus, gravames ou 
restrições, de qualquer natureza, que não a Alienação Fiduciária de Imóvel, ressalvada a prorrogação 
do prazo aqui referido, uma única vez, por 30 (trinta) dias corridos, em caso de emissão de exigência 
pelo cartório de registro de imóveis competente, desde que diligentemente cumprida; 

xxii. nos termos da cláusula 18.1.4 da CCB, a não celebração de instrumento de constituição de alienação 
fiduciária garantia sobre as Unidades Autônomas ou sobre a Fração Ideal, conforme o caso, no prazo 
de 10 (dez) Dias Úteis contados do registro do memorial de incorporação na matrícula do Imóvel, 
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objeto do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel, bem como o não registro do referido 
instrumento no cartório de registro de imóveis competente no prazo estabelecido na cláusula 18.1.5 
da CCB, sendo certo que o referido registro deverá ser comprovado por meio da apresentação da 
certidão de matrícula atualizada das Unidades Autônomas ou da Fração Ideal, demonstrando, ainda, 
que estas se encontrem livres e desembaraçadas de quaisquer ônus, gravames ou restrições, de 
qualquer natureza, que não Alienação Fiduciária de Imóvel; 

xxiii. o não arquivamento da alteração do contrato social da SPE na junta comercial competente, na forma 
estabelecida no Contrato de Alienação Fiduciária de Quotas nos prazos definidos no referido 
instrumento; 

xxiv. caso haja o desenquadramento em relação à Razão Mínima de Garantia e a Devedora não realize a 
sua recomposição ou Amortização Extraordinária Obrigatória da CCB, nos prazos e nas condições 
previstas na CCB; 

xxv. constituição de qualquer ônus sobre o Empreendimento Alvo objeto da Destinação de Recursos da 
CCB, ressalvadas as hipóteses previstas nos Documentos da Operação, dentre elas a outorga das 
Garantias ou se previamente aprovado pelo Credor, conforme orientado pelos Titulares dos CRI; 

xxvi. condenação da Devedora e/ou da SPE, em segunda instância, por inobservância da Legislação 
Socioambiental (conforme abaixo definido); 

xxvii. condenação da Devedora e/ou da SPE, em primeira instância, por inobservância de quaisquer normas 
relativas a atos de corrupção em geral, nacionais e estrangeiras, ressalvada a obtenção de medida 
com efeito suspensivo; e/ou 

xxviii. caso não seja comprovado pela Devedora que os recursos obtidos a partir da presente CCB foram 
destinados de acordo com as regras previstas na cláusula 2 da CCB e suas subcláusulas  

Vencimento Antecipado Automático: Sem prejuízo dos Eventos de Vencimento Antecipado Não Automáticos, 
a Emissora, na qualidade de credora da CCB, considerará vencida a dívida, de forma automática, ou seja, 
sem a necessidade de aprovação em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI aos quais a CCB estará 
vinculada, na hipótese de não pagamento pela Devedora e/ou pelas Fiduciantes, nas respectivas datas de 
vencimento, de qualquer obrigação pecuniária relacionada à CCB, ao Contrato de Cessão e/ou aos demais 
Documentos da Operação, não sanada em até 3 (três) Dias Úteis contados do descumprimento (“Evento de 
Vencimento Antecipado Automático” e, em conjunto com os Eventos de Vencimento Antecipado Não 
Automáticos, denominados simplesmente como “Eventos de Vencimento Antecipado”).  

10.10. Descrição das principais disposições contratuais, ou, conforme o caso, do termo de securitização, 
que disciplinem as funções e responsabilidades do Agente Fiduciário dos CRI e demais prestadores 
de serviço 

Procedimentos de Verificação do Lastro 

O Agente Fiduciário verificará a constituição e exequibilidade dos Créditos Imobiliários lastro na medida em 
que os atos societários de aprovação da emissão forem registrados junto aos respectivos órgãos 
competentes. Adicionalmente, verificou a existência da CCB mediante o recebimento da via digital assinada 
da CCB, que contou com o assessor legal independente contratado especialmente para fim de elaboração 
da minuta e verificação dos requisitos legais de emissão da CCB, conforme opinião legal. 

Nos termos da CCB, os recursos captados pela Devedora por meio da emissão da CCB serão utilizados, 
integral e exclusivamente, pela Devedora, direta ou indiretamente, no Empreendimento Alvo, para, 
conforme aplicável, o pagamento de gastos, custos e despesas futuros, de natureza imobiliária, referentes 
ao desenvolvimento do Empreendimento Alvo, incluindo gastos com a aquisição do Imóvel e/ou construção 
do Empreendimento Alvo. 

A comprovação da destinação dos recursos será feita pela Devedora ou quem esta indicar, ao Agente 
Fiduciário dos CRI, a partir da Data de Emissão, a cada 6 (seis) meses a contar da primeira Data de 
Integralização dos CRI, no dia 5 (cinco) dos meses de setembro e fevereiro de cada ano, com descrição 
detalhada e exaustiva da destinação dos recursos incorridas até o fechamento dos semestres findos em 
agosto e janeiro nos termos do Anexo IV da CCB (“Relatório Semestral”), descrevendo os valores e 
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percentuais destinados ao Empreendimento Alvo aplicado no respectivo período, juntamente com (i) em 
caso de aporte na SPE, de cópia dos comprovantes de aporte ou aumento de capital, bem como 
demonstrações financeiras e atos societários que demonstrem a transferência de tais recursos, na forma da 
cláusula 2.3 da CCB; e (ii) em caso de desenvolvimento de obras do Empreendimento Alvo, de cópia do 
Cronograma Físico-Financeiro e dos relatório das obras do Empreendimento Alvo conforme ocorridas no 
semestre anterior, extrato de comprovante de pagamento/transferência, notas fiscais e de seus arquivos no 
formato “XML” de autenticação das notas fiscais, comprovantes de pagamentos e/ou demonstrativos 
contábeis que demonstrem a correta destinação dos recursos, atos societários e demais documentos 
comprobatórios que o Agente Fiduciário dos CRI julgar necessário para verificação da destinação dos recursos 
(“Documentos Comprobatórios”). 

Custódia do Lastro 

A CCB será custodiada na B3. 

Escriturador 

Os CRI serão escriturados pela ITAÚ CORRETORA DE VALORES S.A., instituição financeira, com sede na 
cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.500, 3º andar, Itaim Bibi, 
CEP 04538-132, inscrita no CNPJ sob o nº 61.194.353/0001-64 (“Escriturador”). 

10.11. Informação sobre taxas de desconto praticadas pela Emissora na aquisição dos direitos creditórios 

Não aplicável, tendo em vista que o preço de aquisição da CCB corresponde ao Valor Total da Emissão. Não 
obstante, os CRI poderão ser integralizados com ágio ou deságio, conforme definido nos Documentos da 
Operação.  
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11. INFORMAÇÕES SOBRE ORIGINADORES 

11.1. Identificação dos Originadores e cedentes que representem ou possam vir a representar mais de 10% 
(dez por cento) dos direitos creditórios cedidos à Emissora, devendo ser informado seu tipo 
societário, e características gerais de seu negócio, e, se for o caso, descrita sua experiência prévia 
em outras operações de securitização tendo como objeto o mesmo ativo objeto da securitização 

O grupo BR Partners, através da BR Advisory Participações S.A. (“BR Advisory”) e suas controladas (“Grupo 
BR Partners”), que conta com um banco de investimentos brasileiro, independente, administrado por sócios 
executivos e se manteve um dos líderes nos segmentos de Assessoria Financeira e Mercado de Capitais, 
conforme rankings publicados nos anos de 2020 e 2021. Em junho de 2012, o Grupo BR Partners obteve 
autorização do Banco Central do Brasil para adquirir uma licença para atuação como instituição financeira. 
Desta forma, no início de 2013, passou a operar sua controlada, BR Partners Banco de Investimento S.A. 
(“BR Partners”), já qualificado como Coordenador Líder neste Prospecto.  

Através da área de Crédito Estruturado e Mercado de Capitais, o BR Partners oferece assessoria 
personalizada a seus clientes na captação de recursos junto a investidores por meio de instrumentos de 
dívida estruturada. O BR Partners atua na estruturação e distribuição de produtos financeiros desenvolvidos 
de acordo com as necessidades específicas de cada cliente, seja ele tomador ou investidor, e participa 
ativamente durante todo o processo de estruturação, de forma a orientar seus clientes face às realidades 
de mercado, além de, por muitas vezes, participar da oferta para reforçar seu total alinhamento de 
interesses. Possui papel fundamental e exposição única no movimento de desintermediação do mercado 
financeiro brasileiro, oferecendo assessoria na distribuição de vários produtos, como: Certificados de 
Recebíveis Imobiliários (CRI), Certificados de Recebíveis do Agronegócio (CRA), Fundos de Investimento 
Imobiliário, Fundos de Investimento em Participações, Notas Promissórias, Debêntures, entre outros. Além 
disso, possui profunda experiência em assessoria de transações de equity imobiliário, como de Sale & 
Leaseback, Repo e Built-to-suit.  

Em junho de 2021, o BR Partners recebeu duplo upgrade de rating pela Fitch, de ‘A-(bra)’ para ‘A+ (bra) 
com perspectiva estável, motivado pela comprovada resiliência do modelo de negócios do grupo, mesmo 
em períodos de estresse. Em junho de 2022, a Fitch elevou o rating nacional de longo prazo do BR Partners 
Banco para ‘AA- (bra)”. A elevação dos ratings nacionais do BR Partners refletiu a boa resiliência de seu 
perfil financeiro ao longo dos últimos anos e o sucesso da entidade em fortalecer e diversificar suas fontes 
de receitas nesse período. O aumento de capital concluído em 2021 tem acelerado esse processo de forma 
significativa, e resultado em crescentes ganhos de escala juntamente com a manutenção de baixos níveis 
de alavancagem. 

O histórico de sucesso no crédito estruturado e mercado de capitais local do BR Partners é comprovado pela 
posição de liderança do BR Partners no ranking ANBIMA de Certificado de Recebíveis Imobiliários, estando 
entre as primeiras posições do ranking nos últimos 5 (cinco) anos, e no ranking referente ao ano de 2021, 
atingiu o 4º lugar no mesmo ranking ANBIMA de Originação de Certificado de Recebíveis Imobiliários e atingiu 
o 3º lugar no ranking ANBIMA de Originação de Fundo de Investimento Imobiliário 

Com vasta experiência na estruturação desses instrumentos, o BR Partners conta com um processo de 
originação robusto e possui elevada capilaridade de distribuição, conforme comprovado por seu histórico de 
transações e posicionamento no mercado. 

11.2. Em se tratando de originadores responsáveis por mais que 20% (vinte por cento) dos direitos 
creditórios cedidos à Emissora, quando se tratar dos direitos creditórios originados de warrants e de 
contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias ou serviços para entrega ou 
prestação futura, bem como em títulos ou certificados representativos desses contratos, além das 
informações previstas no item 11.1, devem ser apresentadas suas demonstrações financeiras de 
elaboradas em conformidade com a Lei nº 6.404, de 1976, e a regulamentação editada pela CVM, 
auditadas por auditor independente registrado na CVM, referentes ao último exercício social. Essas 
informações não serão exigíveis quando os direitos creditórios forem originados por instituições 
financeiras de demais instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil 

Item não aplicável à Oferta.
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12. INFORMAÇÕES SOBRE A DEVEDORA 

12.1. Principais características homogêneas dos devedores dos direitos creditórios 

Não aplicável, tendo em vista que há, como lastro, uma dívida emitida pela Devedora por meio da CCB. 

12.2. Nome do devedor ou do obrigado responsável pelo pagamento ou pela liquidação de mais de 10% 
(dez por cento) dos ativos que compõem o patrimônio da Emissora ou do patrimônio separado, 
composto pelos direitos creditórios sujeitos ao regime fiduciário que lastreiam a operação; tipo 
societário e características gerais de seu negócio; natureza da concentração dos direitos creditórios 
cedidos; disposições contratuais relevantes a eles relativas  

DEVEDORA: HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. 

Data de Constituição 20/10/1977 

Forma de Constituição (Tipo Societário) Sociedade por ações de capital aberto 

País de Constituição Brasil 

Sede 
Avenida Vereador Narciso Yague Guimarães, nº 1145, 15º Andar, Jardim 
Armênia, Condomínio Helbor Concept – Edifício Corporate, CEP 08780-
500, Mogi das Cruzes, estado de São Paulo. 

Prazo de Duração Indeterminado 

A Devedora tem como principal negócio a incorporação de empreendimentos imobiliários e, 
secundariamente, desenvolve as atividades de administração de obras, holdings de instituições não-
financeiras, compra e venda de imóveis próprios, corretagem na compra e venda e avaliação de imóveis, 
gestão e administração de propriedade imobiliária e serviços de engenharia. 

Tendo em vista que o lastro dos CRI é representado integralmente pelos Créditos Imobiliários representados 
pela CCI, o nível de concentração dos Créditos Imobiliários é de 100% (cem por cento) em relação à 
Devedora. 

12.3. Em se tratando de devedores ou coobrigados responsáveis por mais de 20% (vinte por cento) dos 
direitos creditórios, demonstrações financeiras, elaboradas em conformidade com a Lei nº 6.404, 
de 1976, e a regulamentação editada pela CVM, auditadas por auditor independente registrado na 
CVM, referentes ao último exercício social 

Tais informações podem ser consultadas por meio do Formulário de Referência da Devedora, em sua versão 
mais recente, elaborado nos termos da Resolução CVM nº 80, de 29 de março de 2022, conforme alterada 
(“Resolução CVM 80”), incorporado por referência a este Prospecto. Para mais informações sobre o 
Formulário de Referência da Devedora, veja a Seção “15. Documentos e informações incorporados ao 
Prospecto por referência ou como anexos” deste Prospecto, na página 90 deste Prospecto.  

12.4. Em se tratando de devedores ou coobrigados responsáveis por mais de 20% (vinte por cento) dos 
direitos creditórios, quando o lastro do certificado de recebíveis for um título de dívida cuja 
integralização se dará com recursos oriundos da emissão dos certificados de recebíveis, relatório de 
impactos nos indicadores financeiros do devedor ou do coobrigado referentes à dívida que será 
emitida para lastrear o certificado 

Capitalização da Devedora 

A capitalização total da Devedora, empréstimos e financiamentos (não circulante), e patrimônio líquido em 30 
de setembro de 2023 está apresentada na tabela abaixo e indica (i) a posição naquela data na coluna 
“Histórico”; e (ii) a posição ajustada para refletir os recursos líquidos que a Devedora estima receber com a 
Oferta, no montante de até R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões de reais) da Oferta, conforme previstas no item 
“14.2” deste Prospecto, na coluna “Ajustado”. As informações abaixo referentes à coluna “Histórico”, foram 
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extraídas das informações contábeis intermediárias consolidadas da Devedora, contidas no Formulário de 
Informações Trimestrais (ITR), referentes ao período de nove meses findo em 30 de setembro de 2023. 

  EM 30/09/2023 

  

HISTÓRICO AJUSTADO 

(EM MILHARES DE R$) 

Empréstimos e financiamentos (circulante) 664.006  664.006  

Empréstimos e financiamentos (não circulante) 1.274.013  1.354.013  

Contas a pagar (circulante e não circulante) 51.588  51.588  

Patrimônio Líquido 2.292.329  2.292.329  

Capitalização Total 3.566.342  3.646.342  

Os dados acima deverão ser lidos em conjunto com as informações contábeis intermediárias consolidadas 
da Devedora, contidas no Formulário de Informações Trimestrais (ITR), referentes ao período de nove meses 
findo em 30 de setembro de 2023, e em conjunto com as respectivas notas explicativas, incorporadas por 
referência a este Prospecto.  

O montante que a Devedora espera captar com a Oferta (no montante de até R$ 80.000.000,00 (oitenta 
milhões de reais)), apresentarão, na data em que a Devedora receber tais recursos, impactos (i) nos índices 
de liquidez; (ii) nos índices de atividade; (iii) nos índices de endividamento; e (iv) nos índices de 
lucratividade da Devedora, conforme demonstrados nas tabelas abaixo. 

Índices Financeiros  

As tabelas abaixo apresentam, (i) na coluna “Índice Histórico”, os índices referidos calculados com base nas 
informações contábeis intermediárias consolidadas da Devedora, relativas ao período de nove meses findo 
em 30 de setembro de 2023; e (iii) na coluna “Índice Ajustado”, os mesmos índices ajustados para refletir os 
recursos líquidos que a Devedora estima receber na Oferta:  

  EM 30/09/2023 

ÍNDICE DE LIQUIDEZ ÍNDICE HISTÓRICO ÍNDICE AJUSTADO 

Liquidez geral (em dias) 1,66  1,65  

O índice de liquidez geral corresponde ao quociente da divisão de ativo circulante somado ao ativo não 
circulante pelo passivo circulante somado ao passivo não circulante em 30 de setembro de 2023.  

  EM 30/09/2023 

ÍNDICE DE ATIVIDADE  ÍNDICE HISTÓRICO ÍNDICE AJUSTADO 

Prazo Médio de Recebimento de Clientes (em dias) 255  255 

Giro do Ativo Médio Total 0,15  0,15  

O prazo médio de recebimento de clientes corresponde ao quociente da divisão (i) do saldo médio do contas 
a receber (saldo do contas a receber em 31 de dezembro de 2022 somado ao saldo médio do contas a receber 
em 30 de setembro de 2023) pela (ii) receita bruta (receita líquida de aluguel e serviços bruta dos impostos 
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e contribuições e outras deduções) do período de nove meses findo em 30 de setembro de 2023; e (iii) 
multiplicado pela quantidade de dias no período de 9 (nove) meses (270 dias). 

O giro do ativo médio total corresponde ao quociente da divisão (i) da receita líquida de aluguel e serviços 
do período de 9 (nove) meses findo em 30 de setembro de 2023 anualizada pelo (ii) ativo médio representado 
pela soma do ativo total em 31 de dezembro de 2022 e do ativo total em 30 de setembro de 2023 dividido 
por dois. 

  EM 30/09/2023 

ÍNDICE DE ENDIVIDAMENTO ÍNDICE HISTÓRICO ÍNDICE AJUSTADO 

Índice de endividamento 1,51  1,54  

O índice de endividamento corresponde ao resultado da divisão do passivo circulante somado ao passivo não 
circulante pelo total do patrimônio líquido em 30 de setembro de 2023. 

  NO PERÍODO DE NOVE MESES FINDO EM 30/09/2023 

ÍNDICE DE LUCRATIVIDADE ÍNDICE HISTÓRICO ÍNDICE AJUSTADO 

Margem líquida 11,3% 11,3% 

A margem líquida é calculada pela divisão do lucro líquido do período de 9 (nove) meses findo em 30 de 
setembro de 2023 pela receita líquida de aluguel e serviços do mesmo período. 

12.5. Informações descritas nos itens 1.1, 1.2, 1.11, 1.14, 6.1, 7.1, 8.2, 11.2, 12.1 e 12.3 do formulário 
de referência, em relação aos devedores responsáveis por mais de 20% (vinte por cento) dos direitos 
creditórios e que sejam destinatários dos recursos oriundos da emissão, ou aos coobrigados 
responsáveis por mais de 20% (vinte por cento) dos direitos creditórios 

Tais informações podem ser consultadas por meio do Formulário de Referência da Devedora, em sua versão 
mais recente, elaborado nos termos da Resolução CVM 80, incorporado por referência a este Prospecto. Para 
mais informações sobre o Formulário de Referência da Devedora, veja a Seção “15. Documentos e 
informações incorporados ao Prospecto por referência ou como anexos” deste Prospecto, na página 90 deste 
Prospecto. 
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13. RELACIONAMENTOS E CONFLITO DE INTERESSES 

Entre o Coordenador Líder e a Emissora 

Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder mantém com a Emissora outros 
relacionamentos comerciais, sendo que a Emissora possui outras operações de emissão de séries de CRI nas 
quais o Coordenador Líder atua ou atuou. 

Não existem situações de conflito de interesses na participação do Coordenador Líder na presente Oferta 
que seja decorrente de seu relacionamento com a Emissora. Por esta razão, não foram adotados mecanismos 
para eliminar ou mitigar conflitos de interesses.  

Entre o Coordenador Líder e a Devedora  

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, a Devedora mantém relacionamento 
comercial com o grupo econômico do Coordenador Líder, que consiste principalmente na prestação de 
serviços bancários em geral. 

O Coordenador Líder atuou nas seguintes emissões relacionadas à Devedora:  

Oferta 
Volume de Emissão  

(na Data de Emissão) 
Data de 
Emissão 

Vencimento 

84ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Habitasec Securitizadora S.A. 

R$ 100.000.000,00 16/05/2017 Quitado 

110ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Habitasec Securitizadora S.A. 

R$ 131.600.000,00 24/05/2018 Quitado 

113ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Habitasec Securitizadora S.A. 

R$ 56.400.000,00 24/05/2018 Quitado 

Cédula de Crédito Bancário nº PPCM 5044 R$ 20.000.000,00 13/03/2019 Quitado 

33ª Série da 4ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da ISEC Securitizadora S.A. 

R$ 259.231.176,48 25/06/2019 Quitado 

34ª Série da 4ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da ISEC Securitizadora S.A. 

R$ 80.598.492,20 25/06/2019 Quitado 

1ª Emissão de Cotas FII Multi Renda Urbana (HBRH11) R$ 179.000.000,00 09/01/2020 Indeterminado 

2ª Emissão de Cotas FII Multi Renda Urbana (HBRH11) R$ 45.000.000,00 27/01/2020 Indeterminado 

174ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Habitasec Securitizadora S.A. 

R$ 398.000.000,00 17/12/2019 27/12/2024 

100ª Série da 4ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da ISEC Securitizadora S.A. 

R$ 60.000.000,00 25/06/2020 27/07/2023 

113ª Série da 4ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da ISEC Securitizadora S.A. 

R$ 150.000.000,00 18/09/2020 06/09/2035 

86ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Barigui Securitizadora S.A. 

R$ 52.000.000,00 20/01/2021 21/01/2025 

1ª Emissão de Cotas FII Unidades Autônomas (IDFI11) R$ 12.00.000,00 25/05/2021 30/09/2024 
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Oferta 
Volume de Emissão  

(na Data de Emissão) 
Data de 
Emissão 

Vencimento 

3ª Emissão de Cotas FII Multi Renda Urbana (HBRH11) R$ 50.100.000,00 25/06/2021 Indeterminado 

2ª Emissão de Cotas FII Unidades Autônomas I (IDFI11) R$ 250.000.000,00 28/07/2021 30/09/2024 

3ª Emissão de Cotas FII Unidades Autônomas I (IDFI11) R$ 250.000.000,00 20/10/2021 30/09/2024 

96ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Barigui Securitizadora S.A. 

R$ 150.000.000,00 22/11/2021 20/11/2024 

97ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Barigui Securitizadora S.A. 

R$ 52.000.000,00 22/11/2021 20/11/2024 

1ª Emissão de Cotas FII Unidades Autônomas II (IDGR11) R$ 100.000.000,00 12/11/2021 30/11/2025 

1ª Série da 2ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Barigui Securitizadora S.A. 

R$ 76.000.000,00 23/06/2022 28/06/2027 

Cédula de Crédito Bancário nº PPCM 5155 R$ 25.000.000,00 19/04/2023 Quitado 

1ª Série da 26ª Emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da Habitasec Securitizadora S.A. 

R$ 84.573.000,00 28/04/2023 27/04/2027 

1ª Emissão de Cotas do FII Unidades Autônomas III R$ 130.000.000,00 18/05/2023 30/05/2029 

1ª Emissão de Cotas do FII Unidades Autônomas IV R$ 50.000.000,00 28/09/2023 30/03/2029 

O BR Partners detém volume de, aproximadamente:  

(i) R$ 42.036,71, para a 86ª série da 1ª emissão da Bari Securitizadora; 

(ii) R$ 9.291.778,08, para a 113ª série da 4ª emissão da Virgo Companhia de Securitização;  

(iii) R$ 1.525,65 para a 1ª série da 26ª emissão da Habitasec Securitizadora; 

(iv) R$ 10.107.210,41, em Cotas do FII Unidades Autônomas I; 

(v)  R$ 5.604.495,00, em Cotas do FII Unidades Autônomas II; 

(vi) R$ 42.394.651,50, em Cotas do FII Unidades Autônomas III; e  

(vii) R$ 100,00, em Cotas do FII Unidades Autônomas IV. 

Na data deste Prospecto, exceto pelo disposto acima e, por eventual relacionamento comercial no curso 
ordinário dos negócios, a Devedora e/ou sociedades de seu grupo econômico não possuem qualquer outro 
relacionamento relevante com o Coordenador Líder e/ou as sociedades do seu conglomerado econômico. 
Não obstante, o Coordenador Líder poderá no futuro manter relacionamento comercial com a Devedora, 
oferecendo seus produtos e/ou serviços no assessoramento para realização de investimentos, fusões e 
aquisições, financiamento e/ou em quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução das 
atividades da Devedora e de sociedades controladas pela Devedora, podendo vir a contratar com o 
Coordenador Líder ou qualquer outra sociedade de seu conglomerado econômico tais produtos e/ou serviços 
de banco de investimento necessárias à condução das atividades da Devedora, observados os requisitos 
legais e regulamentares aplicáveis no que concerne a contratação do Coordenador Líder. 

Não existe relacionamento societário ou relação de exclusividade na prestação dos serviços entre o 
Coordenador Líder e a Devedora. Não obstante, o Coordenador Líder poderá, no futuro, manter 
relacionamento comercial com a Devedora, oferecendo seus produtos e/ou serviços no assessoramento para 
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realização de investimentos, fusões e aquisições, financiamento e/ou em quaisquer outras operações 
financeiras necessárias à condução das atividades da Devedora e de sociedades controladas pela Devedora, 
podendo vir a contratar com o Coordenador Líder ou qualquer outra sociedade de seu conglomerado 
econômico tais produtos e/ou serviços de banco de investimento necessárias à condução das atividades da 
Devedora, observados os requisitos legais e regulamentares aplicáveis no que concerne a contratação do 
Coordenador Líder. 

A Devedora declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do Coordenador Líder 
como instituição intermediária da Oferta. A Devedora declara que, além das informações prestadas acima, 
não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Devedora e o Coordenador Líder ou qualquer 
sociedade de seu grupo econômico.  

Entre o Coordenador Líder e o Agente Fiduciário dos CRI  

Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder mantém com o Agente Fiduciário dos CRI 
outros relacionamentos comerciais no curso normal dos negócios e de acordo com as práticas usuais do 
mercado financeiro, sendo que o Agente Fiduciário dos CRI participa como agente fiduciário e outros tipos 
de prestador de serviço em outras séries de certificados de recebíveis imobiliários e de agronegócio os quais 
o Coordenador Líder atua ou atuou. 

O Coordenador Líder e o Agente Fiduciário dos CRI não possuem exclusividade na prestação dos serviços. 

Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder mantém com o Agente Fiduciário dos CRI 
outros relacionamentos comerciais, sendo que o Agente Fiduciário dos CRI participa como Agente Fiduciário 
dos CRI em outras séries de CRI nos quais o Coordenador Líder atua ou atuou, que consiste principalmente 
nas seguintes transações:  

Não existem situações de conflito de interesses na participação do Coordenador Líder na presente Oferta 
que seja decorrente de seu relacionamento com o Agente Fiduciário dos CRI. Por esta razão, não foram 
adotados mecanismos para eliminar ou mitigar conflitos de interesses. 
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14. CONTRATO DE DISTRIBUIÇÃO 

14.1. Condições do Contrato de Distribuição 

O cumprimento, por parte do Coordenador Líder, de todos os deveres e obrigações assumidos no Contrato 
de Distribuição estará condicionado ao atendimento cumulativo das seguintes condições precedentes, sem 
as quais o Contrato de Distribuição não gerará quaisquer obrigações para o Coordenador Líder (“Condições 
Precedentes”):  

(a) obtenção do registro da Oferta junto à CVM para distribuição pública dos CRI, bem como o registro 
para colocação e negociação dos CRI junto à B3; 

(b) encaminhamento de declaração de veracidade assinada pela Emissora e pela Devedora, nos moldes 
do Anexo III, atestando que, na data de publicação do Aviso ao Mercado e do Anúncio de Início de 
Distribuição, todas informações prestadas aos Investidores da Oferta, bem como as declarações feitas 
pela Emissora e pela Devedora e constantes nos Documentos da Operação são verdadeiras, precisas, 
consistentes, atuais e suficientes relevantes para tomada de decisão dos potenciais investidores; 

(c) recebimento, pelo Coordenador Líder, de declaração assinada pela Devedora com antecedência de 1 
(um) Dia Útil da data de liquidação da Oferta, atestando a suficiência, veracidade, precisão, 
consistência e atualidade das informações fornecidas ao mercado durante a Oferta e das declarações 
feitas pela Devedora no âmbito da Oferta e dos procedimentos de due diligence e back-up, nos termos 
da regulamentação aplicável, em especial, o artigo 24 da Resolução CVM 160; 

(d) manutenção, pela Devedora e pela SPE, de toda a estrutura de contratos e demais acordos existentes 
e relevantes, os quais dão à Devedora e à SPE condição fundamental de exploração de seus negócios; 

(e) obtenção, pela Devedora e pela SPE, de todas e quaisquer aprovações societárias necessárias à 
realização, efetivação, formalização, liquidação, boa ordem e transparência de todos os negócios 
jurídicos descritos nos Documentos da Operação; 

(f) conclusão do processo de due diligence de forma satisfatória ao Coordenador Líder, à Emissora e ao 
assessor legal da Oferta (“Assessor Legal”); 

(g) recebimento, pelo Coordenador Líder, de parecer jurídico do Assessor Legal contratado para a Oferta, 
confirmando a validade e exequibilidade dos Documentos da Operação, em termos satisfatórios ao 
Coordenador Líder; 

(h) preparação, negociação, aprovação e formalização, de forma satisfatória ao Coordenador Líder e à 
Emissora, de toda a documentação legal necessária à realização da Emissão; 

(i) contratação e remuneração, pela Devedora dos prestadores de serviços relacionados à realização da 
Emissão e da Oferta; 

(j) fornecimento, em tempo hábil, pela Devedora, de todas as informações corretas, completas e 
necessárias para atender às normas aplicáveis à Emissão, bem como para concluir o processo de due 
diligence, de forma satisfatória ao Coordenador Líder, à Emissora e ao Assessor Legal; 

(k) cumprimento, pela Emissora, de todas as obrigações aplicáveis previstas na Resolução CVM 60 e na 
Resolução CVM 160, incluindo, sem limitação, observar as regras de período de silêncio relativas à 
não manifestação na mídia sobre a Oferta, conforme aplicável, objeto deste Contrato, previstas na 
regulamentação emitida pela CVM; 

(l) aprovação da Oferta nos comitês internos do Coordenador Líder; 

(m) conclusão do cadastro e processo de Know Your Client da Devedora junto ao Coordenador Líder, sem 
ressalvas; 

(n) manutenção do registro de companhia securitizadora da Emissora, na categoria S1 ou S2, perante a 
CVM, nos termos da Resolução CVM 60, bem como do Formulário de Referência na CVM devidamente 
atualizado na periodicidade prevista na regulamentação aplicável; 
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(o) manutenção do registro de companhia aberta da Devedora, bem como do formulário de referência da 
Devedora na CVM devidamente atualizado; 

(p) recebimento de declaração firmada pelo diretor financeiro da Devedora atestando a veracidade e a 
consistência das informações gerenciais, contábeis e financeiras da Devedora constantes do 
Prospecto, que não foram objeto da manifestação dos auditores independentes e/ou não foram 
passíveis de verificação no procedimento de back-up (desde que previamente alinhado com o 
Coordenador Líder), e que tais informações, conforme o caso, são compatíveis, estão contidas, foram 
calculadas com base em e/ou contam com suporte em informação presente nas demonstrações 
financeiras auditadas da Devedora (“CFO Certificate”); 

(q) não ocorrência de qualquer mudança material adversa no mercado financeiro e de capitais local e 
internacional, qualquer alteração de ordem política, na legislação e/ou regulamentações aplicáveis 
(inclusive de natureza tributária) ou, ainda, nas condições econômico-financeiras da Emissora, das 
Fiduciantes e/ou da Devedora que possam de qualquer forma prejudicar e/ou inviabilizar a Oferta; 

(r) emissão dos CRI; 

(s) não ocorrência de qualquer hipótese de vencimento antecipado prevista na CCB; e 

(t) registro do Termo de Securitização e admissão dos CRI à negociação na B3.  

Na hipótese do não atendimento de uma ou mais Condições Precedentes, a Oferta não será efetivada e não 
produzirá efeitos com relação a qualquer das Partes, exceto pela obrigação da Devedora de (a) reembolsar 
o Coordenador Líder por todas as Despesas (conforme definido abaixo) incorridas com relação à Emissão, à 
Oferta e/ou relacionadas ao escopo do Contrato de Distribuição, no prazo de até 30 (trinta) dias corridos 
contados da data de envio de correspondência nesse sentido, juntamente com as respectivas cópias dos 
comprovantes das Despesas (conforme definido abaixo); e (b) caso ocorra o não atendimento de qualquer 
das Condições Precedentes descritas no Contrato de Distribuição por ato ou omissão imputável 
exclusivamente à Devedora, a Devedora também terá a obrigação de pagar ao Coordenador Líder a Comissão 
de Descontinuidade, nos termos da cláusula 10.3 do Contrato de Distribuição, sendo certo que as obrigações 
relativas à Indenização, à Confidencialidade e à Exclusividade deverão permanecer em vigor nos respectivos 
prazos indicados no Contrato de Distribuição.  

A renúncia pelo Coordenador Líder, ou a concessão de prazo adicional que o Coordenador Líder entender 
adequado, a seu exclusivo critério, para verificação de qualquer das Condições Precedentes descritas acima 
só será admitida por escrito, subscrita por representantes legais do Coordenador Líder, e não poderá (i) ser 
interpretada como uma renúncia do Coordenador Líder quanto ao cumprimento, pela Devedora, de suas 
obrigações previstas no Contrato de Distribuição ou (ii) impedir, restringir e/ou limitar o exercício, pelo 
Coordenador Líder, de qualquer direito, obrigação, recurso, poder ou privilégio pactuado no Contrato de 
Distribuição.  

14.2. Demonstrativo dos Custos da Oferta 

As comissões devidas ao Coordenador Líder e as despesas estimadas com auditores, advogados, demais 
prestadores de serviços e outras despesas serão de responsabilidade do Patrimônio Separado arcadas pela 
Emissora mediante utilização de recursos do Fundo de Despesas e/ou pagas pela Devedora com os recursos 
da integralização dos CRI, conforme o caso, conforme descrito abaixo indicativamente:  

Comissões e despesas (com gross up) Valor líquido (em R$) Gross-up Valor bruto 

Comissão de Coordenação e Estruturação  (flat) 767.941,84 9,65% 849.963,30 

Comissão de Distribuição  (flat) 400.000,00 0,00% 400.000,00 

Comissão de Sucesso e/ou Deságio (flat) 3.205.815,88 0,00% 3.205.815,88 
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CVM - Tax de Fiscalização (flat) 24.000,00 0,00% 24.000,00 

B3 - Registro, Análise e Distribuição dos CRI (flat) 18.400,00 0,00% 18.400,00 

ANBIMA - Registro CRI (flat) 2.979,00 0,00% 2.979,00 

Securitizadora (Implantação) (flat) 50.000,00 12,15% 56.915,20 

Securitizadora (Manutenção) (anual) 45.600,00 12,15% 51.906,66 

Agente Fiduciário dos CRI (Implantação) (flat) 10.000,00 16,33% 11.951,72 

Agente Fiduciário dos CRI (Manutenção) (anual) 20.000,00 9,65% 22.136,14 

Custodiante das CCI (Registro) (flat) 10.000,00 9,65% 11.068,07 

Custodiante das CCI (Manutenção) (Anual) 10.000,00 9,65% 11.068,07 

Escriturador (Manutenção) (Anual) 2.160,00 0,00% 2.160,00 

Liquidante (Manutenção) (Anual) 2.400,00 0,00% 2.400,00 

Auditoria do Patrimônio Separado (anual) 1.440,00 0,00% 1.440,00 

Contabilidade (Anual) 2.040,00 0,00% 2.040,00 

Manutenção de Conta Corrente (Anual) 732,00 0,00% 732,00 

Assessor Legal da Oferta (flat)  125.000,00 14,53% 146.250,15 

Material Publicitário (flat)  10.000,00 0,00% 10.000,00 
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15. DOCUMENTOS INCORPORADOS A ESTE 

PROSPECTO POR REFERÊNCIA 
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15. DOCUMENTOS INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO POR REFERÊNCIA  

15.1. Último Formulário de Referência 

15.1.1. Formulário de Referência da Emissora 

As informações referentes à situação financeira da Emissora e outras informações a ela relativas, tais como 
histórico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, plantas e equipamentos, composição do 
capital social, administração, recursos humanos, processos judiciais, administrativos e arbitrais, incluindo 
também (i) a descrição dos negócios com empresas ou pessoas relacionadas com a Emissora, assim 
entendidos os negócios realizados com os respectivos Controladores, bem como empresas coligadas, sujeitas 
a Controle comum ou que integrem o mesmo grupo econômico da Emissora, e (ii) análise e comentários da 
Administração sobre as demonstrações financeiras da Emissora, podem ser encontradas no Formulário de 
Referência da Emissora, elaborado nos termos da Resolução CVM 80, que se encontra disponível para 
consulta no seguinte website: http://habitasec.com.br/relacionamento-com-investidores/ 

15.1.2. Formulário de Referência da Devedora 

As informações referentes à situação financeira da Devedora e outras informações a ela relativas, tais como 
histórico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, plantas e equipamentos, composição do 
capital social, administração, recursos humanos, processos judiciais, administrativos e arbitrais, incluindo 
também (i) a descrição dos negócios com empresas ou pessoas relacionadas com a Devedora, assim 
entendidos os negócios realizados com os respectivos Controladores, bem como empresas coligadas, sujeitas 
a Controle comum ou que integrem o mesmo grupo econômico da Devedora, e (ii) análise e comentários da 
Administração sobre as demonstrações financeiras da Devedora, podem ser encontradas no Formulário de 
Referência da Devedora, elaborado nos termos da Resolução CVM 80, que se encontra disponível para 
consulta no seguinte website: https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/ba1cab91-0f95-45ac-b8fa-
d21a98927d35/9b258651-3518-79cd-0b96-aa409db2995d?origin=1 

15.2. Demonstrações Financeiras da Emissora 

As informações divulgadas pela Emissora acerca de seus resultados, as demonstrações financeiras - DFP e as 
informações financeiras trimestrais - ITR, elaboradas em conformidade com as práticas contábeis adotadas no 
Brasil, a Lei das Sociedades por Ações, as normais internacionais de relatório (IFRS) emitidos pelo International 
Accounting Standards Board (IASB), as normas e regulamentos emitidos pela CVM, para os exercícios sociais 
findos em 31 de dezembro de 2020, 2021 e 2022, bem como referente ao 9 primeiros meses de 2023, podem 
ser encontradas no seguinte website:  http://habitasec.com.br/relacionamento-com-investidores/ 

15.3. Demonstrações Financeiras da Devedora 

As informações divulgadas pela Devedora acerca de seus resultados, as demonstrações financeiras - DFP, 
elaboradas em conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil, a Lei das Sociedades por Ações, as 
normais internacionais de relatório (IFRS) emitidos pelo International Accounting Standards Board (IASB), as 
normas e regulamentos emitidos pela CVM, para o exercícios sociais findos em 31 de dezembro de 2020, 31 de 
dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2022, , bem como referente ao 9 primeiros meses de 2023, podem 
ser encontradas no seguinte website: https://ri.helbor.com.br/central-de-resultados/resultados-trimestrais/ 

15.4. Ata da assembleia geral extraordinária ou da reunião do conselho de administração que deliberou 
pela emissão 

A Aprovação Societária da Emissora foi incorporada como anexo a este Prospecto, conforme Anexo A a este 
Prospecto, a partir de sua página 113. 

15.5. Estatuto social atualizado da securitizadora e dos devedores ou coobrigados referidos no item 12.3 
deste Prospecto 

O estatuto social da Emissora foi incorporado como anexo a este Prospecto conforme constante do Anexo B 
a este Prospecto, a partir de sua página 114.  

O estatuto social da Devedora foi incorporado como anexo a este Prospecto conforme constante do Anexo 
C a este Prospecto, a partir de sua página 115. 

http://habitasec.com.br/relacionamento-com-investidores/
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/ba1cab91-0f95-45ac-b8fa-d21a98927d35/9b258651-3518-79cd-0b96-aa409db2995d?origin=1
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/ba1cab91-0f95-45ac-b8fa-d21a98927d35/9b258651-3518-79cd-0b96-aa409db2995d?origin=1
http://habitasec.com.br/relacionamento-com-investidores/
https://ri.helbor.com.br/central-de-resultados/resultados-trimestrais/
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15.6. Termo de securitização de créditos 

O Termo de Securitização foi incorporado como anexo a este Prospecto conforme constante do Anexo D a 
este Prospecto, a partir de sua página 116.  

15.7. Documento que formaliza o lastro da emissão, quando o lastro for um título de dívida cuja 
integralização se dará com recursos oriundos da emissão dos certificados de recebíveis 

A CCB foi incorporada como anexo a este Prospecto conforme constante do Anexo E a este Prospecto, a 
partir de sua página 117.
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16. IDENTIFICAÇÃO DAS PESSOAS ENVOLVIDAS 
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16. IDENTIFICAÇÃO DAS PESSOAS ENVOLVIDAS 

1. EMISSORA 2. COORDENADOR LÍDER 

HABITASEC SECURITIZADORA S.A. 

Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 2897, Cj. 92, Jardim 
Paulistano 

CEP 01451-000– São Paulo – SP  

At.: Marcos Ribeiro do Valle Neto 
e Gerência de BackOffice 

Telefone: +55 (11) 3074-4900 

E-mail: mrvalle@habitasec.com.br / 
monitoramento@habitasec.com.br 

BR PARTNERS BANCO DE INVESTIMENTO S.A. 

Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.732, 28º andar, 
Itaim Bibi 

CEP 04538-132 – São Paulo – SP 

At.: PPCM 

Telefone: +55 (11) 3704-1000 

E-mail: ppcm@brpartners.com.br 

3. ASSESSOR JURÍDICO 4. AGENTE FIDUCIÁRIO DOS CRI 

PAPI, MAXIMIANO E KAWASAKI ADVOGADOS 

Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 201, 13º andar, 
Pinheiros 

CEP 05426-100 – São Paulo - SP  

At.: Rafael Gomes Gobbi / Rana Moraz Müller 

Telefone: +55 11 4858-9050 

E-mail: rgg@pmkadvogados.com.br  / 
rmm@pmkadvogados.com.br   

VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES 
MOBILIÁRIOS LTDA. 
Rua Gilberto Sabino, nº 215, 4º andar, Pinheiros  
CEP 05425-020 – São Paulo, SP  
At.: Sra. Eugênia Souza 
Tel.: (11) 3030-7177 
E-mail: agentefiduciario@vortx.com.br / 
pu@vortx.com.br (este para fins de 
precificação) 

5. BANCO LIQUIDANTE 6. AUDITORES INDEPENDENTES 

ITAÚ UNIBANCO S.A. 

Praça Alfredo Egydio de Souza Aranha, nº 100, Torre 
Olavo Setúbal, Parque Jabaquara 

CEP 04344-902 – São Paulo - SP 

At.: André Sales 

Telefone: (11) 4090-1482 

E-mail: escrituracaorendafixa@itau-unibanco.com.br 

Da Devedora:  

BAKER TILLY 4PARTNERS AUDITORES 
INDEPENDENTES S/S 

Rua Castilho, 392, 4º andar, conjunto 42 

CEP 04568-040 – São Paulo – SP 

At.: Fábio Rodrigo Muralo 

Telefone: (11) 5102-2510 

E-mail: fabio.muralo@bakertillysp.com.br 

Da Emissora: 

MOORE STEPHENS CRP AUDITORES 
INDEPENDENTES  

Av. Ayrton Senna da Silva, nº 200, 11º andar 
Torre 2 Cj 1104 

CEP 86.050-460 – Londrina – PR 

Telefone: (41) 3016-8871 

E-mail: dilma@mscuritiba.com.br 

mailto:mrvalle@habitasec.com.br
mailto:monitoramento@habitasec.com.br
mailto:fabio.muralo@bakertillysp.com.br
mailto:dilma@mscuritiba.com.br
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7. DEVEDORA 8. ESCRITURADOR 

HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.Av. Vereador 
Narciso Yague Guimarães, nº 1.145, 15º andar, 
Jardim Armênia, Condomínio Helbor Concept – 
Edifício Corporate 

CEP 08780-500 – Mogi das Cruzes - SP 

At.: Sr. Henry Borenstein e Sr. Roberval Lanera 
Toffoli 

Tel.: +55 (11) 4795 8555 

E-mail: henry.borenstein@helbor.com.br / 
roberval.toffoli@helbor.com.br  

ITAÚ CORRETORA DE VALORES S.A. 

Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.500, 3º andar, 
Itaim Bibi 

CEP 04538-132 - São Paulo - SP 

Att.: André Sales 

Tel.: (11) 4090-1482 
E-mail: escrituracaorendafixa@itau-
unibanco.com.br 

QUAISQUER OUTRAS INFORMAÇÕES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE A EMISSORA E A DISTRIBUIÇÃO EM 
QUESTÃO PODEM SER OBTIDAS JUNTO A EMISSORA, AO COORDENADOR LÍDER, ÀS INSTITUIÇÕES 
PARTICIPANTES DA OFERTA E NA CVM.  

Declaração da Emissora 

A Emissora declara que se encontra registrada como companhia securitizadora na CVM na categoria S1, nos 
termos da Resolução CVM 60, bem como que verificou, em conjunto com o Coordenador Líder, a legalidade 
e ausência de vícios da operação, além de ter agido com diligência para assegurar a suficiência, veracidade, 
precisão, consistência e atualidade das informações prestadas neste Prospecto. 

A Emissora declara, nos termos do artigo 24 da Resolução CVM 160, exclusivamente para os fins do processo 
de registro da Oferta na CVM, que:  

(i) é responsável pela suficiência, veracidade, precisão, consistência e atualidade das informações 
prestadas por ocasião do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuição no âmbito da Oferta, 
tendo verificado a legalidade e a ausência de vícios na Oferta e na emissão dos CRI; 

(ii) este Prospecto contém, e o Termo de Securitização e o Prospecto Definitivo conterão as informações 
relevantes necessárias ao conhecimento pelos Investidores dos CRI a serem ofertados, da Emissora, 
da Devedora de suas atividades, situação econômico-financeira, riscos inerentes à sua atividade e 
quaisquer outras informações relevantes, sendo tais informações verdadeiras, consistentes, corretas 
e suficientes para permitir aos Investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da 
Oferta; 

(iii) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo será elaborado de acordo com as normas 
pertinentes, incluindo, mas não se limitando, a Resolução CVM 160 e a Resolução CVM 60; 

(iv) as informações prestadas e a serem prestadas, por ocasião do registro da Oferta, do arquivamento 
deste Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo, bem como aquelas fornecidas ao mercado 
durante a Oferta, respectivamente, são e serão verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para 
permitir aos Investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; 

(v) nos termos da Lei nº 14.430, será instituído regime fiduciário sobre os Créditos Imobiliários, 
representados pela CCB, sobre o Fundo de Despesas e sobre a Conta do Patrimônio Separado, bem 
como sobre outros valores a eles vinculados e/ou depositados na Conta do Patrimônio Separado; e 

(vi) verificou, em conjunto com o Coordenador Líder e o Agente Fiduciário dos CRI, a legalidade e ausência 
de vícios da Emissão, além de ter agido com diligência para verificar a veracidade, consistência, 
correção e suficiência das informações prestadas neste Prospecto da Oferta e no Termo de 
Securitização. 
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Declaração do Agente Fiduciário dos CRI 

O Agente Fiduciário dos CRI declara, nos termos do artigo 6º e do inciso V do artigo 11 da Resolução CVM 
17, exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na CVM, que verificou, no momento de 
aceitar a função, a consistência das informações contidas no Termo de Securitização, bem como que não se 
encontra em nenhuma das situações de conflito de interesse previstas no artigo 6º da Resolução CVM 17. 

Declaração do Coordenador Líder 

O Coordenador Líder declara, nos termos do artigo 24 da Resolução CVM 160, que verificou, em conjunto 
com a Emissora, a legalidade e ausência de vícios da Emissão, em todos os seus aspectos relevantes, além 
de ter agido com diligência para assegurar a veracidade, consistência, precisão, atualidade e suficiência das 
informações prestadas neste Prospecto da Oferta e no Termo de Securitização, para assegurar que: 

(i) este Prospecto Preliminar contém, e o Prospecto Definitivo conterá, todas as informações relevantes 
e necessárias a respeito dos CRI, da Emissora, de suas atividades, da situação econômico-financeira 
e dos riscos inerentes às suas atividades, da Devedora e quaisquer outras informações relevantes, com 
relação às quais tomou todas as cautelas para assegurar que sejam verdadeiras, precisas, 
consistentes, precisas, atuais e suficientes para permitir aos Investidores uma tomada de decisão 
fundamentada a respeito da Oferta; e 

(ii) este Prospecto foi e o Prospecto Definitivo será elaborado de acordo com as normas pertinentes, 
incluindo, mas não se limitando, a Resolução CVM 160 e a Resolução CVM 60.  
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17. INFORMAÇÕES ADICIONAIS DA DEVEDORA 
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17. INFORMAÇÕES ADICIONAIS DA DEVEDORA 
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18. DEFINIÇÕES 
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18. DEFINIÇÕES 

Neste Prospecto, as expressões ou palavras grafadas com iniciais maiúsculas terão o significado atribuído 
conforme a descrição abaixo, exceto se de outra forma indicar o contexto.  

Exceto se expressamente indicado: (i) palavras e expressões em maiúsculas, não definidas neste Prospecto, 
terão o significado previsto acima ou nos demais documentos da operação, conforme o caso; (ii) o masculino 
incluirá o feminino e o singular incluirá o plural; e (iii) as referências contidas neste prospecto a quaisquer 
contratos ou documentos significam uma referência a tais contratos ou documentos da maneira que se 
encontrem em vigor, conforme aditados e/ou, de qualquer forma, modificados.  

“Agente Fiduciário dos CRI” 
A  VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS 
LTDA., qualificada na Capa deste Prospecto. 

“Alienação Fiduciária de Imóvel” A alienação fiduciária do Imóvel (conforme definido abaixo). 

“Alienação Fiduciária de Quotas” 

A alienação fiduciária de 8.230.624 (oito milhões, duzentas e 
trinta mil, seiscentas e vinte e quatro) quotas de titularidade da 
Devedora (conforme definido abaixo) no capital social da SPE 
(conforme definido abaixo). 

“Amortização” 
A amortização do Valor Nominal Unitário dos CRI, a ser realizada, 
em parcela única,  na Data de Vencimento. 

“Amortização 
Extraordinária Facultativa” 

A amortização extraordinária facultativa do Valor Principal da 
CCB (conforme definido nos Documentos da Operação), que 
poderá ser realizada em conformidade com as condições 
previstas na CCB. 

“Amortização 
Extraordinária Obrigatória” 

A amortização extraordinária obrigatória do Valor Principal da 
CCB, a ser realizada em conformidade com as condições previstas 
na CCB. 

“ANBIMA” 

A ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DOS MERCADOS 
FINANCEIRO E DE CAPITAIS, associação privada com filial na 
cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na Avenida das Nações 
Unidas, nº 8501, 21º andar, Pinheiros, CEP 05425-070, inscrita no 
CNPJ/MF sob o nº 34.271.171/0007-62. 

“Anúncio de Encerramento 
da Distribuição” 

O anúncio em que será divulgado o resultado da Oferta, nos 
termos do Anexo M da Resolução CVM 160. 

“Anúncio de Início de 
Distribuição” 

O aviso resumido em que será comunicado o início da distribuição 
dos CRI e dá ampla divulgação ao Prospecto Definitivo (conforme 
definido abaixo), o qual conterá as informações previstas no 
parágrafo 3º do artigo 59 da Resolução CVM 160. 

“Assembleia Especial 
dos Titulares dos CRI” ou 
“Assembleia Especial” 

A assembleia especial dos Titulares dos CRI, a ser realizada em 
conformidade com a cláusula 11 do Termo de Securitização. 

“Aviso ao Mercado” O aviso resumido em que se dará ampla divulgação ao 
requerimento do registro automático, o qual conterá as 
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informações previstas no parágrafo 1º do artigo 57 da Resolução 
CVM 160. 

“Banco Liquidante” 

O ITAÚ UNIBANCO S.A., instituição financeira, com sede na 
cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na Praça Alfredo 
Egydio de Souza Aranha, nº 100, Torre Olavo Setúbal, Parque 
Jabaquara, CEP 04344-902, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
60.701.190/0001-04, na qualidade de instituição responsável 
pela liquidação financeira dos CRI. 

“BR Partners” 

O BR PARTNERS BANCO DE INVESTIMENTO S.A., instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores 
mobiliários com estabelecimento na cidade de São Paulo, estado 
de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.732, 28º 
andar, Itaim Bibi, CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
13.220.493/0001-17. 

“B3” 

A B3 S.A. – BRASIL, BOLSA, BALCÃO – BALCÃO B3, instituição 
devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil para a 
prestação de serviços de depositário eletrônico de ativos 
escriturais e liquidação financeira, com sede na cidade de São 
Paulo, estado de São Paulo, na Praça Antônio Prado, nº 48, 
Centro, CEP 01010-901. 

“CCB” 

A “Cédula de Crédito Bancário nº 5158, referente a Crédito 
Imobiliário”, emitida pela Devedora (conforme definido abaixo), 
em favor do BR Partners, no valor de até R$ 80.000.000,00 
(oitenta milhões de reais), por meio da qual o BR Partners 
concedeu financiamento imobiliário residencial à Devedora.  

“CCI” 

A cédula de crédito imobiliário integral emitida pela Emissora sob 
a forma escritural, sem garantia real, para representar os 
Créditos Imobiliários (conforme definido abaixo), nos termos da 
Escritura de Emissão de CCI (conforme definido abaixo). 

“Cedente” O BR Partners, conforme acima qualificado. 

“Cessão Fiduciária de Recebíveis” 
A cessão fiduciária sobre os Recebíveis (conforme definido 
abaixo). 

“CETIP21” 
Tem o significado que lhe é atribuído na cláusula 3.2 do Termo 
de Securitização. 

“CNPJ” O Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério da Fazenda. 

“Código Civil” A Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002. 

“Código de Processo Civil” A Lei nº 13.105, de 16 de março de 2015. 

“Condições Precedentes” 
As condições precedentes para a primeira liberação do valor do 
Preço de Aquisição à Devedora, do qual deverão ser deduzidos os 
valores previstos no Contrato de Cessão.  
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“Conta de Livre 
Movimentação” 

A conta corrente de livre movimentação, de titularidade da 
Devedora, conforme indicada no Contrato de Cessão. 

“Conta do Patrimônio 
Separado” 

A conta corrente nº 67712-3, agência nº 0262, mantida junto ao 
Banco Itaú Unibanco (cód. nº 341), de titularidade da Emissora. 

“Contrato de Cessão” 

O “Instrumento Particular de Contrato de Cessão de Créditos 
Imobiliários e Outras Avenças”, a ser celebrado entre o 
Cedente, a Emissora e a Devedora, por meio do qual os Créditos 
Imobiliários, decorrentes da CCB e representados pela CCI, 
emitida pela Emissora, foram cedidos pelo Cedente à Emissora. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel” 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Imóveis 
em Garantia e Outras Avenças”, a ser celebrado entre a SPE e a 
Emissora, por meio do qual será constituída a Alienação 
Fiduciária de Imóvel. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Quotas” 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Quotas em 
Garantia e Outras Avenças, Sob Condição Suspensiva”, a ser 
celebrado entre a Devedora e a Emissora, por meio do qual será 
constituída a Alienação Fiduciária de Quotas. 

“Contrato de Cessão Fiduciária de 
Recebíveis” 

O “Instrumento Particular de Cessão Fiduciária de Recebíveis 
em Garantia e Outras Avenças, sob Condição Suspensiva”, a ser 
celebrado entre a SPE e a Emissora, por meio do qual será 
constituída a Cessão Fiduciária de Recebíveis. 

“Contrato de Distribuição” 

O “Instrumento Particular de Contrato Coordenação, Colocação 
e Distribuição Pública, sob o Regime de Melhores Esforços de 
Colocação, de Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série 
da 43ª Emissão da Habitasec Securitizadora S.A.”, celebrado 
entre a Emissora, a Devedora e o Coordenador Líder. 

“Coordenador Líder” O BR Partners, acima qualificado. 

“Créditos Imobiliários” 

Os créditos imobiliários decorrentes da CCB e representados pela 
CCI, com valor de principal de até R$ 80.000.000,00 (oitenta 
milhões de reais), acrescido de juros remuneratórios, conforme 
previstos na CCB, bem como todos e quaisquer outros encargos 
devidos por força da CCB, incluindo a totalidade dos respectivos 
acessórios, tais como encargos moratórios, multas, penalidades, 
indenizações, despesas, custas, honorários e demais encargos 
contratuais e legais previstos na e relacionados à CCB. 

“CRI” 
Os certificados de recebíveis imobiliários da 1ª série da 43ª 
emissão da Emissora, emitidos com lastro nos Créditos 
Imobiliários nos termos do Termo de Securitização. 

“CRI em Circulação”, 
para fins de quórum 

Todos os CRI subscritos e integralizados, excluídos aqueles 
mantidos em tesouraria pela Emissora e/ou detidos pela 
Devedora, pelas Fiduciantes ou por suas controladoras e/ou 
sociedades por elas controladas, ou seus administradores, 
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incluindo, mas não se limitando, pessoas direta ou indiretamente 
relacionadas a qualquer das pessoas anteriormente mencionadas. 

“CVM” 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, entidade autárquica em 
regime especial, vinculada ao Ministério da Economia, criada 
pela Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, com sede na cidade 
do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Rua Sete de 
Setembro, nº 111, Centro, CEP 20050-006, inscrita no CNPJ/MF 
sob o nº 29.507.878/0001-08. 

“Data de Emissão” O dia 24 de novembro de 2023. 

“Data de Pagamento da CCB” 
Cada data de pagamento de juros remuneratórios, conforme 
Anexo II da CCB. 

“Data de Pagamento dos CRI” 
Cada data de pagamento dos Juros Remuneratórios dos CRI, 
conforme Anexo II do Termo de Securitização. 

“Data de Vencimento Final” 
A data de vencimento dos CRI, qual seja, 26 de novembro de 
2027. 

“Demais Despesas” 
Tem o significado que lhe é atribuído na Cláusula 12 do Termo de 
Securitização. 

“Despesas” 
Tem o significado que lhe é atribuído na Cláusula 12 do Termo de 
Securitização. 

“Despesas Flat” 
Tem o significado que lhe é atribuído na Cláusula 12 do Termo de 
Securitização. 

“Devedora” 

A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A., sociedade por ações, com 
registro de companhia aberta perante a CVM, com sede na cidade 
de Mogi das Cruzes, estado de São Paulo, na Avenida Vereador 
Narciso Yague Guimarães, nº 1.145, 15º andar, Jardim Armênia, 
Condomínio Helbor Concept – Edifício Corporate, CEP 08780-500, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 49.263.189/0001-02. 

“Dia Útil” 
Qualquer dia que não seja sábado, domingo ou feriado declarado 
nacional na República Federativo do Brasil. 

“Documentos da Operação” 

Os documentos que integram a Emissão, quais sejam (i) a CCB; 
(ii) o Contrato de Cessão; (iii) a Escritura de Emissão de CCI; (iv) 
o Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel; (v) o Contrato de 
Alienação Fiduciária de Quotas; (vi) o Contrato de Alienação 
Fiduciária de Recebíveis; (vii) o Termo de Securitização; (viii) o 
presente Prospecto; (ix) a Lâmina da Oferta (conforme definido 
abaixo); (x) o Aviso ao Mercado; (xi) o Anúncio de Início de 
Distribuição; e (xii) o Anúncio de Encerramento da Distribuição. 

“Documento de Aceitação da 
Oferta” 

O documento de aceitação da Oferta (conforme definido abaixo) 
dos CRI, o qual contempla a ordem de investimentos, por meio 
dos quais os Investidores Profissionais e os Investidores 
Qualificados subscreverão os CRI e formalizarão a sua ciência em 
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relação a todos os termos e condições do Termo de Securitização, 
do presente Prospecto e da Oferta. 

“Emissora” ou 
“Securitizadora” 

A HABITASEC SECURITIZADORA S.A., qualificada na Capa deste 
Prospecto. 

“Emissão” A 43ª emissão de CRI da Emissora. 

“Empreendimento Alvo” 

O empreendimento imobiliário residencial e/ou a parcela 
residencial do empreendimento imobiliário de uso misto, 
localizado na cidade de São Paulo, no estado de São Paulo, cujo 
desenvolvimento será realizado pela SPE, controlada pela 
Devedora com os recursos captados com a emissão da CCB, 
conforme identificados no Anexo I do Termo de Securitização.  

“Escriturador” 

A ITAÚ CORRETORA DE VALORES S.A., instituição financeira, 
com sede na cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.500, 3º andar, Itaim Bibi, 
CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 61.194.353/0001-
64, na qualidade de instituição responsável pela escrituração dos 
CRI.  

“Escritura de Emissão de CCI” 

Conforme eventualmente alterada, a “Escritura Particular de 
Emissão de Cédula de Crédito Imobiliário Integral, sem Garantia 
Real, sob a Forma Escritural”, a ser celebrada entre a Emissora, 
na qualidade de emissora, e a Instituição Custodiante (conforme 
definido abaixo), na qualidade de instituição custodiante das CCI. 

“Evento de Vencimento 
Antecipado Não Automático” 

Os eventos de vencimento antecipado não automático da CCB, 
conforme previstos na cláusula 15 da CCB. 

“Evento de Vencimento 
Antecipado Automático” 

Os eventos de vencimento antecipado automático da CCB, 
conforme previstos na cláusula 16 da CCB. 

“Evento de Vencimento 
Antecipado” 

Indistintamente, conforme aplicável, Evento de Vencimento 
Antecipado Não Automático ou Evento de Vencimento Antecipado 
Automático. 

“Fundo de Despesas” 

O fundo de despesas constituído pela Devedora para garantir o 
pagamento das Despesas, no montante mínimo de R$ 143.882,86 
(cento e quarenta e três mil, oitocentos e oitenta e dois reais e 
oitenta e seis centavos) (“Montante Mínimo do Fundo de 
Despesas”). Se, por qualquer motivo, o montante mantido no 
Fundo de Despesas for, a qualquer tempo, inferior ao Montante 
Mínimo do Fundo de Despesas, a Devedora deverá recompor o 
Fundo de Despesas, com recursos próprios, na próxima Data de 
Pagamento da CCB, mediante notificação da Securitizadora nesse 
sentido. 

“Garantias” 
A Alienação Fiduciária de Imóvel, a Alienação Fiduciária de 
Quotas, a Cessão Fiduciária de Recebíveis e o Fundo de Despesas, 
quando referidos em conjunto. 
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“Imóvel” 

A fração ideal de 87,17337% (oitenta e sete inteiros e cento e 
setenta e três mil, trezentos e setenta e sete centésimos por 
cento) do imóvel objeto da matrícula nº 198.527 do 4º Oficial de 
Registro de Imóveis de São Paulo/SP. 

“Instituição Custodiante” 

instituição custodiante da Escritura de Emissão de CCI, nos 
termos da Lei nº 10.931, qual seja, o BR PARTNERS BANCO DE 
INVESTIMENTO S.A., instituição financeira integrante do sistema 
de distribuição de valores mobiliários com estabelecimento na 
cidade de São Paulo, estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro 
Faria Lima, nº 3.732, 28º andar, Itaim Bibi, CEP 04538-132, 
inscrita no CNPJ sob o nº 13.220.493/0001-17, a qual é 
devidamente autorizada a atuar como custodiante de 
instrumentos financeiros, ou qualquer outra pessoa que venha a 
substitui-la ou sucedê-la a qualquer título. 

“Investidores Profissionais” 
Significam os investidores profissionais, conforme definido no 
artigo 11 da Resolução CVM 30. 

“Investidores Qualificados” 
Significam os investidores qualificados, conforme definidos no 
artigo 12 da Resolução CVM 30. 

“Investidores” Os Investidores Qualificados. 

“JUCESP” A Junta Comercial do Estado de São Paulo. 

“Juros Remuneratórios” 
A remuneração devida aos Titulares dos CRI (conforme definido 
abaixo), conforme estabelecida na cláusula 3.1, alínea “(g)”, do 
Termo de Securitização. 

“Lâmina da Oferta” 

A lâmina da oferta, a ser elaborada pela Emissora em conjunto 
com o Coordenador Líder em adição ao Prospecto e de forma 
consistente com ele, servindo para sintetizar o seu conteúdo e 
apresentar as características essenciais da Oferta. 

“Lei 6.404” 
A Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que dispõe sobre as 
sociedades por ações. 

“Lei 9.514” 
A Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, que regula o Sistema 
de Financiamento Imobiliário. 

“Lei 14.430” 

A Lei nº 14.430, de 3 de agosto de 2022, que dispõe sobre a 
emissão de Letra de Risco de Seguro por meio de sociedade 
seguradora de propósito específico, as regras gerais aplicáveis à 
securitização de direitos creditórios e à emissão de certificados 
de recebíveis, e a flexibilização do requisito de instituição 
financeira para a prestação do serviço de escrituração e de 
custódia de valores mobiliários. 

“MDA” 
Tem o significado que lhe é atribuído na cláusula 3.2 do Termo 
de Securitização. 
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“Obrigações Garantidas” 

O fiel, pontual e integral cumprimento (a) da obrigação de 
pagamento de todos os créditos imobiliários decorrentes da CCB, 
representados pela CCI, com valor de principal de até 
R$ 80.000.000,00 (oitenta milhões de reais), acrescido dos Juros 
Remuneratórios, bem como todos e quaisquer outros encargos 
devidos por força da CCB, incluindo a totalidade dos respectivos 
acessórios, tais como encargos moratórios, multas, penalidades, 
indenizações, despesas, custas, honorários e demais encargos 
contratuais e legais previstos e relacionados à CCB, aos demais 
Documentos da Operação e/ou necessários para a execução das 
Garantias, bem como (b) quaisquer outras obrigações, 
pecuniárias ou não, incluindo, sem limitação, declarações e 
garantias da Devedora e da SPE nos termos dos Documentos da 
Operação (conforme definido abaixo), incluindo, sem limitação, 
as obrigações de pagamento dos CRI, incluindo juros 
remuneratórios e moratórios, correção monetária, multa e 
qualquer outro encargo previsto no Termo de Securitização até 
liquidação integral dos CRI. 

“Oferta dos CRI” 

Os CRI serão objeto de oferta pública e distribuídos para 
Investidores Qualificados, nos termos do artigo 26 e seguintes da 
Resolução CVM 160 (conforme definido abaixo) e das demais 
disposições legais e regulamentares aplicáveis, e da Resolução 
CVM 60 (conforme definido abaixo), devendo, portanto, ser 
registrada na CVM pelo rito de registro automático, nos termos 
da Seção II da Resolução CVM 160. 

“Patrimônio Separado” 

O patrimônio constituído mediante a instituição do Regime 
Fiduciário, pela totalidade dos Créditos Imobiliários, 
representados pela CCI, pela CCB, pela Conta do Patrimônio 
Separado e pelas Garantias, incluindo todos seus respectivos 
acessórios, os quais, nos termos da Lei 14.430: (a) constituem 
patrimônio separado que não se confunde com o patrimônio da 
Emissora; (b) manter-se-ão apartados do patrimônio da Emissora 
até que complete o resgate da totalidade dos CRI; (c) destinam-
se exclusivamente à liquidação dos CRI, bem como ao pagamento 
dos respectivos custos e obrigações fiscais nos termos do Termo 
de Securitização; (d) estão isentos de qualquer ação ou execução 
promovida por credores da Emissora, e não podem ser utilizados 
na prestação de garantias e não podem ser excutidos por 
quaisquer credores da Emissora, por mais privilegiados que 
sejam; e (f) só responderão pelas obrigações inerentes aos CRI a 
que estão afetados. 

“Prazo de Distribuição” 

O prazo de distribuição dos CRI, contado da data de divulgação 
do Anúncio de Início de Distribuição, observado o prazo máximo 
de 180 (cento e oitenta) dias, nos termos do artigo 48 da 
Resolução CVM 160. 

“Preço de Aquisição” 
O preço de aquisição dos Créditos Imobiliários, conforme previsto 
no Contrato de Cessão. 
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“Prospecto Definitivo” 

O “Prospecto Definitivo da Oferta Pública de Distribuição dos 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série da 43ª 
Emissão da Habitasec Securitizadora S.A., Lastreados em 
Créditos Imobiliários Devidos pela Helbor Empreendimentos 
S.A.”, a ser disponibilizado aos Investidores após a obtenção do 
registro da Oferta na CVM, quando da divulgação do Anúncio de 
Início de Distribuição. 

“Prospecto Preliminar” 

Este “Prospecto Preliminar da Oferta Pública de Distribuição dos 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série da 43ª 
Emissão da Habitasec Securitizadora S.A., Lastreados em 
Créditos Imobiliários Devidos pela Helbor Empreendimentos 
S.A.”, disponibilizado aos Investidores quando da divulgação do 
Aviso ao Mercado. 

“Prospecto” 
O Prospecto Preliminar ou o Prospecto Definitivo, conforme o 
caso. 

“Recebíveis” 
Os recebíveis decorrentes das futuras vendas das Unidades 
Autônomas ou da Fração Ideal, correspondente às Unidades 
Autônomas, de titularidade da SPE. 

“Regime Fiduciário” 

O regime Fiduciário instituído sobre os Créditos Imobiliários 
representados pela CCI, a Conta do Patrimônio Separado, os 
recursos mantidos nos Investimentos Permitidos e as Garantias, 
na forma do artigo 25 da Lei 14.430 e da Resolução CVM 60. 

“Resolução CVM 17” 
A Resolução da CVM nº 17, de 9 de fevereiro de 2021, que dispõe 
sobre o exercício da função de Agente Fiduciário dos CRI. 

“Resolução CVM 30” 

A Resolução da CVM nº 30, de 11 de maio de 2021, que dispõe 
sobre o dever de verificação da adequação dos produtos, serviços 
e operações ao perfil do cliente, bem como define Investidores 
Qualificados e Investidores Profissionais. 

“Resolução CVM 60” 
A Resolução da CVM nº 60, de 23 de dezembro de 2021, conforme 
alterada de tempos em tempos, que dispõe sobre as companhias 
securitizadoras de direitos creditórios registradas na CVM. 

“Resolução CVM 80” 

A Resolução da CVM nº 80, de 29 de março de 2022, conforme 
alterada de tempos em tempos, que dispõe sobre o registro e a 
prestação de informações periódicas e eventuais dos emissores 
de valores mobiliários admitidos à negociação em mercados 
regulamentados de valores mobiliários. 

“Resolução CVM 81” 

A Resolução da CVM nº 81, de 29 de março de 2022, conforme 
alterada de tempos em tempos, que dispõe sobre assembleias de 
acionistas, debenturistas e de titulares de notas promissórias e 
debêntures. 

“Resolução CVM 160”  
A Resolução da CVM nº 160, de 13 de julho de 2022, conforme 
alterada de tempos em tempos, que dispõe sobre as ofertas 
públicas de distribuição primária ou secundária de valores 
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mobiliários e a negociação dos valores mobiliários ofertados nos 
mercados regulamentados. 

“SPE” 

A HESA 189 – INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA., sociedade 
empresária limitada, com sede na cidade de Mogi das Cruzes, 
estado de São Paulo, na Avenida Vereador Narciso Yague 
Guimarães, nº 1.145, 15º andar, Jardim Armênia, Condomínio 
Helbor Concept – Edifício Corporate, CEP 08.780-500, inscrita no 
CNPJ sob o nº 30.816.597/0001-08. 

“Titulares dos CRI” Os Investidores subscritores e detentores dos CRI. 

“Valor Total Líquido” 

O valor total líquido das retenções previstas na CCB a ser 
transferido à Devedora a título de desembolso do crédito objeto 
da CCB, conforme previsto no Contrato de Cessão, após o 
atendimento das Condições Precedentes. 
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ANEXOS
ANEXO A ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA OU DA REUNIÃO DO 

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO QUE DELIBEROU A EMISSÃO DOS CRI

ANEXO B ESTATUTO SOCIAL ATUALIZADO DA EMISSORA

ANEXO C ESTATUTO SOCIAL ATUALIZADO DA DEVEDORA

ANEXO D TERMO DE SECURITIZAÇÃO DE CRÉDITOS

ANEXO E DOCUMENTO QUE FORMALIZA O LASTRO DA EMISSÃO, 
QUANDO O LASTRO FOR UM TÍTULO DE DÍVIDA CUJA 
INTEGRALIZAÇÃO SE DARÁ COM RECURSOS ORIUNDOS 
DA EMISSÃO DOS CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS

ANEXO F DECLARAÇÃO DE QUE O REGISTRO NA CVM 
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g

�8%%ª$6ôªóGg �%YªêóGôg TQ%g
ãó§XôGâª%g TQ%g v“R�g QXg
�8%%ª$6ôªóGg�%YªêóGô�g

8g G%%ª$6ôªóGg ª%YªêóGôg TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg Gg %ªâg
âªGôóÉGTGg ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$g Gg êô=X%XôGgttg Tª%§ªg
ãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qcg
g

�8kó%QgGQg�ªâêGTQ�g
g

:gGkó%Qgâª%X$óTQgª$gÚXªg%ªgTGâ=gG$YôGgTókXôúG��QgGQg
âªÚXªâó$ªà§QgTQgâªúó%§âQgGX§Q$=§óêQhgQgÚXGôgêQà§ªâ=gG%g
óàHQâ$G��ª%g Yâªkó%§G%g àQgYGâ=úâGHQg t�gTQg Gâ§óúQg �9gTGg
“ª%QôX��Qgv��gt�rcg
g

��GàêQg�óÚXóTGà§ª�g

:g0(,�T�n0G,n5çT–Ã,Ãhgóà%§ó§Xó��QgHóàGàêªóâGhgêQ$g%ªTªg
àGgêóTGTªgTªg��QgçGXôQhgª%§GTQgTªg��QgçGXôQhgàGgçâG�Gg
8ôHâªTQg �ú�TóQg Tªg �QXÉGg 8âGà�Ghg à�g trrhg ãQââªg :ôGkQg
�ª§�6GôhgçGâÚXªg�G6GÚXGâGhgv�çgrJNJJS3rzhgóà%êâó§GgàQg
v�ç�g %Q6g Qg à�g �rc9rtct3rurrrtSrJhg àGg ÚXGôóTGTªg Tªg
óà%§ó§Xó��Qg âª%YQà%=kªôg YªôGg ôóÚXóTG��Qg HóàGàêªóâGg TQ%g
v“Rcg
g

��“gçGâ§àªâ%�g

:g GÚT õ,Ú(nXÚ–T G,n5çT ÓXT 0nvX–(0iXn(çT –Ã,Ãhg
óà%§ó§Xó��Qg HóàGàêªóâGg óà§ªúâGà§ªg TQg %ó%§ª$Gg Tªg
Tó%§âó6Xó��QgTªgkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gêQ$gª%§G6ªôªêó$ªà§Qg
àGgêóTGTªgTªg��QgçGXôQhgª%§GTQgTªg��QgçGXôQhgàGg8kªàóTGg
�âóúGTªóâQg�GâóGg�ó$Ghgà�gNc9Nzhgz��gGàTGâhg R§Gó$g�ó6óhg
v�çg rJ�N�StNzhg óà%êâó§Gg àQg v�ç�g %Q6g Qg à�g
tNczzrcJ3NurrrtSt9cg
g

��N�g

8g G�T –Ã,ÃT �T GÚ,–0��T Gç�–,�T G,�5�çT �T G,�5�çT G�hg
óà%§ó§Xó��QgTªkóTG$ªà§ªgGX§QâóÉGTGgYªôQg�GàêQgvªà§âGôg
TQg �âG%óôg YGâGg Gg Yâª%§G��Qg Tªg %ªâkó�Q%g Tªg TªYQ%ó§=âóQg
ªôª§â�àóêQgTªgG§ókQ%gª%êâó§XâGó%gªgôóÚXóTG��QgHóàGàêªóâGhg
êQ$g%ªTªgàGgêóTGTªgTªg��QgçGXôQhgª%§GTQgTªg��QgçGXôQhg
àGgçâG�Gg8à§�àóQgçâGTQhgà�gJ�hgvªà§âQhgv�çgrtrtrS3rtcg
g

�vv��g

8g �
�hgª$ó§óTGgYªôGgbªkªTQâGhgª$gHGkQâg

TQg �“g çGâ§àªâ%hg àQg kGôQâg Tªg G§�g “�g �rcrrrcrrrhrrg
�Qó§ªà§Gg $óô��ª%g Tªg âªGó%�hg YQâg $ªóQg TGg ÚXGôg Qg �“g
çGâ§àªâ%gêQàêªTªXgHóàGàêóG$ªà§Qgó$Q6óôó=âóQgâª%óTªàêóGôg
]gbªkªTQâGcgg
g
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�vvR�g

�g ê�TXôGg Tªg êâ�Tó§Qg ó$Q6óôó=âóQg óà§ªúâGôg ª$ó§óTGg YªôGg
l$ó%%QâGg%Q6gGgHQâ$Ggª%êâó§XâGôhg%ª$gúGâGà§óGgâªGôhgYGâGg
âªYâª%ªà§GâgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gCêQàHQâ$ªgTªHóàóTQg
G6GóÔQohg àQ%g §ªâ$Q%g TGg l%êâó§XâGg Tªg l$ó%%�Qg Tªg vvRg
CêQàHQâ$ªgTªHóàóTQgG6GóÔQocg
g

�vªTªà§ª�g
:gD“gçGâ§àªâ%hgêQàHQâ$ªgGêó$GgÚXGôóHóêGTQcg
g

�vª%%�Qg sóTXêó=âóGg Tªg
“ªêª6�kªó%�g

�g êª%%�Qg HóTXêó=âóGg %Q6âªg Q%g “ªêª6�kªó%g CêQàHQâ$ªg
TªHóàóTQgG6GóÔQocg
g

�vl�Rçz��g
�ª$g Qg %óúàóHóêGTQg ÚXªg ô�ªg �g G§âó6X�TQg àGg êô=X%XôGg �czg
Tª%§ªg�ªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qcg
g

�v�ç��g
:gvGTG%§âQg�GêóQàGôgTGgçª%%QGg�Xâ�TóêGgTQg�óàó%§�âóQgTGg
sGÉªàTGcg
g

�v�TóúQgvókóô�g
�g�ªógà�g��c���hgTªg��gTªg�GàªóâQgTªgz��zcg
g

�v�TóúQgTªgçâQêª%%Qgvókóô�g
�g�ªógà�g��c���hgTªg��gTªg$Gâ�QgTªgz���cg
g

�vQàTó��ª%gçâªêªTªà§ª%�g

�%gêQàTó��ª%gYâªêªTªà§ª%gYGâGgGgYâó$ªóâGgôó6ªâG��QgTQg
kGôQâgTQgçâª�QgTªg�ÚXó%ó��Qg]gbªkªTQâGhgTGgÚXGôgTªkªâ�Qg
%ªâg TªTXÉóTQ%g Q%g kGôQâª%g Yâªkó%§Q%g àQg vQà§âG§Qg Tªg
vª%%�Qcgg
g

�vQà§GgTªg�ókâªg�Qkó$ªà§G��Q�g
�gêQà§GgêQââªà§ªgTªgôókâªg$Qkó$ªà§G��QhgTªg§ó§XôGâóTGTªg
TGgbªkªTQâGhgêQàHQâ$ªgóàTóêGTGgàQgvQà§âG§QgTªgvª%%�Qcg
g

�vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg
�ªYGâGTQ�g

�gêQà§GgêQââªà§ªgà�g����z��hgGú�àêóGgà�g�z�zhg$Gà§óTGg
�Xà§Qg GQg DGàêQg R§G�g �àó6GàêQg Cê�Tcg à�g���ohg Tªg
§ó§XôGâóTGTªgTGgl$ó%%QâGcg
g

�vQà§âG§QgTªgvª%%�Q�g

:g �
�hg êªôª6âGTQhg

àª%§GgTG§Ghgªà§âªgQgvªTªà§ªhgGgl$ó%%QâGgªgGgbªkªTQâGhg
YQâg$ªóQgTQgÚXGôgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgTªêQââªà§ª%g
TGg vvDg ªg âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvRhg ª$ó§óTGg YªôGg
l$ó%%QâGhgHQâG$gêªTóTQ%gYªôQgvªTªà§ªg]gl$ó%%QâGcg
g
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�vQà§âG§Qg Tªg �ôóªàG��Qg
sóTXêó=âóGgTªgR$�kªô�g

:g�
Gg %ªâg

êªôª6âGTQgªà§âªgGg”çlgªgGgl$ó%%QâGhgYQâg$ªóQgTQgÚXGôg
%ªâ=gêQà%§ó§X�TGgGg�ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªgR$�kªôcT
g

�vQà§âG§Qg Tªg �ôóªàG��Qg
sóTXêó=âóGgTªgõXQ§G%�g

:g�

�hg Gg %ªâg êªôª6âGTQg ªà§âªg Gg �ªkªTQâGg ªg Gg
l$ó%%QâGhgYQâg$ªóQgTQgÚXGôg%ªâ=gêQà%§ó§X�TGgGg�ôóªàG��Qg
sóTXêó=âóGgTªgõXQ§G%cg
g

�vQà§âG§QgTªgvª%%�QgsóTXêó=âóGg
Tªg“ªêª6�kªó%�g

:g �

�hgêªôª6âGTQgªà§âªgGg”çlgªgGgl$ó%%QâGhgYQâg
$ªóQg TQg ÚXGôg %ªâ=g êQà%§ó§X�TGg Ggvª%%�Qg sóTXêó=âóGg Tªg
“ªêª6�kªó%cg
g

�vQà§âG§QgTªg�ó%§âó6Xó��Q�g

:g �

�hg êªôª6âGTQg àª%§Gg TG§Gg
ªà§âªgGgl$ó%%QâGhgGg�ªkªTQâGgªgQgvQQâTªàGTQâg��Tªâcg
g

�vQQâTªàGTQâg��Tªâ�g
:gD“gçGâ§àªâ%hgGêó$GgÚXGôóHóêGTQcg
g

�vâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%�g

:%g êâ�Tó§Q%g ó$Q6óôó=âóQ%g TªêQââªà§ª%g TGg vvDg ªg
âªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvRhgêQ$gkGôQâgTªgYâóàêóYGôgTªgG§�g
“�g��c���c���h��g �Qó§ªà§Gg$óô��ª%gTªg âªGó%�hgGêâª%êóTQg
Tªg �XâQ%g âª$XàªâG§�âóQ%hg êQàHQâ$ªg Yâªkó%§Q%g àGg vvDhg
6ª$gêQ$Qg§QTQ%gªgÚXGó%ÚXªâgQX§âQ%gªàêGâúQ%gTªkóTQ%gYQâg
HQâ�Gg TGg vvDhg óàêôXóàTQg Gg §Q§GôóTGTªg TQ%g âª%Yªê§ókQ%g
Gêª%%�âóQ%hg §Gó%g êQ$Qg ªàêGâúQ%g $QâG§�âóQ%hg $Xô§G%hg
YªàGôóTGTª%hgóàTªàó�G��ª%hgTª%Yª%G%hgêX%§G%hg�QàQâ=âóQ%g
ªg Tª$Gó%g ªàêGâúQ%g êQà§âG§XGó%g ªg ôªúGó%g Yâªkó%§Q%g àGg ªg
âªôGêóQàGTQ%g]gvvDcg
g

�v“R�g
:%gêªâ§óHóêGTQ%gTªgâªêª6�kªó%gó$Q6óôó=âóQ%gTGg��g%�âóªgTGg
���g ª$ó%%�Qg TGg l$ó%%QâGhg ª$ó§óTQ%g êQ$g ôG%§âQg àQ%g Do
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vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g àQ%g §ªâ$Q%g Tª%§ªg �ªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§ó�G��Qcg
g

�v“Rg ª$gvóâêXôG��Q�hg YGâGg �óà%g
TªgÚX�âX$g

�QTQ%g Q%g v“Rg %X6%êâó§Q%g ªg óà§ªúâGôó�GTQ%hg ª�êôX�TQ%g
GÚXªôª%g $Gà§óTQ%g ª$g §ª%QXâGâóGg YªôGg l$ó%%QâGg ªuQXg
Tª§óTQ%g YªôGg bªkªTQâGhg YªôGg ”çlg QXg YQâg %XG%g
êQà§âQôGTQâG%gªuQXg%QêóªTGTª%gYQâgªôG%gêQà§âQôGTG%hgQXg
%ªX%gGT$óàó%§âGTQâª%hgóàêôXóàTQhg$G%gà�Qg%ªgôó$ó§GàTQhg
Yª%%QG%gTóâª§GgQXgóàTóâª§G$ªà§ªgâªôGêóQàGTG%gGgÚXGôÚXªâg
TG%gYª%%QG%gGà§ªâóQâ$ªà§ªg$ªàêóQàGTG%cg
g

�v���g

8g ��������� ��� �������� �����������hg ªà§óTGTªg
GX§=âÚXóêGgª$gâªúó$ªgª%YªêóGôhgkóàêXôGTGgGQg�óàó%§�âóQg
TGglêQàQ$óGhgêâóGTGgYªôGg�ªógà�g0cN�ºhgTªg9gTªgTª�ª$6âQg
Tªgt390hgêQ$g%ªTªgàGgêóTGTªgTQg“óQgTªgIGàªóâQhgª%§GTQg
TQg “óQg Tªg IGàªóâQhg àGg “XGg ”ª§ªg Tªg ”ª§ª$6âQhg à�gttthg
vªà§âQhg vlçgzrrºrSrr0hg óà%êâó§Gg àQg v)çIg %Q6g Qg
à�gz3cºr9c�9�urrrtSr�cg
g

�bG§GgTªgl$ó%%�Q�g
:gTóGgzJgTªgàQkª$6âQgTªgzrzNcg
g

�bG§GgTªgçGúG$ªà§QgTGgvv��g
vGTGgTG§GgTªgYGúG$ªà§QgTªgUXâQ%gâª$XàªâG§�âóQ%gªuQXg
TªgG$Qâ§ó�G��QgTGgvv�hgêQà�Qâ$ªg8àª�QgRRgTGgvv�cg
g

�bG§GgTªgçGúG$ªà§QgTQ%gv“R�g

vGTGgTG§GgTªgYGúG$ªà§QgTQ%gIXâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%gªuQXg
TªgG$Qâ§ó�G��QgTQ%gv“RhgêQà�Qâ$ªg8àª�QgRRgTª%§ªg�ªâ$Qg
Tªg”ªêXâó§ó�G��Qcg
g

�bG§GgTªg�ªàêó$ªà§Qg�óàGô�g
8g TG§Gg Tªg kªàêó$ªà§Qg TQ%g v“Rhg ÚXGôg %ªUGhg z0g Tªg
àQkª$6âQgTªgzrz9cg
g

�bª$Gó%gbª%Yª%G%�g
�ª$g Qg %óúàó�óêGTQg ÚXªg ô�ªg �g G§âó6X�TQg àGg êô=X%XôGg tzg
Tª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§ó�G��Qcg
g

�bª%Yª%G%�g
�ª$g Qg %óúàó�óêGTQg ÚXªg ô�ªg �g G§âó6X�TQg àGg êô=X%XôGg tzg
Tª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§ó�G��Qcg
g

�bª%Yª%G%g�ôG§�g
�ª$g Qg %óúàó�óêGTQg ÚXªg ô�ªg �g G§âó6X�TQg àGg êô=X%XôGg tzg
Tª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§ó�G��Qcg
g
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�bªkªTQâG�g

8g 9XfGçÚT XiõÚXXnÓ0iXn(ç–T –Ã,Ãhg %QêóªTGTªg YQâg
G��ª%hg êQ$g âªúó%§âQg Tªg êQ$YGà�óGg G6ªâ§Gg YªâGà§ªg Gg
vMxhgêQ$g%ªTªgàGgêóTGTªgTªgxQúógTG%gvâXÉª%hgª%§GTQgTªg
”�Qg çGXôQhg àGg 8kªàóTGg MªâªGTQâg )Gâêó%Qg �GúXªg
�Xó$Gâ�ª%hg à�g�c��ºhg �º�gGàTGâhg IGâTó$g 8â$�àóGhg
vQàTQ$�àóQg �ªô6Qâg vQàêªY§g �g lTóH�êóQg vQâYQâG§ªhg
vlçgr.9.rSºrrhg óà%êâó§Gg àQg v)çIg %Q6g Qg
à�g��c���c�.�urrr�Sr�cg
g

�bóGg�§óô�g
õXGôÚXªâgTóGgÚXªgà�Qg%ª�Gg%=6GTQhgTQ$óàúQgQXgHªâóGTQg
TªêôGâGTQgàGêóQàGôgàGg“ªY�6ôóêGg�ªTªâG§ókGgTQgDâG%óôcg
g

�bQêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��Q�g

:%gTQêX$ªà§Q%gÚXªgóà§ªúâG$gGgl$ó%%�QhgÚXGó%g%ª�G$gCpUg
Gg vvD2g CppUg Qg vQà§âG§Qg Tªg vª%%�Q2g CpppUgGg l%êâó§XâGg Tªg
l$ó%%�QgTªgvvR2gCp�UgQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
Tªg R$�kªô2g C�Ug Qg vQà§âG§Qg Tªg 8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg
õXQ§G%2g C�pUg Qg vQà§âG§Qg Tªg vª%%�Qg �óTXêó=âóGg Tªg
“ªêª6�kªó%2g C�ppUg Qg �ªâ$Qg Tªg ”ªêXâó§óÉG��Q2g C�pppUg Qg
çâQ%Yªê§Q2gCp�UgGg��$óàGgTGg:Hªâ§Gg�êQàHQâ$ªgTªHóàóTQg
G6GóÔQo2gC�UgQg8kó%QgGQgxªâêGTQ2gC�pUgQg8à�àêóQgTªgRà�êóQg
Tªgbó%§âó6Xó��Q2gªg C�ppUgQg8à�àêóQgTªglàêªââG$ªà§QgTGg
bó%§âó6Xó��Qcg
g

�bQêX$ªà§Qg Tªg 8êªó§G��Qg TGg
:Hªâ§G�g

:gTQêX$ªà§QgTªgGêªó§G��QgTGg:Hªâ§Gg�êQàHQâ$ªgTªHóàóTQg
G6GóÔQog TQ%g v“Rhg Qg ÚXGôg êQà§ª$YôGg Gg QâTª$g Tªg
óàkª%§ó$ªà§Q%hg YQâg $ªóQg TQ%g ÚXGó%g Q%g Ràkª%§óTQâª%g
çâQHó%%óQàGó%gªgQ%gRàkª%§óTQâª%gõXGôóHóêGTQ%g%X6%êâªkªâ�Qg
Q%gv“RgªgHQâ$GôóÉGâ�QgGg%XGgêó�àêóGgª$gâªôG��QgGg§QTQ%g
Q%g§ªâ$Q%gªgêQàTó��ª%gTª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgTQg
çâQ%Yªê§QgªgTGg:Hªâ§Gcg
g

�l$ó%%QâG�gQXg�”ªêXâó§óÉGTQâG�g
g

8g9,G0(,–X5T–X5)Ú0(0t,ÓçÚ,T–Ã,ÃhgGêó$GgÚXGôóHóêGTGcg
g

�l$ó%%�Q�g
8g���gª$ó%%�QgTªgv“RgTGgl$ó%%QâGcg
g

�l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQ�g

:g ª$YâªªàTó$ªà§Qg ó$Q6óôó=âóQg âª%óTªàêóGôg ªuQXg Gg
YGâêªôGg âª%óTªàêóGôg TQg ª$YâªªàTó$ªà§Qg ó$Q6óôó=âóQg Tªg
X%Qg$ó%§QhgôQêGôóÉGTQgàGgêóTGTªgTªg”�QgçGXôQhgàQgª%§GTQg
Tªg”�QgçGXôQhgêX�QgTª%ªàkQôkó$ªà§Qg%ªâ=gâªGôóÉGTQgYªôGg
”çlhgêQà§âQôGTGgYªôGgbªkªTQâGgêQ$gQ%gâªêXâ%Q%gêGY§GTQ%g
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êQ$gGgª$ó%%�QgTGgvvDhgêQàHQâ$ªgóTªà§óHóêGTQ%gàQg8àª�Qg
RgTQg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§ó�G��Qcg
g

�l%êâó§XâGTQâ�g

8g ����� ���������� ��� �������� ���chg óà%§ó§Xó��Qg
HóàGàêªóâGhgêQ$g%ªTªgàGgêóTGTªgTªg”�QgçGXôQhgª%§GTQgTªg
”�QgçGXôQhgàGg8kªàóTGgDâóúGTªóâQgsGâóGg�ó$Ghgà�g�cºrrhg
��gGàTGâhgR§Gó$gDó6óhgvlçgr�º���t��hgóà%êâó§GgàQgv�çIg%Q6g
Qg à�g0tct��c�º��rrrt�0�hg àGg ÚXGôóTGTªg Tªg óà%§ó§Xó��Qg
âª%YQà%=kªôgYªôGgª%êâó§XâG��QgTQ%gv�Rcgg
g

�l%êâó§XâGgTªgl$ó%%�QgTªgvvR�g

vQàHQâ$ªg ªkªà§XGô$ªà§ªg Gô§ªâGTGhg Gg �

hgGg
%ªâg êªôª6âGTGg ªà§âªg Gg l$ó%%QâGhg àGg ÚXGôóTGTªg Tªg
ª$ó%%QâGhgªgGgRà%§ó§Xó��QgvX%§QTóGà§ªg�êQàHQâ$ªgTªHóàóTQg
G6Gó�Q�hgàGgÚXGôóTGTªgTªgóà%§ó§Xó��QgêX%§QTóGà§ªgTG%gvvRcg
g

�lkªà§Qg Tªg Mªàêó$ªà§Qg
8à§ªêóYGTQg��Qg8X§Q$=§óêQ�g

:%gªkªà§Q%gTªgkªàêó$ªà§QgGà§ªêóYGTQgà�QgGX§Q$=§óêQg
TGgvvDhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§Q%gàGgêô=X%XôGgtºgTGgvvDcg
g

�lkªà§Qg Tªg Mªàêó$ªà§Qg
8à§ªêóYGTQg8X§Q$=§óêQ�g

:%g ªkªà§Q%g Tªg kªàêó$ªà§Qg Gà§ªêóYGTQg GX§Q$=§óêQg TGg
vvDhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§Q%gàGgêô=X%XôGgt0gTGgvvDcg
g

�lkªà§Qg Tªg Mªàêó$ªà§Qg
8à§ªêóYGTQ�g

RàTó%§óà§G$ªà§ªhg êQàHQâ$ªg GYôóê=kªôhg lkªà§Qg Tªg
Mªàêó$ªà§Qg 8à§ªêóYGTQg��Qg 8X§Q$=§óêQg QXg lkªà§Qg Tªg
Mªàêó$ªà§Qg8à§ªêóYGTQg8X§Q$=§óêQcg
g

�sXàTQgTªgbª%Yª%G%�g

:g HXàTQg Tªg Tª%Yª%G%g êQà%§ó§X�TQg YªôGg bªkªTQâGg YGâGg
úGâGà§óâg Qg YGúG$ªà§Qg TG%g bª%Yª%G%hg àQg $Qà§Gà§ªg
$�àó$QgTªg��gt��c���h�0g�êªà§QgªgÚXGâªà§Ggªg§â�%g$óôhg
Qó§Qêªà§Q%g ªg Qó§ªà§Gg ªg TQó%g âªGó%g ªg Qó§ªà§Gg ªg %ªó%g
êªà§GkQ%�g��xQà§Gà§ªgx�àó$QgTQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%��cg
”ªhgYQâgÚXGôÚXªâg$Q§ókQhgQg$Qà§Gà§ªg$Gà§óTQgàQgsXàTQg
Tªgbª%Yª%G%gHQâhgGgÚXGôÚXªâg§ª$YQhgóàHªâóQâgGQgxQà§Gà§ªg
x�àó$Qg TQg sXàTQg Tªg bª%Yª%G%hg Gg bªkªTQâGg Tªkªâ=g
âªêQ$YQâgQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%hgêQ$gâªêXâ%Q%gYâ�YâóQ%hg
àGg Yâ��ó$Gg bG§Gg Tªg çGúG$ªà§Qg TGg vvDhg $ªTóGà§ªg
àQ§óHóêG��QgTGgl$ó%%QâGgàª%%ªg%ªà§óTQcg
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��GâGà§óG%�g

�g�ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôhgGg�ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
TªgõXQ§G%hgGgvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg�ªêª6�kªó%gªgQg�XàTQg
Tªgbª%Yª%G%hgÚXGàTQgâªHªâóTQ%gª$gêQàUXà§Qcg
g

�R$�kªô�g

�g HâG��Qg óTªGôgTªg��h������g�Qó§ªà§Ggªg%ª§ªg óà§ªóâQ%gªg
êªà§Qgªg%ª§ªà§Ggªg§â�%g$óôhg§âªÉªà§Q%gªg%ª§ªà§Ggªg%ª§ªg
êªà§�%ó$Q%gYQâgêªà§QogTQgó$�kªôgQ6Uª§QgTGg$G§â�êXôGgà�g
���c���g TQg ��g :HóêóGôg Tªg �ªúó%§âQg Tªg R$�kªó%g Tªg ”�Qg
çGXôQu”çcg
g

�Rà%§ó§Xó��QgvX%§QTóGà§ª�g

�góà%§ó§Xó��QgêX%§QTóGà§ªgTGg�%êâó§XâGgTªg�$ó%%�QgTªgvvRhg
àQ%g§ªâ$Q%gTGg�ªógà�g��c���hgÚXGôg%ªUGhgQgGÚTõ,Ú(nXÚ–T
G,n5çTÓXT 0nvX–(0iXn(çT –Ã,Ãhg óà%§ó§Xó��Qg HóàGàêªóâGg
óà§ªúâGà§ªg TQg %ó%§ª$Gg Tªg Tó%§âó6Xó��Qg Tªg kGôQâª%g
$Q6óôó=âóQ%g êQ$g ª%§G6ªôªêó$ªà§Qg àGg êóTGTªg Tªg ”�Qg
çGXôQhgª%§GTQgTªg”�QgçGXôQhgàGg�kªàóTGg�âóúGTªóâQg�GâóGg
�ó$Ghgà�g �c���hg ���g GàTGâhg R§Gó$g�ó6óhgv�çg ���������hg
óà%êâó§GgàQgv�ç�g%Q6gQgà�g��c���c���u�������hgGgÚXGôg�g
TªkóTG$ªà§ªg GX§QâóÉGTGg Gg G§XGâg êQ$Qg êX%§QTóGà§ªg Tªg
óà%§âX$ªà§Q%gHóàGàêªóâQ%hgQXgÚXGôÚXªâgQX§âGgYª%%QGgÚXªg
kªà�GgGg%X6%§ó§Xó�ôGgQXg%XêªT��ôGgGgÚXGôÚXªâg§�§XôQcg
g

�Ràkª%§óTQâª%gçâQHó%%óQàGó%�g
”óúàóHóêG$g Q%g óàkª%§óTQâª%g YâQHó%%óQàGó%hg êQàHQâ$ªg
TªHóàóTQgàQgGâ§óúQg��gTGg�ª%QôX��Qgv��g��cg
g

�Ràkª%§óTQâª%gõXGôóHóêGTQ%�g
”óúàóHóêG$g Q%g óàkª%§óTQâª%g ÚXGôóHóêGTQ%hg êQàHQâ$ªg
TªHóàóTQ%gàQgGâ§óúQg��gTGg�ª%QôX��Qgv��g��cg
g

�Ràkª%§óTQâª%�g
:%gRàkª%§óTQâª%gõXGôóHóêGTQ%cg
g

���v�”ç�g
�g�Xà§GgvQ$ªâêóGôgTQg�%§GTQgTªg”�QgçGXôQcg
g

��XâQ%g�ª$XàªâG§�âóQ%�g

�gâª$XàªâG��QgTªkóTGgGQ%g�ó§XôGâª%gTQ%gv�Rg�êQàHQâ$ªg
TªHóàóTQg G6GóÔQohg êQàHQâ$ªg ª%§G6ªôªêóTGg àGg êô=X%XôGg
�c�hgGô�àªGg��úo�hgTª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg
g

���$óàGgTGg:Hªâ§G�g

�g ô�$óàGgTGgQHªâ§GhgGg%ªâgªôG6QâGTGgYªôGg�$ó%%QâGgª$g
êQàUXà§Qg êQ$g Qg vQQâTªàGTQâg ��Tªâg ª$g GTó��Qg GQg
çâQ%Yªê§QgªgTªgHQâ$GgêQà%ó%§ªà§ªgêQ$gªôªhg%ªâkóàTQgYGâGg
%óà§ª§óÉGâgQg%ªXgêQà§ª�TQgªgGYâª%ªà§GâgG%gêGâGê§ªâ�%§óêG%g
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ª%%ªàêóGó%gTGg:Hªâ§GhgGgàG§XâªÉGgªgQ%gâó%êQ%gG%%QêóGTQ%g]g
l$ó%%QâGhg]%g,GâGà§óG%gªgGQ%gv“Rcg
g

��ªóg0cJrJ�g
�g�ªógà�g0cJrJhgTªgtºgTªgTªÉª$6âQgTªgt390hg�XªgTó%Y�ªg
%Q6âªgG%g%QêóªTGTª%gYQâgG��ª%cg
g

��ªóg3cºtJ�g
�g�ªógà�g3cºtJhgTªgzrgTªgàQkª$6âQgTªgt339hg�XªgâªúXôGg
Qg”ó%§ª$GgTªgsóàGàêóG$ªà§QgR$Q6óôó=âóQcg
g

��ªógtrc3�t�g

�g �ªóg à�gtrc3�thg Tªg zg Tªg GúQ%§Qg Tªg zrrJhg �Xªg Tó%Y�ªg
%Q6âªgGgGHª§G��QgTªgóàêQâYQâG��ª%gó$Q6óôó=âóG%hgôª§âG%gTªg
êâ�Tó§Qg ó$Q6óôó=âóQhg ê�TXôGg Tªg êâ�Tó§Qg ó$Q6óôó=âóQhg
ê�TXôGgTªgêâ�Tó§Qg6Gàê=âóQhgGô§ªâGgQgTªêâª§Q�ôªóg3tthgTªg
tgTªgQX§X6âQgTªgt303hgG%gôªó%gJcº3thgTªgt0gTªgTªÉª$6âQg
Tªgt30JhgJc9z.hgTªgtJgTªgUXôOQgTªgt30ºhgªgtrcJr0hgTªgtrg
TªgUGàªóâQgTªgzrrzhgªgT=gQX§âG%gYâQkóT�àêóG%cg
g

��ªógtJcJ�r�g

�g�ªógà�gtJcJ�rhgTªg�gTªgGúQ%§QgTªgzrzzhg�XªgTó%Y�ªg%Q6âªg
Gg ª$ó%%�Qg Tªg �ª§âGg Tªg “ó%êQg Tªg ”ªúXâQg YQâg $ªóQg Tªg
%QêóªTGTªg%ªúXâGTQâGgTªgYâQY�%ó§Qgª%Yªê�HóêQhgG%gâªúâG%g
úªâGó%gGYôóê=kªó%g]g%ªêXâó§óÉG��QgTªgTóâªó§Q%gêâªTó§�âóQ%g
ªg ]g ª$ó%%�Qg Tªg êªâ§óHóêGTQ%g Tªg âªêª6�kªó%hg ªg Gg
Hôª�ó6óôóÉG��QgTQgâª�Xó%ó§QgTªgóà%§ó§Xó��QgHóàGàêªóâGgYGâGg
GgYâª%§G��QgTQg%ªâkó�QgTªgª%êâó§XâG��QgªgTªgêX%§�TóGgTªg
kGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%cg

g

�����g
�ª$gQg %óúàóHóêGTQg �Xªg ôOªg �g G§âó6X�TQg àGg êô=X%XôGg �czg
Tª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg
g

�:6âóúG��ª%g,GâGà§óTG%�g

:gHóªôhgYQà§XGôgªgóà§ªúâGôgêX$Yâó$ªà§Qg�G�gTGgQ6âóúG��Qg
Tªg YGúG$ªà§Qg Tªg §QTQ%g Q%g êâ�Tó§Q%g ó$Q6óôó=âóQ%g
TªêQââªà§ª%gTGgvvDhgâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvRhgêQ$gkGôQâg
TªgYâóàêóYGôgTªgG§�g“�g.rcrrrcrrrhrrg�Qó§ªà§Gg$óôO�ª%gTªg
âªGó%�hgGêâª%êóTQgTQ%g�XâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%hg6ª$gêQ$Qg
§QTQ%gªg�XGó%�XªâgQX§âQ%gªàêGâúQ%gTªkóTQ%gYQâgHQâ�GgTGg
vvDhgóàêôXóàTQgGg§Q§GôóTGTªgTQ%gâª%Yªê§ókQ%gGêª%%�âóQ%hg
§Gó%g êQ$Qg ªàêGâúQ%g $QâG§�âóQ%hg $Xô§G%hg YªàGôóTGTª%hg
óàTªàóÉG��ª%hg Tª%Yª%G%hg êX%§G%hg OQàQâ=âóQ%g ªg Tª$Gó%g
ªàêGâúQ%gêQà§âG§XGó%gªgôªúGó%gYâªkó%§Q%gªgâªôGêóQàGTQ%g]g
vvDhg GQ%g Tª$Gó%g �QêX$ªà§Q%g TGg :YªâG��Qhg ª�QXg
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àªêª%%=âóQ%gYGâGgGgªÔªêX��QgTG%g�GâGà§óG%hg6ª$gêQ$Qg
C6ogÚXGó%ÚXªâg QX§âG%g Q6âóúG��ª%hg YªêXàó=âóG%g QXg à�Qhg
óàêôXóàTQhg %ª$g ôó$ó§G��Qhg TªêôGâG��ª%g ªg úGâGà§óG%g TGg
bªkªTQâGg ªg TGg ”çlg àQ%g §ªâ$Q%g TQ%g bQêX$ªà§Q%g TGg
�YªâG��QgCêQàHQâ$ªg TªHóàóTQg G6GóÔQohg óàêôXóàTQhg %ª$g
ôó$ó§G��Qhg G%g Q6âóúG��ª%g Tªg YGúG$ªà§Qg TQ%g v“Rhg
óàêôXóàTQg �XâQ%g âª$XàªâG§�âóQ%g ªg$QâG§�âóQ%hg êQââª��Qg
$Qàª§=âóGhg$Xô§GgªgÚXGôÚXªâgQX§âQgªàêGâúQgYâªkó%§QgàQg
�ªâ$QgTªg”ªêXâó§ó�G��QgG§�gôóÚXóTG��Qgóà§ªúâGôgTQ%gv“Rcg
g

��Hªâ§GgTQ%gv“R�g

�%gv“Rg%ªâ�QgQ6�ª§QgTªgQHªâ§GgY�6ôóêGgªgTó%§âó6X�TQ%gYGâGg
Ràkª%§óTQâª%g õXGôóHóêGTQ%hg àQ%g §ªâ$Q%g TQg Gâ§óúQg z0g ªg
%ªúXóà§ª%g TGg “ª%QôX��Qg vMxg �0�g CêQàHQâ$ªg TªHóàóTQg
G6GóÔQog ªg TG%g Tª$Gó%g Tó%YQ%ó��ª%g ôªúGó%g ªg
âªúXôG$ªà§Gâª%g GYôóê=kªó%hg ªg TGg “ª%QôX��Qg vMxg 0�g
CêQàHQâ$ªg TªHóàóTQg G6GóÔQohg TªkªàTQhg YQâ§Gà§Qhg %ªâg
âªúó%§âGTGgàGgvMxgYªôQgâó§QgTªgâªúó%§âQgGX§Q$=§óêQhgàQ%g
§ªâ$Q%gTGg”ª��QgRRgTGg“ª%QôX��QgvMxg�0�cg
g

�çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ�g

�g YG§âó$�àóQg êQà%§ó§X�TQhg $ªTóGà§ªg Gg óà%§ó§Xó��Qg TQg
“ªúó$ªg �óTXêó=âóQhg YªôGg §Q§GôóTGTªg TQ%g vâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%hg âªYâª%ªà§GTQ%g YªôG%g vvRhg YªôGg vvDhg YªôGg
vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg ªg YªôG%g �GâGà§óG%hg
óàêôXóàTQg§QTQ%g%ªX%gâª%Yªê§ókQ%gGêª%%�âóQ%hgQ%gÚXGó%hgàQ%g
§ªâ$Q%g TGg �ªóg ��c����g CGogêQà%§ó§Xª$g YG§âó$�àóQg
%ªYGâGTQg ÚXªg à�Qg %ªg êQàHXàTªg êQ$g Qg YG§âó$�àóQg TGg
l$ó%%QâG�gC6og$Gà§ªâ�%ª��QgGYGâ§GTQ%gTQgYG§âó$�àóQgTGg
l$ó%%QâGgG§�gÚXªgêQ$Yôª§ªgQgâª%úG§ªgTGg§Q§GôóTGTªgTQ%g
v“R�g CêogTª%§óàG$�%ªg ªÔêôX%ókG$ªà§ªg �g ôóÚXóTG��Qg TQ%g
v“Rhg6ª$gêQ$QgGQgYGúG$ªà§QgTQ%gâª%Yªê§ókQ%gêX%§Q%gªg
Q6âóúG��ª%g Hó%êGó%g àQ%g §ªâ$Q%g TQg �ªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§ó�G��Q�g CTogª%§�Qg ó%ªà§Q%g Tªg ÚXGôÚXªâg G��Qg QXg
ªÔªêX��Qg YâQ$QkóTGg YQâg êâªTQâª%g TGg l$ó%%QâGhg ªg à�Qg
YQTª$g %ªâg X§óôó�GTQ%g àGgYâª%§G��QgTªg úGâGà§óG%g ªg à�Qg
YQTª$g %ªâg ªÔêX§óTQ%g YQâg ÚXGó%ÚXªâg êâªTQâª%g TGg
l$ó%%QâGhg YQâg $Gó%g YâókóôªúóGTQ%g ÚXªg %ª�G$�g ªg CHog%�g
âª%YQàTªâ�QgYªôG%g Q6âóúG��ª%g óàªâªà§ª%g GQ%gv“Rg Gg ÚXªg
ª%§�QgGHª§GTQ%cg
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�çâGÉQgTªgbó%§âó6Xó��Q�g

:g YâGÉQg Tªg Tó%§âó6Xó��Qg TQ%g v“Rhg êQà§GTQg TGg TG§Gg Tªg
TókXôúG��Qg TQg �à�àêóQg Tªg Rà�êóQg Tªg bó%§âó6Xó��Qhg
Q6%ªâkGTQgQgYâGÉQg$=Ôó$QgTªgt.rgCêªà§QgªgQó§ªà§GogTóG%hg
àQ%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQg�.gTGg“ª%QôX��Qgv�xgt0rcg
g

�çâª�QgTªg��Xó%ó��Q�g
:gYâª�QgTªgG�Xó%ó��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgêQàHQâ$ªg
Yâªkó%§QgàQgvQà§âG§QgTªgvª%%�Qcg
g

�çâQ%Yªê§QgbªHóàó§ókQ�g

:g �

�hg Gg %ªâg Tó%YQàó6óôóÉGTQg
GQ%gRàkª%§óTQâª%gGY�%gGgQ6§ªà��QgTQgâªúó%§âQgTGg:Hªâ§Gg
àGgv�xhg�XGàTQgTGgTókXôúG��QgTQg�à�àêóQgTªgRà�êóQgTªg
bó%§âó6Xó��Qcg
g

�çâQ%Yªê§Qgçâªôó$óàGâ�g

:g �

�hg Gg %ªâg Tó%YQàó6óôóÉGTQg
GQ%g Ràkª%§óTQâª%g �XGàTQg TGg TókXôúG��Qg TQg �kó%Qg GQg
xªâêGTQcg
g

�çâQ%Yªê§Q�g
:g çâQ%Yªê§Qg çâªôó$óàGâg QXg Qg çâQ%Yªê§Qg bªHóàó§ókQhg
êQàHQâ$ªgQgêG%Qcg
g

�“ªúó$ªgsóTXêó=âóQ�g

:g âªúó$ªg sóTXêó=âóQg óà%§ó§X�TQg %Q6âªg Q%g vâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%g âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvRhg Gg vQà§Gg TQg
çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQhg Q%g âªêXâ%Q%g $Gà§óTQ%g àQ%g
Ràkª%§ó$ªà§Q%g çªâ$ó§óTQ%hg Gg �ôóªàG��Qg sóTXêó=âóGg Tªg
R$�kªôhg Gg �ôóªàG��Qg sóTXêó=âóGg Tªg �XQ§G%hg Gg vª%%�Qg
sóTXêó=âóGg Tªg “ªêª6�kªó%g ªg Qg sXàTQg Tªg bª%Yª%G%hg àGg
HQâ$GgTQgGâ§óúQg��gTGg�ªógt�c��rgªgTGg“ª%QôX��Qgv�xg0rcg
g

�“ª%QôX��Qgv�xgt��g

�g“ª%QôX��QgTGgv�xgà�gt�hgTªg�gTªgHªkªâªóâQgTªg�r�thg
�Xªg Tó%Y�ªg %Q6âªg Qg ªÔªâê�êóQg TGg HXà��Qg Tªg �úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“Rcg
g
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�“ª%QôX��Qgv��gNr�g

8g“ª%QôX��QgTGgv��gà�gNrhgTªgttgTªg$GóQgTªg�r�thg�Xªg
Tó%Y�ªg%Q6âªgQgTªkªâgTªgkªâóHóêG��QgTGgGTª�XG��QgTQ%g
YâQTX§Q%hg%ªâkó�Q%gªgQYªâG��ª%gGQgYªâHóôgTQgêôóªà§ªhg6ª$g
êQ$Qg TªHóàªg Ràkª%§óTQâª%g õXGôóHóêGTQ%g ªg Ràkª%§óTQâª%g
çâQHó%%óQàGó%cg
g

�“ª%QôX��Qgv��g0r�g

8g“ª%QôX��QgTGgv��gà�g0rhgTªg�NgTªgTªÉª$6âQgTªg�r�thg
êQàHQâ$ªg Gô§ªâGTGg Tªg §ª$YQ%g ª$g §ª$YQ%hg �Xªg Tó%Y�ªg
%Q6âªg G%g êQ$YGàOóG%g %ªêXâó§óÉGTQâG%g Tªg Tóâªó§Q%g
êâªTó§�âóQ%gâªúó%§âGTG%gàGgv��cg
g

�“ª%QôX��Qgv��g.r�g

8g “ª%QôX��Qg TGg v��g à�g .rhg Tªg �3g Tªg$Gâ�Qg Tªg �r��hg
êQàHQâ$ªg Gô§ªâGTGg Tªg §ª$YQ%g ª$g §ª$YQ%hg �Xªg Tó%Y�ªg
%Q6âªgQgâªúó%§âQgªgGgYâª%§G��QgTªgóàHQâ$G��ª%gYªâó�TóêG%g
ªg ªkªà§XGó%g TQ%g ª$ó%%Qâª%g Tªg kGôQâª%g $Q6óôó=âóQ%g
GT$ó§óTQ%g �g àªúQêóG��Qg ª$g$ªâêGTQ%g âªúXôG$ªà§GTQ%g
TªgkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%cg
g

�“ª%QôX��Qgv��g.t�g

8g “ª%QôX��Qg TGg v��g à�g .thg Tªg �3g Tªg$Gâ�Qg Tªg �r��hg
êQàHQâ$ªg Gô§ªâGTGg Tªg §ª$YQ%g ª$g §ª$YQ%hg �Xªg Tó%Y�ªg
%Q6âªg G%%ª$6ôªóG%g Tªg GêóQàó%§G%hg Tª6ªà§Xâó%§G%g ªg Tªg
§ó§XôGâª%gTªgàQ§G%gYâQ$ó%%�âóG%gªgTª6�à§Xâª%cg
g

�“ª%QôX��Qgv��gt0r�gg

8g “ª%QôX��Qg TGg v��g à�gt0rhg Tªg tNg Tªg �XôOQg Tªg �r��hg
êQàHQâ$ªg Gô§ªâGTGg Tªg §ª$YQ%g ª$g §ª$YQ%hg �Xªg Tó%Y�ªg
%Q6âªg G%g QHªâ§G%g Y�6ôóêG%g Tªg Tó%§âó6Xó��Qg Yâó$=âóGg QXg
%ªêXàT=âóGg Tªg kGôQâª%g $Q6óôó=âóQ%g ªg Gg àªúQêóG��Qg TQ%g
kGôQâª%g $Q6óôó=âóQ%g QHªâ§GTQ%g àQ%g $ªâêGTQ%g
âªúXôG$ªà§GTQ%cg

g

��çl�g

8g ����� L��� �� �������������� ������������� �����hg
%QêóªTGTªgª$Yâª%=âóGgôó$ó§GTGhgêQ$g%ªTªgàGgêóTGTªgTªg
�Qúóg TG%g vâXÉª%hg ª%§GTQg Tªg ��Qg çGXôQhg àGg 8kªàóTGg
�ªâªGTQâg)Gâêó%Qg�GúXªg�Xó$Gâ�ª%hgà�gtct�ºhgtº�gGàTGâhg
IGâTó$g8â$�àóGhgvQàTQ$�àóQg�ªô6QâgvQàêªY§g�glTóH�êóQg
vQâYQâG§ªhg vlçg r.c9.rSºrrhg óà%êâó§Gg àQg v)çIg %Q6g Qg à�g
Nrc.t0cº39urrrtSr.cg
g

��ó§XôGâª%gTQ%gv“R�g :%gRàkª%§óTQâª%g%X6%êâó§Qâª%gªgTª§ªà§Qâª%gTQ%gv“Rcg
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g

��GôQâgãQ§Gôg��ÚXóTQ�g

�gkGôQâg§Q§Gôgô�ÚXóTQgTG%gâª§ªà��ª%gYâªkó%§G%gàGgvvDhgGg
%ªâg §âGà%HªâóTQg ]g �ªkªTQâGg Gg §�§XôQg Tªg Tª%ª$6Qô%Qg TQg
êâ�Tó§QgQ6Uª§QgTGgvvDhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàQgvQà§âG§Qg
Tªg vª%%�Qhg GY�%g Qg G§ªàTó$ªà§Qg TG%g vQàTó��ª%g
çâªêªTªà§ª%cg

g
tctczc 8%gYGôGkâG%gªgQ%g §ªâ$Q%gêQà%§Gà§ª%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qgà�Qgª�Yâª%%G$ªà§ªg
GÚXógTªHóàóTQ%hgúâGHGTQ%gª$gYQâ§XúX�%gQXgª$gÚXGôÚXªâgô�àúXGgª%§âGàúªóâGhg6ª$gêQ$QhgÚXGó%ÚXªâg
QX§âQ%gTªgôóàúXGúª$g§�êàóêGgª�QXgHóàGàêªóâGgQXgà�QhgÚXªhgªkªà§XGô$ªà§ªhgTXâGà§ªgGgkóú�àêóGgTQg
Yâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgàQgêX$Yâó$ªà§QgTªgTóâªó§Q%gªgQ6âóúG��ª%gG%%X$óTQ%gYQâgG$6G%g
G%g çGâ§ª%hg %ªUG$g X§óôóÉGTQ%g YGâGg óTªà§óHóêGâg Gg Yâ=§óêGg Tªg ÚXGó%ÚXªâg G§Q%hg Tªkªâ�Qg %ªâg
êQ$YâªªàTóTQ%gªgóà§ªâYâª§GTQ%gêQàHQâ$ªg%óúàóHóêGTQgGgªôª%gG§âó6X�TQ%gàQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg
�YªâG��Qcg

g
tczc 8gYâª%ªà§ªgl$ó%%�QgHQógGYâQkGTGgàGgHQâ$GgTGgGX§QâóÉG��QgêQà§óTGgàQgYGâ=úâGHQg§ªâêªóâQgTQgGâ§óúQg
zzgTQgª%§G§X§Qg%QêóGôgTGgl$ó%%QâGhg$ªTóGà§ªgTªôó6ªâG��Qg§Q$GTGgª$gG%%ª$6ôªóGgúªâGôgª�§âGQâTóà=âóGg
âªGôóÉGTGgª$gzJgTªg$GóQgTªgzrzNhgGâÚXókGTGgàGgIVvl”çg%Q6gQgà�gzzJc����zN�rzcg

g
ÁÃ �������������������������������

g
zctc �6Uª§Q�gçªôQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgGgl$ó%%QâGgkóàêXôGhgª$gêGâ=§ªâg óââªkQú=kªôgªg
óââª§âG§=kªôhgGg§Q§GôóTGTªgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gêªTóTQ%g]gl$ó%%QâGgYªôQgvªTªà§ªhgâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGg
vvRhg%ª$gÚXGôÚXªâgêQQ6âóúG��QhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgvQà§âG§QgTªgvª%%�QhgGQ%gv�RgTGgt�g%�âóªgTGgJN�gª$ó%%�Qg
TGgl$ó%%QâGhgêXUG%gêGâGê§ªâ�%§óêG%g%�QgTª%êâó§G%gàGgêô=X%XôGgNctgTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcgg

g
zczc vâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g�óàêXôGTQ%�g8gl$ó%%QâGgTªêôGâGgÚXªhgYªôQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qhg
HQâG$gkóàêXôGTQ%g]gYâª%ªà§ªgª$ó%%�QgTªgv�RgQ%gvâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g âªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvRhgTªg %XGg
§ó§XôGâóTGTªhgêQ$g%GôTQgTªkªTQâg§Q§GôgTªgG§�g��g�rcrrrcrrrhrrg�Qó§ªà§Gg$óô��ª%gTªgâªGó%�hgàGg�G§GgTªg
l$ó%%�Qcg

g
zczctc �Q%g§ªâ$Q%gTG%gTªêôGâG��ª%gYâª%§GTG%gYªôGg�ªkªTQâGhgGgl$ó%%QâGgTªêôGâGgÚXªgQ%gvâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%gà�Qg%ªgªàêQà§âG$gkóàêXôGTQ%gGgàªà�X$GgQX§âGgª$ó%%�QgTªgêªâ§óHóêGTQ%gTªgâªêª6�kªó%g
ó$Q6óôó=âóQ%cg

g
zczczc �gYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgªgQg âª%Yªê§ókQg�ªúó$ªg�óTXêó=âóQg %ªâ�Qgªà§âªúXª%g
YGâGgâªúó%§âQgªgTªY�%ó§Qgêªà§âGôóÉGTQgTQ%gv�RgàGgDNhgàQ%g§ªâ$Q%gTQg�t�gTQgGâ§óúQgz�gTGg�ªógtJctNrcg

g
zcNc 8gvvRhgâªYâª%ªà§G§ókGgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgª$ó§óTGgYªôGgl$ó%%QâGg%Q6gGgHQâ$Ggª%êâó§XâGôhg%ªg
ªàêQà§âGgêX%§QTóGTGgYªôGgRà%§ó§Xó��QgvX%§QTóGà§ªcg

Do
cu

m
en

to
 a

ss
in

ad
o 

no
 A

ss
in

ad
or

 R
eg

is
tr

o 
de

 Im
óv

ei
s.

 P
ar

a 
va

lid
ar

 o
 d

oc
um

en
to

 e
 s

ua
s 

as
si

na
tu

ra
s 

ac
es

se
 h

ttp
s:

//
as

si
na

do
r.r

eg
is

tr
od

ei
m

ov
ei

s.
or

g.
br

/v
al

id
at

e/
W

T6
7F

-8
H

VL
4-

FD
AJ

8-
KD

TY
4.



200

g g

ç=úóàGgL3gTªgLLÍg

g
zcNctc 8gRà%§ó§Xó��QgvX%§QTóGà§ªgª$ó§óâ=gGgTªêôGâG��QgêQà%§Gà§ªgTQg8àªÔQgBRRgTª%§ªgãªâ$QgTªg
�ªêXâó§óÉG��QhgG§ª%§GàTQgQgâªêª6ó$ªà§QgTGgl%êâó§XâGgTªgl$ó%%�QgTªgvvRgYGâGgHóà%gTªgêX%§�TóGcg
g
zcNczc 8g G§XG��Qg TGg Rà%§ó§Xó��Qg vX%§QTóGà§ªhg àGg HXà��Qg Tªg óà%§ó§Xó��Qg êX%§QTóGà§ªg TGg vvRhg
ôó$ó§GâS%ªS=hg§�Qg%Q$ªà§ªhg�gkªâóHóêG��QgTQgYâªªàêOó$ªà§QgTQ%gâªÚXó%ó§Q%gHQâ$Gó%gâªôGêóQàGTQ%gGQ%g
TQêX$ªà§Q%gâªêª6óTQ%hgàQ%g§ªâ$Q%gTGgôªúó%ôG��Qgkóúªà§ªcg�GgHXà��QgTªgóà%§ó§Xó��QgêX%§QTóGà§ªgTGg
vvRhgGgRà%§ó§Xó��QgvX%§QTóGà§ªgà�Qg%ªâ=gâª%YQà%=kªôgYQâgkªâóHóêGâgGg%XHóêó�àêóGhgkGôóTGTªhgÚXGôóTGTªhg
kªâGêóTGTªg QXg êQ$Yôª§XTªg TG%g óàHQâ$G��ª%g §�êàóêG%g ªg HóàGàêªóâG%g êQà%§Gà§ª%g Tªg ÚXGôÚXªâg
TQêX$ªà§QgÚXªg ôOªg%ªUGgªàkóGTQhg óàêôX%ókªgêQ$gQg Hó$gTªg óàHQâ$GâhgêQ$Yôª$ªà§Gâhgª%êôGâªêªâhg
âª§óHóêGâgQXgâG§óHóêGâgG%góàHQâ$G��ª%gTQ%gTQêX$ªà§Q%gâªêª6óTQ%cg

g
zcJc vGâGê§ªâ�%§óêG%gTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%�g8%gêGâGê§ªâ�%§óêG%gTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gkóàêXôGTQ%g
Ggª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qgª%§�QgYªâHªó§G$ªà§ªgTª%êâó§G%gªgóàTókóTXGôóÉGTG%gàQg8àªÔQgRgTª%§ªgãªâ$Qg
Tªg�ªêXâó§óÉG��Qcg

g
zcºc bª%§óàG��Qg TQ%g “ªêXâ%Q%g TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%�g �Q%g §ªâ$Q%g TGg vvDhg Q%g âªêXâ%Q%g ô�ÚXóTQ%g
êGY§GTQ%gYªôGgbªkªTQâGgYQâg$ªóQgTGgª$ó%%�QgTGgvvDg%ªâ�QgX§óôóÉGTQ%hgóà§ªúâGôgªgªÔêôX%ókG$ªà§ªhgYªôGg
bªkªTQâGhgTóâª§GgQXgóàTóâª§G$ªà§ªhgàQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgYGâGhgêQàHQâ$ªgGYôóê=kªôhgQgYGúG$ªà§Qg
Tªg úG%§Q%hg êX%§Q%g ªg Tª%Yª%G%g HX§XâQ%hg Tªg àG§XâªÉGg ó$Q6óôó=âóGhg âªHªâªà§ª%g GQg Tª%ªàkQôkó$ªà§Qg TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQhg óàêôXóàTQg úG%§Q%g êQ$g Gg GÚXó%ó��Qg TQg R$�kªôg ª�QXg êQà%§âX��Qg TQg âªHªâóTQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcgg

g
zcºctc :g8úªà§ªg�óTXêó=âóQgTQ%gv“Rg§ªâ=gGgQ6âóúG��QgTªgGêQ$YGàOGâgQgªHª§ókQgTóâªêóQàG$ªà§Qg
Tªg§QTQ%gQ%gâªêXâ%Q%gQ6§óTQ%gYQâg$ªóQgTGgª$ó%%�QgTGgvvDcg

g
zcºczc 8g bªkªTQâGg Q6âóúQXS%ªhg ª$g êGâ=§ªâg óââªkQú=kªôg ªg óââª§âG§=kªôhg àQ%g §ªâ$Q%g TGg vvDhg Gg
GYôóêGâgQ%gâªêXâ%Q%gêGY§GTQ%gYQâg$ªóQgTGgª$ó%%�QgTGgvvDhgG§�gGgTG§GgTªgkªàêó$ªà§QgTGgvvDhgTªg
GêQâTQgêQ$gQgêâQàQúâG$GgóàTóêG§ókQgYâªkó%§QgàGgvvDgªgàQg8àªÔQgMRRgGgª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qcg

g
zcºczctc :gêâQàQúâG$GgóàTóêG§ókQgêQà%§Gà§ªgTGgvvDhgêQàHQâ$ªgGYôóê=kªôhgªgTQg8àªÔQgMRRgGg
ª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qg�g$ªâG$ªà§ªg§ªà§G§ókQgªgª%§ó$G§ókQhgTªg$QTQgÚXªhgêG%QhgYQâg
ÚXGôÚXªâg$Q§ókQhgQêQââGgÚXGôÚXªâgG§âG%QgQXgGà§ªêóYG��QgTQgâªHªâóTQgêâQàQúâG$GgóàTóêG§ókQg
à�Qg%ªâ=gàªêª%%=âóQgGTó§GâgGgvvDhgª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qgª�QXgQ%gTª$Gó%gbQêX$ªà§Q%g
TGg:YªâG��Qhgªgà�Qg âª%§Gâ=gêQàHóúXâGTGgÚXGôÚXªâgOóY�§ª%ªgTªgkªàêó$ªà§QgGà§ªêóYGTQgTGg
vvDgQXgâª%úG§ªgGà§ªêóYGTQgTQ%gv“Rcg

g
zcºcNc vG%QgQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQg%ªUGgTªgX%Qg$ó%§QhgQ%gâªêXâ%Q%gTªêQââªà§ª%gTGgª$ó%%�QgTGg
vvDg ª%§Gâ�Qhg YQâ§Gà§Qhg ôó$ó§GTQ%g GQg $Qà§Gà§ªg Tªg úG%§Q%g G§âó6X�kªó%g �g YGâêªôGg âª%óTªàêóGôg TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgêGôêXôGTQ%gGgYGâ§óâgTGgâGÉ�Qgªà§âªgQg%Q$G§�âóQgTG%g=âªG%gYâókG§ókG%gTªg§QTG%g
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G%g XàóTGTª%g GX§�àQ$G%g âª%óTªàêóGó%g Tªg êGTGg l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQg ªg Qg %Q$G§�âóQg TG%g =âªG%g
YâókG§ókG%gTªg §QTG%gG%gXàóTGTª%gGX§�àQ$G%g óà§ªúâGà§ª%gTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhg êQ$gkó%§G%g]g
êQà%ªêX��QgTGgªTóHóêG��QgêQââª%YQàTªà§ªgªg]gªà§âªúGgTG%gXàóTGTª%gó$Q6óôó=âóG%gâª%óTªàêóGó%gGQ%g
âª%Yªê§ókQ%gGTÚXóâªà§ª%cg8gbªkªTQâGgTªêôGâQXgÚXªg%ªâ=gêQà§âQôGTQâGgTGg�çlgªgG%%X$óXgGgQ6âóúG��Qg
Tªg $Gà§ªâg Qg êQà§âQôªg TGg �çlg G§�g ÚXªg êQ$YâQkGTGg Gg óà§ªúâGôg X§óôóÉG��Qg TQ%g âªêXâ%Q%g àQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcgg

g
zcºcJc :6%ªâkGTQgQgTó%YQ%§QgàGgêô=X%XôGgzcºgGêó$GhgQ%gâªêXâ%Q%gTª%§óàGTQ%gGQgl$YâªªàTó$ªà§Qg
8ôkQg%ªâ�Qg§âGà%HªâóTQ%gYQâg$ªóQgTQgYGúG$ªà§QgTªgêX%§Q%g âªôGêóQàGTQ%gGQgTª%ªàkQôkó$ªà§QgTQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgTóâª§G$ªà§ªgYªôGgbªkªTQâGgªuQXgYQâg$ªóQgTªgGYQâ§ª%gàGg�çlhgGg§�§XôQgTªg
GX$ªà§Qg Tªg êGYó§Gôg %QêóGôg QXg GYQâ§ª%g YGâGg HX§XâQg GX$ªà§Qg Tªg êGYó§Gôg CTª%Tªg ÚXªg Gg bªkªTQâGg
âªGôóÉªg §QTG%g G%g HQâ$GôóTGTª%g ôªúGó%g àªêª%%=âóG%g YGâGg Gg ªHª§ókGg êQàkªâ%�Qg Tª%%ª%g GYQâ§ª%g ª$g
GX$ªà§Qg Tªg êGYó§Gôg àQg YâGÉQg GYôóê=kªôhg Tªg$QTQg ÚXªg §Gó%g GYQâ§ª%g à�Qg %ªUG$g êQàkªâ§óTQ%g ª$g
$�§XQohgYGâGgÚXªgGg�çlgâªGôóÉªgQgYGúG$ªà§QgTQ%gâªHªâóTQ%gêX%§Q%gâªôGêóQàGTQ%gGQgTª%ªàkQôkó$ªà§Qg
TQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcg

g
zcºcºc 8g êQ$YâQkG��Qg TGg Tª%§óàG��Qg TQ%g âªêXâ%Q%g %ªâ=g Hªó§Gg YªôGg bªkªTQâGg QXg ÚXª$g ª%§Gg
óàTóêGâhgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgGgYGâ§óâgTGgbG§GgTªgl$ó%%�QhgGgêGTGg�gC%ªó%og$ª%ª%gGgêQà§Gâg
TGgYâó$ªóâGgbG§GgTªgRà§ªúâGôóÉG��QhgàQgTóGgt�gCTªÉogTQ%g$ª%ª%gTªg$GóQgªgàQkª$6âQgTªgêGTGgGàQhg
êQ$gTª%êâó��QgTª§Gô�GTGgªgª�GX%§ókGgTGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gâªGôóÉGTG%gG§�gQgHªê�G$ªà§QgTQ%g
%ª$ª%§âª%gHóàTQ%gª$g$Gâ�Qgªg%ª§ª$6âQhgàQ%g§ªâ$Q%gTQg��������gTGgvv�gC�“ªôG§�âóQg�ª$ª%§âGô�ohg
Tª%êâªkªàTQgQ%gkGôQâª%gªgYªâêªà§XGó%gTª%§óàGTQ%gGQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgGYôóêGTQgàQgâª%Yªê§ókQg
Yªâ�QTQhgUXà§G$ªà§ªgêQ$gCóogª$gêG%QgTªgGYQâ§ªgàGg�çlhgTªgê�YóGgTQ%gêQ$YâQkGà§ª%gTªgGYQâ§ªgQXg
GX$ªà§QgTªgêGYó§Gôhg6ª$gêQ$QgTª$Qà%§âG��ª%gHóàGàêªóâG%gYX6ôóêGTG%gGg$ªâêGTQgªgG§Q%g%Qêóª§=âóQ%g
ÚXªgTª$Qà%§âª$gGg§âGà%Hªâ�àêóGgTªg§Gó%gâªêXâ%Q%hgàGgHQâ$GgTGgêô=X%XôGgzcNgGêó$G2gªgCóóogª$gêG%Qg
TªgTª%ªàkQôkó$ªà§QgTªgQ6âG%gTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgTªgê�YóGgTQgvâQàQúâG$Ggs�%óêQ�sóàGàêªóâQg
ªgTQ%gâªôG§�âóQgTG%gQ6âG%gTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgêQàHQâ$ªgQêQââóTG%gàQg%ª$ª%§âªgGà§ªâóQâgÚXªg
§ªà�G$g %óTQg ª$ó§óTQ%g YªôQ%g §�êàóêQ%g âª%YQà%=kªó%g YªôG%g Q6âG%g TXâGà§ªg Qg âªHªâóTQg %ª$ª%§âªhg
UXà§G$ªà§ªgêQ$g âªôG§�âóQg êQ$gTª%êâó��QgTª§Gô�GTGgªgª�GX%§ókGgTGgTª%§óàG��QgTQ%g âªêXâ%Q%gàQg
Yªâ�QTQhgTª%êâªkªàTQgQ%gkGôQâª%gªgYªâêªà§XGó%gTª%§óàGTQ%gGQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgàQgYªâ�QTQhg
Gô�$gTªgª�§âG§QgTªgêQ$YâQkGà§ªgTªgYGúG$ªà§Qu§âGà%Hªâ�àêóGhgàQ§G%gHó%êGó%gªgTªg%ªX%gGâÚXókQ%gàQg
HQâ$G§Qg �����g Tªg GX§ªà§óêG��Qg TG%g àQ§G%g Hó%êGó%hg êQ$YâQkGà§ª%g Tªg YGúG$ªà§Q%g ªuQXg
Tª$Qà%§âG§ókQ%gêQà§=6ªó%gÚXªgTª$Qà%§âª$gGgêQââª§GgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%hgG§Q%g%Qêóª§=âóQ%gªg
Tª$Gó%g TQêX$ªà§Q%g êQ$YâQ6G§�âóQ%g ÚXªg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg UXôúGâg àªêª%%=âóQg YGâGg
kªâóHóêG��QgTGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gC�bQêX$ªà§Q%gvQ$YâQ6G§�âóQ%�ocgg

g
zcºcºctc l�êôX%ókG$ªà§ªg$ªTóGà§ªgQgâªêª6ó$ªà§QgTQgâªôG§�âóQg%ª$ª%§âGôgTªgÚXªg§âG§GgGg
êô=X%XôGg zcJcºg Gêó$Ghg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg %ªâ=g âª%YQà%=kªôg YQâg GYXâGâg Qg kGôQâg
êQ$YâQkGTQgGgêGTGgêóêôQgªgkªâóHóêGâg%ªg§QTG%gG%gTª%Yª%G%gªôªàêGTG%gYQTªâ�Qg%ªâgX§óôóÉGTG%g
YGâGgHóà%gTªgêX$Yâó$ªà§QgTGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gG%%X$óTQgYªôGgbªkªTQâGhg%ªàTQgÚXªg
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âªHªâóTGgQ6âóúG��Qg%ªgªÔ§óàúXóâ=gÚXGàTQgTGgêQ$YâQkG��QhgYªôGgbªkªTQâGhgTGgX§óôóÉG��QgTGg
§Q§GôóTGTªgTQ%gâªêXâ%Q%gQ6§óTQ%gêQ$gGgª$ó%%�QgTGgvvDhgêQàHQâ$ªgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%g
Yâªkó%§Gg Gêó$Ghg %GôkQg àQ%g êG%Q%g ª$g ÚXªg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg ªuQXg Gg l$ó%%QâGg
kªàOG�$�gGg%ªâgÚXª%§óQàGTQ%gYQâgÚXGôÚXªâg�âú�QgâªúXôGTQâgªuQXgHó%êGôóÉGTQâgQXgGX§QâóTGTªg
úQkªâàG$ªà§Gôhg ÚXGàTQg Gg bªkªTQâGg %ªg êQ$YâQ$ª§ªg Gg GYâª%ªà§Gâg ªkªà§XGó%g TQêX$ªà§Q%g
êQ$YâQ6G§�âóQ%g%Qôóêó§GTQ%gàQ%g§ªâ$Q%gTGgêô=X%XôGgzcºc0gG6GóÔQcg

g
zcºcºczc 8YªàG%g %ªâ�Qg êQà%óTªâGTG%g YªôQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg YGâGg Q%g Hóà%g Tªg
êQ$YâQkG��QgTªgTª%§óàG��QgTªgâªêXâ%Q%gG%gTª%Yª%G%gTªgàG§XâªÉGgó$Q6óôó=âóGhgQXg%ªUGhgúG%§Q%g
óàêQââóTQ%gTóâª§G$ªà§ªgêQ$gGgGÚXó%ó��QhgêQà%§âX��QgQXg âªHQâ$GgTªg ó$�kªôhgªgà�QgúG%§Q%g
âªHªâªà§ª%g Gg êX%§Q%g êQââªôG§Q%hg êQ$Qhg YQâg ªÔª$YôQhg êQââª§Gúª$hg âªúó%§âQhg §âó6X§Q%g QXg
Tª%Yª%G%gêQ$gGTkQúGTQ%gàGgªôG6QâG��QuàªúQêóG��QgTªgª%êâó§XâG%hgêQà%Xô§QâóGhgG%%ª%%QâóGhg
G%%ó%§�àêóGg $�TóêGg ªg QTQà§Qô�úóêGhg %ªúXâQg Tªg kóTGhg êX%§Q%g êQ$g êGâ§�âóQhg R)��hg H�âóG%hg

hg gªgYX6ôóêóTGTªhg$G§ªâóGôgTªgª%êâó§�âóQhg$�kªó%gYôGàªUGTQ%hgêX%§Q%gêQ$g
úâ=HóêG%hgâQXYG%gªgXàóHQâ$ª%hgkGôªg§âGà%YQâ§ªhgªà§âªgQX§âQ%cg

g
zcºcºcNc 8gbªkªTQâGgTªêôGâQXhgàQg�$6ó§QgTGgvvDhgÚXªgQ%gbQêX$ªà§Q%gvQ$YâQ6G§�âóQ%gGg
%ªâª$gGYâª%ªà§GTQ%gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYGâGgHóà%gTªgêQ$YâQkG��QgTGgTª%§óàG��Qg
TªgâªêXâ%Q%hgà�QgHQâG$gªgà�Qg%ªâ�QgX§óôóÉGTQ%gYGâGgHóà%gTªgêQ$YâQkG��QgTªgTª%§óàG��QgTªg
âªêXâ%Q%gTªgÚXGó%ÚXªâgQX§âG%gª$ó%%�ª%gTªgêªâ§óHóêGTQ%gTªgâªêª6�kªó%gó$Q6óôó=âóQ%cg

g
zcºc0c )Q%g§ªâ$Q%gTGgvvDhgGgbªkªTQâGg%ªgQ6âóúQXgGhg%ª$YâªgÚXªg%Qôóêó§GTQgYªôGgl$ó%%QâGgQXg
YªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgQXgYQâgHQâ�GgTªgX$Gg%Qôóêó§G��QgGgª%§ª%gªÔYªTóTGg
YQâg �âú�Q%g Y�6ôóêQ%hg óàêôXóàTQhg %ª$g ôó$ó§G��Qhg Gg “ªêªó§Gg sªTªâGôhg êQ$YâQkGâg Gg GYôóêG��Qg TQ%g
âªêXâ%Q%gTGgª$ó%%�QgTGgvvDhgª$gG§�g��g�TªÉ�gTóG%hgQXgYâGÉQg$ªàQâhg%ªgG%%ó$g%Qôóêó§GTQgYªôQ%g�âú�Q%g
êQ$Yª§ªà§ª%hgYQâg$ªóQgTªgTªêôGâG��QgªuQXgTGgGYâª%ªà§G��QgTªgêQà§âG§Q%hgàQ§G%gHó%êGó%hgHG§XâG%g
ªuQXgTQêX$ªà§Q%g âªôGêóQàGTQ%g�gGYôóêG��QgTQ%g âªHªâóTQ%g âªêXâ%Q%gTQg âª%Yªê§ókQg HóàGàêóG$ªà§Qg
ó$Q6óôó=âóQhgTªgGêQâTQgêQ$gQ%g§ªâ$Q%gTGgvvDcg

g
zcºc9c �ª$gYâªUX�ÉQgTQg%ªXgTªkªâgTªgTóôóú�àêóGhgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgªuQXgGgl$ó%%QâGg
G%%X$óâ�QgÚXªgQ%gTQêX$ªà§Q%gQâóúóàGó%gQXgê�YóG%gGX§ªà§óêGTG%gTªgTQêX$ªà§Q%gÚXªgªkªà§XGô$ªà§ªg
%ªUG$gªàêG$óàOGTQ%gYªôGgbªkªTQâGgQXgYQâg§ªâêªóâQ%gGg%ªXgYªTóTQgà�QgHQâG$gQ6Uª§QgTªgHâGXTªgQXg
GTXô§ªâG��Qhg à�Qg êG6ªàTQg Gg ª%§ª%g Gg âª%YQà%G6óôóTGTªg YQâg kªâóHóêGâg Gg %XHóêó�àêóGhg kGôóTGTªhg
ÚXGôóTGTªhg kªâGêóTGTªg QXg êQ$Yôª§XTªg TG%g óàHQâ$G��ª%g §�êàóêG%g ªg HóàGàêªóâG%g TQ%g ªkªà§XGó%g
TQêX$ªà§Q%g ªàkóGTQ%g YªôGg bªkªTQâGhg §Gó%g êQ$Qg àQ§G%g Hó%êGó%hg HG§XâG%g ªuQXg êQ$YâQkGà§ª%g Tªg
YGúG$ªà§QgªuQXgTª$Qà%§âG§ókQ%gêQà§=6ªó%gTGgbªkªTQâGhgQ6Uª§QgTGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%hgQXg
GóàTGgÚXGôÚXªâgQX§âQgTQêX$ªà§QgÚXªgôOªg%ªUGgªàkóGTQgêQ$gQgHó$gTªgêQ$Yôª$ªà§Gâhgª%êôGâªêªâhg
âª§óHóêGâgQXgâG§óHóêGâgG%góàHQâ$G��ª%g$ªàêóQàGTG%gàQgâªôG§�âóQg%ª$ª%§âGôgTªgÚXªg§âG§GgGgêô=X%XôGg
zcJcºgGêó$Gcg
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zcºc.c �Qg �$6ó§Qg TGg vvDhg Gg bªkªTQâGg %ªg Q6âóúQXhg ª$g êGâ=§ªâg óââªkQú=kªôg ªg óââª§âG§=kªôhg Gg
óàTªàóÉGâgGgl$ó%%QâGhgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgªuQXgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgYQâg
§QTQ%gªg�XGó%�XªâgYâªUX�ÉQ%hgTGàQ%hgYªâTG%hg êX%§Q%gªuQXgTª%Yª%G%g CóàêôXóàTQgêX%§G%g UXTóêóGó%gªg
�QàQâ=âóQ%gGTkQêG§�êóQ%og�Xªgkóªâª$gGhgêQ$YâQkGTG$ªà§ªhgóàêQââªâhgêQ$g6G%ªgª$gTªêó%�QgUXTóêóGôg
§âGà%ó§GTGgª$gUXôúGTQhgª$gTªêQââ�àêóGgTGgX§óôóÉG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gQâóXàTQ%gTGgª$ó%%�QgTGgvvDgTªg
HQâ$GgTókªâ%GgTGgª%§G6ªôªêóTGgàª%§Ggêô=X%XôGhgªÔêª§Qgª$gêG%QgTªgêQ$YâQkGTGgHâGXTªhgTQôQgQXg$=S
H�gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgªuQXgTGgl$ó%%QâGcgg

g
zcºc.ctc �g kGôQâg TGg óàTªàóÉG��Qg Yâªkó%§Qg àGg êô=X%XôGg zc�c.g Gêó$Gg ª%§=g ôó$ó§GTQhg ª$g
�XGô�XªâgêóâêXà%§�àêóGhgGQgkGôQâgTªgYâóàêóYGôgTGgvvDhgGêâª%êóTQgCGogTGgâª$XàªâG��QgTQ%gv“Rhg
êGôêXôGTGg hgTª%TªgGgYâó$ªóâGgbG§GgTªgRà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RgQXgTGgbG§GgTªg
çGúG$ªà§QgTQ%gv“Rgó$ªTóG§G$ªà§ªgGà§ªâóQâhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgG§�gQgªHª§ókQgYGúG$ªà§Q�gªg
C6ogTQ%gªàêGâúQ%g$QâG§�âóQ%hgêG%QgGYôóê=kªôcgg

g
zcºc3c �Qg�$6ó§QgTGgvvDhgGgbªkªTQâGgTªêôGâQXg�XªgGgêGY§G��QgTªgâªêXâ%Q%gâªGôóÉGTGgYQâg$ªóQg
TGg vvDg ªg TQ%g Yâª%ªà§ª%g v“Rhg ª$g êQàUXà§Qg êQ$g QX§âG%g êGY§G��ª%g Tªg âªêXâ%Q%g âªGôóÉGTG%g
Gà§ªâóQâ$ªà§ªg ª$g $ªâêGTQg Tªg êGYó§Gó%hg ªàkQôkªàTQg Gg ª$ó%%�Qg Tªg êªâ§óHóêGTQ%g Tªg âªêª6�kªó%g
ó$Q6óôó=âóQ%hg êXUQ%g âªêXâ%Q%g HQâG$g Tª%§óàGTQ%g GQg Tª%ªàkQôkó$ªà§Qg TGg YGâêªôGg âª%óTªàêóGôg TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgà�QgXô§âGYG%%Gâ=gQgkGôQâg§Q§GôgTªgúG%§Q%g óàêQââóTQ%gªgGg%ªâª$góàêQââóTQ%g
êQ$gQgTª%ªàkQôkó$ªà§QgTGgYGâêªôGgâª%óTªàêóGôgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcg
g
zcºctrc 8gl$ó%%QâGgªgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgà�QgâªGôóÉGâ�QgTóâª§G$ªà§ªgQgGêQ$YGà�G$ªà§Qg
H�%óêQgTG%gQ6âG%gTQ%gl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgª%§GàTQg§GôgkªâóHóêG��Qgâª%§âó§GgGQgªàkóQhgYªôGgl$ó§ªà§ªg
GQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg êQ$g ê�YóGg �g l$ó%%QâGhg TQ%g bQêX$ªà§Q%g vQ$YâQ6G§�âóQ%cg
8TóêóQàGô$ªà§ªhgêG%Qgªà§ªàTGgàªêª%%=âóQhgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=gêQà§âG§Gâg§ªâêªóâQg
ª%YªêóGôóÉGTQgYGâGgGkGôóGâgQXgâªGkGôóGâgQ%gbQêX$ªà§Q%gvQ$YâQ6G§�âóQ%gTªgbª%§óàG��QgTªg“ªêXâ%Q%cg

 
zcºcttc 8gbªkªTQâGg%ªgêQ$YâQ$ª§ªXhgàQg�$6ó§QgTGgvvDhgª$gêGâ=§ªâgóââªkQú=kªôgªgóââª§âG§=kªôhg
GgGYôóêGâgQ%gâªêXâ%Q%gQ6§óTQ%gYQâg$ªóQgTGgl$ó%%�QhgªÔêôX%ókG$ªà§ªgêQàHQâ$ªgª%§Ggêô=X%XôGgzcºcg

g
zc0c �óàêXôG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gGQ%gv“R�g�%gYGúG$ªà§Q%gâªêª6óTQ%gYªôGgl$ó%%QâGgª$gkóâ§XTªg
TQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvDg%ªâ�QgêQ$YX§GTQ%gªgóà§ªúâGâ�QgQgôG%§âQgTQ%gv“RgG§�g%XGg
óà§ªúâGôg ôó�XóTG��Qcg ãQTQ%g ªg �XGó%�Xªâg âªêXâ%Q%g âªôG§ókQ%g GQ%g YGúG$ªà§Q%g TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g
âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvDg ª%§�Qg ªÔYâª%%G$ªà§ªg kóàêXôGTQ%g GQ%g v“Rg YQâg HQâ�Gg TQg “ªúó$ªg sóTXêó=âóQhg
êQà%§ó§X�TQg YªôGg l$ó%%QâGg ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$g Qg Yâª%ªà§ªg ãªâ$Qg Tªg �ªêXâó§óÉG��Qhg à�Qg ª%§GàTQg
%XUªó§Q%g Gg �XGô�Xªâg §óYQg Tªg âª§ªà��Qhg Tª%êQà§Qg QXg êQ$Yªà%G��Qg êQ$g QXg ª$g TªêQââ�àêóGg Tªg QX§âG%g
Q6âóúG��ª%g TGg l$ó%%QâGcg �ª%§ªg %ªà§óTQhg Q%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvDhg Gg vvDhg G%g
�GâGà§óG%gªgGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQ�g

g
CGo êQà%§ó§Xª$gçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgà�Qg%ªgêQàHXàTóàTQgêQ$gQgYG§âó$�àóQgêQ$X$gTGgl$ó%%QâGgª$g
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àªà�X$Gg�óY�§ª%ª2g
g

C6o Yªâ$Gàªêªâ�Qg %ªúâªúGTQ%g TQg YG§âó$�àóQg êQ$X$g TGg l$ó%%QâGg G§�g Qg YGúG$ªà§Qg óà§ªúâGôg TGg
§Q§GôóTGTªgTQ%gv“R2g

g
Cêo Tª%§óàG$S%ªgªÔêôX%ókG$ªà§ªgGQgYGúG$ªà§QgTQ%gv“RgªgTQ%gêX%§Q%gTGgGT$óàó%§âG��QgàQ%g§ªâ$Q%gTª%§ªg

�ªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��Qhg6ª$gêQ$QgGQgYGúG$ªà§QgTQ%gêX%§Q%gâªôGêóQàGTQ%g]gl$ó%%�Q2gg
g

CTo ª%§�Qgó%ªà§Q%gªgó$Xàª%gTªgÚXGôÚXªâgG��QgQXgªÔªêX��QgYâQ$QkóTGgYQâgêâªTQâª%gTGgl$ó%%QâG2g
g

Cªo à�QgYQTª$g %ªâgX§óôó�GTQ%g àGgYâª%§G��QgTªg úGâGà§óG%gªg à�QgYQTª$g%ªâg ªÔêX§óTQ%g YQâg ÚXGó%ÚXªâg
êâªTQâª%gTGgl$ó%%QâGhgYQâg$Gó%gYâókóôªúóGTQ%gÚXªg%ªUG$2gªg

g
CHo %Q$ªà§ªgâª%YQàTª$gYªôG%gQ6âóúG��ª%gTªêQââªà§ª%gTQ%gv“RgGgÚXªgª%§�QgkóàêXôGTQ%cg

g
zc9c �g§ó§XôGâóTGTªgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvRgHQógGTÚXóâóTGgYªôGgl$ó%%QâGgYQâg
$ªóQgTGgêªôª6âG��QgTQgvQà§âG§QgTªgvª%%�QgªgGg§âGà%Hªâ�àêóGgTGgvvDgâªGôó�GTGgYQâg$ªóQgTQgâª%Yªê§ókQg
§ªâ$QgTªgªàTQ%%QgªgTGgDNhg%ªàTQgÚXªg§QTQ%gªgÚXGó%ÚXªâgâªêXâ%Q%gTªêQââªà§ª%gTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g
âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvDg %ªâ�Qg YGúQ%g Tóâª§G$ªà§ªg ]g vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQhg $ªTóGà§ªg
�âGà%Hªâ�àêóGglôª§â�àóêGgbó%YQà�kªôg C�lbogQXgYQâgQX§âGgHQâ$GgYªâ$ó§óTGgQXgà�QgkªTGTGgYªôG%gàQâ$G%g
ªà§�Qgkóúªà§ª%cg

g
zc.c �T$óàó%§âG��Qg�âTóà=âóGgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%4g�%gG§ókóTGTª%gâªôGêóQàGTG%g]gGT$óàó%§âG��Qg
TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvRg %ªâ�Qg ªÔªâêóTG%g YªôGg l$ó%%QâGhg óàêôXóàTQS%ªg àª%%G%g
G§ókóTGTª%hgYâóàêóYGô$ªà§ªhg$G%g%ª$gôó$ó§G��QhgQgê=ôêXôQgªgªàkóQgTªgóàHQâ$G��Qg]gbªkªTQâGgYâªkóG$ªà§ªg
]%g%XG%gTG§G%gTªgkªàêó$ªà§QgÚXGà§QgGQgkGôQâgTG%gYGâêªôG%gTªêQââªà§ª%gTGgvvDhg6ª$gêQ$QgQg%GôTQgTªkªTQâg
TGgvvDhgGêâª%êóTQgTQ%gâª%Yªê§ókQ%gUXâQ%gâª$XàªâG§�âóQ%gªgTª$Gó%gªàêGâúQ%hgGô�$gTQgâªêª6ó$ªà§QhgTªg
HQâ$GgTóâª§GgªgªÔêôX%ókGhgTªg§QTQ%gQ%gYGúG$ªà§Q%gÚXªgkóªâª$gGg%ªâgªHª§XGTQ%gYQâgêQà§GgTQ%gvâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%gàGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgTªôª%gTGàTQgÚXó§G��Qcg

g
zc3c ,GâGà§óG%gTGg�YªâG��Q4g�gHóªôhgYQà§XGôgªgóà§ªúâGôgêX$Yâó$ªà§QgTG%g�6âóúG��ª%g,GâGà§óTG%hg%ªâ=g
úGâGà§óTQgYªôG%g%ªúXóà§ª%g,GâGà§óG%4g

g
CGo Gg�ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªgR$�kªô2g

g
C6o Gg�ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªg�XQ§G%2g

g
Cêo Ggvª%%�QgsóTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%2gªg

g
CTo QgsXàTQgTªgbª%Yª%G%cg
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g
zc3ctc �ªôG§ókG$ªà§ªg�g8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªôhgYGâGgGgâªGôóÉG��QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg
8ôkQhg Gg ”çlg Tªkªâ=hg Gô�$g Tªg Q6§ªâg G%g GYâQkG��ª%g àªêª%%=âóG%g GQg Tª%ªàkQôkó$ªà§Qg TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQhg âªúó%§âGâg Qg $ª$QâóGôg Tªg óàêQâYQâG��Qg TQg l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQg àGg
$G§â�êXôGgTQg�$�kªôhgàQ%g§ªâ$Q%gTGg�ªógà�gJc�3thgTªgt0gTªgTªÉª$6âQgTªgt30Jcgbª%%GgHQâ$GhgGg
l$ó%%QâGgTª%TªgU=g%ªgêQ$YâQ$ª§ªgGgêªôª6âGâhgêQàHQâ$ªgôOªgkªàOGg%ªâg%Qôóêó§GTQgYªôGg”çlgQXgYªôGg
bªkªTQâGhgª$gG§�gzgCTQó%ogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%gTGg%Qôóêó§G��QgTGg”çlgQXgTGgbªkªTQâGhg§QTQ%gQ%g
TQêX$ªà§Q%gÚXªg%ªgHG�G$gàªêª%%=âóQ%gYGâGgG%gYâQkóT�àêóG%gGà§ªâóQâ$ªà§ªgTª%êâó§G%hg óàêôX%ókªhg
YGâGgHóà%gTªgTª%QàªâGâgQg�$�kªôgQ6Uª§QgTGg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªôhg%ª$gGgàªêª%%óTGTªgTªg
GYâQkG��Qgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%g�ó§XôGâª%gTQ%gv��hgêG%QgG%%ó$g%ªUGgªÔóúóTQgYªôQgêGâ§�âóQgTªg
âªúó%§âQgTªgó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªgêQ$QgêQàTó��QgYâ�kóGgYGâGgQgâªúó%§âQgTQg$ª$QâóGôgTªgóàêQâYQâG��Qg
ó$Q6óôó=âóGgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcg
g
zc3czc 8TóêóQàGô$ªà§ªgGQgTó%YQ%§QgàGgêô=X%XôGgzc3czgGêó$GhgG%gçGâ§ª%gTª%TªgU=g%ªgêQ$YâQ$ª§ª$g
Ghg ª$g G§�g trg CTªÉog bóG%g �§ªó%g êQà§GTQ%g TGg TG§Gg TQg âªúó%§âQg TQg$ª$QâóGôg Tªg óàêQâYQâG��Qg TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgàGg$G§â�êXôGgTQg�$�kªôhgêªôª6âGâgàQkQgóà%§âX$ªà§QgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg
ª$g §ªâ$Q%g %X6%§GàêóGô$ªà§ªg óúXGó%g GQ%g TQg vQà§âG§Qg Tªg 8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg �$�kªôg CQXhg
YâªHªâªàêóGô$ªà§ªhgGgGTó§GâgQgâª%Yªê§ókQgóà%§âX$ªà§QgU=gêªôª6âGTQhg%ªgYªâ$ó§óTQogC�)QkQgvQà§âG§Qg
Tªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªô�ohgTªgHQâ$GgGgêQà%§ó§XóâgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGgÚXªgâªêGóâ=g%Q6âª�g

g
áU Tª§ªâ$óàGTG%g XàóTGTª%g GX§�àQ$G%g TªêQââªà§ª%g TGg óàêQâYQâG��Qg ó$Q6óôó=âóGg Tªg HX§XâQg

êQàTQ$�àóQgªTóô�êóQgàQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgGY�%gQgâªúó%§âQgTQg$ª$QâóGôgTªgóàêQâYQâG��Qg
TQg l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQhg %ªôªêóQàGTG%g Gg êâó§�âóQg TGg bªkªTQâGhg êXUQg kGôQâg §Q§Gôg %ªUGg
ªÚXókGôªà§ªgGhgàQg$�àó$QhgQgàªêª%%=âóQgYGâGgQgG§ªàTó$ªà§QgTGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGg
CêQàHQâ$ªgTªHóàóTQgG6GóÔQohgªg óTªà§óHóêGTG%gàQg)QkQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg
�$�kªôg C��àóTGTª%g 8X§�àQ$G%�ohg Tªg HQâ$Gg ÚXªg G%g Tª$Gó%g XàóTGTª%g GX§�àQ$G%g TQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgÚXªgà�Qgóà§ªúâGâª$gQgêQàêªó§QgTªg�àóTGTª%g8X§�àQ$G%gà�Qgª%§Gâ�Qg
%XUªó§G%g�gGôóªàG��QgHóTXêó=âóGgGg%ªâgêQà%§ó§X�TGgàQ%g§ªâ$Q%gTª%§Ggêô=X%XôGgzc3czgC��àóTGTª%g
�ókâª%�o�gQXT

T
aU GgHâG��QgóTªGôgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgêQââª%YQàTªà§ªg�%gHX§XâG%g�àóTGTª%g8X§�àQ$G%gÚXªg

Tªkªâ=g%ªâgªÚXókGôªà§ªgGQgkGôQâgàªêª%%=âóQgYGâGgQgG§ªàTó$ªà§QgTGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGg
C��âG��Qg�TªGô�ohgTªgHQâ$GgÚXªgGgHâG��Qgâª$Gàª%êªà§ªgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgà�Qgª%§Gâ=g
%XUªó§Gg�gGôóªàG��Qg HóTXêó=âóGgGg %ªâgêQà%§ó§X�TGgàQ%g §ªâ$Q%gTª%§Ggêô=X%XôGgzc3czg C��âG��Qg
�TªGôg�ókâª�ocT

g
zc3cNc �gâªúó%§âQgTQg)QkQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªôgYâªkó%§QgàGgêô=X%XôGgzc3czg
Gêó$GgTªkªâ=g%ªâgYâQkóTªàêóGTQgYªôGg”çlgUXà§QgGQgêGâ§�âóQgTªgâªúó%§âQgTªgó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªgàQg
YâGÉQgTªgG§�g0rg C%ª%%ªà§GogTóG%gêQââóTQ%gêQà§GTQ%gTGgTG§GgTªgêªôª6âG��QgTQg)QkQgvQà§âG§QgTªg
8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªôhgYâQââQú=kªôgYQâgX$Gg�àóêGgkªÉgYQâgNrgC§âóà§GogTóG%gêQââóTQ%hgTª%Tªg
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ÚXªgGg”çlgêQ$YâQkªgÚXªgª%§=gTóôóúªà§ª$ªà§ªgêX$YâóàTQgªkªà§XGó%gªÔóú�àêóG%g HQâ$XôGTG%gYªôQg
êGâ§�âóQgTªg âªúó%§âQgTªg ó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªhg %Q6gYªàGgTªg%ªâgêQà%óTªâGTQgêQ$QgX$glkªà§QgTªg
Mªàêó$ªà§Qg8à§ªêóYGTQhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgvvDcg
g
zc3cJc 8g �âG��Qg RTªGôg ª�QXg G%g �àóTGTª%g 8X§�àQ$G%g Tªkªâ�Qg ª%§Gâg §Q§Gô$ªà§ªg ôókâª%g ªg
Tª%ª$6GâG�GTG%g Tªg ÚXGó%ÚXªâg �àX%hg úâGkG$ª%hg T�kóTG%g QXg T�kóTG%hg kóG6óôóÉGàTQg Qg âªúó%§âQg TGg
GôóªàG��QgHóTXêó=âóGgCàQ%g§ªâ$Q%gYâªkó%§Q%gàGgêô=X%XôGgzc3czgGêó$Gog%Q6âªg%XGg§Q§GôóTGTªgªg%ª$g
ÚXGó%ÚXªâgâª%§âó��ª%gQXgêQàêQââ�àêóG%gTªg§ªâêªóâQ%hgª$g6ªàªH�êóQgTGgl$ó%%QâGhgYGâGgG%%ªúXâGâgQg
êX$Yâó$ªà§QgTG%g�6âóúG��ª%g�GâGà§óTG%cg

 
zc3cºc �Gg$ª%$Gg HQâ$GhgGg�âG��Qg RTªGôg�ókâªgªgG%g�àóTGTª%g�ókâª%hgTªkª$gª%§Gâg §Q§Gô$ªà§ªg
ôókâª%gªgTª%ª$6GâG�GTG%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%hgúâGkG$ª%hgT�kóTG%gQXgT�kóTG%hgkóG6óôóÉGàTQgQgâªúó%§âQg
Tªg GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg QXg OóYQ§ªêGg %Q6âªg %XGg §Q§GôóTGTªg ªg %ª$g ÚXGó%ÚXªâg âª%§âó��ª%g QXg
êQàêQââ�àêóG%g Tªg §ªâêªóâQ%hg ª$g HGkQâg TGg óà%§ó§Xó��Qg HóàGàêªóâGhg YGâGg ÚXªg YQ%%G$g G%%ªúXâGâg Qg
êX$Yâó$ªà§QgTG%gQ6âóúG��ª%gGg%ªâª$gG%%X$óTG%gYªôGg”çlgª$gªkªà§XGôgHóàGàêóG$ªà§Qg]gYâQTX��Qhg
êQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàGgêô=X%XôGgzc3c0gG6GóÔQcg

 
zc3cºctc 8gêªôª6âG��QgTQg�QkQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôhgYâªkó%§QgàGg
êô=X%XôGgzc3czgGêó$Ghgà�QgTªYªàTªâ=gTªgGYâQkG��QgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg%ªàTQgêªâ§QgÚXªg
G%gçGâ§ª%g%ªgêQ$YâQ$ª§ª$gGgêªôª6âGâgªkªà§XGó%gTQêX$ªà§Q%gÚXªg%ªgHG�G$gàªêª%%=âóQ%gYGâGg
ÚXªg Gg �âG��Qg RTªGôg �ókâªg ªg G%g�àóTGTª%g�ókâª%g ª%§ª�G$gêQ$Yôª§G$ªà§ªgTª%QàªâGTG%hgª$g
§ª$YQgO=6óôgYGâGgkóG6óôóÉGâgGg %XGgX§óôóÉG��QgêQ$QgúGâGà§óGgª$gªkªà§XGôg HóàGàêóG$ªà§Qg]g
YâQTX��Qcg

g
zc3cºczc �$GgkªÉgêQà%§ó§X�TGgGgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg%Q6âªgGg�âG��QgRTªGôgª�QXg%Q6âªgG%g
�àóTGTª%g8X§�àQ$G%hgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgGgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGgTG%g�àóTGTª%g8X§�àQ$G%gª�QXg
TGg�âG��QgRTªGôgà�QgêQàêQââªâ=hgàª$g%ªgêQàHXàTóâ=gêQ$gÚXGôÚXªâgúGâGà§óGgªkªà§XGô$ªà§ªg
êQà%§ó§X�TGg %Q6âªg Gg �âG��Qg RTªGôg �ókâªg QXg %Q6âªg G%g �àóTGTª%g �ókâª%g ª$g 6ªàªH�êóQg Tªg
HóàGàêóG$ªà§Qg]gYâQTX��QhgYªâ$GàªêªàTQgG%gúGâGà§óG%gGÚXóg$ªàêóQàGTG%gêQ$Yôª§G$ªà§ªg
óàTªYªàTªà§ª%gX$G%gTG%gQX§âG%cg

g
zc3c0c “GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óG�g8gYGâ§óâgTGgkªâóHóêG��QgTGgQêQââ�àêóGgTQ%gªkªà§Q%gYâªkó%§Q%g
àG%gêô=X%XôG%gzc3ctgªgzc3czgGêó$GhgGg%Q$GgTQgYªâêªà§XGôgTªg.rdgCQó§ªà§GgYQâgêªà§QogTQgkGôQâgTG%g
�àóTGTª%g8X§�àQ$G%gQXgTQgkGôQâgTGg�âG��QgRTªGôhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgQ6�ª§QgTGg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
Tªg R$�kªôhg Tªkªâ=g êQââª%YQàTªâhg Gg ÚXGôÚXªâg §ª$YQhg ªàÚXGà§Qg G%g �6âóúG��ª%g �GâGà§óTG%g à�Qg
§ªàOG$g%óTQgóà§ªúâGô$ªà§ªgêX$YâóTG%hgGgX$gkGôQâgóúXGôgQXg%XYªâóQâgGgtzºdgCêªà§Qgªgkóà§ªgªgêóàêQg
YQâgêªà§QogTQg%GôTQgTªkªTQâg§Q§GôgTQ%gv“RgC�“GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óG�ocg
g

zc3c0ctc 8gkªâóHóêG��QgTªgG§ªàTó$ªà§Qg]g“GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGg%ªâ=g âªGôóÉGTGgYªôGg
Yâó$ªóâGgkªÉgàQgG§QgTGgêªôª6âG��QgTQg�QkQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGhgêQ$g6G%ªgàGg
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ãG6ªôGgTªgMªàTGgCêQàHQâ$ªgTªHóàóTQgG6GóÔQohgGYâª%ªà§GTGgYªôGg”çlhgªhgGY�%gª%§GgYâó$ªóâGg
kªâóHóêG��Qhg$ªà%Gô$ªà§ªhgYªôGgl$ó%%QâGhgª$gG§�gNgC§â�%ogbóG%g�§ªó%gGà§ª%gTªgêGTGgbG§GgTªg
çGúG$ªà§QgC�bG§GgTªgMªâóHóêG��Q�ohg%ªàTQgêªâ§QgÚXªgGg��gCYâó$ªóâGogbG§GgTªgMªâóHóêG��Qg
$ªà%GôgQêQââªâ=gàGgbG§GgTªgMªâóHóêG��Qg ó$ªTóG§G$ªà§ªg%X6%ªÚXªà§ªgGQg âªúó%§âQgTQg)QkQg
vQà§âG§Qg Tªg �ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg R$�kªôg UXà§Qg GQ%g êGâ§�âóQ%g Tªg âªúó%§âQg Tªg ó$�kªó%g
êQ$Yª§ªà§ª%cg

g
zc3c0czc l$gêG%QgTªgà�QgQ6%ªâk�àêóGgTGg“GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGgª$gÚXGôÚXªâgbG§GgTªg
MªâóHóêG��Qhg Gg l$ó%%QâGg ªàkóGâ=g àQ§óHóêG��Qg ]g bªkªTQâGg óàHQâ$GàTQg Gg âª%Yªó§Qg TQg
Tª%êX$Yâó$ªà§QgTGg“GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGcg

g
zc3c0cNc çGâGgQgê=ôêXôQgTQgkGôQâgTG%g�àóTGTª%g�X§�àQ$G%gQXgTGg�âG��QgRTªGôhgêQàHQâ$ªgQg
êG%QhgYGâGgHóà%gTªgkªâóHóêG��QgTªgG§ªàTó$ªà§Qg]g“GÉ�Qg��àó$GgTªg�GâGà§óGhgGgl$ó%%QâGgôªkGâ=g
ª$gêQà%óTªâG��QgCpUgTGgYâó$ªóâGg]g%ªÔ§GgbG§GgTªgMªâóHóêG��QgCóàêôX%ókªohg.rdgCQó§ªà§GgYQâg
êªà§QogTQgYâª�QgTGg§G6ªôGgTªgkªàTG%gTG%g�àóTGTª%g�X§�àQ$G%hgGg%ªâgGYâª%ªà§GTGgYªôGg”çlg
QXg YªôGg bªkªTQâGg ]g l$ó%%QâGhg $ªà%Gô$ªà§ªhg Gg YGâ§óâg TQg âªúó%§âQg TQg $ª$QâóGôg Tªg
óàêQâYQâG��QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg�ôkQhgêQ$gGà§ªêªT�àêóGg$�àó$GgTªgºgCêóàêQogbóG%g�§ªó%g
Tªg êGTGg bG§Gg Tªg MªâóHóêG��Qg C�ãG6ªôGg Tªg MªàTG%�ohg ªg CppUg YGâGg G%g bG§G%g Tªg MªâóHóêG��Qg
%X6%ªÚXªà§ª%hg.rdg CQó§ªà§GgYQâgêªà§QogTQgYâª�Qg$�TóQgTQg$ª§âQgÚXGTâGTQgTªgkªàTGhgTªg
êGTGg §óYQôQúóGhg TG%g �àóTGTª%g �X§�àQ$G%hg êQà%óTªâGàTQg Q%g 0g C%ªó%og $ª%ª%g Gà§ªâóQâª%g ]%g
âª%Yªê§ókG%gbG§G%gTªgMªâóHóêG��QhgóàHQâ$G��Qgª%%GgÚXªgTªkªâ=gêQà%§GâgTGgãG6ªôGgTªgMªàTG%g
G§XGôóÉGTGgGg%ªâgGYâª%ªà§GTGgYªôGg”çlgQXgYªôGgbªkªTQâGg]gl$ó%%QâGhgàGgYªâóQTóêóTGTªgGêó$Gg
Yâªkó%§Gcg

g
zc3c0cJc vG%Qhgª$gÚXGôÚXªâgbG§GgTªgMªâóHóêG��Qhg%ªUGgkªâóHóêGTQgQgà�QgG§ªàTó$ªà§QgTGg
“GÉ�Qg ��àó$Gg Tªg �GâGà§óGhg Gg bªkªTQâGg Tªkªâ=g âªêQ$YQâg Gg “GÉ�Qg ��àó$Gg Tªg �GâGà§óGg
$ªTóGà§ªgCpUgGgQX§QâúGg]gl$ó%%QâGgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg%Q6âªgàQkQ%gó$�kªó%hgÚXªgà�QgG%g
�àóTGTª%g�X§�àQ$G%gQXgGg�âG��QgRTªGôhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgQ6Uª§QgTGg�ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg
R$�kªôhgªgÚXªgHG�G$gYGâ§ªgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg�ôkQhgôókâª%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%gQXgúâGkG$ª%hg
à�Qg%ªàTQgàªêª%%=âóGhgàª%§GgOóY�§ª%ªgGgGYâQkG��QgYªôQ%g§ó§XôGâª%gTQ%gv“RgTQ%gàQkQ%gó$�kªó%g
Gg %ªâª$g QX§QâúGTQ%g ª$g GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGhg Q6%ªâkGTQg Qg Yâªkó%§Qg àGg êô=X%XôGg zc3c0cºg
G6GóÔQhgTª%TªgÚXªg %ªUGg kªâóHóêGTGg Gg %XHóêó�àêóGg TQ%g àQkQ%g ó$�kªó%gYGâGg âªêQ$YQ%ó��QgTGg
“GÉ�Qg ��àó$Gg Tªg �GâGà§óGhg êQàHQâ$ªg GYXâGTQg êQ$g 6G%ªg àGg �ô§ó$Gg ãG6ªôGg Tªg MªàTG%g
GYâª%ªà§GTG2gCppUTGgQX§QâúGg]gl$ó%%QâGgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg%Q6âªgàQkQ%gó$�kªó%hgÚXªgà�Qg
G%g�àóTGTª%g�X§�àQ$G%gQXg�âG��QgRTªGôhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgQ6Uª§QgTGg�ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
Tªg R$�kªôgªgÚXªg���g HG�G$gYGâ§ªgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg�ôkQhg ôókâª%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%gQXg
úâGkG$ª%hgTª%TªgÚXªgCáUg§ªàOG$gHóàGôóTGTªgâª%óTªàêóGôhgCaUg%ªUG$gôQêGôóÉGTQ%gàGgêóTGTªgTªg
”�QgçGXôQgªgCãUgªàÚXGTâª$�%ªgêQ$Qgª$YâªªàTó$ªà§Q%gTªgGô§QgQXgGô§�%%ó$QgYGTâ�Qhg$ªTóGà§ªg
GYâQkG��QgYâ�kóGgª$g�%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgQ6%ªâkGTQgQgYâªkó%§QgàGg
êô=X%XôGg zc3c0cºg G6GóÔQ2g QXg CpppUg Gg G$Qâ§óÉG��Qg ªÔ§âGQâTóà=âóGg TGg vv�hg óàêôXóàTQg Qg MGôQâg
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çâóàêóYGôhgQ%g�XâQ%g�ª$XàªâG§�âóQ%gªgTª$Gó%g�XâQ%gªgªàêGâúQ%g$QâG§�âóQ%gGÚXógYâªkó%§Q%hgêQ$g
GgHóàGôóTGTªgTªgÚXªgQg%GôTQgªà§�QgTªkªTQâgTG%gvvDhgGY�%g§Gó%gYGúG$ªà§Q%hgHG�GgêQ$gÚXªg
%ª�GgG§óàúóTGgGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGcg

g
zc3c0cºc vG%QgGgbªkªTQâGgQY§ªgYQâgâªêQ$YQâgGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGgTªgGêQâTQgêQ$g
QgTó%YQ%§QgàQgó§ª$gCóogTGgêô=X%XôGgzc3c0cJgGêó$Ghgª$gG§�g��gCTªÉogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%gTQg
âªêª6ó$ªà§Qg Tªg àQ§óHóêG��Qg ªàkóGTGg YªôGg l$ó%%QâGg óàHQâ$GàTQg Gg âª%Yªó§Qg TQg
Tª%êX$Yâó$ªà§QgTGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgêô=X%XôGgzc3c0czgGêó$GhgGg”çlg
Tªkªâ=g GYâª%ªà§Gâg àQkQ%g ó$�kªó%g ]g l$ó%%QâGhg àªêª%%GâóG$ªà§ªg Yªâ§ªàêªà§ª%g GQg
l$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgà�Qg%ªàTQgàªêª%%=âóGgGgâªGôóÉG��QgTªgGXTó§QâóGgYGâGgâªêQ$YQ%ó��Qg
TGg �GÉ�Qg ��àó$Gg Tªg ,GâGà§óGg êQ$g Q%g âªHªâóTQ%g ó$�kªó%hg 6G%§GàTQhg YGâGg §Gà§Qhg Gg
GYâª%ªà§G��Qhg YªôGg bªkªTQâGg ]g l$ó%%QâGhg TG%g $G§â�êXôG%g G§XGôóÉGTG%g TG%g âª%Yªê§ókG%g
XàóTGTª%g Tª$Qà%§âGàTQg ÚXªg âªHªâóTQg ó$�kªó%g %ªg ªàêQà§âG$g ôókâª%g Tªg ÚXGó%ÚXªâg �àX%g QXg
úâGkG$ª%hgTªgÚXGôÚXªâgàG§XâªÉGcg)ª%%ªgêG%QhgGgêQà%§ó§Xó��QgTGgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg%Q6âªgQ%g
àQkQ%gó$�kªó%gTªkªâ=g%ªâgHªó§Gg$ªTóGà§ªgGgêªôª6âG��QgTªgóà%§âX$ªà§QgTªgêQà%§ó§Xó��QgTªg
GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg Tªg ó$�kªó%g ª$g §ªâ$Q%g %X6%§GàêóGô$ªà§ªg óúXGó%g GQ%g TQg vQà§âG§Qg Tªg
8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg �$�kªôcg �g âªúó%§âQg TQg óà%§âX$ªà§Qg Tªg êQà%§ó§Xó��Qg Tªg GôóªàG��Qg
HóTXêó=âóGgTQ%g ó$�kªó%gª$gÚXª%§�QgàQgêGâ§�âóQgTªgâªúó%§âQgTªg ó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªgTªkªâ=g
ª%§Gâg êQàêôX�TQg ª$g G§�g 0�g C%ª%%ªà§Gog TóG%g êQà§GTQ%g TGg GYâª%ªà§G��Qg TQ%g àQkQ%g ó$�kªó%g
óà§ªúâGà§ª%gTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgYªôGg”çlg]gl$ó%%QâGhgâª%%GôkGTGgGgYâQââQúG��QgYQâgX$Gg
�àóêGgkªÉgYªôQgYâGÉQgTªg��gC§âóà§GogTóG%hgTª%TªgÚXªgGg”çlgêQ$YâQkªgª%§GâgTóôóúªà§ª$ªà§ªg
êX$YâóàTQg ªkªà§XGó%g ªÔóú�àêóG%g ªHª§XGTG%g YªôQg êGâ§�âóQ%g Tªg âªúó%§âQg Tªg ó$�kªó%g
êQ$Yª§ªà§ªcgvG%Qg Qg âªúó%§âQg TQg óà%§âX$ªà§QgTªg êQà%§ó§Xó��Qg Tªg GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg TQ%g
ó$�kªó%gª$gÚXª%§�Qgà�Qg%ª�GgêQàêôX�TQgàQgYâGÉQgGÚXógª%§G6ªôªêóTQhgGgbªkªTQâGgTªkªâ=hgª$g
G§�gºg CêóàêQogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%gTQg§�â$óàQgTQgYâGÉQgGÚXógª%§G6ªôªêóTQgYGâGgQg âªHªâóTQg
âªúó%§âQhgG$Qâ§óÉGâgªÔ§âGQâTóàGâóG$ªà§ªgª%§GgvvDhgàGgHQâ$GgTGgêô=X%XôGg9gGêó$GhgóàêôXóàTQg
Qg �GôQâg çâóàêóYGôhg Q%g �XâQ%g �ª$XàªâG§�âóQ%g ªg Tª$Gó%g �XâQ%g ªg ªàêGâúQ%g $QâG§�âóQ%g àªôGg
Yâªkó%§Q%hgêQ$gGgHóàGôóTGTªgTªgÚXªgQg%GôTQgªà§�QgTªkªTQâgTGgvvDhgGY�%g§Gó%gYGúG$ªà§Q%hg
HG�GgêQ$gÚXªg%ª�GgG§óàúóTGgGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGcg

g
zc3c0c0c vG%QgGgbªkªTQâGgQY§ªgYQâgâªêQ$YQâgGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGgTªgGêQâTQgêQ$g
QgTó%YQ%§QgàQgó§ª$gCóóogTGgêô=X%XôGgzc3c0cJgGêó$Ghgª$gG§�g��gCTªÉogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%gTQg
âªêª6ó$ªà§Qg Tªg àQ§óHóêG��Qg ªàkóGTGg YªôGg l$ó%%QâGg óàHQâ$GàTQg Gg âª%Yªó§Qg TQg
Tª%êX$Yâó$ªà§QgTGg�GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgêô=X%XôGgzc3c0gGêó$GhgGg”çlg
Tªkªâ=gªàkóGâgàQ§óHóêG��Qg]gl$ó%%QâGgóàTóêGàTQgàQkQ%gó$�kªó%g]gl$ó%%QâGgGêQ$YGà�GTGgCpUg
TªgâªôG§�âóQgTªgGXTó§QâóGg�Xâ�TóêGgTQC%ogàQkQC%ogó$�kªôCó%ogªgTQ%gâª%Yªê§ókQ%gYâQYâóª§=âóQ%hg
êQàHQâ$ªgYGTâ�QgTªg$ªâêGTQhgªôG6QâGTQgYQâgª%êâó§�âóQgTªgGTkQêGêóGgTªgâªàQ$GTGgÚXGôóTGTªg
ªgâªYX§G��Q�gªgCppUgôGXTQgTªgGkGôóG��QgTQC%ogàQkQC%ogó$�kªôCó%ohgªôG6QâGTQ%g]%gªÔYªà%G%gTGg
bªkªTQâGcg
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zc3c0c0ctc 8g l$ó%%QâGg Tªkªâ=g êQàkQêGâhg ª$g G§�g ºg CêóàêQog bóG%g �§ªó%g êQà§GTQ%g TQg
âªêª6ó$ªà§Qg TGg àQ§óHóêG��Qg $ªàêóQàGTGg àGg êô=X%XôGg zc3c0cºg Gêó$Ghg 8%%ª$6ôªóGg
l%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàGgHQâ$GgGg%ªâgª%§G6ªôªêóTGgàQgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qhg
YGâGgTªôó6ªâGâg%Q6âªgGgQX§QâúGgTQC%ogàQkQC%ogó$�kªôCó%ogª$gúGâGà§óGcg

g
zc3c0c0czc vG%Qg�GUGgGYâQkG��QgYªôGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg%ªâ=g
êªôª6âGTQg àQkQg óà%§âX$ªà§Qg Tªg GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg ª$g §ªâ$Q%g %X6%§GàêóGô$ªà§ªg
óúXGó%g GQ%gTQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg R$�kªôg CQXg GTó§GTQg Qg âª%Yªê§ókQg
óà%§âX$ªà§QgU=gêªôª6âGTQhgêQàHQâ$ªgQgêG%QohgTªgHQâ$GgGgêQà%§ó§XóâgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg
%Q6âªgQC%ogàQkQC%ogó$�kªôCó%ogQHªâªêóTQ%gàQ%g§ªâ$Q%gTª%§Ggêô=X%XôGgzc3c0cºcg:gâªúó%§âQg
TQg óà%§âX$ªà§QgTªgêQà%§ó§Xó��QgTªgGôóªàG��Qg HóTXêó=âóGgTQ%g ó$�kªó%gª$gÚXª%§�QgàQg
êGâ§�âóQgTªgâªúó%§âQgTªgó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªgTªkªâ=g%ªâgêQàêôX�TQgª$gG§�g0�gC%ª%%ªà§Gog
TóG%g êQà§GTQ%g TGgTG§GgTGg8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TQ%gãó§XôGâª%g TQ%gv“RgÚXªg GYâQkGâg Gg
êQà%§ó§Xó��Qg Tªg GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg %Q6âªg QC%og àQkQC%og ó$�kªôCªó%og ª$g úGâGà§óGhg
âª%%GôkGTGgGgYâQââQúG��QgYQâgX$Gg�àóêGgkªÉhgYQâgN�gC§âóà§GogTóG%gêQââóTQ%hgTª%TªgÚXªg
Gg”çlgêQ$YâQkªgª%§GâgTóôóúªà§ª$ªà§ªgêX$YâóàTQgªkªà§XGó%gªÔóú�àêóG%gªHª§XGTG%gYªôQg
êGâ§�âóQgTªgâªúó%§âQgTªgó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªcgvG%QgGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%g v“Rg à�Qg GYâQkªg Gg êQà%§ó§Xó��Qg Tªg GôóªàG��Qg HóTXêó=âóGg %Q6âªg QC%og àQkQC%og
ó$�kªôCªó%ohgQXgêG%QgQgâªúó%§âQgTQgóà%§âX$ªà§QgTªgêQà%§ó§Xó��QgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGg
TQ%gó$�kªó%gª$gÚXª%§�Qgà�Qg%ªUGgêQàêôX�TQgàQgYâGÉQgGêó$Ggª%§G6ªôªêóTQhgGgbªkªTQâGg
Tªkªâ=hgª$gG§�gºgCêóàêQogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%gTGgTG§GgTGgâªHªâóTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôg
TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg QXg TQg §�â$óàQg TQg YâGÉQg GÚXóg ª%§G6ªôªêóTQg YGâGg Qg âªHªâóTQg
âªúó%§âQhg êQàHQâ$ªg Qg êG%Qhg G$Qâ§óÉGâg ªÔ§âGQâTóàGâóG$ªà§ªg ª%§Gg vvDhg àGg HQâ$Gg TGg
êô=X%XôGg9gGêó$GhgóàêôXóàTQgQgMGôQâgçâóàêóYGôhgQ%gIXâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%gªgTª$Gó%gUXâQ%g
ªgªàêGâúQ%g$QâG§�âóQ%gàªôGgYâªkó%§Q%hgêQ$gGgHóàGôóTGTªgTªgÚXªgQg%GôTQgªà§�QgTªkªTQâg
TGg vvDhg GY�%g §Gó%g YGúG$ªà§Q%hg HG�Gg êQ$g ÚXªg %ªUGg G§óàúóTGg Gg “GÉ�Qg ��àó$Gg Tªg
,GâGà§óGcg

g
zc3c0c0cNc 8TóêóQàGô$ªà§ªhg Gg bªkªTQâGg êQ$YâQ$ª§ª�%ªg Ghg ª$g G§�g ºg CêóàêQog bóG%g
�§ªó%gêQà§GTQ%gTGgêªôª6âG��QgTQgâª%Yªê§ókQgóà%§âX$ªà§QgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGgTQ%g
àQkQ%g ó$�kªó%g êªôª6âGTQ%hg àQ%g §ªâ$Q%g TGg êô=X%XôGg zc3c0cºg QXg TGg êô=X%XôGg zc3c0c0g
Gêó$Ghg êªôª6âGâg GTó§G$ªà§Qg GQg vQà§âG§Qg Tªg vª%%�Qg �óTXêó=âóGg ªg GQ%g Tª$Gó%g
bQêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��QhgêQàHQâ$ªgGYôóê=kªôhg�%g%XG%gªÔYªà%G%hgêQ$gGgHóàGôóTGTªgTªg
kóàêXôG��QgTQ%gâªêª6�kªó%gQâóXàTQ%gTG%gYâQ$ª%%G%gTªgêQ$YâGgªgkªàTGgTªgâª%Yªê§ókQ%g
àQkQ%gó$�kªó%g�gvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%cg

g
zc3c0c9c vG%QgGgbªkªTQâGgQY§ªgYQâgâªêQ$YQâgGg“GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGgTªgGêQâTQgêQ$g
QgTó%YQ%§QgàQgó§ª$gCóóóogTGgêô=X%XôGgzc3c0cJgGêó$GhgGgbªkªTQâGhgª$gG§�gt�gCTªÉogbóG%g�§ªó%g
êQà§GTQ%gTQgâªêª6ó$ªà§QgTªgàQ§óHóêG��QgªàkóGTGgYªôGgl$ó%%QâGg óàHQâ$GàTQgGgâª%Yªó§QgTQg
Tª%êX$Yâó$ªà§Qg TGg “GÉ�Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGhg Tªkªâ=g G$Qâ§óÉGâg ªÔ§âGQâTóàGâóG$ªà§ªg Gg
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vvDhg óàêôXóàTQg Qg MGôQâg çâóàêóYGôhg Q%g IXâQ%g “ª$XàªâG§�âóQ%g ªg Tª$Gó%g �XâQ%g ªg ªàêGâúQ%g
$QâG§�âóQ%gàªôGgYâªkó%§Q%hgêQ$gGgHóàGôóTGTªgTªgÚXªgQg%GôTQgªà§�QgTªkªTQâgTGgvvDhgGY�%g§Gó%g
YGúG$ªà§Q%hgHG�GgêQ$gÚXªg%ª�GgG§óàúóTGgGg“G��Qg��àó$GgTªg,GâGà§óGcg

g
zc3c0c.c �%g êX%§Q%g óàêQââóTQ%g êQ$g Gg êªôª6âG��Qg TQ%g âª%Yªê§ókQ%g óà%§âX$ªà§Q%g Tªg
êQà%§ó§Xó��QgTªgGôóªàG��QgHóTXêó=âóGgTQ%gó$�kªó%gYGâGgHóà%gTªgâªêQ$YQ%ó��QgTGg“G��Qg��àó$Gg
Tªg,GâGà§óGgªgâª%Yªê§ókQ%gâªúó%§âQ%g%ªâ�Qgóà§ªúâGô$ªà§ªg%XYQâ§GTQ%gYªôGgbªkªTQâGgQXhgêG%Qg
à�QgQgHG�GhgYªôQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQcg

g
zc3c0c3c vG%QgGgbªkªTQâGgTª%êX$YâGg%XG%gQ6âóúG��ª%gTªgâªêQ$YQ%ó��QgTGg“G��Qg��àó$Gg
Tªg,GâGà§óGhgàQ%g§ªâ$Q%gYâªkó%§Q%gàGgvvDgªgàQgvQà§âG§QgTªgvª%%�Qhg§GôgTª%êX$Yâó$ªà§Qg%ªâ=g
êQà%óTªâGTQgêQ$QgX$glkªà§QgTªgMªàêó$ªà§Qg8à§ªêóYGTQhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgvvDhgêQ$gQgÚXªgGg
bªkªTQâGgêQàêQâTGgYôªàG$ªà§ªcg

g
zc3c9c 8%g,GâGà§óG%g%ªâ�QgQX§QâúGTG%gª$gêGâ=§ªâgóââªkQú=kªôgªgóââª§âG§=kªôgªgªà§âGâ�Qgª$gkóúQâg
àGgTG§GgTªgG%%óàG§XâGgTQ%g%ªX%gâª%Yªê§ókQ%góà%§âX$ªà§Q%gêQà%§ó§X§ókQ%hgªhgàQg§QêGà§ªg�g8ôóªàG��Qg
�óTXêó=âóGg Tªg �XQ§G%g ªg �g vª%%�Qg �óTXêó=âóGg Tªg “ªêª6�kªó%hg GQg G§ªàTó$ªà§Qg TG%g âª%Yªê§ókG%g
êQàTó��ª%g %X%Yªà%ókG%hg %ªàTQhg Gg YGâ§óâg TGg âªHªâóTGg TG§Ghg k=ôóTGg ª$g §QTQ%g Q%g %ªX%g §ªâ$Q%g ªg
kóàêXôGàTQg%ªX%gâª%Yªê§ókQ%g%Xêª%%Qâª%gG§�gQgYGúG$ªà§Qgóà§ªúâGôgTG%g�6âóúG��ª%g,GâGà§óTG%cg

g
zc3c.c �Q%g§ªâ$Q%gTGgvvDgªgTQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�$�kªôhgGgbªkªTQâGgªgGg�çlg
%ªgêQ$YâQ$ª§ªâG$gGg$Gà§ªâgQg�$�kªôgªgG%g�àóTGTª%gôókâª%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%gQXgúâGkG$ª%cgg

g
FÃ ����������������������������������������������

g
Nctc vGâGê§ªâ�%§óêG%gTQ%gv“��g�%gv“�gQ6�ª§QgTGgYâª%ªà§ªgª$ó%%�QhgêX�QgôG%§âQg%ªgêQà%§ó§XógYªôQ%gvâ�Tó§Q%g
�$Q6óôó=âóQ%hgYQ%%Xª$gG%g%ªúXóà§ª%gêGâGê§ªâ�%§óêG%�g

g
CGo �g�N�2g

g
C6o �gt�2g

g
Cêo �gG§�g.�c���gCQó§ªà§Gg$óôgv“�o2g

g
CTo �gG§�g“�g.�c���c���h��gCQó§ªà§Gg$óô��ª%gTªgâªGó%o2g

g
Cªo �g“�gtc���h��gC$óôgâªGó%ohgàGgbG§GgTªgl$ó%%�Q2gg

g
CHo �g�gMGôQâg�Q$óàGôg�àó§=âóQgTQ%gv“�gà�Qg%ªâ=gG§XGôó�GTQg$Qàª§GâóG$ªà§ª2g
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Cúo �����i ��������������i ���i ���4g :g MGôQâg )Q$óàGôg Vàó§=âóQg TQ%g v“Rg %ªâ=g Gêâª%êóTQg Tªg UXâQ%g
YâªHóÔGTQ%g Tªg tzh.JN3dg CTQÉªg óà§ªóâQ%g ªg Qó§Qg $óôhg ÚXG§âQêªà§Q%g ªg §âóà§Gg ªg àQkªg T�êó$Q%g Tªg
$óô�%ó$Q%gYQâgêªà§QogGQgGàQhgêQ$g6G%ªgª$gX$gGàQgTªgz�zgCTXÉªà§Q%gªgêóàÚXªà§GgªgTQó%ogbóG%g
�§ªó%hgêGôêXôGTQ%gTªgHQâ$GgªÔYQàªàêóGôgªgêX$XôG§ókGg gYQâgbóG%g�§ªó%gTªêQââóTQ%g
Tª%TªgGgYâó$ªóâGgbG§GgTªgRà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RgCêGTGgX$GgTG%gTG§G%gTªgóà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“Rhg
%ó$Yôª%$ªà§ªg�bG§GgTªgRà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“R�ogQXgGgTG§GgTªgYGúG$ªà§QgTQ%g�XâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%g
ó$ªTóG§G$ªà§ªgGà§ªâóQâgC��XâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%�ohgêGôêXôGTQ%gTªgGêQâTQgêQ$gGgH�â$XôGgêQà%§Gà§ªg
TGgêô=X%XôGg��tgTª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g

g
COo �������������i �i �����i ��i ���������i ��i �����������4g ª$g YGâêªôGg �àóêGhg àGg bG§Gg Tªg

Mªàêó$ªà§QgsóàGô2gg
g

Cóo ����i��i�����������4gTªgGêQâTQgQg�àªÔQgRRgTª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g
g

CUo �������������i ��i ���������i ��i �����i ��������������4g $ªà%Gôhg Tªg GêQâTQg êQ$g Gg §G6ªôGg
êQà%§Gà§ªgTQg�àªÔQgRRgTª%§ªg�ªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g

g
Cyo ����i��i��������i���������i��i�����i��������������4gz9gTªgTªÉª$6âQgTªgzrzN2g

g
Côo ������i����������4g”ó$2g

g
C$o �����4gQ%gv“Rg%ªâ�Qgª$ó§óTQ%gTªgHQâ$GgàQ$óàG§ókGgªgª%êâó§XâGô2g

g
Cào ��������i ��i ���������i ������������i �i �����������i ��������i ����������i �i ����������i

����������4gDN2g
g

CQo ����i��i�������4gzJgTªgàQkª$6âQgTªgzrzN2g
g

CYo �����i��i�������4g”�QgçGXôQg�g”ç2g
g

CÚo ����i��i����������i�����4gz0gTªgàQkª$6âQgTªgzrz92g
g

Câo �����i��i����������4gt�J0NgC$óôhgÚXG§âQêªà§Q%gªg%ª%%ªà§Ggªg§â�%ogTóG%2g
i

C%o ��������i���������4g)�QgO=2g
g

C§o ������i���������4gà�Qg%ªâ�QgêQà%§ó§X�TG%gúGâGà§óG%gàQg�$6ó§QgTQgv“RhgêQà§GàTQgGYªàG%gêQ$gG%g
�GâGà§óG%g Gg %ªâª$g êQà%§ó§X�TG%g àQg ôG%§âQhg ÚXGó%g %ªUG$4g Gg �ôóªàG��Qg sóTXêó=âóGg Tªg R$�kªôhg Gg
�ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªg�XQ§G%hgGgvª%%�QgsóTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%gªgQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%2g
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CXo 4g��Qg�=2g
g

Cko 4gQ%gv“Rgà�Qg%ªâ�QgQ6Uª§QgTªgêôG%%óHóêG��QgTªgâó%êQ2g
g

Cwo 4gQ%gYGúG$ªà§Q%gTQ%gv“Rg%ªâ�QgªHª§XGTQ%gYQâg$ªóQgTGgDNhgÚXGàTQgª%§ókªâª$g
êX%§QTóGTQ%g ªôª§âQàóêG$ªà§ªg àGg DNcg vG%Qhg YQâg ÚXGôÚXªâg âGÉ�Qhg Gg ÚXGôÚXªâg §ª$YQhg Q%g v“Rg à�Qg
ª%§ªUG$gêX%§QTóGTQ%gªôª§âQàóêG$ªà§ªgàGgDNgàGgDNhgGgl$ó%%QâGgTªóÔGâ=hgàGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg
”ªYGâGTQhgQgkGôQâgêQââª%YQàTªà§ªgGQgâª%Yªê§ókQgYGúG$ªà§Qg�gTó%YQ%ó��QgTQgâª%Yªê§ókQgãó§XôGâgTQ%g
v“RgàGg%ªTªgTGgl$ó%%QâGhg�óY�§ª%ªgª$gÚXªhgGgYGâ§óâgTGgâªHªâóTGgTG§Ghgà�Qg�Gkªâ=gÚXGôÚXªâg§óYQgTªg
G§XGôóÉG��QgQXgâª$XàªâG��Qg%Q6âªgQgkGôQâgêQôQêGTQg�gTó%YQ%ó��QgTQgãó§XôGâgTQ%gv“R2g

g
CÔo 4g��Qg�=2g

g
C°o 4gâª%óTªàêóGô2gg

g
CÉo 4gêQàêªà§âGTQg�gQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g%�QgêQàêªà§âGTQ%gàGgbªkªTQâG2g

g
CGGo 4gGYGâ§G$ªà§Q%2g

g
C66o 4gê�TXôGgTªgêâ�Tó§Qg6Gàê=âóQ2gªg

g
Cêêo 4g��Qg�=cg

g
Nczc bªY�%ó§QgTQ%gv“R4g:%gv“Rg%ªâ�QgTªYQ%ó§GTQ%gYGâG4gCGogTó%§âó6Xó��QgY�6ôóêGgàQg$ªâêGTQgYâó$=âóQg
YQâg$ªóQgTQgxb8g�gx�TXôQgTªgbó%§âó6Xó��QgTªg8§ókQ%gC�xb8�ohgGT$óàó%§âGTQgªgQYªâGêóQàGôóÉGTQgYªôGgDNhg
%ªàTQgGgTó%§âó6Xó��QgôóÚXóTGTGgHóàGàêªóâG$ªà§ªgTªgGêQâTQgêQ$gQ%gYâQêªTó$ªà§Q%gTGgDN2gªgC6ogàªúQêóG��Qg
àQg $ªâêGTQg %ªêXàT=âóQhg Q6%ªâkGTQg Qg Tó%YQ%§Qg àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg ”ªêXâó§óÉG��Qg ªg àQg vQà§âG§Qg Tªg
bó%§âó6Xó��Qhg YQâg $ªóQg TQg vlãRçz�g �g ã�§XôQ%g ªg MGôQâª%g xQ6óôó=âóQ%g C�vlãRçz��ohg GT$óàó%§âGTQg ªg
QYªâGêóQàGôóÉGTQg YªôGg DNhg %ªàTQg G%g àªúQêóG��ª%g ôóÚXóTGTG%g HóàGàêªóâG$ªà§ªg ªg Q%g v“Rg êX%§QTóGTQ%g
ªôª§âQàóêG$ªà§ªgàGgDNcg8gTó%§âó6Xó��Qg%ªâ=góà§ªâ$ªTóGTGgYªôQgvQQâTªàGTQâg��TªâhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQg
��gTGg“ª%QôX��QgvMxg���cg

g
NcNc :Hªâ§Gg TQ%gv“R4g8g:Hªâ§Gg %ªâ=g âªGôóÉGTGgª$gêQàHQâ$óTGTªg êQ$gGg“ª%QôX��QgvMxg���hg êQ$gGg
“ª%QôX��Qg vMxg ��g ªg êQ$g G%g Tª$Gó%g Tó%YQ%ó��ª%g ôªúGó%g ªg âªúXôG$ªà§Gâª%g GYôóê=kªó%hg TªkªàTQg %ªâg
âªúó%§âGTGgàGgvMxgYªôQgâó§QgTªgâªúó%§âQgGX§Q$=§óêQhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQgz��gTGg“ª%QôX��QgvMxg���cg:%g
v“RgYQTªâ�Qg%ªâgTó%§âó6X�TQ%gTªgHQâ$GgYGâêóGôhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàQgGâ§óúQg�NgTGg“ª%QôX��QgvMxg���hg
Tª%TªgÚXªg%ªUGgG§óàúóTQgQg$Qà§Gà§ªg$�àó$QgTªg“�g��c���c���h��g CTªÉg$óô��ª%gTªg âªGó%og C�xQà§Gà§ªg
x�àó$Q�ohg%ªàTQgÚXªgQ%gv“RgÚXªgà�QgHQâª$gTó%§âó6X�TQ%gTªkªâ�Qg%ªâgêGàêªôGTQ%hgYQâg$ªóQgTªgGTó§G$ªà§Qg
GQg Yâª%ªà§ªg ãªâ$Qg Tªg ”ªêXâó§óÉG��Qhg %ªàTQg ÚXªg àª%§ªg êG%Qg à�Qg �=g àªêª%%óTGTªg Tªg GYâQkG��Qg TGg
8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYGâGgGgâªGôóÉG��QgTªgâªHªâóTQgGTó§G$ªà§QgGQgYâª%ªà§ªgãªâ$Qg
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Tªg”ªêXâó§óÉG��QgªgGQ%gTª$Gó%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��QgÚXªg%ªgHG�G$gàªêª%%=âóQ%cg
g

NcNctc vQà%óTªâGàTQgGgYQ%%ó6óôóTGTªgTªgTó%§âó6Xó��QgYGâêóGôgTQ%gv“RhgQ6%ªâkGTQgQgÚXGà§QgTó%YQ%§Qg
àª%§Gg êô=X%XôGg NcNhg Q%g Ràkª%§óTQâª%g YQTªâ�Qhg YQâg$ªóQg TQgbQêX$ªà§QgTªg�êªó§G��Qg TGg�Hªâ§Ghg
êQàTóêóQàGâg%XGgGTª%�QgGgÚXªgOG�GgTó%§âó6Xó��Q4g

g
Go bGg§Q§GôóTGTªgTQ%gv“R2gQXg
g
6o bªgX$GgÚXGà§óTGTªg$�àó$GgTªgv“RhgÚXªgà�QgYQTªâ=g%ªâg óàHªâóQâgGQg$�àó$QgYâªkó%§QgYªôGg

�$ó%%QâGgàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg
g

NcNczc �g�Hªâ§Gg�gTª%§óàGTGgGYªàG%gGgRàkª%§óTQâª%g�XGôóHóêGTQ%cg
g

NcNcNc �QgêG%QgTQgó§ª$g�6�gTGgêô=X%XôGgNcNczgGêó$GhgQ%gRàkª%§óTQâª%gTªkªâ�QhgàQg$Q$ªà§QgTGg
Gêªó§G��QhgóàTóêGâg%ªhgó$Yôª$ªà§GàTQS%ªgGgêQàTó��QgYâªkó%§GhgYâª§ªàTªgâªêª6ªâgGg§Q§GôóTGTªgTQ%g
v“RgYQâgªôªg%X6%êâó§Q%gQXgÚXGà§óTGTªgªÚXókGôªà§ªg]gYâQYQâ��Qgªà§âªgQgà�$ªâQgTªgv“RgªHª§ókG$ªà§ªg
Tó%§âó6X�TQ%gªgQgà�$ªâQgTªgv“RgQâóúóàGô$ªà§ªgQHªâ§GTQhgYâª%X$óàTQS%ªhgàGgHGô§GgTGg$GàóHª%§G��Qhg
Qgóà§ªâª%%ªgTQ%gRàkª%§óTQâª%gª$gâªêª6ªâgGg§Q§GôóTGTªgTQ%gv“RgYQâgªôªg%X6%êâó§Q%cg

g
NcNcJc çGâGgHóà%gTGgêô=X%XôGgNcNczgGêó$Ghgªà§ªàTªS%ªgêQ$Qgv“RgªHª§ókG$ªà§ªgTó%§âó6X�TQ%g§QTQ%g
Q%gv“RgQ6�ª§QgTªg%X6%êâó��QgQXgGÚXó%ó��QhgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgóàêôX%ókªgGÚXªôª%g%X�ªó§Q%g]%gêQàTó��ª%g
Yâªkó%§G%gàQ%gó§ªà%gCGogªgC6ogTGgêô=X%XôGgNcNczgGêó$Gcgg

g
NcNcºc bªgGêQâTQgêQ$gQ%g§ªâ$Q%gTGg“ª%QôX��QgvMxgt0�hgQgvQQâTªàGTQâg��TªâgTªkªâ=g$Gà§ªâg
ôó%§GgTªgâªôG��QgêQ$gGgóTªà§óHóêG��QgTQ%gRàkª%§óTQâª%gêQà%Xô§GTQ%hg6ª$gêQ$QgGgTG§GgªgGgOQâGgÚXªg
ÚXªgHQâG$gêQà%Xô§GTG%gªgG%gGYâª%ªà§G��ª%gªgQ%g$G§ªâóGó%gX§óôóÉGTQ%cg

g
NcNc0c �%gv“Rg%ªâ�Qg%X6%êâó§Q%gYQâg$ªóQgTGgG%%óàG§XâGgTQ%gbQêX$ªà§Q%gTªg�êªó§G��QgTGg�Hªâ§Gg
ªg %ªâ�Qg óà§ªúâGôóÉGTQ%g àQg G§Qg Tªg %X6%êâó��QhgYªôQ%g Ràkª%§óTQâª%hg ]g kó%§Ghg Q6%ªâkGTQ%gQ%g Tª$Gó%g
§ªâ$Q%gTQ%gâªHªâóTQ%gbQêX$ªà§Q%gTªg�êªó§G��QgTGg�Hªâ§GhgTªkªàTQgQ%gRàkª%§óTQâª%hgYQâgQêG%ó�Qg
TGg%X6%êâó��QhgHQâàªêªâhgYQâgª%êâó§QhgTªêôGâG��QgàQgbQêX$ªà§QgTªg�êªó§G��QgTGg�Hªâ§GhgG§ª%§GàTQg
ÚXª4gg

g
CGo ª%§�Qgêóªà§ª%gTªgÚXªgGgQHªâ§GgTQ%gv“RgHQógQ6�ª§QgTªgâªúó%§âQgGX§Q$=§óêQgªgà�QgHQógGàGôó%GTGgYªôGg

vMx2g
g

C6o ª%§�Qg êóªà§ª%g Tªg ÚXªg Q%gv“Rg QHªâ§GTQ%g ª%§�Qg %X�ªó§Q%g ]%g âª%§âó��ª%g Tªg àªúQêóG��QgYâªkó%§G%g àGg
“ª%QôX��QgvMxgt0�2g
g

Cêo Q6§ªkªgªÔª$YôGâgTQgçâQ%Yªê§QgªgTQgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qhgª%§GàTQgTªgGêQâTQgêQ$g§QTQ%gQ%g%ªX%g
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§ªâ$Q%gªgêQàTó��ª%�gªg
g

CTo %�QgRàkª%§óTQâª%gõXGôóHóêGTQ%hgàQ%g§ªâ$Q%gTGg“ª%QôX��QgvM�gà�gNr�zrztcg
g

NcJc “ªúó$ªg Tªg �ó%§âó6Xó��Q�g :6%ªâkGTG%g G%g êQàTó��ª%g YâªêªTªà§ª%g Yâªkó%§G%g àQg vQà§âG§Qg Tªg
�ó%§âó6Xó��Qhg Qg vQQâTªàGTQâg ��Tªâg âªGôóÉGâ=g Gg Tó%§âó6Xó��Qg TQ%g v“Rg GQ%g óàkª%§óTQâª%g %Q6g Qg âªúó$ªg Tªg
$ªô�Qâª%gª%HQâ�Q%gTªgêQôQêG��Qcgg

g
Ncºc làêªââG$ªà§QgTGg�ó%§âó6Xó��QgTQ%gv“R�g�gTó%§âó6Xó��QgY�6ôóêGgTQ%gv“Rg%ªâ=gªàêªââGTGgÚXGàTQgCóog
TGg%X6%êâó��Qgªgóà§ªúâGôóÉG��QgTGg§Q§GôóTGTªgTQ%gv“R�gCóóogTGgêQôQêG��QgTQg�Qà§Gà§ªg��àó$Qhgª$gêQ$X$g
GêQâTQgªà§âªgQgvQQâTªàGTQâg��TªâgªgGg�ªkªTQâGhg§ªàTQgª$gkó%§GgGgYQ%%ó6óôóTGTªgTªgTó%§âó6Xó��QgYGâêóGôhg
%ªàTQgêªâ§QgÚXªgQ%gv“Rgà�QgêQôQêGTQ%g %ªâ�QgêGàêªôGTQ%gQXg CóóóogTQgTªêXâ%QgTQgYâGÉQg$=Ôó$QgTªgt.rg
Cêªà§Qg ªg Qó§ªà§Gog TóG%hg êQà§GTQg TGg TókXôúG��Qg TQg �à�àêóQg Tªg Rà�êóQg Tªg �ó%§âó6Xó��Qg C�çâGÉQg Tªg
�ó%§âó6Xó��Q�ohgêQàHQâ$ªgQgêG%QhgTªkªàTQgQgvQQâTªàGTQâg��TªâgTókXôúGâgQg�à�àêóQgTªglàêªââG$ªà§QgTGg
�ó%§âó6Xó��QhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàGgêô=X%XôGgNcºctgG6GóÔQcgg

g
Ncºctc l$gêQàHQâ$óTGTªgêQ$gQgGâ§óúQg�0gTGg“ª%QôX��QgvM�gt0rhg§�QgôQúQg%ªgkªâóHóÚXªgQgYâó$ªóâQg
ªà§âªgQ%gªkªà§Q%góàTóêGTQ%gàGgêô=X%XôGgNcºgGêó$GhgQgvQQâTªàGTQâg��TªâgTªkªâ=gªàêªââGâgGg:Hªâ§Gg
YQâg$ªóQgTGgTókXôúG��QgTQg�à�àêóQgTªglàêªââG$ªà§QgTGg�ó%§âó6Xó��QhgTªkªàTQgâªHªâóTQg�à�àêóQg
TªglàêªââG$ªà§QgTGg�ó%§âó6Xó��Qg%ªâgHªó§QhgêQ$gTª%§GÚXªgªg%ª$gâª%§âó��ª%gTªgGêª%%QhgàGgY=úóàGg
TGgâªTªg$XàTóGôgTªgêQ$YX§GTQâª%gTGgl$ó%%QâGhgTQgvQQâTªàGTQâg��TªâhgTGg�NgªgTGgvM�cg

g
Nc0c )ªúQêóG��QgàQ%g�ªâêGTQ%g“ªúXôG$ªà§GTQ%gTªgMGôQâª%g�Q6óôó=âóQ%�g:%gv“Rg%Q$ªà§ªgYQTªâ�Qg%ªâg
àªúQêóGTQ%gª$g$ªâêGTQ%gQâúGàóÉGTQ%gTªgkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gTªYQó%gTªgTªêQââóTQ%g0gC%ªó%og$ª%ª%gTGgTG§Gg
TªgªàêªââG$ªà§QgTGg:Hªâ§Ghg%ªgTª%§óàGTGgGQgY�6ôóêQgóàkª%§óTQâgª$gúªâGôhg§ªàTQgª$gkó%§GgÚXªgGgYâª%ªà§ªg
:Hªâ§Gg§ª$gêQ$QgY�6ôóêQ�GôkQgRàkª%§óTQâª%gõXGôóHóêGTQ%cg
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g
0czc �ª$gYâªUX�ÉQgTGg8$Qâ§óÉG��QgTQgMGôQâg çâóàêóYGôgTGgvvDgYâªkó%§Gg àGg êô=X%XôGg ºczg Gêó$GgªgTGg
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$Q$ªà§Qhg%ª$Yâªgª$gX$GgTG§GgTªgYGúG$ªà§QgTªgIXâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%hgêQàHQâ$ªgYâªkó%§G%gàQg�����T
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g
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CÔo êQQYªâGâgêQ$gQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYGâGgHóà%gTªgêX$Yâó$ªà§QgTªg%ªX%gTªkªâª%gªgG§âó6Xó��ª%hg
êQàHQâ$ªgâªúXôG$ªà§G��Qgª%Yªê�HóêGgªgêQà%QGà§ªgQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgàGgHQâ$Gg
TQgóàêó%QgkóógTQgGâ§óúQgt9gTGg“ª%QôX��QgvMxg��cg

g
9ctctc 8gl$ó%%QâGhgàª%§ªgG§QhgTªêôGâGgÚXª4g

g
CGo �g X$Gg %QêóªTGTªg YQâg G��ª%hg êQ$g âªúó%§âQg Tªg êQ$YGàOóGg G6ªâ§Gg YªâGà§ªg Gg vMxhg TªkóTG$ªà§ªg

QâúGàóÉGTGhgêQà%§ó§X�TGgªgkGôóTG$ªà§ªgªÔó%§ªà§ªgTªgGêQâTQgêQ$gG%gôªó%gªgâªúXôG$ªà§G��QgGYôóê=kªôg
TGg “ªY�6ôóêGg sªTªâG§ókGg TQg DâG%óôhg YQ%%XóàTQg §QTG%g G%g GX§QâóÉG��ª%g GT$óàó%§âG§ókG%g ªg
úQkªâàG$ªà§Gó%gàªêª%%=âóG%gYGâGgG§XGâgª$g§ªââó§�âóQg6âG%óôªóâQgªgª%§GàTQgOG6óôó§GTGgªgÚXGôóHóêGTGg
YGâGgªÔªâêªâg%XG%gG§ókóTGTª%gªgêQàTXÉóâgQ%gàªú�êóQ%gª$gÚXªgG§XGô$ªà§ªgª%§=gªàkQôkóTG2g

g
C6o ª%§=gTªkóTG$ªà§ªgGX§QâóÉGTGgªgQ6§ªkªg§QTG%gG%gGX§QâóÉG��ª%gàªêª%%=âóG%g�gêªôª6âG��QgTª%§ªgãªâ$Qg

Tªg”ªêXâó§óÉG��QgªgTQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��QgTªgÚXªg%ªUGgYGâ§ªhg�gª$ó%%�QgTQ%gv“Rgªg
GQgêX$Yâó$ªà§QgTªg%XG%gQ6âóúG��ª%gGÚXógYâªkó%§G%gªgYâªkó%§G%gàQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��Qg
TªgÚXªg%ªUGgYGâ§ªhg§ªàTQg%óTQg%G§ó%Hªó§Q%g§QTQ%gQ%gâªÚXó%ó§Q%gôªúGó%gªgª%§G§X§=âóQ%gàªêª%%=âóQ%gYGâGg
§Gà§Q2g

g
Cêo Q%gâªYâª%ªà§Gà§ª%gôªúGó%gÚXªgG%%óàG$gª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgªgQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg

:YªâG��QgTªgÚXªg%ªUGgYGâ§ªg§�$gYQTªâª%gª%§G§X§=âóQ%gªuQXgTªôªúGTQ%gYGâGgG%%X$óâhgª$g%ªXgàQ$ªhg
G%g Q6âóúG��ª%g QâGg ª%§G6ªôªêóTG%g ªhg %ªàTQg $GàTG§=âóQ%hg §ókªâG$g Q%g YQTªâª%g ôªúó§ó$G$ªà§ªg
QX§QâúGTQ%hgª%§GàTQgQ%gâª%Yªê§ókQ%g$GàTG§Q%gª$gYôªàQgkóúQâ2g

g
CTo àGg TG§Gg Tªg óà§ªúâGôóÉG��Qg TQ%g v“Rg %ªâ=g ôªú�§ó$Gg ªg �àóêGg §ó§XôGâg TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%hg

âªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvD2g
g

Cªo ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$g Gg GXTó§QâóGg âª%§âó§Gg âªGôóÉGTGg YªôQg G%%ª%%Qâg ôªúGôg TGg :Hªâ§Gg ªg êQ$g G%g
TªêôGâG��ª%gTGg�ªkªTQâGhgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvDgªàêQà§âG$S%ªgôókâª%gªg
Tª%ª$6GâG�GTQ%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%hgúâGkG$ª%gQXgâª%§âó��ª%gTªgàG§XâªÉGgYª%%QGôhgâªGôhgQXgGâ6ó§âGôhg
à�Qg%ªàTQgTQgêQàOªêó$ªà§QgTGgl$ó%%QâGgGgªÔó%§�àêóGgTªgÚXGôÚXªâgHG§QgÚXªgó$Yª�GgQXgâª%§âóàUGgQg
Tóâªó§QgTGgl$ó%%QâGgTªgêªôª6âGâgQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgªgQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg
:YªâG��QgTªgÚXªg%ªUGgYGâ§ª2g

g
CHo ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$g Gg GXTó§QâóGg UXâ�TóêGhg Q%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g ªàêQà§âG$S%ªg ôókâª%g ªg

Tª%ª$6GâG�GTG%gTªgÚXGó%ÚXªâg�àX%hgúâGkG$ª%gQXgâª%§âó��ª%gTªgàG§XâªÉGgYª%%QGôgªuQXgâªGôhgà�Qg
%ªàTQgTQgêQàOªêó$ªà§QgTGgl$ó%%QâGgGgªÔó%§�àêóGgTªgÚXGôÚXªâgHG§QgÚXªgó$Yª�GgQXgâª%§âóàUGgQgTóâªó§Qg
TGgl$ó%%QâGgTªgêªôª6âGâgª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g

g
Cúo Q%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gâªYâª%ªà§GTQ%gYªôGgvvRgTª%§óàGâS%ªS�Qg�àóêGgªgªÔêôX%ókG$ªà§ªgGgêQ$YQâgQg

ôG%§âQgYGâGgGgª$ó%%�QgTQ%gv“Rgªg%ªâ�Qg$Gà§óTQ%gàQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgG§�gGgôóÚXóTG��Qgóà§ªúâGôg
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TQ%gv“R2g
g

COo ª%§=g êóªà§ªg ªg êQàêQâTGg êQ$g §QTQ%g Q%g §ªâ$Q%hg YâGÉQ%hg êô=X%XôG%g ªg êQàTó��ª%g Tª%§ªg ãªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§óÉG��QgªgTQ%gTª$Gó%gbQêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��Q2g

g
Cóo à�QgO=gÚXGôÚXªâg ôóúG��Qgªà§âªgGgl$ó%%QâGgªgQg�úªà§ªg�óTXêó=âóQgTQ%gv“RgÚXªg ó$Yª�GgQg�úªà§ªg

�óTXêó=âóQgTQ%gv“RgTªgª�ªâêªâgYôªàG$ªà§ªg%XG%gHXà��ª%2g
g

CUo ª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgªgQ%gTª$Gó%gbQêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��QgTªgÚXªgGgl$ó%%QâGg%ªUGgYGâ§ªg
êQà%§ó§XógX$GgQ6âóúG��QgôªúGôhgk=ôóTGgªgkóàêXôG§ókGgTGgl$ó%%QâGhgª�ªÚX�kªôgTªgGêQâTQgêQ$gQ%g%ªX%g
§ªâ$Q%gªgêQàTó��ª%2g

g
Cyo Ggêªôª6âG��QgTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgªgQgêX$Yâó$ªà§QgTªg%XG%gQ6âóúG��ª%gGÚXógYâªkó%§G%g

CGogà�Qg kóQôG$g ÚXGôÚXªâg Tó%YQ%ó��Qg êQà§óTGg ª$g %ªX%g TQêX$ªà§Q%g %Qêóª§=âóQ%g QXg êQà%§ó§X§ókQ%2g
C6ogà�QgkóQôG$gÚXGôÚXªâgôªóhgâªúXôG$ªà§QhgTªêó%�QgUXTóêóGôhgGT$óàó%§âG§ókGgQXgGâ6ó§âGôhgGQ%gÚXGó%g
ª%§ªUGgkóàêXôGTG2gCêogà�QgGêGââª§G$hgTóâª§GgQXgóàTóâª§G$ªà§ªhgQgTª%êX$Yâó$ªà§Qhg§Q§GôgQXgYGâêóGôhg
TªgÚXGôÚXªâgQ6âóúG��QgG%%X$óTGgYªôGgl$ó%%QâGgª$gÚXGôÚXªâgóà%§âX$ªà§QgQXgêQà§âG§QgÚXªg§ªàOGg
Hóâ$GTQhg 6ª$g êQ$Qg à�Qg GêGââª§Gg Qg kªàêó$ªà§Qg Gà§ªêóYGTQg Tªg ÚXGôÚXªâg T�kóTGg G%%X$óTGg YªôGg
l$ó%%QâG2gªgCTogà�Qgª�óúª$gÚXGôÚXªâgêQà%ªà§ó$ªà§QhgG��QgQXgGX§QâóÉG��QgTªgÚXGôÚXªâgàG§XâªÉG2g

g
Côo àªàOX$g âªúó%§âQhg êQà%ªà§ó$ªà§Qhg GX§QâóÉG��Qhg GYâQkG��Qhg ôóêªà�Ghg QâTª$g Tªhg QXg ÚXGôóHóêG��Qg

YªâGà§ªgÚXGôÚXªâgGX§QâóTGTªgúQkªâàG$ªà§GôgQXg�âú�QgâªúXôG§�âóQhg�gª�óúóTQgYGâGgQgêX$Yâó$ªà§Qhg
YªôGgl$ó%%QâGhgTªg%XG%gQ6âóúG��ª%gàQ%g§ªâ$Q%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g

g
C$o ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$g Gg GXTó§QâóGg âª%§âó§Gg âªGôóÉGTGg YªôQg G%%ª%%Qâg ôªúGôg TGg :Hªâ§Gg ªg êQ$g G%g

TªêôGâG��ª%gTGgbªkªTQâGhgà�Qg§ª$gêQàOªêó$ªà§QgTGgª�ó%§�àêóGgTªgYâQêªTó$ªà§Q%gGT$óàó%§âG§ókQ%g
QXgG��ª%gUXTóêóGó%hgYª%%QGó%hgâªGó%hgQXgGâ6ó§âGó%gTªgÚXGôÚXªâgàG§XâªÉGhgêQà§âGgGgbªkªTQâGhgQXgGg
l$ó%%QâGgª$gÚXGôÚXªâg§âó6XàGôhgÚXªgGHª§ª$gQXgYQ%%G$gkóâgGgGHª§GâgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gQXhg
GóàTGgÚXªgóàTóâª§G$ªà§ªhgQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2gg

g
Cào YQ%%Xóg§QTG%gG%gGX§QâóÉG��ª%gª�óúóTG%gYªôG%gGX§QâóTGTª%gHªTªâGó%hgª%§GTXGó%gªg$XàóêóYGó%gYGâGgQg

ª�ªâê�êóQgTªg%XG%gG§ókóTGTª%hg%ªàTQg§QTG%gªôG%gk=ôóTG%2g
g

CQo §QTG%g G%g óàHQâ$G��ª%gYâª%§GTG%gYªôGg l$ó%%QâGg àQgêQà§ª�§QgTGg:Hªâ§GgTQ%gv“Rg %�Qg kªâTGTªóâG%hg
êQà%ó%§ªà§ª%hgêQââª§G%gªg%XHóêóªà§ª%2g

g
CYo à�Qg§ªkªg%XGgHGô�àêóGgQXgóà%Qôk�àêóGgâªÚXªâóTGgQXgTªêâª§GTGgG§�gGgYâª%ªà§ªgTG§Ghg§G$YQXêQgª%§=g

ª$gYâQêª%%QgTªgâªêXYªâG��QgUXTóêóGôgª�QXgª�§âGUXTóêóGô2g
g

CÚo à�Qg Q$ó§óXg àªàOX$g GêQà§ªêó$ªà§Qg âªôªkGà§ªhg Tªg ÚXGôÚXªâg àG§XâªÉGhg ÚXªg %ªUGg Tªg %ªXg
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êQàOªêó$ªà§QgªgÚXªgYQ%%Ggâª%Xô§Gâgª$gX$Gg$XTGà�GgGTkªâ%GgâªôªkGà§ªgª�QXgGô§ªâG��QgâªôªkGà§ªg
Tªg%XG%gG§ókóTGTª%2g

g
Câo êX$Yâªhg G%%ó$gêQ$Qg %ªX%gêQà%ªôOªóâQ%hg Tóâª§Qâª%gªg HXàêóQà=âóQ%g §G$6�$gêX$Yâª$hg G%g àQâ$G%g

GYôóê=kªó%gÚXªgkªâ%G$g%Q6âªgG§Q%gTªgêQââXY��QgªgG§Q%gôª%ókQ%gêQà§âGgGgGT$óàó%§âG��QgY�6ôóêGhgTªg
HQâ$Gg Gg à�Qg Gúóâg ª$gTª%êQàHQâ$óTGTªg êQ$g G%g Tó%YQ%ó��ª%g TG%g �Qâ$G%g 8à§óêQââXY��Qg ªg TGg �ªóg
tzc�z�hg%ª$gYâªUX��QgTG%gTª$Gó%gàQâ$G%gGà§óêQââXY��QhgàGg$ªTóTGgª$gÚXª4gCGogêQàOªêªgªgªà§ªàTªg
G%gTó%YQ%ó��ª%gTG%g ôªó%gGà§óêQââXY��QgTQ%gYG�%ª%gª$gÚXªgHG�ª$gàªú�êóQ%hg6ª$gêQ$Qgà�QgGTQ§Gg
ÚXGó%ÚXªâgêQàTX§G%gÚXªgóàHâóàUG$gG%gôªó%gGà§óêQââXY��QgTª%%ª%gYG�%ª%hg%ªàTQgêªâ§QgÚXªgªÔªêX§GgG%g
%XG%g G§ókóTGTª%g ª$g êQàHQâ$óTGTªg êQ$gª%%G%g ôªó%2g C6og %ªX%g HXàêóQà=âóQ%hg ªÔªêX§ókQ%hg Tóâª§Qâª%hg
GT$óàó%§âGTQâª%hg âªYâª%ªà§Gà§ª%g ôªúGó%g ªg YâQêXâGTQâª%hg àQg $ªôOQâg TQg %ªXg êQàOªêó$ªà§Qhg à�Qg
HQâG$g êQàTªàGTQ%g YQâg Tªêó%�Qg GT$óàó%§âG§ókGg TªHóàó§ókGg QXg UXTóêóGôg §âGà%ó§GTGg ª$g UXôúGTQg ª$g
âG��QgTGgYâ=§óêGg Tªg G§Q%g óô�êó§Q%g Yâªkó%§Q%g àQ%g àQâ$G§ókQ%g óàTóêGTQ%g Gà§ªâóQâ$ªà§ªhg 6ª$gêQ$Qg
àXàêGg óàêQââªâG$g ª$g §Gó%g Yâ=§óêG%2g Cêog GTQ§Gg G%g Tóôóú�àêóG%g GYâQYâóGTG%hg Tªg GêQâTQg êQ$g %XG%g
YQô�§óêG%g óà§ªâàG%hg YGâGg êQà§âG§G��Qg ªg %XYªâkó%�Qhg êQàHQâ$ªg Qg êG%Qg ªg ÚXGàTQg àªêª%%=âóQhg Tªg
§ªâêªóâQ%hg §Gó%gêQ$QgHQâàªêªTQâª%gªgYâª%§GTQâª%gTªg%ªâkó�QhgTªg HQâ$GgGg óà%§âXóâgÚXªgª%§ª%gà�Qg
YâG§óÚXª$gÚXGôÚXªâgêQàTX§GgâªôGêóQàGTGg]gkóQôG��QgTQ%gàQâ$G§ókQ%gâªHªâóTQ%gGà§ªâóQâ$ªà§ª2gªgCTog
êG%Qg §ªàOGg êQàOªêó$ªà§Qg Tªg ÚXGôÚXªâg G§Qg QXg HG§Qg ÚXªg kóQôªg GôXTóTG%g àQâ$G%hg êQ$XàóêGâ�Qg
ó$ªTóG§G$ªà§ªgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R2g

g
C%o êX$Yâªg Tªg HQâ$Gg âªúXôGâg ªg óà§ªúâGôg G%g àQâ$G%g ªg ôªó%g Tªg YâQ§ª��Qg G$6óªà§Gôg GYôóê=kªó%g Gg %XGg

G§ókóTGTªgªgG%gàQâ$G%gªgôªó%g§âG6GôOó%§G%gªgâªôG§ókG%g]g%G�Tªgªg%ªúXâGà�GgTQg§âG6GôOQhgYQ%%XóàTQg
§QTG%gG%g ôóêªà�G%gªgGX§Qâó�G��ª%gªÔóúóTG%gYªôQ%g�âú�Q%gêQ$Yª§ªà§ª%gYGâGgQg%ªXgHXàêóQàG$ªà§Qhg
óàêôX%ókªgàQgÚXªg%ªgâªHªâªgGQ%g%ªX%g6ªà%gó$�kªó%2gC6ogà�Qg%ªgX§óôó�GgTªg§âG6GôOQgóàHGà§óôgQXgGà=ôQúQg
Gg ª%êâGkQ2g ªg Cêog à�Qg ªÔó%§ªhg àª%§Gg TG§Ghg êQà§âGg %óg QXg ª$Yâª%G%g Yªâ§ªàêªà§ª%g GQg %ªXg úâXYQg
ªêQà�$óêQg êQàTªàG��Qg ª$g YâQêª%%Q%g UXTóêóGó%g QXg GT$óàó%§âG§ókQ%g âªôGêóQàGTQ%g Gg óàHâG��ª%g QXg
êâó$ª%gG$6óªà§Gó%gQXgGQgª$YâªúQgTªg§âG6GôOQgª%êâGkQgQXgóàHGà§óô2g

g
C§o G%%ªúXâQXgGgêQà%§ó§Xó��QgTªg“ªúó$ªgsóTXêó=âóQg%Q6âªgQ%gTóâªó§Q%gêâªTó§�âóQ%gÚXªgôG%§âªóG$gª�QXg

úGâGà§ª$gGg:Hªâ§GgTQ%gv“R2g
g

CXo à�Qg§ª$gêQàOªêó$ªà§QgTªgÚXªgOGUGgêQàHôó§Q%gTªgóà§ªâª%%ªgYGâGg§Q$GTGgTªgTªêó%�QgTªgóàkª%§ó$ªà§Qg
àQ%gv“RgYªôQ%gYQ§ªàêóGó%góàkª%§óTQâª%2gªg

g
Cko G%%ªúXâGâ=gGgªÔó%§�àêóGgªgGgóà§ªúâóTGTªgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgGóàTGgÚXªg%Q6gGgêX%§�TóGgQXgTªg

âªúó%§âQgTªg§ªâêªóâQgêQà§âG§GTQgYGâGgª%§GgHóàGôóTGTªhg6ª$gêQ$QgÚXªgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g%ªUG$g
êX%§QTóGTQ%gQXgâªúó%§âGTQ%gª$gêQàHQâ$óTGTªg]%gàQâ$G%gGYôóê=kªó%gªg]%góàHQâ$G��ª%gYâªkó%§G%gàQ%g
�QêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��Qcg

g
9ctczc 8gl$ó%%QâGgêQ$YâQ$ª§ªS%ªgGgàQ§óHóêGâgó$ªTóG§G$ªà§ªgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgêG%Qg
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ÚXGó%ÚXªâg TG%g TªêôGâG��ª%g GÚXóg Yâª%§GTG%g §Qâàª$S%ªg §Q§Gôg QXg YGâêóGô$ªà§ªg óàkªâ�TóêG%hg
óàêQ$Yôª§G%gQXgóàêQââª§G%cg

g
HÃ �uzp/uT�pc��p�?p:�Tác/pºp-°?á��:Tc:T�á°?p/�ºp:T�u$á?ác:TuT$?p:?pcácuTº:-T$ázá/uº°:-T

g
.ctc “ªúó$ªg sóTXêó=âóQ4g �Q%g §ªâ$Q%g Yâªkó%§Q%g àGg �ªóg à�g tJctN�hg %ªâ=g óà%§ó§X�TQg “ªúó$ªg sóTXêó=âóQg
%Q6âª4gCóogQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%2gCóóogGg8ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªgR$�kªô2gCóóóogGg8ôóªàG��QgsóTXêó=âóGgTªg
�XQ§G%2g Cókog Gg vª%%�Qg sóTXêó=âóGg Tªg “ªêª6�kªó%2g Ckog Q%g âªêXâ%Q%g $Gà§óTQ%g àGg vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg
”ªYGâGTQhgóàêôXóàTQgQ%gRàkª%§ó$ªà§Q%gçªâ$ó§óTQ%2gªgCkóogQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%hgàGgHQâ$GgTQgGâ§óúQgzºgTGg
�ªógtJcJN�gªg“ª%QôX��Qgv��g0�hgêQ$gGgêQà%ªÚXªà§ªgêQà%§ó§Xó��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQcg

g
.czc vQà§GgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ4g8gGââªêGTG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gQêQââªâ=gTóâª§G$ªà§ªgàGg
vQà§GgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYGâGgHóà%gTªgYGúG$ªà§QgTQ%gv“RgªgYªâ$Gàªêªâ�Qg%ªYGâGTQ%gªg%ªúâªúGTQ%g
TQgYG§âó$�àóQgêQ$X$gTGgl$ó%%QâGhgG§�gQgkªàêó$ªà§QgªgYGúG$ªà§Qgóà§ªúâGôgTQ%gv“Rcg

g
.cNc R%ªà��QgTªg8��QgQXglÔªêX��Q4g�Q%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQgz9gTGg�ªógtJcJN�hgQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhg
%XUªó§QgGQg“ªúó$ªgsóTXêó=âóQgQâGgóà%§ó§X�TQhg�gTª%§GêGTQgTQgYG§âó$�àóQgTGgl$ó%%QâGgªgYG%%GgGgêQà%§ó§Xóâg
YG§âó$�àóQg%ªYGâGTQgTó%§óà§QhgÚXªgà�Qg%ªgêQàHXàTªgêQ$gQgTGgl$ó%%QâGhgTª%§óàGàTQS%ªgª%YªêóHóêG$ªà§ªg
GQgYGúG$ªà§QgTQ%gv“RgªgTG%gTª$Gó%gQ6âóúG��ª%gâªôG§ókG%gGQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQcg

g
.cNctg ”ª$gYâªUX�ÉQgTQgTó%YQ%§QgàGgêô=X%XôGg.cNgGêó$GhgQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgª%§Gâ=gó%ªà§QgTªg
ÚXGôÚXªâgG��QgQXgªÔªêX��Qg$QkóTGgYªôQ%gêâªTQâª%gTGgl$ó%%QâGhg6ª$gêQ$Qgà�Qgª%§Gâ�Qg%XUªó§Q%g�g
êQà%§ó§Xó��Qg Tªg úGâGà§óG%g QXg �g ªÔªêX��Qg YQâg ÚXGó%ÚXªâg TQ%g êâªTQâª%g TGg l$ó%%QâGhg YQâg $Gó%g
YâókóôªúóGTQ%gÚXªg%ªUG$hgªg%�gâª%YQàTªâ�QhgªÔêôX%ókG$ªà§ªhgYªôG%gQ6âóúG��ª%góàªâªà§ª%gGQ%gv“Rcg

g
.cJc çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ4g�%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgGgvv�hgG%g,GâGà§óG%gªgQ%gâªêXâ%Q%g$Gà§óTQ%gàGg
vQà§GgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYªâ$Gàªêªâ�Qg%ªYGâGTQ%gªg%ªúâªúGTQ%gTQgYG§âó$�àóQgêQ$X$gTGgl$ó%%QâGg
G§�gQgkªàêó$ªà§QgªgYGúG$ªà§Qgóà§ªúâGôgTQ%gv“Rcg

g
.cºc bª$Qà%§âG��ª%g sóàGàêªóâG%g TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQ4g 8g l$ó%%QâGg ªôG6QâGâ=g ªg YX6ôóêGâ=g G%g
Tª$Qà%§âG��ª%gHóàGàêªóâG%gTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhg6ª$gêQ$QgªàkóGâ=gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgª$g
G§�gNgC§â�%og$ª%ª%gGY�%gQg§�â$óàQgTQgªÔªâê�êóQg%QêóGôhgÚXGôg%ªUGgQgTóGgNtgTªgTªÉª$6âQgTªgêGTGgGàQcg

g
.c0c 8T$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ4g8gl$ó%%QâGgGT$óàó%§âGâ=hgYQâg%ógQXgYQâg%ªX%gYâªYQ%§Q%hg
QâTóàGâóG$ªà§ªgQgçG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQhgYâQ$QkªàTQgG%gTóôóú�àêóG%gàªêª%%=âóG%g�g$GàX§ªà��QgTªg%XGg
âªúXôGâóTGTªhgàQ§GTG$ªà§ªgGgTQ%gHôXÔQ%gTªgâªêª6ó$ªà§QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gªgTªgYGúG$ªà§QgTGg
G$Qâ§óÉG��QgTQgYâóàêóYGôhgUXâQ%gªgTª$Gó%gªàêGâúQ%gGêª%%�âóQ%gTQ%gv“Rcg

g
.c9c ãâó6X§Q%4gãQTQ%gQ%g §âó6X§Q%gªuQXg§GÔG%gÚXªg óàêóTG$g%Q6âªgQ%gYGúG$ªà§Q%gTGg âª$XàªâG��QgTGg
l$ó%%QâGg%ªâ�Qg%XYQâ§GTQ%gYªôGgbªkªTQâGhgóàêôX%ókªgQ%g§âó6X§Q%góàêóTªà§ª%gàGgHQà§ªgÚXªgTªkG$g%ªâgâª§óTQ%g
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YªôGgbªkªTQâGg%Q6âªg§Gó%gYGúG$ªà§Q%hgÚXªgTªkªâ�Qg%ªâgGUX%§GTQ%gYGâGgÚXªgGgl$ó%%QâGgâªêª6GgQgkGôQâg
TªkóTQgôókâªgTªgÚXGó%ÚXªâg§âó6X§Q%góàêóTªà§ª%gàGgHQà§ªgC ocg

g
.c9ctc 8g§GÔGgTªgGT$óàó%§âG��Qg%ªâ=gTªkóTGg$ªà%Gô$ªà§ªgYªôQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgQ6%ªâkGTQg
Qg Tó%YQ%§Qg àGg vô=X%XôGg .c3czg G6GóÔQhg ªg YGúGg Gg YGâ§óâg TQg t�g CYâó$ªóâQog bóGg �§óôg %X6%ªÚXªà§ªg ]g
óà§ªúâGôó�G��QgTQ%gv“�gªhgGgYGâ§óâgTªgªà§�QhgàQg$ª%$QgTóGgTQgYGúG$ªà§QgTQ%g$ª%ª%g%X6%ªÚXªà§ª%hg
G§XGôó�GTGgGàXGô$ªà§ªgYªôQg�,ç��gG§�gGgóà§ªúâGôgôóÚXóTG��QgTQ%gv“�gªgGgHóàGôó�G��QgTQ%g§âG6GôOQ%g
TGgl$ó%%QâGgª$gâªôG��QgGQgâª%Yªê§ókQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQcg

g
.c9czc ”Q6âªgQ%gkGôQâª%gª$gG§âG%QgTªkóTQ%gYªôGgbªkªTQâGg]gl$ó%%QâGhgóàêóTóâ�Qg$Xô§Gg$QâG§�âóGg
Tªgz�gCTQó%gYQâgêªà§Qog%Q6âªgQgkGôQâgTQgT�6ó§Qhg6ª$gêQ$QgUXâQ%g$QâG§�âóQ%gTªgt�gCX$gYQâgêªà§Qog
GQg$�%hgêGôêXôGTQg hg%ªgàªêª%%=âóQcg

g
.c.c ,XGâTGgTGgvvD4g8gl$ó%%QâGg%ªâ=gâª%YQà%=kªôgYªôGgúXGâTGgTGgkóGgàªúQêó=kªôgªgTªgtgCX$GogkóGgTQ%g
Tª$Gó%gbQêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��QhgàGgHQâ$Ggªôª§â�àóêGcg

g
.c3c :âTª$gTªgçâóQâóTGTªgTªgçGúG$ªà§Q%cg:%gkGôQâª%gâªêª6óTQ%gª$gâG��QgTQgYGúG$ªà§QgTQ%gvâ�Tó§Q%g
�$Q6óôó=âóQ%hg TGg 8$Qâ§ó�G��Qg lÔ§âGQâTóà=âóGg sGêXô§G§ókGhg TGg 8$Qâ§ó�G��Qg lÔ§âGQâTóà=âóGhg TQg “ª%úG§ªg
8à§ªêóYGTQgsGêXô§G§ókQhgTQg“ª%úG§ªg8à§ªêóYGTQg:6âóúG§�âóQgª�QXgTGgªÔªêX��QgTG%g,GâGà§óG%hgóàêôXóàTQg
ÚXGôÚXªâg âªêXâ%Qg QâóXàTQgTGg ôóÚXóTG��Qg Gà§ªêóYGTGgTGgvvDhgTªkªâ�Qg %ªâg GYôóêGTQ%g Tªg GêQâTQgêQ$gGg
%ªúXóà§ªgQâTª$gTªgYâóQâóTGTªgTªgYGúG$ªà§Q%hgTªgHQâ$GgÚXªgêGTGgó§ª$g%Q$ªà§ªg%ªâ=gYGúQhgêG%QgOGUGg
âªêXâ%Q%gTó%YQà�kªó%gGY�%gQgêX$Yâó$ªà§QgTQgó§ª$gGà§ªâóQâ4gg

g
Cóo YGúG$ªà§QgTG%gTª%Yª%G%góàªâªà§ª%gGQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgª$gG6ªâ§QgêG%QgGgbªkªTQâGgà�QgGYQâ§ªg

âªêXâ%Q%gYGâªgª%§ªgHó$2g
g
Cóóo YGúG$ªà§QgTªgªàêGâúQ%g$QâG§�âóQ%hg%ªgGYôóê=kªô2g

g
Cóóóo ªkªà§XGó%g�XâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%gTªkóTQ%gªgà�QgYGúQ%2g

g
Cóko 8$Qâ§ó�G��QgTQ%gv“�gTªkóTGgªgà�QgYGúG2g

g
Cko �XâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%góàêóTªà§ª%gTª%TªgGg�ô§ó$GgbG§GgTªgçGúG$ªà§QgTQ%gv“�gG§�gGgTG§GgTGgªHª§ókGg

âªGôó�G��Qg TGg G$Qâ§ó�G��Qg ªÔ§âGQâTóà=âóGg QXg âªúG§ªg Gà§ªêóYGTQg TQ%g v“�g êG%Qg Gg bªkªTQâGg à�Qg
GYQâ§ªgâªêXâ%Q%gYGâGgª%§ªgHó$2gªg

g
Ckóo 8$Qâ§ó�G��Qg lÔ§âGQâTóà=âóGg sGêXô§G§ókGhg “ª%úG§ªg 8à§ªêóYGTQg sGêXô§G§ókQhg 8$Qâ§ó�G��Qg

lÔ§âGQâTóà=âóGg:6âóúG§�âóGgQXg“ª%úG§ªg8à§ªêóYGTQg:6âóúG§�âóQhgêQàHQâ$ªgQgêG%Qcg
g

.ctrc 8§XG��Qgàªúôóúªà§ªgªgóà%XHóêó�àêóGgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ4g�Q%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQgz�gTGg�ªógà�g
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t�c�NrhgHQógóà%§ó§X�TQg“ªúó$ªg�óTXêó=âóQg%Q6âªgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgGgHó$gTªgôG%§âªGâgGgª$ó%%�QgTQ%g
v“RhgêQ$gGgêQà%ªÚXªà§ªgêQà%§ó§Xó��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQcg:gYG§âó$�àóQgYâ�YâóQgTGgl$ó%%QâGgà�Qg
%ªâ=g âª%YQà%=kªôg YªôQ%g YGúG$ªà§Q%g TªkóTQ%g GQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg ªÔêª§Qg àGg OóY�§ª%ªg Tªg
Tª%êX$Yâó$ªà§QhgYªôGgl$ó%%QâGhgTªgTó%YQ%ó��QgôªúGôgQXgâªúXôG$ªà§GâhgYQâgàªúôóú�àêóGgQXgGT$óàó%§âG��Qg
§ª$ªâ=âóGgQXhgGóàTGhgYQâgTª%kóQgTGgHóàGôóTGTªgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgêQàHQâ$ªgQgYGâ=úâGHQg�àóêQgTQg
Gâ§óúQgz.hgTGg�ªógà�gt�c�Nrcg�ª%§G%gêóâêXà%§�àêóG%hgGgl$ó%%QâGg%ªâ=gâª%YQà%=kªôgYªôG%gYªâTG%gQêG%óQàGTG%g
GQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg%ªàTQgÚXªgà�QgO=gÚXGôÚXªâgúGâGà§óGgTªgÚXªgGgl$ó%%QâGg§ªâ=gYG§âó$�àóQg%XHóêóªà§ªg
YGâGgÚXó§Gâg%XG%gQ6âóúG��ª%gYªâGà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgQgÚXªgYQTªâ=gQêG%óQàGâgYªâTG%gGQ%gãó§XôGâª%g
TQ%g v“Rcg :g YG§âó$�àóQg ô�ÚXóTQg TGg l$ó%%QâGg �g Tªhg GYâQÔó$GTG$ªà§ªhg “�g .c���cr��hrrg CQó§Qg$óôO�ª%hg
%ª§ªêªà§Q%gªgÚXGâªà§GgªgêóàêQg$óôgªg%ª§ªà§Ggªg%ª§ªgâªGó%ohgª$gNrgTªg%ª§ª$6âQgTªgzrzNhg$Qà§Gà§ªgª%§ªg
óàHªâóQâgGQgkGôQâg §Q§GôgTGg:Hªâ§Ghgªgà�QgO=gúGâGà§óG%gTªgÚXªgGgl$ó%%QâGgTó%YQâ=gTªg âªêXâ%Q%gQXg6ªà%g
%XHóêóªà§ª%gYGâGgªHª§XGâgYGúG$ªà§Q%gTªêQââªà§ª%gTGgâª%YQà%G6óôóTGTªgGêó$GgóàTóêGTGhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§Qg
àQgGâ§óúQgz.cgbGg�ªógà�gt�c�NrhgQgÚXªgYQTªâ=gGHª§GâgGTkªâ%G$ªà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
.cttc �YôóêG��QgTªg“ªêXâ%Q%gTGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQ4g:%gâªêXâ%Q%gTó%YQà�kªó%gàGgvQà§GgTQg
çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQg QâóXàTQ%g TQ%g YGúG$ªà§Q%g TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%hg âªYâª%ªà§GTQ%g YªôGg vvRhg
Tªkªâ�Qg %ªâg GYôóêGTQ%hg àQ%g §ªâ$Q%gYâªkó%§Q%g àGgêô=X%XôGg .ctzg G6GóÔQcg:%g YGúG$ªà§Q%g âªHªâªà§ª%g GQ%g
kGôQâª%gGgÚXªgHG�ª$g�X%gQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg%ªâ�QgªHª§XGTQ%gYªôGgl$ó%%QâGgàGg$ªTóTGgª$gÚXªgªÔó%§G$g
âªêXâ%Q%gàQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgX§óôó�GàTQ�%ªgTQ%gYâQêªTó$ªà§Q%gGTQ§GTQ%gYªôGgDNcg

g
.ctzc Ràkª%§ó$ªà§Q%gçªâ$ó§óTQ%4gbª%TªgÚXªg%Qôóêó§GTQgêQ$gNg C§â�%ogbóG%g�§ªó%gTªgGà§ªêªT�àêóGgYªôGg
bªkªTQâGhgQ%gkGôQâª%gCóogâªôG§ókQ%g]gêQ$YQ%ó��QgTQg�XàTQgTªgbª%Yª%G%hgªgCóóogÚXªg§ªàOG$g%óTQgYGúQ%gYªôQ%g
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TQ%gv“RgYGâGgTªôó6ªâGâg%Q6âªg%XGg%X6%§ó§Xó��QhgàGgHQâ$GgYâªkó%§GgàGg“ª%QôX��Qgv��g��2gg

g
Cªo êQà%ªâkGâgª$g6QGgúXGâTGhg§QTGgGgª%êâó§XâG��QhgêQââª%YQàT�àêóGgªgTª$Gó%gYGY�ó%gâªôGêóQàGTQ%gêQ$g

Qgª�ªâê�êóQgTªg%XG%gHXà��ª%2g
g

CHo kªâóHóêGâhgàQg$Q$ªà§QgTªgGêªó§GâgGgHXà��QhgGgkªâGêóTGTªgTG%góàHQâ$G��ª%gêQà§óTG%gàª%§ªgãªâ$Qg
Tªg”ªêXâó§óÉG��QhgTóôóúªàêóGàTQgYGâGgÚXªg%ªUG$g%GàGTG%gªkªà§XGó%gQ$ó%%�ª%hgHGôOG%gQXgTªHªó§Q%gTªg
ÚXªg§ªàOGgêQàOªêó$ªà§Q2g

g
Cúo TóôóúªàêóGâg UXà§Qg]gl$ó%%QâGgYGâGgÚXªgª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qgªg %ªX%gGTó§G$ªà§Q%hg %ªUG$g

âªúó%§âGTQ%gàGg�NhgGTQ§GàTQhgàQgêG%QgTGgQ$ó%%�QgTGgl$ó%%QâGhgG%g$ªTóTG%gªkªà§XGô$ªà§ªgYâªkó%§G%g
ª$gôªó2g

g
COo GêQ$YGàOGâgGgYâª%§G��QgTG%góàHQâ$G��ª%gYªâó�TóêG%gYªôGgl$ó%%QâGhgGôªâ§GàTQgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg

àQgâªôG§�âóQgGàXGôhg%Q6âªgóàêQà%ó%§�àêóG%gQXgQ$ó%%�ª%gTªgÚXªg§ªàOGgêQàOªêó$ªà§Q2g
g

Cóo GêQ$YGàOGâg Gg G§XG��Qg TGg l$ó%%QâGg àGg GT$óàó%§âG��Qg TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg YQâg $ªóQg TG%g
óàHQâ$G��ª%gTókXôúGTG%gYªôGgl$ó%%QâGg%Q6âªgQgG%%Xà§Q2g

g
CUo QYóàGâg%Q6âªgGg%XHóêó�àêóGgTG%góàHQâ$G��ª%gYâª%§GTG%gàG%gYâQYQ%§G%gTªg$QTóHóêG��ª%gàG%gêQàTó��ª%g

TQ%gv“R2g
g

Cyo %Qôóêó§GâhgÚXGàTQgUXôúGâgàªêª%%=âóQgYGâGgQgHóªôgTª%ª$YªàOQgTªg%XG%gHXà��ª%hgêªâ§óT�ª%gG§XGôóÉGTG%g
TQ%g Tó%§âó6XóTQâª%g ê�kªó%hg TG%g kGâG%g Tªg sGÉªàTGg ç�6ôóêGhg êGâ§�âóQ%g Tªg YâQ§ª%§Qhg TG%g kGâG%g TQg
§âG6GôOQhgçâQêXâGTQâóGgTGgsGÉªàTGgç�6ôóêGgQXgQX§âQ%g�âú�Q%gYªâ§óàªà§ª%hgQàTªg%ªgôQêGôóÉGgGg%ªTªg
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TQgª%§G6ªôªêó$ªà§QgYâóàêóYGôgTGgl$ó%%QâGgªuQXgTGgbªkªTQâG2g
g

Côo %Qôóêó§GâhgÚXGàTQgêQà%óTªâGâgàªêª%%=âóQhgGXTó§QâóGgªÔ§ªâàGgTGgl$ó%%QâGgQXgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhg
GgêX%§QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgQXgTQ%gYâ�YâóQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R2g

g
C$o êQàkQêGâhgÚXGàTQgàªêª%%=âóQhg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàGgHQâ$GgTó%YQ%§Ggàª%§ªg

ãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q2g
g

Cào êQ$YGâªêªâgG%g8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgGgHó$gTªgYâª%§GâgG%góàHQâ$G��ª%gÚXªg
ôOªgHQâª$g%Qôóêó§GTG%2g

g
CQo $Gà§ªâgG§XGôóÉGTGgGgâªôG��QgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgªgTªg%ªX%gªàTªâª�Q%2g

g
CYo Hó%êGôóÉGâgQgêX$Yâó$ªà§QgYªôGgl$ó%%QâGgTG%gêô=X%XôG%gêQà%§Gà§ª%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qgªg

TQ%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��Qhgª%YªêóGô$ªà§ªgTGÚXªôG%gó$YQ%ó§ókG%gTªgQ6âóúG��ª%gTªgHGÉªâgªgTªg
à�QgHGÉªâ2gg

g
CÚo êQ$XàóêGâg GQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg ÚXGôÚXªâg óàGTó$Yôª$ªà§Qhg YªôGg l$ó%%QâGhg Tªg Q6âóúG��ª%g

HóàGàêªóâG%gG%%X$óTG%gàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgóàêôXóàTQgG%gêô=X%XôG%gêQà§âG§XGó%gTª%§óàGTG%g
GgYâQ§ªúªâgQg óà§ªâª%%ªgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgªgÚXªgª%§G6ªôªêª$gêQàTó��ª%gÚXªgà�QgTªkª$g%ªâg
Tª%êX$YâóTG%g YªôGg l$ó%%QâGhg óàTóêGàTQg G%g êQà%ªÚX�àêóG%g YGâGg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg ªg G%g
YâQkóT�àêóG%gÚXªgYâª§ªàTªg§Q$GâgGgâª%Yªó§QgTQgG%%Xà§QhgàQgYâGÉQgTªg�gCTQó%ogbóG%g�§ªó%gêQà§GTQ%g
TGgTG§Ggª$gÚXªg§ókªâgêó�àêóGgTQgâªHªâóTQgóàGTó$Yôª$ªà§QhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàGg“ª%QôX��Qgv��g
t92g

g
Câo kªâóHóêGâgQ%gYâQêªTó$ªà§Q%gGTQ§GTQ%gYªôQgl$ó%%QâGgYGâGgG%%ªúXâGâgGgªÔó%§�àêóGgªgGgóà§ªúâóTGTªgTQ%g

vâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgóàêôX%ókªgÚXGàTQgêX%§QTóGTQ%gQXgQ6Uª§QgTªgúXGâTGgYQâg§ªâêªóâQgêQà§âG§GTQg
YGâGgª%§GgHóàGôóTGTª2g

g
C%o kªâóHóêGâgQ%gYâQêªTó$ªà§Q%gGTQ§GTQ%gYªôGgl$ó%%QâGgYGâGgG%%ªúXâGâgÚXªgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hg

óàêôX%ókªgÚXGàTQgêX%§QTóGTQ%gQXgQ6Uª§QgTªgúXGâTGgYQâg§ªâêªóâQgêQà§âG§GTQgYGâGgª%§GgHóàGôóTGTªhg
à�Qg%ªUG$gêªTóTQ%gGg§ªâêªóâQ%2g

g
C§o HQâàªêªâhgàQ%g§ªâ$Q%gTQg�t�gTQgGâ§óúQgN�gTGgfªógtJcJNrhg]gl$ó%%QâGgàQgYâGÉQgTªgNgC§â�%ogbóG%g�§ªó%hg

êQà§GTQ%gTGgTG§GgTªgX$gªkªà§QgTªgâª%úG§ªgTQ%gv“RgàGg�NgYªôGgl$ó%%QâGhgQg§ªâ$QgTªgÚXó§G��QgTQ%g
v“RhgÚXªg%ªâkóâ=gYGâGg6GóÔGgTQgâªúó%§âQgTQg“ªúó$ªgsóTXêó=âóQgUXà§Qg]gªà§óTGTªgTªgÚXªg§âG§GgQgêGYX§g
TQgGâ§óúQgt.gTGgfªógtJcJNr2gg

g
CXo Yâª%§GâgêQà§G%g]gl$ó%%QâGgTG%gTª%Yª%G%gàªêª%%=âóG%g]g %GôkGúXGâTGgTQ%gTóâªó§Q%gªg óà§ªâª%%ª%gTQ%g

ãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgÚXªg%ªâ�Qgó$YX§GTG%gGQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ2g
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g
Cko TókXôúGâgª$g%XGgY=úóàGgàGgâªTªg$XàTóGôgTªgêQ$YX§GTQâª%hgª$gG§�gJgCÚXG§âQog$ª%ª%gGY�%gQgHó$gTQg

ªÔªâê�êóQg %QêóGôgTGgl$ó%%QâGhg âªôG§�âóQgGàXGôgTª%êâªkªàTQhgYGâGgGgl$ó%%�QhgQ%g HG§Q%g âªôªkGà§ª%g
QêQââóTQ%gTXâGà§ªgQgªÔªâê�êóQgâªôG§ókQ%gGQ%gv“RhgQgÚXGôgTªkªâ=gêQà§ªâhgàQg$�àó$QhgG%góàHQâ$G��ª%g
Yâªkó%§G%gàQgGâ§óúQgt�gTGg“ª%QôX��Qgv��gt�2g

g
Cwo êQQYªâGâgêQ$gQgHQâàªêó$ªà§QgTG%góàHQâ$G��ª%gÚXªgHQâª$gàªêª%%=âóG%gYGâGgÚXªgGgl$ó%%QâGgYQ%%Gg

G§ªàTªâhgàQgÚXªgêQX6ªâhg]%gâªúâG%gTGg“ª%QôX��Qgv��g0rhgª$gª%YªêóGôgÚXGà§QgGQgªàkóQg]gl$ó%%QâGg
TQgâªôG§�âóQgGàXGôgTªg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R2gªg

g
CÔo àGg HQâ$Gg TQg Gâ§óúQg z�hg �g ��g TGg �ªóg tJcJNrhg âª%YQàTªâg YªôQ%g Yâª�X�ÉQ%g ÚXªg êGX%Gâg YQâg

Tª%êX$Yâó$ªà§Qg Tªg Tó%YQ%ó��Qg ôªúGôg QXg âªúXôG$ªà§Gâhg YQâg àªúôóú�àêóGg QXg YQâg GT$óàó%§âG��Qg
§ª$ªâ=âóGcg

g
3cNctc l$gG§ªàTó$ªà§QgGQg�H�êóQgvóâêXôGâgv���”“lgrt�zrzthgêQàHQâ$ªgª$gkóúQâhgHóêGgGêQâTGTQg
ÚXªg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg YQTªâ=hg ]%g ªÔYªà%G%g TGg sóTXêóGà§ªhg êQà§âG§Gâg ª$Yâª%Gg Tªg
GkGôóG��Qg YGâGg GkGôóGâg QXg âªGkGôóGâg Qg R$�kªôhg G%g ÚXQ§G%g TGg ”çlg ªg Q%g “ªêª6�kªó%hg Gg ÚXGôÚXªâg
$Q$ªà§Qhg%ª$gªÔóú�àêóGgTªg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg§G$6�$g%ªàTQgYªâ$ó§óTGg
GgX§óôóÉG��QgTªgôGXTQgTªgGkGôóG��QgêQà§âG§GTQgYªôGgbªkªTQâGcg

g
3cJc “ª$XàªâG��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R�g”ªâ�QgTªkóTQ%gYªôGgbªkªTQâGgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“RhgGg%ªâª$gYGúQ%gTóâª§G$ªà§ªgYªôQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgêQ$gâªêXâ%Q%gGg%ªâª$gGYQâ§GTQ%gYªôGg
bªkªTQâGhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§Qgàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgQXgYªôQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%hgàQgêG%QgTªg
$QâGg TGg bªkªTQâGg àQg GYQâ§ªg Tªg âªêXâ%Q%hg Q6%ªâkGTQg Qg Yâªkó%§Qg àGg êô=X%XôGg .c3ctg Gêó$Ghg YªôQg
Tª%ª$Yªà�QgTQ%gTªkªâª%gªgG§âó6Xó��ª%gÚXªgô�ªgêQ$Yª§ª$hgàQ%g§ªâ$Q%gTGgôªúó%ôG��Qgª$gkóúQâgªgTª%§ªg
ãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgêQââª%YQàTªà§ª%gG�gCGogYGâêªôGgTªgó$YôGà§G��QgàQgkGôQâg“ gNrcrrrhrrgC§âóà§Gg
$óôgâªGó%ohgTªkóTGgG§�gQg��gCÚXóà§QogbóGg�§óôgêQà§GTQgTGgYâó$ªóâGgTG§GgTªgóà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RgQXgª$g
G§�gNrgC§âóà§GogTóG%gêQà§GTQ%gTGgTG§GgTªgG%%óàG§XâGgTª%§ªgóà%§âX$ªà§QhgQgÚXªgQêQââªâgYâó$ªóâQ2gªgC6og
YGâêªôG%gGàXGó%gTªg“ gzrcrrrhrrgCkóà§ªg$óôgâªGó%ohgTªkóTGgàQg$ª%$QgTóGgTQgkªàêó$ªà§QgTGgYGâêªôGgC8og
Gêó$GgTQgGàQg%X6%ªÚXªà§ªgªgG%gTª$Gó%gàQg$ª%$QgTóGgTQ%gGàQ%g %X6%ªÚXªà§ª%2gªg CêogGTóêóQàGô$ªà§ªhg
%ªâ�QgTªkóTG%gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgYQâgêGTGgªkªà§QgTªgkªâóHóêG��Qg%ª$ª%§âGôgTGgbª%§óàG��QgTªg
“ªêXâ%Q%hgQgkGôQâgTªg“ gtczrrhrrgC$óôgªgTXÉªà§Q%gâªGó%ohg%ªàTQgTªkóTQgTªkóTG%gG§�gQg��gCÚXóà§QogTóGg�§óôg
êQà§GTQgTGgkªâóHóêG��QgG§�gGgêQ$YâQkG��Qgóà§ªúâGôgTQ%gâªêXâ%Q%cgvG%QgGgQYªâG��Qg%ª�GgTª%$Qà§GTGhgQg
kGôQâgTGgYGâêªôGgCGog%ªâ=gTªkóTQgYªôGgbªkªTQâGgGg§�§XôQgTªg� �gGg%ªâgYGúGgG§�gQg��gCÚXóà§QogbóGg
�§óôgêQà§GTQgTGgTG§Ggª$gÚXªgQêQââªâgGgêQ$XàóêG��QgTQgêGàêªôG$ªà§QgTGgQYªâG��Qcgg
g

3cJctc �G%g QYªâG��ª%g Tªg %ªêXâó§óÉG��Qg ª$g ÚXªg Gg êQà%§ó§Xó��Qg TQg ôG%§âQg %ªg Tªâg YªôGg êQââª§Gg
GYôóêG��QgTGgTª%§óàG��QgTªgâªêXâ%Q%gYªôGgbªkªTQâGhgª$gâGÉ�QgTG%gQ6âóúG��ª%gó$YQ%§G%gGQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYªôQg�H�êóQ�vóâêXôGâgà�gt�zrztg�gv���”“lhgTªgt�gTªg$Gâ�QgTªgzrzthgàQgÚXGôgª$g
êG%QgTªgYQ%%ó6óôóTGTªgTªgâª%úG§ªgQXgkªàêó$ªà§QgGà§ªêóYGTQgTQg§�§XôQhgYªâ$Gàªêª$gªÔóú�kªó%gG%g
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Q6âóúG��ª%gTGgbªkªTQâGgªgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgG§�gQgkªàêó$ªà§QgQâóúóàGôgTQ%gv“RgQXgG§�g
ÚXªgGgTª%§óàG��QgTGg§Q§GôóTGTªgTQ%gâªêXâ%Q%g%ªUGgªHª§ókGTGgªgêQ$YâQkGTGcg

g
3cJczc bª%§GgHQâ$GgHóêGgêQà§âG§GTQgªhgTª%TªgU=hgGUX%§GTQgÚXªgQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgG%%X$óâ=hg
êQ$g âªêXâ%Q%g Gg %ªâª$g GYQâ§GTQ%g YªôGg bªkªTQâGhg Gg óà§ªúâGôg âª%YQà%G6óôóTGTªg HóàGàêªóâGg YªôQ%g
OQàQâ=âóQ%gTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgG§�gGgóà§ªúâGôgêQ$YâQkG��QgTGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%cg

g
3cJcNc l$g êG%Qg Tªg óàGTó$Yôª$ªà§Qhg YªôGg bªkªTQâGhg QXg Tªg âªª%§âX§XâG��Qg TG%g êQàTó��ª%g TGg
QYªâG��Qhg %ªâ=gTªkóTGgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgX$Gg âª$XàªâG��QgGTóêóQàGôgªÚXókGôªà§ªgGg
“ g0ºrhrrg C%ªó%êªà§Q%g ªg êóàÚXªà§Gg âªGó%og YQâg OQâGSOQ$ª$g Tªg §âG6GôOQg TªTóêGTQg ]%g G§ókóTGTª%g
âªôGêóQàGTG%g]gl$ó%%�Qhg óàêôXóàTQhg$G%gà�Qg%ªg ôó$ó§GàTQ4g CpUg GgªÔªêX��QgTG%g,GâGà§óG%hg CppUg GQg
êQ$YGâªêó$ªà§Qgª$gâªXàó�ª%gHQâ$Gó%gQXgêQàHªâ�àêóG%g§ªôªH�àóêG%gêQ$gGgbªkªTQâGhgQ%g�ó§XôGâª%g
TQ%gv“RhgGgl$ó%%QâGgQXgTª$Gó%gYGâ§ª%gTGgl$ó%%�QhgóàêôX%ókªgâª%Yªê§ókG%gG%%ª$6ôªóG%2gCpppUgGgGà=ôó%ªg
ªuQXgêQàHªê��QgTªg%ó$XôG��ª%gTªgê=ôêXôQ%gTªgâª%úG§ªgGà§ªêóYGTQhgG$Qâ§ó�G��Qhgªà§âªgQX§âQ%2gCp�U�
Gg Gà=ôó%ªg ªuQXg êQàHªê��Qg Tªg ªkªà§XGó%g GTó§G$ªà§Q%g GQ%g bQêX$ªà§Q%g TGg �YªâG��Qhg G§G%g Tªg
G%%ª$6ôªóGg ªuQXg ÚXGó%ÚXªâg TQêX$ªà§Q%g àªêª%%=âóQ%g GQg Tó%YQ%§Qg àQg ó§ª$g %ªúXóà§ª2g ªg C�Ug
ó$Yôª$ªà§G��QgTG%gêQà%ªÚXªà§ª%gTªêó%�ª%g§Q$GTG%gª$g§Gó%gªkªà§Q%hgâª$XàªâG��Qgª%§GgGg%ªâgYGúGg
àQgYâG�QgTªg�rgCTª�ogTóG%gGY�%gGgêQàHªâ�àêóGgªgGYâQkG��QgYªôGgl$ó%%QâGgTQgâª%Yªê§ókQg�“ªôG§�âóQg
Tªg�QâG%�cgg

g
3cJcJc 8%g YGâêªôG%g êó§GTG%g Gêó$Gg %ªâ�Qg âªGUX%§GTG%g GàXGô$ªà§ªg YªôGg kGâóG��Qg YQ%ó§ókGg
GêX$XôGTGgTQgR,çSxhgQXgàGgHGô§GgTª%§ªhgQXgGóàTGgàGgó$YQ%%ó6óôóTGTªgTªg%XGgX§óôó�G��QhgYªôQg�àTóêªg
ÚXªg kóªâg Gg %X6%§ó§X�SôQhg Gg YGâ§óâg TGg TG§Gg TQg Yâó$ªóâQg YGúG$ªà§Qhg G§�g G%g TG§G%g Tªg YGúG$ªà§Qg
%ªúXóà§ª%hg êGôêXôGTG%g hg %ªg àªêª%%=âóQcg 8g âª$XàªâG��Qg %ªâ=g TªkóTGg $ª%$Qg GY�%g Qg
kªàêó$ªà§Qg HóàGôg TQ%gv“Rhg êG%Qg Qg8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%gv“Rg GóàTGgª%§ªUGg ªÔªâêªàTQg G§ókóTGTª%g
óàªâªà§ª%gGg%XGgHXà��Qgª$gâªôG��Qg]gª$ó%%�Qhgâª$XàªâG��Qgª%%GgÚXªg%ªâ=gêGôêXôGTGg cg

g
3cJcºc 8g âª$XàªâG��Qg âªêQââªà§ªgTQg8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%gv“Rg %ªâ=g TªkóTGg G§�g Gg ôóÚXóTG��Qg
óà§ªúâGôgTQ%gkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gQXgG§�gQgêX$Yâó$ªà§QgTªg§QTG%gG%gQ6âóúG��ª%gªÔóúóTG%gTQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg êG%Qg ª%§ª%g à�Qg %ªUG$g ÚXó§GTG%g àGg TG§Gg Tªg %ªXg kªàêó$ªà§Qcg l$g àªàOX$Gg
OóY�§ª%ªg%ªâ=gêG6�kªôgYGúG$ªà§Qg gTªg§Gôgâª$XàªâG��QgQXgTªkQôX��Qhg$ª%$QgÚXªg
YGâêóGôg Tª%§Gcg l%YªêóGô$ªà§ªg àQ%g êG%Q%g ª$g ÚXªg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg HQâg Q6âóúGTQg Gg
GêQ$YGàOGâgGgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gTGgª$ó%%�Qhg$ª%$QgTªYQó%gTªg%ªXgªàêªââG$ªà§Qg%ªUGgYQâg
kªàêó$ªà§QgQâóúóàGôgQXgGà§ªêóYGTQhgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgHGâ=gUX%gGg%XGgâª$XàªâG��QgG§�gQg
êX$Yâó$ªà§Qgóà§ªúâGôgTªg§GôgTª%§óàG��QgTªgâªêXâ%Q%cg

g
3cJc0c 8gYGâêªôGgêó§GTGgàQgó§ª$g���gGêó$Gg%ªâ=gGêâª%êóTGgTQ%g%ªúXóà§ª%gó$YQ%§Q%4gR””gCR$YQ%§Qg
”Q6âªg ”ªâkó�Q%g Tªg �XGôÚXªâg �G§Xâª�Gohg çR”g CvQà§âó6Xó��Qg GQg çâQúâG$Gg Tªg Rà§ªúâG��Qg ”QêóGôohg
v�sR�”gCvQà§âó6Xó��QgYGâGgQgsóàGàêóG$ªà§QgTGg”ªúXâóTGTªg”QêóGôohgv”��gCvQà§âó6Xó��Qg”QêóGôg%Q6âªg
Qg �XêâQg ��ÚXóTQohg R““sg CR$YQ%§Qg Tªg “ªàTGg “ª§óTQg àGg sQà§ªog ªg ÚXGó%ÚXªâg QX§âQ%g ó$YQ%§Q%g ÚXªg
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kªàOG$gGg óàêóTóâg%Q6âªgGgâª$XàªâG��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgàG%gGô�ÚXQ§G%gkóúªà§ª%gàG%g
TG§G%gTªgêGTGgYGúG$ªà§Qcg:%gTª$Gó%gkGôQâª%gTªkóTQ%gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgGg§�§XôQgTªg
âª$XàªâG��Qhg %ªâ�Qg Gêâª%êóTQ%g Tªg R””g CR$YQ%§Qg ”Q6âªg ”ªâkó�Q%g Tªg �XGôÚXªâg �G§XâªÉGohg çR”g
CvQà§âó6Xó��QgGQgçâQúâG$GgTªg Rà§ªúâG��Qg”QêóGôohgv:sR�”g CvQà§âó6Xó��QgYGâGgsóàGàêóG$ªà§QgTGg
”ªúXâóTGTªg ”QêóGôog ªg ÚXGó%ÚXªâg QX§âQ%g ó$YQ%§Q%g ÚXªg kªàOG$gGg óàêóTóâg %Q6âªg Gg âª$XàªâG��QgTQg
8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgàG%gGô�ÚXQ§G%gkóúªà§ª%gàG%gTG§G%gTªgêGTGgYGúG$ªà§Qcg

g
3cJc9c l$gêG%QgTªg$QâGgàQgYGúG$ªà§QgTªgÚXGôÚXªâgÚXGà§óGgTªkóTGhg%Q6âªgQ%gT�6ó§Q%gª$gG§âG%Qg
óàêóTóâ�Qg $Xô§Gg êQà§âG§XGôg Tªg ���g CTªÉg YQâg êªà§Qog %Q6âªg Qg kGôQâg TQg T�6ó§Qhg 6ª$g êQ$Qg �XâQ%g
$QâG§�âóQ%gTªg��gCX$gYQâgêªà§QogGQg$�%hgHóêGàTQgQgkGôQâgTQgT�6ó§Qgª$gG§âG%Qg%X�ªó§QgGgG§XGôóÉG��Qg
$Qàª§=âóGgYªôQgR,çSxgGêX$XôGTQhgóàêóTªà§ªgTª%TªgGgTG§GgTGgóàGTó$Yô�àêóGgG§�gGgTG§GgTQgªHª§ókQg
YGúG$ªà§QhgêGôêXôGTQg cg

g
3cJc.c 8%gYGâêªôG%gêó§GTG%gàQgó§ª$g�G�gTGgêô=X%XôGg3cJgGêó$GgYQTªâ�Qg%ªâgHG§XâGTG%gYQâgÚXGôÚXªâg
ª$Yâª%GgTQgúâXYQgªêQà�$óêQhgóàêôXóàTQhg$G%gà�Qg%ªgôó$ó§GàTQhgGg��â§Ôg”ªâkó�Q%gsóTXêó=âóQ%g�§TGchg
óà%êâó§GgàQgv�ç�gà�g�9c�3�c�.�u����S��cg

 
3cJc3c 8TóêóQàGô$ªà§ªhgGgbªkªTQâGgªuQXgGgl$ó%%QâGgGà§ªêóYGâ=gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg
§QTG%gG%gTª%Yª%G%gàªêª%%=âóG%gYGâGgYâª%§GâgQ%g%ªâkó�Q%gTª%êâó§Q%gàª%§ªgóà%§âX$ªà§QhgYâQ§ªúªâgQ%g
Tóâªó§Q%gªgóà§ªâª%%ª%gTQ%góàkª%§óTQâª%gQXgYGâGgâªGôóÉGâg%ªX%gêâ�Tó§Q%cg�XGàTQgOQXkªâgàªúG§ókGgYGâGg
êX%§ªóQgTªg§Gó%gTª%Yª%G%gYªôGgbªkªTQâGhgQ%góàkª%§óTQâª%gTªkªâ�QgGà§ªêóYGâg§QTQ%gQ%gêX%§Q%gGg%ªâª$g
Tª%YªàTóTQ%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgàGgYâQYQâ��QgTªg%ªX%gêâ�Tó§Q%hgªgYQ%§ªâóQâ$ªà§ªhg
âª%%GâêóTG%g YªôGg l$ó%%QâGg ªg QXg YªôGg bªkªTQâGcg 8%g Tª%Yª%G%g Gg %ªâª$g Gà§ªêóYGTG%g Tªkªâ�Qg %ªâg
YâªkóG$ªà§ªg GYâQkGTQ%g YªôQ%g óàkª%§óTQâª%g ªg YªôGg bªkªTQâGcg ”�Qg ªÔª$YôQ%g Tªg Tª%Yª%G%g ÚXªg
YQTªâ�Qg%ªâgâªGôóÉGTG%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R�gCóogYX6ôóêG��QgTªgâªôG§�âóQ%hgGkó%Q%hgªTó§Gó%g
ªg àQ§óHóêG��ª%hg Tª%Yª%G%g êGâ§Qâ=âóG%hg êQàHQâ$ªg Yâªkó%§Qg àª%§ªg óà%§âX$ªà§Qg ªg àGg ôªúó%ôG��Qg
GYôóê=kªôhg ªg QX§âG%g ÚXªg kóªâª$g Gg %ªâg ªÔóúóTG%g YQâg âªúXôG$ªà§Q%g GYôóê=kªó%2g Cóóog Tª%Yª%G%g êQ$g
êQàHªâ�àêóG%gªgêQà§G§Q%g§ªôªH�àóêQ%2gCóóóogQ6§ªà��QgTªgêªâ§óT�ª%hgHQ§Qê�YóG%hgTóúó§GôóÉG��ª%hgªàkóQg
Tªg TQêX$ªà§Q%2g Cókog ôQêQ$Q��ª%g ªà§âªg ª%§GTQ%g TGg HªTªâG��Qhg Gôó$ªà§G��Qhg §âGà%YQâ§ª%g ªg
âª%Yªê§ókG%g OQ%YªTGúªà%hg ÚXGàTQg àªêª%%=âóG%g GQg Tª%ª$YªàOQg TG%g HXà��ª%g ªg TªkóTG$ªà§ªg
êQ$YâQkGTG%2gCkog%ªgGYôóê=kªôhg§QTG%gG%gTª%Yª%G%gàªêª%%=âóG%gYGâGgâªGôóÉGâgkó%§QâóGgàG%gQ6âG%gQXg
ª$YâªªàTó$ªà§Q%g HóàGàêóGTQ%g êQ$g âªêXâ%Q%g TGg óà§ªúâGôóÉG��Qg Ckóog êQàHªâ�àêóGhg kGôóTG��Qg QXg
X§óôóÉG��QgTªg%ó%§ª$G%gYGâGgêOªêGúª$hg$Qàó§QâG$ªà§QgQXgQ6§ªà��QgTªgQYóàó�Qg§�êàóêGgQXgôªúGôgTªg
TQêX$ªà§G��QgQXgóàHQâ$G��QgYâª%§GTGgYªôGgl$ó%%QâGgYGâGgêX$Yâó$ªà§QgTG%g%XG%gQ6âóúG��ª%2gCkóóog
âªkGôóTG��QgTªgôGXTQ%gTªgGkGôóG��Qhg%ªgQgêG%QhgàQ%g§ªâ$Q%gTQg:H�êóQgvóâêXôGâgv�xgà�g�u����g”“l2g
CkóóóogúG%§Q%gêQ$gOQàQâ=âóQ%gGTkQêG§�êóQ%gTªg§ªâêªóâQ%hgTªY�%ó§Q%hgêX%§G%gªg§GÔG%g�XTóêó=âóG%gàG%g
G��ª%gYâQYQ%§G%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgQXgTªêQââªà§ª%gTªgG��ª%gêQà§âGgªôªgYâQYQ%§G%gàQg
ªÔªâê�êóQgTªg%XGgHXà��QhgTªêQââªà§ª%gTªgêXôYGgªÔêôX%ókGgªgêQ$YâQkGTGgTGgl$ó%%QâGgªgQXgbªkªTQâGhg
QXg GóàTGg ÚXªg êQ$YâQkGTG$ªà§ªg ôOªg êGX%ª$g Yâª�X�ÉQ%g QXg âó%êQ%g HóàGàêªóâQ%hg ªàÚXGà§Qg
âªYâª%ªà§Gà§ªg TGg êQ$XàO�Qg TQ%g óàkª%§óTQâª%g CóÔog G%g ªkªà§XGó%g Tª%Yª%G%hg TªY�%ó§Q%g ªg êX%§G%g
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UXTóêóGó%g TªêQââªà§ª%g TGg %XêX$6�àêóGg ª$g G��ª%g UXTóêóGó%g %ªâ�Qg óúXGô$ªà§ªg %XYQâ§GTG%g YªôQ%g
óàkª%§óTQâª%g6ª$gêQ$Qg%XGgâª$XàªâG��Q�g�Ô�gêX%§Q%gªgTª%Yª%G%gâªôGêóQàGTG%g]gDNuvlãRçcgg

g
3cJctrc vG%Qg %ªUGg àªêª%%=âóQg Qg âª%%Gâêó$ªà§QgTªgTª%Yª%G%g GQg8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%gv“Rhg ª%§ªg
Tªkªâ=g %ªâgªHª§XGTQgª$gG§�g�g �êóàêQ�gbóG%g�§ªó%gGY�%gGg âªGôóÉG��QgTGg âª%Yªê§ókGgYâª%§G��QgTªg
êQà§G%g]gl$ó%%QâGgªuQXg]gbªkªTQâGgªgªàkóQgTªgê�YóGgTQ%gâª%Yªê§ókQ%gêQ$YâQkGà§ª%gTªgYGúG$ªà§Qcgg

g
3cJcttc :gêâ�Tó§QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQâgTª%Yª%G%góàêQââóTG%gYGâGgYâQ§ªúªâgTóâªó§Q%gªg
óà§ªâª%%ª%gQXgâªGôóÉGâgêâ�Tó§Q%gTQ%góàkª%§óTQâª%gÚXªgà�Qg§ªàOGg%óTQg%GôTGTQgàGgHQâ$GgYâªkó%§GgàG%g
êô=X%XôG%gGêó$Gg%ªâ=gGêâª%êóTQg]gT�kóTGgTGgbªkªTQâGhg§ªàTQgYâªHªâ�àêóGgàGgQâTª$gTªgYGúG$ªà§Qcg
:g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=g%ªgX§óôóÉGâgTªgâªêXâ%Q%gªkªà§XGô$ªà§ªgªÔó%§ªà§ª%gàG%gêQà§G%g
úGâGà§óG%g YGâGg %GôTGâg G%g Tª%Yª%G%g ªg OQàQâ=âóQ%g óàGTó$Yôªà§ª%hg TªkªàTQg âªGôóÉGâg Gg âª%Yªê§ókGg
àQ§óHóêG��QgGQ%góàkª%§óTQâª%gªgª$ó%%Qâª%gêQ$gGà§ªêªT�àêóGgGQgÚXªgHóÉªâgªgâªGôóÉGàTQgGgâª%Yªê§ókGg
Yâª%§G��QgTªgêQà§G%gQ6âóúG§QâóG$ªà§ªcg

 
3cJctzc :g 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg à�Qg Gà§ªêóYGâ=g âªêXâ%Q%g YGâGg YGúG$ªà§Qg Tªg Tª%Yª%G%g
TªêQââªà§ª%gTGgl$ó%%�Qhg%ªàTQgêªâ§QgÚXªg§Gó%gâªêXâ%Q%g%ªâ�Qg%ª$YâªgTªkóTQ%gªgGà§ªêóYGTQ%gYªôGg
l$ó%%QâGhgYªôGgbªkªTQâGgQXgYªôQ%góàkª%§óTQâª%hgêQàHQâ$ªgQgêG%Qcg

g
3cJctNc 8g âª$XàªâG��Qg TQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg àGg OóY�§ª%ªg Tªg à�Qg ªÔó%§óâª$g âªêXâ%Q%g
HóàGàêªóâQ%gàQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgYGâGgHGÉªâgHâªà§ªgGQgYGúG$ªà§QgTGgâª$XàªâG��QgªgGgl$ó%%QâGg
Yªâ$Gàªêªâgª$góàGTó$Yô�àêóGgêQ$gâªôG��QgGQg%ªXgYGúG$ªà§QgYQâgX$gYªâ�QTQg%XYªâóQâgGgNrg�§âóà§G�g
TóG%hg%ªâ=g%XYQâ§GTGgYªôQ%góàkª%§óTQâª%hgG%%ó$gêQ$QgG%gTª%Yª%G%gâªª$6Qô%=kªó%cg

g
3cJctJc bª%Yª%G%cg8gl$ó%%QâGhgªÔêôX%ókG$ªà§ªgêQ$gQ%gâªêXâ%Q%gTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgQXhgàGg
GX%�àêóGgTª%§ª%hgêQ$gâªêXâ%Q%gÚXªgkªàOG$gGg%ªâgGYQâ§GTQ%gYªôGgbªkªTQâGhgªuQXgYªôQ%gãó§XôGâª%g
TQ%g v“Rhg âª%%Gâêóâ=g Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg Tªg §QTG%g G%g Tª%Yª%G%g ª$g ÚXªg §ªàOGg
êQ$YâQkGTG$ªà§ªg óàêQââóTQgYGâGgYâª%§GâgQ%g%ªâkó�Q%gTª%êâó§Q%gàª%§ªg óà%§âX$ªà§QgªgYâQ§ªúªâgQ%g
Tóâªó§Q%gªgóà§ªâª%%ª%gTQ%góàkª%§óTQâª%gQXgYGâGgâªGôóÉGâg%ªX%gêâ�Tó§Q%cg

g
3cJctJctc õXGàTQgOQXkªâgàªúG§ókGgYGâGgêX%§ªóQgTªg§Gó%gTª%Yª%G%hgQ%góàkª%§óTQâª%gTªkªâ�Qg
Gà§ªêóYGâg§QTQ%gQ%gêX%§Q%gGg%ªâª$gTª%YªàTóTQ%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rcg

g
3cJctJczc :g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=hgª$gêG%QgTªgóàGTó$Yô�àêóGgàQgYGúG$ªà§QgTG%g
Tª%Yª%G%g âªHªâóTG%g Gêó$Gg YQâg X$g Yªâ�QTQg %XYªâóQâg Gg Nrg �§âóà§G�g TóG%hg %Qôóêó§Gâg GQ%g
óàkª%§óTQâª%g GTóGà§G$ªà§QgYGâGg Qg YGúG$ªà§QgTªgTª%Yª%G%g âGÉQ=kªó%gªg êQ$YâQkGTG%gêQ$g
YâQêªTó$ªà§Q%gôªúGó%hgUXTóêóGó%gQXgGT$óàó%§âG§ókQ%gÚXªgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgkªàOGgGg
óàêQââªâg YGâGg âª%úXGâTGâg Q%g óà§ªâª%%ª%g TQ%g óàkª%§óTQâª%hg Tª%Yª%G%g ª%§G%g ÚXªg Tªkªâ�Qg %ªâg
YâªkóG$ªà§ªgGYâQkGTG%gYªôQ%góàkª%§óTQâª%gªgYªôGgbªkªTQâGhgªgGTóGà§GTG%gYªôQ%góàkª%§óTQâª%hg
àGg YâQYQâ��Qg Tªg %ªX%g êâ�Tó§Q%hg ªg YQ%§ªâóQâ$ªà§ªhg âª%%GâêóTG%g YªôGg l$ó%%QâGg QXg YªôGg
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bªkªTQâGhgêQàHQâ$ªgQgêG%Qhg%ªàTQgÚXªgG%gTª%Yª%G%gGg%ªâª$gGTóGà§GTG%gYªôQ%góàkª%§óTQâª%hg
àGg YâQYQâ��Qg Tªg %ªX%g êâ�Tó§Q%hg CáUgóàêôXª$g Q%g úG%§Q%g êQ$g OQàQâ=âóQ%g GTkQêG§�êóQ%g Tªg
§ªâêªóâQ%hgTªY�%ó§Q%hgêX%§G%gªg§GÔG%gUXTóêó=âóG%gàG%gG��ª%gYâQYQ%§G%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%g v“Rg QXg TªêQââªà§ª%g Tªg G��ª%g êQà§âGg ªôªg YâQYQ%§G%g àQg ªÔªâê�êóQg Tªg %XGg HXà��Qhg
TªêQââªà§ª%gTªgêXôYGgªÔêôX%ókGgªgêQ$YâQkGTGgTGgbªkªTQâGhgQXgGóàTGgÚXªgêQ$YâQkGTG$ªà§ªg
ôOªg êGX%ª$g YâªUX�ÉQ%g QXg âó%êQ%g HóàGàêªóâQ%hg ªàÚXGà§Qg âªYâª%ªà§Gà§ªg TGg êQ$XàO�Qg TQ%g
óàkª%§óTQâª%hg G%g ªkªà§XGó%g Tª%Yª%G%hg TªY�%ó§Q%g ªg êX%§G%g UXTóêóGó%g TªêQââªà§ª%g TGg
%XêX$6�àêóGgª$gG��ª%gUXTóêóGó%g%ªâ�QgóúXGô$ªà§ªg%XYQâ§GTG%gYªôQ%góàkª%§óTQâª%g6ª$gêQ$Qg
%XGg âª$XàªâG��Q�gªg CaUgªÔêôXª$gQ%g óàkª%§óTQâª%g ó$YªTóTQ%gYQâg ôªóg Gg HGÉ��ôQhgTªkªàTQgQ%g
Tª$Gó%g óàkª%§óTQâª%g âG§ªGâg G%g Tª%Yª%G%g àGg YâQYQâ��QgTªg %ªX%g êâ�Tó§Q%hg HóêGàTQg Tª%Tªg U=g
ª%§óYXôGTQg ÚXªg OGkªâ=g YQ%§ªâóQâg âªª$6Qô%Qg GQ%g óàkª%§óTQâª%g ÚXªg ªHª§XGâG$g Qg âG§ªóQg ª$g
YâQYQâ��Qg %XYªâóQâg ]g YâQYQâ��Qg Tªg %ªX%g êâ�Tó§Q%hg ÚXGàTQg Tªg ªkªà§XGôg âªêª6ó$ªà§Qg Tªg
âªêXâ%Q%gYQâgGÚXªôª%góàkª%§óTQâª%gÚXªgª%§GkG$gó$YªTóTQ%gTªgâG§ªGâgTª%Yª%G%gâªôG§ókG%g]g%XGg
YGâ§óêóYG��QgªgQgêâ�Tó§QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQâgTª%Yª%G%góàêQââóTG%gYGâGgYâQ§ªúªâg
Tóâªó§Q%gªg óà§ªâª%%ª%gQXg âªGôóÉGâgêâ�Tó§Q%gTQ%g óàkª%§óTQâª%gÚXªgà�Qg §ªàOGg %óTQg%GôTGTQgàGg
HQâ$GgYâªkó%§GgGêó$Gg%ªâ=gGêâª%êóTQg]gT�kóTGgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgàGgHQâ$GgTQg�N�gTQg
Gâ§óúQgtNgTGg“ª%QôX��Qgv��gt�hg§ªàTQgYâªHªâ�àêóGg%Q6âªgª%§G%gàGgQâTª$gTªgYGúG$ªà§Qcg

g
3cºc �X6%§ó§Xó��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R�g�g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=g%ªâg%X6%§ó§X�TQg
àG%gOóY�§ª%ª%gTªgGX%�àêóGgQXgó$YªTó$ªà§Qg§ª$YQâ=âóQhgâªà�àêóGhgóà§ªâkªà��QhgôóÚXóTG��QgªÔ§âGUXTóêóGôhg
HGô�àêóGgQXgÚXGôÚXªâgQX§âQgêG%QgTªgkGê�àêóGhgTªkªàTQg%ªâgâªGôóÉGTGhgàQgYâGÉQgTªgNrgC§âóà§GogTóG%hgêQà§GTQg
TGgQêQââ�àêóGgTªgÚXGôÚXªâgTª%%ª%gªkªà§Q%hg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYGâGgÚXªg%ªUGgªôªó§Qg
QgàQkQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rcg

g
3cºctc 8g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTª%§óàGTGg]gª%êQôOGgTªgàQkQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgTªkªg%ªâg
êQàkQêGTGgYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgGg%ªâg%X6%§ó§X�TQhgYQTªàTQg§G$6�$g%ªâgêQàkQêGTGgYQâg
§ó§XôGâª%gTQ%gkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gÚXªgâªYâª%ªà§ª$gºdgCêóàêQgYQâgêªà§QohgàQg$�àó$QhgTQ%gv“Rgª$g
vóâêXôG��Qcg

g
3cºczc �ªgGgêQàkQêG��QgTGgG%%ª$6ôªóGgà�QgQêQââªâgG§�gtºgCÚXóàÉªogTóG%gGà§ª%gTQgHóàGôgTQgYâGÉQg
âªHªâóTQg àGg êô=X%XôGg 3cºg Gêó$Ghg Gg l$ó%%QâGg YQTªâ=g âªGôóÉGâg Gg %XGg êQàkQêG��Qcg l$g êG%Q%g
ªÔêªYêóQàGó%hgGgv��gYQTªgYâQêªTªâg]gêQàkQêG��QgTGgG%%ª$6ôªóGgYGâGgGgª%êQôOGgTªgàQkQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RgQXgàQ$ªGâg%X6%§ó§X§QgYâQkó%�âóQcg

g
3c0c bª%§ó§Xó��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“R�g�g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=g%ªâgTª%§ó§X�TQ�g

g
CGo YªôGgv��hgàQ%g§ªâ$Q%gTGgôªúó%ôG��Qgª$gkóúQâ�g

g
C6o YQâgTªôó6ªâG��Qgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgóàTªYªàTªà§ª$ªà§ªgTGgQêQââ�àêóGg

TªgÚXGôÚXªâgHG§QgÚXªgó$YQàOGgQXgUX%§óHóÚXªg%XGgTª%§ó§Xó��QhgâªÚXªâªàTQ�%ªhgYGâGg§Gà§QhgQgkQ§QgTªg
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z�NgCTQó%g§ªâ�Q%ogTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Q2gQXg
g

Cêo YQâgTªôó6ªâG��Qgª$g8%%ª$6ôªóGg�%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàGgOóY�§ª%ªgTªgTª%êX$Yâó$ªà§Qg
TQ%gTªkªâª%gYâªkó%§Q%gàQgGâ§óúQgtNgTGgfªóg3cºtJgQXgTG%góàêX$6�àêóG%g$ªàêóQàGTG%gàGgêô=X%XôGg3cNg
Gêó$GhgâªÚXªâªàTQS%ªhgYGâGg§Gà§QhgQgkQ§QgTGg$GóQâóGg%ó$Yôª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qcgg

g
3c9c �ªkªâª%hg8§âó6Xó��ª%gªg“ª%YQà%G6óôóTGTª%gTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg�ôªó§Qgª$g�X6%§ó§Xó��Q�g�g
8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgªôªó§Qgª$g%X6%§ó§Xó��QgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgêô=X%XôGg
3cºhg G%%X$óâ=g óà§ªúâGô$ªà§ªg Q%g Tªkªâª%hg G§âó6Xó��ª%g ªg âª%YQà%G6óôóTGTª%g êQà%§Gà§ª%g TGg ôªúó%ôG��Qg
GYôóê=kªôgªgTª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��Qcg

g
3c.c �X6%§ó§Xó��Qgçªâ$Gàªà§ª�g8g%X6%§ó§Xó��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgª$gêGâ=§ªâgYªâ$Gàªà§ªg
Tªkªâ=g%ªâgQ6Uª§QgTªgGTó§G$ªà§QgGQgYâª%ªà§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��Qcg

g
3c.ctc 8g %X6%§ó§Xó��Qg TQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg Tªkªg %ªâg êQ$XàóêGTGg YªôQg àQkQg 8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg�gv��hgàQgYâG�QgTªgG§�g9gC%ª§ªog�óG%g�§ªó%hgêQà§GTQ%gTQgâªúó%§âQgTQgGTó§G$ªà§Qg
GQgãªâ$Qcg

g
3c.czc �Xà§G$ªà§ªgêQ$gGgêQ$XàóêG��QgTQgó§ª$g3c.ctgGêó$GhgTªkª$g%ªâgªàêG$óàOGTG%gYªôQgàQkQg
8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg�gv��gGgTªêôGâG��QgªgTª$Gó%góà�Qâ$G��ª%gª�óúóTG%gàGg“ª%QôX��Qgv��gàg
t9cg

g
3c3c �X6%§ó§X§QgçâQkó%�âóQ�gçQâg$ªóQgTªgkQ§QgTGg$GóQâóGgG6%QôX§GgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qhg
ª%§ª%g YQTªâ�Qg àQ$ªGâg %X6%§ó§X§Qg YâQkó%�âóQg TQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg ª$g êG%Qg Tªg kGê�àêóGg
§ª$YQâ=âóGcg

g
3ctrc �GôóTGTªgTG%g$Gàó�ª%§G��ª%�g�%gG§Q%gQXg$Gàó�ª%§G��ª%gYQâgYGâ§ªgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rhg
ÚXªgêâóGâª$gâª%YQà%G6óôóTGTªgYGâGgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª�QXgª�QàªâGâª$g§ªâêªóâQ%gTªgQ6âóúG��ª%gYGâGg
êQ$g ªôª%hg 6ª$g êQ$Qg GÚXªôª%g âªôGêóQàGTQ%g GQg TªkóTQg êX$Yâó$ªà§Qg TG%g Q6âóúG��ª%g G%%X$óTG%g àª%§ªg
óà%§âX$ªà§QhgóàêôX%ókªgGgG%%Xà��QgTGgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%g
v“RgàG%gOóY�§ª%ª%gYâªkó%§G%gàª%%ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��Qhg%Q$ªà§ªg%ªâ�Qgk=ôóTQ%gÚXGàTQgYâªkóG$ªà§ªg
G%%ó$gTªôó6ªâGTQgYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgâªXàóTQ%gª$g8%%ª$6ôªóGg�%YªêóGôcg�gTó%YQ%§QgGêó$Ggà�QgóàêôXóg
G%gTªôó6ªâG��ª%gâªôG§ókG%g�góà%X�óêó�àêóGgTªgôG%§âQgª�QXgóà%Qôk�àêóGgTGg�$ó%%QâGhgêXUQ%gÚX�âXà%gªg$ªTóTG%g
%�QgôªúGó%gªgYâªkó%§Q%gàª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��QhgTªg�Qâ$GgÚXªhgà�QgOGkªàTQgTªôó6ªâG��QhgQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=gGTQ§GâgQgTó%YQ%§QgàGgôªúó%ôG��Qcgg

g
3cttc 8§XG��Qg�óàêXôGTG�g�g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgà�Qgª$ó§óâ=gÚXGôÚXªâg§óYQgTªgQYóàó�QgQXg�Gâ=g
ÚXGôÚXªâg UX��Qg %Q6âªg Gg Qâóªà§G��Qg GêªâêGgTªgÚXGôÚXªâg �G§QgTGg ª$ó%%�QgÚXªg %ªUGg TªgêQ$Yª§�àêóGg Tªg
Tª�óàó��Qg YªôQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg êQ$YâQ$ª§ªàTQS%ªg §�QS%Q$ªà§ªg Gg Gúóâg ª$g êQà�Qâ$óTGTªg êQ$g G%g
óà%§âX��ª%gÚXªgôOªg�Qâª$g§âGà%$ó§óTG%gYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg)ª%§ªg%ªà§óTQhgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%g
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v“Rgà�QgYQ%%XógÚXGôÚXªâgâª%YQà%G6óôóTGTªg%Q6âªgQgâª%Xô§GTQgQXg%Q6âªgQ%gªHªó§Q%g�Xâ�TóêQ%gTªêQââªà§ª%gTQg
ª%§âó§QgêX$Yâó$ªà§QgTG%gQâóªà§G��ª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgGgªôªg§âGà%$ó§óTG%gêQàHQâ$ªgTªHóàóTG%gYªôQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“RgªgâªYâQTXÉóTG%gYªâGà§ªgGgl$ó%%QâGhgóàTªYªàTªà§ª$ªà§ªgTªgªkªà§XGó%gYâª�X�ÉQ%gÚXªg
kªàOG$gGg%ªâgêGX%GTQ%gª$gTªêQââ�àêóGgTó%§QgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgQXg�gl$ó%%QâGcg8gG§XG��QgTQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“Rgôó$ó§GS%ªgGQgª%êQYQgTGg“ª%QôX��QgvMxgt9gªgTQ%gGâ§óúQ%gGYôóê=kªó%gTGgfªóg0cJrJhgª%§GàTQg
ª%§ªg ó%ªà§Qhg %Q6gÚXGôÚXªâg HQâ$GgQXgYâª§ªÔ§QhgTªgÚXGôÚXªâg âª%YQà%G6óôóTGTªgGTóêóQàGôgÚXªgà�Qg §ªàOGg
TªêQââóTQgTGgôªúó%ôG��QgGYôóê=kªôcg

g
3ctzc çâª%Xà��QgTªgMªâGêóTGTª�g�ª$gYâª�X�ÉQgTQgTªkªâgTªgTóôóú�àêóGgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgQg
8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgG%%X$óâ=gÚXªgQ%gTQêX$ªà§Q%gQâóúóàGó%gQXgê�YóG%gGX§ªà§óêGTG%gTªgTQêX$ªà§Q%g
ªàêG$óàOGTQ%gYªôGgl$ó%%QâGgQXgYQâg§ªâêªóâQ%gGg%ªXgYªTóTQgà�QgHQâG$gQ6�ª§QgTªgHâGXTªgQXgGTXô§ªâG��Qcg
��Qg %ªâ=g GóàTGhg %Q6g ÚXGôÚXªâg OóY�§ª%ªhg âª%YQà%=kªôg YªôGg ªôG6QâG��Qg Tªg TQêX$ªà§Q%g %Qêóª§=âóQ%g TGg
l$ó%%QâGhgÚXªgYªâ$Gàªêªâ�Qg%Q6gQ6âóúG��QgôªúGôgªgâªúXôG$ªà§GâgTGgl$ó%%QâGgªôG6Qâ=SôQ%hgàQ%g§ªâ$Q%g
TGgôªúó%ôG��QgGYôóê=kªôcg

g
3ctNc “ªà�àêóG�g�g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgTªkªâ=gYªâ$GàªêªâgàQgªÔªâê�êóQgTªg%XG%gHXà��ª%gG§�gGg
ª%êQôOGg ªg GYâQkG��Qg TQg àQkQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg ª$g êG%Qg Tªg âªà�àêóGhg %ó§XG��Qg ª$g ÚXªg %ªg
êQ$YâQ$ª§ªgGgâªGôóÉGâgGgTªkQôX��QgTªgÚXGó%ÚXªâgkGôQâª%gâªêª6óTQ%gâªHªâªà§ª%gGQgYªâ�QTQgGY�%gGg%XGg
âªà�àêóGcg

g
LBÃ ����������������������������������

g
trctc fóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQ�gvG%Qg%ª�GgkªâóHóêGTG�g �G�gGg óà%Qôk�àêóGgTGgl$ó%%QâGhgêQ$g
âªôG��Qg�%gQ6âóúG��ª%gG%%X$óTG%gàª%§Ggl$ó%%�Q�gQXhgGóàTGg�6�gÚXGôÚXªâgX$GgTG%gOóY�§ª%ª%gYâªkó%§G%gàGg
êô=X%XôGg trcJg G6GóÔQhg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg Tªkªâ=g âªGôóÉGâg ó$ªTóG§Gg ªg §âGà%ó§QâóG$ªà§ªg Gg
GT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgêQà%§ó§X�TQgYªôQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgYªôG%g�GâGà§óG%gªgYªôQ%g
âªêXâ%Q%gYQâkªà§XâGg$Gà§óTQ%gàGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgQXgYâQ$QkªâgGgôóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg
�ªYGâGTQhgàG%gOóY�§ª%ª%gª$gÚXªgGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgkªàOGgGgTªôó6ªâGâg%Q6âªg§Gôg
ôóÚXóTG��Qcgg

g
trczc vQàkQêG��QgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGô�gl$gG§�gt�g�ÚXóàÉª�gTóG%gêQà§GTQ%gTGgêó�àêóGgTQgTó%YQ%§QgàGg
êô=X%XôGgtrctgGêó$GhgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgTªkªâ=gêQàkQêGâgGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“RgàGgHQâ$GgTG%gêô=X%XôG%gG6GóÔQhgêQ$hgàQg$�àó$Qhgzrg�kóà§ª�gTóG%gTªgGà§ªêªT�àêóGgYGâGgGgYâó$ªóâGg
êQàkQêG��Qgªg�g�Qó§Q�gTóG%gYGâGgGg%ªúXàTGgêQàkQêG��Qhgà�Qg%ªàTQgGT$ó§óTGgÚXªgGgYâó$ªóâGgªgGg%ªúXàTGg
êQàkQêG��Qg%ª�G$gâªGôóÉGTG%gàQg$ª%$QgTóGcg8góà%§GôG��Qg%ªâ=g$ªTóGà§ªgGgYâª%ªà�GgTªgÚXGôÚXªâgà�$ªâQg
Tªgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qcg

g
trczctc 8gTª%§ó§Xó��Qgªg%X6%§ó§Xó��QgTGgl$ó%%QâGgTGgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgYQTªg
QêQââªâgàG%g%ªúXóà§ª%g%ó§XG��ª%�gg
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Cóo óà%XHóêó�àêóGgTQ%g6ªà%gTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYGâGgôóÚXóTGâgQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Q�g
g
Cóóo Tªêâª§G��QgTªgHGô�àêóGgQXgâªêXYªâG��Qg�XTóêóGôgQXgªÔ§âG�XTóêóGôgQXgôóÚXóTG��QgTGgl$ó%%QâG�g

g
Cóóóo àQ%gêG%Q%gªÔYâª%%G$ªà§ªgYâªkó%§Q%gàQgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��QhgÚXªgYQTª$g%ªâgTªgGYôóêG��Qg

GX§Q$=§óêGg QXg %X�ªó§Q%g �g Tªôó6ªâG��Qg TGg 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg àQ%g
§ªâ$Q%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Q�gQXg

g
Cóóóo ª$gÚXGôÚXªâg�óY�§ª%ªgTªôó6ªâGTGgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôcgg

g
trczczc �Gg �óY�§ª%ªg Yâªkó%§Gg àQg ó§ª$g Cóog Gêó$Ghg Tªkªâ�Qg %ªâg Q6%ªâkGTG%g G%g êô=X%XôG%g .ctrg ªg
%ªúXóà§ª%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcgg
g
trczcNc �Gg�óY�§ª%ªgYâªkó%§GgàQgó§ª$gCóóogGêó$GhgTªkªâ�Qg%ªâgQ6%ªâkGTG%gG%gêô=X%XôG%gtrcthgtrczhg
trczcJgªg%ªúXóà§ª%gTª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg
g
trczcJc g8gTªôó6ªâG��QgYªôGgôóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg%ªYGâGTQg%ªâ=gk=ôóTGgYQâg$GóQâóGgTQ%gkQ§Q%g
TQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYâª%ªà§ª%hg%ªàTQgÚXªgQgÚX�âX$gTªgTªôó6ªâG��QgâªÚXªâóTQgYGâGgGg%X6%§ó§Xó��Qg
TGgl$ó%%QâGgàGgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQg�gTªgºrdgCêóàÚXªà§GgYQâgêªà§QogTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qcgg

g
trcNc �ªôó6ªâG��QgçªôGg�óÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ4g8g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%g
v“RgTªkªâ=gTªôó6ªâGâgYªôGgôóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgQXgYªôGgêQà§óàXóTGTªgTªg%XGgGT$óàó%§âG��Qg
YQâgàQkGg%ªêXâó§óÉGTQâGhgHóÔGàTQhgàª%§ªgêG%QhgGgâª$XàªâG��QgTª%§Gg�ô§ó$Ghg6ª$gêQ$QgG%gêQàTó��ª%gTªg
%XGgkóG6óôóTGTªgªêQà�$óêQSHóàGàêªóâGcg

g
trcJc lkªà§Q%g ÚXªg là%ª�G$g Gg 8%%Xà��Qg TGg 8T$óàó%§âG��Qg TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg YªôQg 8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“R4g8ô�$gTGg�óY�§ª%ªgTªgóà%Qôk�àêóGgTGgl$ó%%QâGhgêQ$gâªôG��Qg�%gQ6âóúG��ª%gG%%X$óTG%g
àª%§GgQYªâG��QhgGgêâó§�âóQgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgGgQêQââ�àêóGgTªgÚXGôÚXªâgX$g
TQ%gªkªà§Q%gG6GóÔQgYQTªâ=gªà%ª�GâgGgG%%Xà��QgTGgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYªôQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgYGâGgôóÚXóT=SôQ4gg

g
CGo YªTóTQgTªgâªêXYªâG��Qg�XTóêóGôhgªÔ§âG�XTóêóGôgQXgTªêâª§G��QgTªgHGô�àêóGgTGgl$ó%%QâG�gQXg

g
C6o óàGTó$Yôª$ªà§QgQXg$QâGhgYªôGgl$ó%%QâGhgYQâgêXôYGgQXgTQôQgTª%§GhgTªgÚXGôÚXªâgTG%gQ6âóúG��ª%g

YªêXàó=âóG%gYâªkó%§G%gàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qhg%ªàTQgÚXªhgàª%%Gg�óY�§ª%ªhgGgôóÚXóTG��QgTQg
çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYQTªâ=gQêQââªâgª$gG§�gNgC§â�%og�óG%g�§ªó%gTGgTG§GgTQgóàGTó$Yôª$ªà§QgQXgàGg
TG§GgTªgkªâóHóêG��QgTGg$QâGhgêG%Qg�G�GgâªêXâ%Q%g%XHóêóªà§ª%gàQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgªgTª%TªgÚXªg
ªÔêôX%ókG$ªà§ªgGgªôGgó$YX§GTQcgg
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trcJctc :g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=gYâQ$QkªâgGgôóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgêQ$g
QgêQà%ªÚXªà§ªgâª%úG§ªgTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qhg$ªTóGà§ªgTG��Qgª$gYGúG$ªà§QgTQ%g6ªà%gªgTóâªó§Q%g
óà§ªúâGà§ª%g TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQg GQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg àG%g %ªúXóà§ª%g OóY�§ª%ª%4g Cóog êG%Qg Gg
8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgYâªkó%§GgàGgêô=X%XôGgtrczgGêó$Ggà�Qg%ªUGgóà%§GôGTGhgYQâgÚXGôÚXªâg$Q§ókQhgª$g
%ªúXàTGg êQàkQêG��Q2g QXg Cóóog êG%Qg Gg 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg Yâªkó%§Gg àGg êô=X%XôGg trczg Gêó$Gg %ªUGg
óà%§GôGTGgªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgà�QgTªêóTG$gGgâª%Yªó§QgTG%g$ªTóTG%gGg%ªâª$gGTQ§GTG%cg
g
trcJczc 8gôóÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQg%ªâ=gâªGôóÉGTGg$ªTóGà§ªg§âGà%Hªâ�àêóGgTQ%gvâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%hgTGgvv�gªgTGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgóà§ªúâGà§ªgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgGQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgYGâGgHóà%gTªgª�§óà��QgTªg§QTGgªgÚXGôÚXªâgQ6âóúG��QgTGgl$ó%%QâGgª$gâGÉ�QgTGg
ª$ó%%�QgTQ%gv“Rcg�ª%%ªgêG%QhgêG6ªâ=gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgCQXg�góà%§ó§Xó��QgGT$óàó%§âGTQâGg
ÚXªgkóªâgGg%ªâgàQ$ªGTGgYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RohgêQàHQâ$ªgTªôó6ªâG��QgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R4gCóog
GT$óàó%§âGâgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hg�GâGà§óG%gªgQ%gªkªà§XGó%gâªêXâ%Q%gTGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg
�ªYGâGTQg ÚXªg óà§ªúâG$g Qg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQ2g Cóóogª%úQ§Gâg §QTQ%g Q%g âªêXâ%Q%g UXTóêóGó%g ªg
ª�§âGUXTóêóGó%gYGâGgGgâªGôóÉG��QgTQ%gêâ�Tó§Q%gQâóXàTQ%gTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hg�GâGà§óG%gªgTQ%g
ªkªà§XGó%gâªêXâ%Q%gTGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgÚXªg ôOªgHQâG$g§âGà%HªâóTQ%2gCóóóogâG§ªGâgQ%g
âªêXâ%Q%g Q6§óTQ%g ªà§âªg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg àGg YâQYQâ��Qg TQ%g v“Rg Tª§óTQ%2g ªg Cókog§âGà%Hªâóâg Q%g
vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%hg �GâGà§óG%g ªg Q%g ªkªà§XGó%g âªêXâ%Q%g TGg vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQg
ªkªà§XGô$ªà§ªgà�QgâªGôóÉGTQ%gGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàGgYâQYQâ��QgTªgv“RgTª§óTQ%cg
g
trcJcNc 8gQêQââ�àêóGgTªgÚXGôÚXªâgTQ%gªkªà§Q%gGêó$GgTª%êâó§Q%hg6ª$gêQ$QgTªgÚXGôÚXªâgªkªà§QgTªg
Mªàêó$ªà§Qg8à§ªêóYGTQgTªkªâ=g%ªâgYâQà§G$ªà§ªgêQ$XàóêGTGhgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgYªôGg
l$ó%%QâGhgª$gtgCX$og�óGg�§óôcg

g
trcJcJc :gTª%êX$Yâó$ªà§QgTª%%ªgTªkªâgYªôGgl$ó%%QâGgà�Qgó$YªTóâ=gQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg
QXgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgTªhgGg%ªXgêâó§�âóQhgª�ªâêªâg%ªX%gYQTªâª%hgHGêXôTGTª%gªgYâª§ªà%�ª%gYâªkó%§Q%g
àª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��QgªgàQ%gTª$Gó%g�QêX$ªà§Q%gTGg:YªâG��Qcg

g
LLÃ ,--u/ahupáTX-$uãpáhT

g
ttctc 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TQ%gãó§XôGâª%g TQ%g v“R4g :%gãó§XôGâª%g TQ%gv“Rg YQTªâ�Qhg Gg ÚXGôÚXªâg §ª$YQhg
âªXàóâS%ªgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôhgGgHó$gTªgTªôó6ªâGâª$g%Q6âªg$G§�âóGgTªgóà§ªâª%%ªgTGgêQ$XàO�QgTQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
ttctctc 8YôóêGâS%ªS=g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgQgTó%YQ%§QgàGgfªógtJcJNrgªgàGg
“ª%QôX��QgvM�g�rhgªgàQgÚXªgêQX6ªâhgQgTó%YQ%§QgàGg“ª%QôX��QgvM�g�thg%GôkQgàQgÚXªg%ªgâªHªâªgGQ%g
âªYâª%ªà§Gà§ª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgÚXªgYQTªâ�Qg%ªâgÚXGó%ÚXªâgYâQêXâGTQâª%hgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg
QXgà�QhgTªkóTG$ªà§ªgêQà%§ó§X�TQ%gO=g$ªàQ%gTªgtgCX$ogGàQgYQâg$ªóQgTªgóà%§âX$ªà§QgTªg$GàTG§Qg
k=ôóTQgªgªHóêGÉcg
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ttczc vQàkQêG��Q�g8g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgYQTªâ=g%ªâgêQàkQêGTGgYªôGgl$ó%%QâGhgYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“RhgYªôGgvMxgQXgYQâgãó§XôGâª%gTQ%gv“RgÚXªgâªYâª%ªà§ª$hgàQg$�àó$Qhgº�gCêóàêQgYQâgêªà§QogTQ%gv“Rg
ª$gvóâêXôG��Qcg

g
ttcNc çâGÉQg ªg sQâ$Gg Tªg vQàkQêG��Q�g 8g êQàkQêG��Qg TGg 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TGâS%ªS=g $ªTóGà§ªg
YX6ôóêG��QgàGg HQâ$GgG6GóÔQgYâªkó%§Ghg %ªàTQgÚXªhgQ6%ªâkGTQgQgTó%YQ%§QgàGgêô=X%XôGgtrczgGêó$Ghg CóogGg
Yâó$ªóâGgêQàkQêG��QgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTªkªâ=gQêQââªâgêQ$hgªÔêª§Qg%ªgTªgQX§âGgHQâ$GgYâªkó%§Gg
àª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��QhgàQg$�àó$QhgzrgCkóà§ªogTóG%gTªgGà§ªêªT�àêóGgªgGg%ªúXàTGgêQàkQêG��QgTGg
8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg Tªg ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg Tªkªâ=g %ªâg âªGôóÉGTGg êQ$hg àQg $�àó$Qhg �g CQó§Qog TóG%g Tªg
Gà§ªêªT�àêóGcgg

g
ttcNctc )Q%g §ªâ$Q%gTGg“ª%QôX��QgvMxg0rhg Q%gªTó§Gó%gTªg êQàkQêG��QgTªg8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGó%hg
Tó%YQàó6óôóÉGTQ%hg àQ%g YâGÉQ%g ôªúGó%g ªuQXg âªúXôG$ªà§Gâª%hg YQâg $ªóQg TQg %ó%§ª$Gg Tªg ªàkóQg Tªg
RàHQâ$G��ª%gçªâó�TóêG%glkªà§XGó%gTGgvMxgªgkªóêXôGTQ%gàGgY=úóàGgTGgl$ó%%QâGgàGgâªTªg$XàTóGôgTªg
êQ$YX§GTQâª%g�gRà§ªâàª§gC���cOG6ó§G%ªêcêQ$c6âohgó$ªTóG§G$ªà§ªgGY�%gGgâªGôóÉG��QgQXgQêQââ�àêóGg
TQgG§QgGg%ªâgTókXôúGTQhgQ6%ªâkGTQgàQgÚXªgêQX6ªâhgàGgHQâ$GTQgGâ§óúQgz0hgTQgYGâ=úâGHQgº�gTQgGâ§óúQg
JJhgGâ§óúQgJºhgTQg óàêó%Qg RMg�6�gTQgGâ§óúQgJ0gªgTQg óàêó%Qg RgTQgGâ§óúQgºzgTGg“ª%QôX��QgvMxg0rgªg
êQàHQâ$ªgYGâ=úâGHQgN�gTQgGâ§óúQgNrgTGg�ªógtJcJNrcg

g
ttcNczc 8%gYX6ôóêG��ª%gGêó$Gg%ªâ�QgâªGôóÉGTG%gX$Gg�àóêGgkªÉgªhgàQgêG%QgTªgà�QgOGkªâgÚX�âX$g
YGâGgGgâªGôóÉG��QgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgª$gYâó$ªóâGgêQàkQêG��QhgTªkªâ=g%ªâgâªGôóÉGTGgX$GgàQkGg
ªg�àóêGgYX6ôóêG��QgYGâGgGg%ªúXàTGgêQàkQêG��Qcg

g
ttcNcNc )Gg $ª%$Gg TG§Gg Yâªkó%§Gg àGg êô=X%XôGg ttcNg Gêó$Ghg G%g YX6ôóêG��ª%g Tªg ªTó§Gó%g TG%g
8%%ª$6ôªóG%g l%YªêóGó%g %ªâ�Qg CGog ªàêG$óàOGTQ%g YªôGg l$ó%%QâGg Gg êGTGg ãó§XôGâg Tªg v“Rg ªuQXg GQ%g
êX%§QTóGà§ª%gTQ%gâª%Yªê§ókQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgYQâg$ªóQgTªgêQ$XàóêG��Qgªôª§â�àóêGgCªS$GóôohgêX�G%g
êQ$YâQkG��ª%g Tªg ªàkóQg ªg âªêª6ó$ªà§Qg kGôªâ�Qg êQ$Qg êó�àêóGg TGg YX6ôóêG��Qhg Q6%ªâkGTQg ÚXªg Gg
l$ó%%QâGgêQà%óTªâGâ=gQ%gªàTªâª�Q%gTªgªS$GóôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgêQàHQâ$ªgóàHQâ$GTQgYªôGgDNg
ªuQXgYªôQgl%êâó§XâGTQâgªgC6ogªàêG$óàOGTQ%gGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rcg

g
ttcNcJc �G%gêQàkQêG��ª%gêQà%§Gâ�QhgQ6âóúG§QâóG$ªà§ªhgTóGhgOQâGgªgôQêGôgª$gÚXªg%ªâ=gâªGôóÉGTGgGg
8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg ªhg GóàTGhg §QTG%g G%g $G§�âóG%g Gg %ªâª$g Tªôó6ªâGTG%hg 6ª$g êQ$Qg Qg ªàTªâª�Qg
ªôª§â�àóêQg àGg âªTªg$XàTóGôg Tªg êQ$YX§GTQâª%g ª$g ÚXªg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg YQ%%G$g Gêª%%Gâg Q%g
TQêX$ªà§Q%gYªâ§óàªà§ª%g�gGYâªêóG��QgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
ttcNcºc 8%g8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“RgÚXªgTªôó6ªâGâª$hgGàXGô$ªà§ªhg %Q6âªgG%g
Tª$Qà%§âG��ª%gêQà§=6ªó%gTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgª$gG§�gtzrgCêªà§Qgªgkóà§ªogTóG%gGY�%gQg§�â$óàQg
TQgªÔªâê�êóQg%QêóGôhg%ªâ�QgêQàkQêGTG%gàGgHQâ$GgYâªkó%§GgàGgêô=X%XôGgttcNc0gG6GóÔQcg

g
ttcNc0c 8gTª$Qà%§âG��QgêQà§=6óôgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgÚXªgêQà§ókªâgQXgà�Qgâª%%GôkG%gYQTªg%ªâg
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êQà%óTªâGTGg GX§Q$G§óêG$ªà§ªg GYâQkGTGg êG%Qg Gg 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg
êQàkQêGTGgYGâGg%XGgGYâQkG��Qgà�Qg%ª�Ggóà%§GôGTGhgóàêôX%ókªgª$gYâó$ªóâGgêQàkQêG��Qhgª$gkóâ§XTªg
TQgà�QgêQ$YGâªêó$ªà§QgTªgÚXGó%ÚXªâgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg%ªàTQgÚXªg§QTQ%gQ%gêX%§Q%gYGâGgâªGôó�G��Qg
TGgâªHªâóTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôg%ªâ�QgGâêGTQ%gYªôQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgêQ$gâªêXâ%Q%gGg%ªâª$g
GYQâ§GTQ%g YªôGg bªkªTQâGhg QXg YªôQg sXàTQg Tªg bª%Yª%G%hg êQàHQâ$ªg Yâªkó%§Qg àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg
�ªêXâó§ó�G��Qcgg

g
ttcNc9c RàTªYªàTªà§ª$ªà§ªg TGg êQàkQêG��Qg Yâªkó%§Gg àª%§Gg êô=X%XôGg ttcNhg %ªâ=g êQà%óTªâGTGg
âªúXôGâgGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg]gÚXGôgêQ$YGâªêªâª$g§QTQ%gQ%gãó§XôGâª%gTQ%g
v“Rgª$gvóâêXôG��QhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgYGâ=úâGHQg�àóêQgTQgGâ§óúQg�.gTGg“ª%QôX��Qgv��gà�g0rcg

g
ttcJc �ªúó%ôG��Qg8Yôóê=kªô4g8YôóêGâS%ªS=g]g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàQgÚXªgêQX6ªâhgQg
Tó%YQ%§QgàGg�ªóg3cºtJhgGg“ª%QôX��Qgv��g0rgªhgàQgÚXªgêQX6ªâhgGg“ª%QôX��Qgv��g.tcg

g
ttcºc Rà%§GôG��Q4g l�êª§Qg Tªg Yâªkó%§Qg Tªg QX§âGg HQâ$Gg àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg �ªêXâó§ó�G��Qhg Gg 8%%ª$6ôªóGg
l%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgóà%§GôGâS%ªS=hgª$gYâó$ªóâGgêQàkQêG��QhgêQ$gGgYâª%ªà�GgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%g
v“RgÚXªg âªYâª%ªà§ª$hgàQg$�àó$Qhgºr�g CêóàÚXªà§GgYQâgêªà§Qog$Gó%gX$gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qgªhgª$g
%ªúXàTGgêQàkQêG��QhgêQ$gÚXGôÚXªâgà�$ªâQgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYâª%ªà§ª%cg

g
ttc0c �Q§Q%4gvGTGgv“Rgª$gvóâêXôG��QgêQââª%YQàTªâ=gGgX$gkQ§QgàG%g8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“Rhg%ªàTQgGT$ó§óTGgGgêQà%§ó§Xó��QgTªg$GàTG§=âóQ%hgãó§XôGâª%gTQ%gv“RgQXgà�Qcg

g
ttc9c �X�âXà%4g�%gÚX�âXà%gTªgTªôó6ªâG��QgTG%g8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“RgTªkªâ�QgôªkGâg
ª$gêQà§GgGg§Q§GôóTGTªgTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qcgg

g
ttc.c çâª%ªà�Gg TGg l$ó%%QâG4g �ªâ=g HGêXô§GTGg Gg Yâª%ªà�Gg TQ%g âªYâª%ªà§Gà§ª%g ôªúGó%g TGg l$ó%%QâGg àG%g
8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
ttc3c çâª%§G��QgTªgRàHQâ$G��ª%4g8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgTªkªâ=gêQ$YGâªêªâg]g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôg
ªgYâª%§GâgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgG%góàHQâ$G��ª%gÚXªgôOªgHQâª$g%Qôóêó§GTG%gªhgTªgóúXGôg$GàªóâGhgGgl$ó%%QâGg
YQTªâ=gêQàkQêGâgÚXGó%ÚXªâg§ªâêªóâQ%gCóàêôX%ókªgGgbªkªTQâGogYGâGgYGâ§óêóYGâgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTªg
ãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg%ª$YâªgÚXªgGgYâª%ªà�GgTªgÚXGôÚXªâgTª%%G%gYª%%QG%gHQâgâªôªkGà§ªgYGâGgGgTªôó6ªâG��Qg
TGgQâTª$gTQgTóGcg

g
ttctrc çâª%óT�àêóG4g8gYâª%óT�àêóGgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgêG6ªâ=hgTªgGêQâTQgêQ$g
ÚXª$gGg§ªàOGgêQàkQêGTQhgâª%Yªê§ókG$ªà§ª4gCGog]gâªYâª%ªà§Gà§ªgTGgl$ó%%QâG2gC6ogGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“R2gQXgCêogGQgãó§XôGâgTQgv“Rgªôªó§QgYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYâª%ªà§ª%cg

g
ttcttc �X�âX$gTªgbªôó6ªâG��Q4gl�êª§Qg%ªgTªgQX§âGgHQâ$Ggª%§G6ªôªêóTQgàª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§ó�G��Qg
ª�QXg àQ%g bQêX$ªà§Q%g TGg �YªâG��Qhg §QTG%g G%g Tªôó6ªâG��ª%g %ªâ�Qg §Q$GTG%hg ª$g Yâó$ªóâGg QXg %ªúXàTGg
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êQàkQêG��QhgYªôGg$GóQâóGgTªgkQ§Q%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��QgYâª%ªà§ª%cg
g

ttcttctc lÔêª§Qg %ªg Tªg QX§âGg HQâ$Gg ª%§G6ªôªêóTQg àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg ”ªêXâó§óÉG��Qg ªuQXg àQ%g
bQêX$ªà§Q%g TGg�YªâG��Qhg G%g YâQYQ%§G%g Tªg Gô§ªâG��ª%g ªg Tªg âªà�àêóG%g Hªó§G%g YªôGg l$ó%%QâGg ª$g
âªôG��Q4gCáUg]%gTG§G%gTªgYGúG$ªà§QgTQ%gIXâQ%g“ª$XàªâG§�âóQ%gTQ%gv“Rgªg]%gTG§G%gTªgYGúG$ªà§QgTGg
G$Qâ§óÉG��Qg Tªg YâóàêóYGô2g CaUg ]g HQâ$Gg Tªg ê=ôêXôQg TGg ªkQôX��Qg HóàGàêªóâGg TQ%g v“Rhg Q%g IXâQ%g
“ª$XàªâG§�âóQ%gTQ%gv“RhgGgG$Qâ§óÉG��QgTªgYâóàêóYGôgªgQgMGôQâg)Q$óàGôgVàó§=âóQ2gCãUgGQgYâGÉQgTªg
G$Qâ§óÉG��Qgªgkªàêó$ªà§QgTQ%gv“R2gCcUgGQ%glkªà§Q%gTªg�óÚXóTG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ2gCuUgGQ%g
lkªà§Q%gTªgMªàêó$ªà§Qg8à§ªêóYGTQgTGgvvD2gCgUgGQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgÚXªgYQ%%Ggó$YGê§GâgQ%g
Tóâªó§Q%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R2gCzUgGQ%gÚX�âXà%gTªgóà%§GôG��QgªuQXgTªgTªôó6ªâG��QgTG%g8%%ª$6ôªóG%g
l%YªêóGó%g TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“R2g ªuQXg CóUgÚXGôÚXªâg ôó6ªâG��Qg ª%Yªê�HóêGg êQ$g âªôG��Qg Gg X$g
óàGTó$Yôª$ªà§QgTGgbªkªTQâGgC%ª$YâªgêQà%óTªâGàTQgÚXªgÚXGôÚXªâgôó6ªâG��QgTªgX$gªkªà§QhgàX$Gg
TG§Ggª%Yªê�HóêGhgà�Qg%óúàóHóêGgôó6ªâG��QgTªgHG§Q%gYQ%§ªâóQâª%�hgTªkªâ�Qg%ªâgGYâQkGTG%gª$gYâó$ªóâGg
êQàkQêG��QgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYQâgãó§XôGâª%gTQ%gv“RgÚXªgâªYâª%ªà§ª$hg
àQg$�àó$Qhg���gC%ª§ªà§GgYQâgêªà§Q�gTQ%gv“RgYâª%ªà§ª%g]gâªHªâóTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%g v“Rg ªg ª$g ÚXGôÚXªâg êQàkQêG��Qg %X6%ªÚXªà§ªhg YQâg ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg ÚXªg âªYâª%ªà§ª$hg àQg
$�àó$Qhg���gCêóàÚXªà§GgYQâgêªà§Q�g$Gó%gX$gTQ%gv“RgYâª%ªà§ª%g]gâªHªâóTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgTª%TªgÚXªgQ%gYâª%ªà§ª%gª$gÚXGôÚXªâg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg
ª$gYâó$ªóâGgQXgª$g%ªúXàTGgêQàkQêG��QhgâªYâª%ªà§ª$hgàQg$�àó$Qhg���gCêóàÚXªà§GgYQâgêªà§Q�gTQ%g
v“Rgª$gvóâêXôG��Qcg�gTó%YQ%§QgGêó$Ggà�QgóàêôXógG%gTªôó6ªâG��ª%gâªôG§ókG%g]góà%XHóêó�àêóGgTªgôG%§âQg
ªuQXg óà%Qôk�àêóGg TGg l$ó%%QâGhg êXUQ%g ÚX�âXà%g %�Qg Q%g ôªúGó%g ªg ª%§�Qg Yâªkó%§Q%g àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§óÉG��Qcg

g
ttctzc bó%Yªà%GgYGâGgRà%§GôG��Q4gRàTªYªàTªà§ª$ªà§ªgTG%gHQâ$GôóTGTª%gYâªkó%§G%gàGgôªógªgàª%§ªgãªâ$Qg
Tªg”ªêXâó§óÉG��Qhg%ªâ=gêQà%óTªâGTGgâªúXôGâ$ªà§ªgóà%§GôGTGgGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg
GgÚXªgêQ$YGâªêªâª$g§QTQ%gQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgª$gvóâêXôG��Qhg%ª$gYâªUX�ÉQgTG%gTó%YQ%ó��ª%gâªôGêóQàGTG%g
êQ$gQ%gÚX�âXà%gTªgTªôó6ªâG��Qgª%§G6ªôªêóTQ%gàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg

g
ttctNc bó%Yªà%G4g�gTó%Yªà%GTGgGgàªêª%%óTGTªgTªgêQàkQêG��QgªgâªGôóÉG��QgTªg8%%ª$6ôªóGgTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%g v“Rg %ª$Yâªg ÚXªg §Gôg Gô§ªâG��Qg TªêQââªâg ªÔêôX%ókG$ªà§ª4g CáUgTGg àªêª%%óTGTªg Tªg G§ªàTó$ªà§Qg Gg
ªÔóú�àêóG%g Tªg GTªÚXG��Qg Gg àQâ$G%g ôªúGó%hg âªúXôG$ªà§Gâª%g QXg ªÔóú�àêóG%g TGg vMxhg 8)DRx8hg DNg ªuQXg
Tª$Gó%gâªúXôGTQâª%2gCaUgÚXGàTQgkªâóHóêGTQgªââQg$G§ªâóGôhg%ªUGgªôªgX$gªââQgúâQ%%ªóâQhgTªgTóúó§G��QgQXg
Gâó§$�§óêQ2gªg CãUgª$gkóâ§XTªgTGgG§XGôóÉG��QgTQ%gTGTQ%gêGTG%§âGó%gTG%gçGâ§ª%hg §Gó%gêQ$QgGô§ªâG��QgàGg
âGÉ�Qg%QêóGôhgªàTªâª�Qgªg§ªôªHQàªhgªà§âªgQX§âQ%hgTª%TªgÚXªgà�QgOGUGgÚXGôÚXªâgêX%§QgQXgTª%Yª%GgGTóêóQàGôg
YGâGgQ%gãó§XôGâª%gTQgv“Rcg

g
ttctJc làêG$óàOG$ªà§QgTªgbQêX$ªà§Q%gYGâGgGgvMx4g8%gG§G%g ôGkâGTG%gTG%g8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTQ%g
ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg %ªâ�Qg ªàêG$óàOGTG%g %Q$ªà§ªg ]g vMxg kóGg ”ó%§ª$Gg sXàTQ%g )ª§hg QXg QX§âQg ÚXªg kªàOGg
%X6%§ó§Xóâhg%ªàTQgÚXªg%XGgYX6ôóêG��Qgª$gUQâàGó%gTªgúâGàTªgêóâêXôG��Qgà�Qg%ªâ=gàªêª%%=âóGhg%ªàTQg%ªXg
§ªQâgYX6ôóêGTQgàQgwª6%ó§ªgTGgl$ó%%QâGcg
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g
ttctºc 8%%ª$6ôªóGgbóúó§Gôcg8gêâó§�âóQgªÔêôX%ókQgTGgl$ó%%QâGhgG%g8%%ª$6ôªóG%gYQTªâ�Qg%ªâgâªGôóÉGTG%gTªg
HQâ$GgªÔêôX%ókG$ªà§ªgTóúó§GôhgQ6%ªâkGTQgQgTó%YQ%§QgàGg“ª%QôX��Qgv��g0�cg

 
ttct0c vQà%Xô§GgsQâ$Gôcg�%gãó§XôGâª%gTªgv“RgYQTªâ�QgkQ§GâgYQâg$ªóQgTªgYâQêª%%QgTªgêQà%Xô§GgHQâ$Gôhg
ª%êâó§GgCYQâg$ªóQgTªgêQââª%YQàT�àêóGgêQ$g�Gkó%QgTªgâªêª6ó$ªà§Q�ogQXgªôª§â�àóêGgCêQ$YâQkGTQgYQâg$ªóQg
Tªg %ó%§ª$Gg Tªg êQ$YâQkG��Qg ªôª§â�àóêGohg Tª%Tªg ÚXªg âª%Yªó§GTG%g G%g Tª$Gó%g Tó%YQ%ó��ª%g GYôóê=kªó%g �g
8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg TQ%g ãó§XôGâª%g Tªg v“Rg Yâªkó%§G%g àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg ”ªêXâó§óÉG��Qg ªg àQg ªTó§Gôg Tªg
êQàkQêG��QgªgG%gHQâ$GôóTGTª%gYâªkó%§G%gàGg“ª%QôX��Qgv��g�tgªgàQ%gGâ§óúQ%gz0gGgNzgTGg“ª%QôX��Qgv��g0�cg
ÁgTªg âª%YQà%G6óôóTGTªgTªgêGTGgX$gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg úGâGà§óâgÚXªg %XGg$GàóHª%§G��QgYQâg$ªóQgTGg
êQà%Xô§GgHQâ$Gôg%ªUGgªàkóGTGgTªà§âQgTQgYâGÉQgª%§óYXôGTQgªgTªgGêQâTQgêQ$gG%góà%§âX��ª%gHQâàªêóTG%gàQg
ªTó§Gôg Tªg êQàkQêG��Qcg ”ªàTQg êªâ§Qg ÚXªg Q%g óàkª%§óTQâª%g §ªâ�Qg Qg YâGÉQg$�àó$Qg Tªg t�g CTªÉog TóG%g YGâGg
$GàóHª%§G��Qcg

g
LÁÃ ��������������������

g
tzctc l$gkóâ§XTªgTGg%ªêXâó§óÉG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hg6ª$gêQ$QgTóGà§ªgTQgTó%YQ%§QgàGgfªóg3cºtJg
ªgàQ%gG§Q%hgóà%§âX��ª%gªgâª%QôX��ª%gª$GàGTQ%gYªôGgv��gÚXªgª%§G6ªôªêª$gG%gQ6âóúG��ª%gTGgl$ó%%QâGhg%ªâ=g
TªkóTQgGgª%§GhgTXâGà§ªgQg§QTQgQgYªâ�QTQgTªgkóú�àêóGgTQ%gv“Rhg§GÔGgTªgGT$óàó%§âG��QhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§Qg
àQgvQà§âG§QgTªgvª%%�QhgG§XGôóÉGTGgGàXGô$ªà§ªgYªôGgkGâóG��QgGêX$XôGTGgTQgRçv8hgQXgàGgHGô§GgTª%§ªhgQXg
GóàTGhgàGgó$YQ%%ó6óôóTGTªgTªg%XGgX§óôóÉG��QhgYªôQg�àTóêªgÚXªgkóªâgGg%X6%§ó§X��ôQhgêGôêXôGTG%gYâQgâG§GgTóªhg
%ªg àªêª%%=âóQhg Gg %ªâg YGúGg �g l$ó%%QâGg àQg t�gCYâó$ªóâQog bóGg �§óôg Gg êQà§Gâg TGg TG§Gg Tªg %X6%êâó��Qg ªg
óà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RhgªgG%gTª$Gó%gàGgbG§GgTªg�ªâóHóêG��QgTQ%g$ª%ª%g%X6%ªÚXªà§ª%gG§�gQgâª%úG§ªg§Q§Gôg
TQ%gv“Rcgg

g
tzctctc 8g âª$XàªâG��Qg TªHóàóTGg àª%§Gg êô=X%XôGg tzctg êQà§óàXGâ=g %ªàTQg TªkóTGhg$ª%$Qg GY�%g Qg
kªàêó$ªà§QgTQ%gv“RhgêG%QgGgl$ó%%QâGgGóàTGgª%§ªUGgG§XGàTQgàGgêQ6âGà�GgTªgvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g
óàGTó$YôóTQ%hg âª$XàªâG��Qgª%§Gg ÚXªg %ªâ=g êGôêXôGTGgªg TªkóTGgYâQYQâêóQàGô$ªà§ªg GQ%g$ª%ª%g Tªg
G§XG��QgTGgl$ó%%QâGcg

g
tzctczc vG%QgGgbªkªTQâGgG§âG%ªgQgYGúG$ªà§QgTªgÚXGôÚXªâgâª$XàªâG��QgYâªkó%§Ggàª%§Ggêô=X%XôGhg
ª%§Gâ=g%XUªó§GgGg$Xô§Gg$QâG§�âóGg�g§GÔGgªHª§ókGgTªgz�gCTQó%gYQâgêªà§QogóàêóTªà§ªg%Q6âªgQgkGôQâgª$g
G§âG%Qhg6ª$gêQ$QgGgUXâQ%g$QâG§�âóQ%g�g§GÔGgªHª§ókGgTªgt�gCX$gYQâgêªà§QogGQg$�%hgóàêóTªà§ª%g%Q6âªg
QgkGôQâgª$gG§âG%QhgêGôêXôGTQ%gTóGgGgTóGcg

g
tzctcNc �%gkGôQâª%gâªHªâóTQ%gàª%§Ggêô=X%XôGgtzctg%ªâ�QgGêâª%êóTQ%gTQ%gó$YQ%§Q%gÚXªgóàêóTª$g%Q6âªg
GgYâª%§G��QgTª%%ª%g%ªâkó�Q%hg§Gó%gêQ$QgR””gCR$YQ%§Q%g%Q6âªg”ªâkó�Q%gTªg�XGôÚXªâg�G§XâªÉGohgv”ffg
CvQà§âó6Xó��Qg”QêóGôg”Q6âªgQgfXêâQgf�ÚXóTQohgçR”gCvQà§âó6Xó��QgGQgçâQúâG$GgTªgRà§ªúâG��Qg”QêóGôohg
v�sR�”gCvQà§âó6Xó��QgYGâGgsóàGàêóG$ªà§QgTGg”ªúXâóTGTªg”QêóGôohgR““sgCR$YQ%§QgTªg“ªàTGg“ª§óTQg
àGgsQà§ªogªgÚXGó%ÚXªâgQX§âQ%g§âó6X§Q%gÚXªgkªàOG$gGgóàêóTóâg%Q6âªgGgâª$XàªâG��QgTGgl$ó%%QâGhgàG%g
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Gô�ÚXQ§G%gkóúªà§ª%gàGgTG§GgTªgêGTGgYGúG$ªà§Qcg
g

tzctcJc vG%Qgà�Qg%ª�G$gÚXó§GTQ%gª$gTóGg§QTQ%gQ%g ó$YQ%§Q%gªgTª$Gó%g §âó6X§Q%gÚXªg óàêóTG$gQXg
kªàOG$gGgóàêóTóâg%Q6âªgQgR$�kªôgªuQXg%Q6âªgQgYâ�YâóQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgYQTªâ=gGgl$ó%%QâGg
HG��SôQhgªÔêôX%ókG$ªà§ªgêQ$gâªêXâ%Q%gTQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%hgTª%TªgÚXªgYâªkóG$ªà§ªgGYâQkGTQg
YªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgâªXàóTQ%gª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgHóêGàTQgGgbªkªTQâGg
Q6âóúGTG%g Gg âªª$6Qô%=SôGg TG%g ÚXGà§óG%g Tª%YªàTóTG%hg àQg YâG�Qg Tªg G§�g zg CTQó%og bóG%g �§ªó%g GY�%g
âªêª6ó$ªà§QgTªgàQ§óHóêG��QgªàêG$óàOGTGgYªôGgl$ó%%QâGhg%Q6gYªàGgTªhg%Q6âªg§Gó%gÚXGà§óG%hgóàêóTóâg
Q%gªàêGâúQ%g$QâG§�âóQ%gYâªkó%§Q%gàQgvQà§âG§QgTªgvª%%�Qcg8%gTªôó6ªâG��ª%g§Q$GTG%gYªôQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“RgàQ%g§ªâ$Q%gTª%§Ggêô=X%XôGgTªkªâ�Qg%ªâgGYâQkGTG%gYªôQgÚX�âX$gTªHóàóTQgàGgêô=X%XôGgttcttg
Gêó$Gcg

g
tzczc bª%Yª%G%g TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQ�g ��Qg Tª%Yª%G%g Tªg âª%YQà%G6óôóTGTªg TGg bªkªTQâGhg Gg %ªâª$g
%XYQâ§GTG%g YªôQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQg ª$g êG%Qg Tªg óàGTó$Yô�àêóGg QXg $QâGg YQâg YGâ§ªg TGg bªkªTQâGg ªg
óà%XHóêó�àêóGgTQgsXàTQgTªgbª%Yª%G%�g

g
CGo G%gTª%Yª%G%gêQ$gGgúª%§�QhgêQ6âGà�GhgêQà§G6óôó�G��QgCâªúó%§âQgêQà§=6óôgóàTªYªàTªà§ªohgGXTó§QâóGg

TQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgâªGôó�G��QhgGT$óàó%§âG��QhgêX%§�TóGgªgôóÚXóTG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g
ªg TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQg ªg QX§âG%g Tª%Yª%G%g óàTó%Yªà%=kªó%g �g GT$óàó%§âG��Qg TQ%g vâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%gªÔó%§ªà§ª%gG§XGô$ªà§ªgªgG%gÚXªgkªàOG$gGgªÔó%§óâgª$gTªêQââ�àêóGgTªgGô§ªâG��ª%gTG%g
àQâ$G%gGYôóê=kªó%gGQ%gv“R2g

g
C6o G%gTª%Yª%G%gêQ$g§ªâêªóâQ%gª%YªêóGôó%§G%hgGTkQúGTQ%hgGúªà§ªgª%êâó§XâGTQâhgêQà§GTQâª%hgGXTó§Qâª%g

QXg Hó%êGó%hg 6ª$g êQ$Qg G%g Tª%Yª%G%g êQ$g YâQêªTó$ªà§Q%g ôªúGó%hg óàêôXóàTQg $G%g %ª$g ôó$ó§G��Qhg
TªY�%ó§Qg�XTóêóGôgªg%XêX$6�àêóGhgóàêQââóTG%gYGâGgâª%úXGâTGâgQ%góà§ªâª%%ª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg
TQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg ªuQXg TGg l$ó%%QâGg ªuQXg âªôGêóQàGTQ%g Gg âªGôó�G��Qg TQ%g vâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%g óà§ªúâGà§ª%g TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQhg ÚXªg Tªkªâ�Qg %ªâhg %ª$Yâªg ÚXªg YQ%%�kªôhg
YâªkóG$ªà§ªgGYâQkGTG%gªgYGúG%gYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg�QgêG%QgTQgâó%êQgTªg%XêX$6�àêóGhgQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RgYQTªâ=g%Qôóêó§GâgúGâGà§óGgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RcgãGó%gTª%Yª%G%góàêôXª$g§G$6�$g
Q%gúG%§Q%gêQ$gOQàQâ=âóQ%gGTkQêG§�êóQ%gTªg§ªâêªóâQ%hgTªY�%ó§Q%hgêX%§G%gªg§GÔG%g�XTóêó=âóG%gàG%gG��ª%g
YâQYQ%§G%gYªôQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgªuQXgYªôGgl$ó%%QâGgQXgêQà§âGgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg
ªuQXg êQà§âGg Gg l$ó%%QâGg óà§ªà§GTG%hg àQg ªÔªâê�êóQg Tªg %XG%g HXà��ª%hg QXg GóàTGg ÚXªg ôOªg êGX%ª$g
Yâª�X��Q%gQXgâó%êQ%gHóàGàêªóâQ%hgªàÚXGà§QgâªYâª%ªà§Gà§ªgTGgêQ$XàO�QgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgQXg
l$ó%%QâGgTQ%gv“Rhg6ª$gêQ$QgGgâª$XàªâG��QgªgG%gTª%Yª%G%gâªª$6Qô%=kªó%gTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%g
v“RgàGgOóY�§ª%ªgTªgGgl$ó%%QâGgYªâ$Gàªêªâgª$góàGTó$Yô�àêóGgYQâgX$gYªâ�QTQg%XYªâóQâgGg��gC§âóà§Gog
TóG%hgYQTªàTQgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rg%Qôóêó§GâgúGâGà§óGgYâ�kóGgTQgRàkª%§óTQâgYGâGgêQ6ªâ§XâGg
TQgâó%êQgTGg%XêX$6�àêóG2g

g
Cêo G%gTª%Yª%G%gêQ$gYX6ôóêG��ª%gª$gúªâGôgCYQâgªÔª$YôQhgªTó§GôgTªgêQàkQêG��QgTªg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôg

TQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgG§GgTGg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgGà�àêóQgTªgêQ$XàóêG��Qg
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TªgTó%YQàó6óôóTGTªgTQgâªôG§�âóQgGàXGôgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rhgªà§âªgQX§âQ%ohgàQ§óHóêG��ª%hg
ªÔ§âG��Qg Tªg êªâ§óT�ª%hg HQ§Qê�YóG%hg Tª%Yª%G%g êGâ§Qâ=âóG%hg §âGà%YQâ§ªhg Gôó$ªà§G��Qhg kóGúªà%g ªg
ª%§GTóG%hgêQà§G§Q%g§ªôªH�àóêQ%gª�QXg hgàªêª%%=âóG%gGQgªÔªâê�êóQgTGgHXà��QgTªg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RgªgTGgl$ó%%QâGhgTXâGà§ªgQXgGY�%gGgYâª%§G��QgTQ%g%ªâkó�Q%hg$G%gª$gâGÉ�QgTª%§Ghg
%ªâ�QgYGúG%gYªôQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgTª%TªgÚXªhg%ª$YâªgÚXªgYQ%%�kªôhgGYâQkGTG%gYâªkóG$ªà§ªg
YªôGgl$ó%%QâGhgàGgÚXGôóTGTªgTªgGT$óàó%§âGTQâGgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ2g

g
CTo G%g§GÔG%gªg§âó6X§Q%hgTªgÚXGôÚXªâgàG§XâªÉGhgG§XGô$ªà§ªgkóúªà§ª%hgÚXªg§ªàOG$gêQ$Qg6G%ªgTªgê=ôêXôQg

âªêªó§G%gQXgâª%Xô§GTQ%gGYXâGTQ%gàQg�$6ó§QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ2g
g

Cªo G%gªkªà§XGó%g§GÔG%gªg§âó6X§Q%gÚXªhgGgYGâ§óâgTGgbG§GgTªgl$ó%%�QgTQ%gv“RhgkªàOG$gGg%ªâgêâóGTQ%gª�QXg
$GUQâGTQ%gQXgÚXªg§ªàOG$g%XGg6G%ªgTªgê=ôêXôQgQXg6G%ªgTªg óàêóT�àêóGgGô§ªâGTGhgÚXª%§óQàGTGgQXg
âªêQàOªêóTGhgTªgHQâ$GgGgâªYâª%ªà§GâhgTªgHQâ$GgG6%QôX§GgQXgâªôG§ókGhgX$góàêâª$ªà§QgTGg§âó6X§G��Qg
óàêóTªà§ªg %Q6âªg Q%g âªêXâ%Q%g TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQhg %Q6âªg Q%g v“Rg ª�QXg %Q6âªg Q%g vâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%2g

g
CHo G%gYªâTG%hgTGàQ%hgQ6âóúG��ª%gQXgTª%Yª%G%hg óàêôXóàTQg§GÔG%gªgOQàQâ=âóQ%gGTkQêG§�êóQ%gGâ6ó§âGTQ%g

YªôQgUXóÉhgTªêQââªà§ª%gTªg%ªà§ªà�Gg§âGà%ó§GTGgª$gUXôúGTQhgâª%Xô§Gà§ª%hgTóâª§GgQXgóàTóâª§G$ªà§ªhg
TGgª$ó%%�QgTQ%gv“RhgªÔêª§Qg%ªg§Gó%gYªâTG%hgTGàQ%hgQ6âóúG��ª%gQXgTª%Yª%G%gHQâª$gâª%Xô§Gà§ª%gTªg
óàGTó$Yôª$ªà§QhgTQôQgQXgêXôYGgYQâgYGâ§ªgTGgl$ó%%QâGgQXgTªg%ªX%gGT$óàó%§âGTQâª%hgª$YâªúGTQ%hg
êQà%Xô§Qâª%gªgGúªà§ª%hgêQàHQâ$ªgkóªâgGg%ªâgTª§ªâ$óàGTQgª$gTªêó%�QgUXTóêóGôgHóàGôgYâQHªâóTGgYªôQg
UX�ÉQgêQ$Yª§ªà§ª2g

g
Cúo G%gTª%Yª%G%gYâªkó%§G%gGêó$GhgâªHªâªà§ªg�gâª$XàªâG��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“Rhg6ª$gêQ$Qg

GÚXªôG%gêX%§G%gªgTª%Yª%G%gêGâ§Qâ=âóG%gª$gÚXªgQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RgkªàOGgGg óàêQââªâgàQg
TªêQââªâgTGgª$ó%%�QgâªôGêóQàGTGgGQ%g§ªâ$Q%gTªgÚXó§G��QgªgGêQ$YGàOG$ªà§QgTG%gúGâGà§óG%2g

g
COo Tª%Yª%G%gêQ$gGgªkªà§XGôgêQà§âG§G��QgTªgª$Yâª%GgTªg hgêG%QgGgâªHªâóTGgêQà§âG§G��QgkªàOGgGg

%ªâg%Qôóêó§GTGgYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgQXgYQâgÚXGôÚXªâgàQkGgâªúXôG$ªà§G��Q2g
g

Cóo §QTQ%gQ%gêX%§Q%gªgTª%Yª%G%góàêQââóTQ%gYGâGg%GôkGúXGâTGâgQ%gTóâªó§Q%gªgYâªââQúG§ókG%gTQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“R2g

g
CUo Q%g ªkªà§XGó%g §âó6X§Q%g ÚXªhg Gg YGâ§óâg TGg bG§Gg Tªg l$ó%%�Qg TQ%g v“Rhg kªàOG$g Gg %ªâg êâóGTQ%g ª�QXg

$GUQâGTQ%gQXgÚXªg§ªàOG$g%XGg6G%ªgTªgê=ôêXôQgQXg6G%ªgTªg óàêóT�àêóGgGô§ªâGTGhgÚXª%§óQàGTGgQXg
âªêQàOªêóTGhgTªgHQâ$GgGgâªYâª%ªà§GâhgTªgHQâ$GgG6%QôX§GgQXgâªôG§ókGhgX$góàêâª$ªà§QgTGg§âó6X§G��Qg
óàêóTªà§ªg%Q6âªgQ%gv“Rgª�QXg%Q6âªgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gªgG%g,GâGà§óG%2g

g
Cyo ª$g kóâ§XTªg TGg óà%§ó§Xó��Qg TQg “ªúó$ªg sóTXêó=âóQg ªg TGg úª%§�Qg ªg GT$óàó%§âG��Qg TQg çG§âó$�àóQg

”ªYGâGTQhg G%g Tª%Yª%G%g Tªg êQà§âG§G��Qg TQg 8XTó§Qâg RàTªYªàTªà§ªg ªg êQà§GTQâhg àªêª%%=âóQ%g YGâGg
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âªGôóÉGâgGgª%êâó§XâG��QgêQà§=6óôgªgªôG6QâG��QgTªg6GôGà�QgGXTó§GTQgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgàGg
YªâóQTóêóTGTªg ªÔóúóTGg YªôGg ôªúó%ôG��Qg ª$g kóúQâhg 6ª$g êQ$Qg ÚXGó%ÚXªâg QX§âG%g Tª%Yª%G%g
ªÔêôX%ókG$ªà§ªg âªôGêóQàGTG%g ]g GT$óàó%§âG��Qg TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%hg TG%g ,GâGà§óG%g ªg TQg
çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ2g

g
Côo Q%gêX%§Q%gTªgG§ókóTGTª%gªÔ§âGQâTóà=âóG%gGQgGêQ$YGàOG$ªà§QgTQgYGúG$ªà§QgQâTóà=âóQgTQ%gv“Rgà�Qg

óàêôX%Q%gàQg gªgâªêQââªà§ªgóàTóêGTQgàQgvQà§âG§QgTªgvª%%�Qhg§Gó%gêQ$Q4gCtogTªgâªª%§âX§XâG��Qg
TGg:Hªâ§G2gCzogGgâªGôóÉG��QgTªgG%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R2gCNogGgªôG6QâG��QgªuQXg
âªkó%�Qg ªuQXg HQâ$GôóÉG��Qg Tªg GTó§G$ªà§Q%g GQ%g TQêX$ªà§Q%g TGg QYªâG��Q2g C�ogâªGôóÉG��Qg Tªg
àQ§óHóêG��ª%gTªgÚXGó%ÚXªâgYGâ§ª%gªuQXgTQ%gTªkªTQâª%gTQ%gv“RhgGgYX6ôóêG��QgTªgHG§Q%gâªôªkGà§ª%gQXg
êQ$XàóêGTQ%g GQg $ªâêGTQg âªôGêóQàGTQ%g ]g :Hªâ§Gg TQ%g v“R2g ªg C�ogGg ªôG6QâG��Qg Tªg ê=ôêXôQ%g YGâGg
êQ6ªâ§XâGgTªg óàGTó$Yôª$ªà§QgªuQXgYGâGgâªª%§âX§XâG��QgTQg ôG%§âQgQXgTGgúGâGà§óGgªuQXgê=ôêXôQ%g
YGâGg ª%§ó$G§ókGg Tªg kGôQâª%g YGâGg Hóà%g Tªg âªêQ$YâGhg Tªg HQâ$Gg ÚXªhg YGâGg Gg âªGôóÉG��Qg Tª%§G%g
G§ókóTGTª%g Tª%êâó§G%g àQ%g ó§ªà%g Gêó$Ghg %ªâ=g TªkóTGg ]g l$ó%%QâGg X$Gg âª$XàªâG��Qg GTóêóQàGôg
ªÚXókGôªà§ªg Gg “ g0rrhrrg C%ªó%êªà§Q%g âªGó%og YQâg OQâGg Tªg §âG6GôOQg TQ%g YâQHó%%óQàGó%g TGg l$ó%%QâGg
TªTóêGTQ%g Gg §Gó%g G§ókóTGTª%hg G§XGôóÉGTQg GàXGô$ªà§ªg Gg YGâ§óâg TGgbG§GgTªg l$ó%%�QgTQ%gv“Rhg YªôGg
kGâóG��QgGêX$XôGTGgTQgR,çSxhgQXgàGgHGô§GgTª%§ªhgQXgGóàTGgàGgó$YQ%%ó6óôóTGTªgTªg%XGgX§óôóÉG��Qhg
YªôQg�àTóêªgÚXªgkóªâgGg%X6%§ó§X�SôQgC�“ª$XàªâG��QgRàTªYªàTªà§ª�ohg%ªàTQgêªâ§QgÚXªgGgêQ6âGà�GgTªg
§Gôgâª$XàªâG��QgTªkªâ=g%ªâgGêQ$YGàOGTGgTªgâªôG§�âóQgTª%êâó§ókQgTQ%g§âG6GôOQ%gâªGôóÉGTG%gYªôQ%g
YâQHó%%óQàGó%gTGgl$ó%%QâG2gg

g
C$o §QTQ%gQ%gêX%§Q%gTªêQââªà§ª%gTGgHQâ$GôóÉG��QgªgêQà%§ó§Xó��QgTG%gGô§ªâG��ª%góàTóêGTG%gàQgó§ª$gCôog

Gêó$GhgóàêôX%ókªgGÚXªôª%gâªôG§ókQ%gGgOQàQâ=âóQ%gGTkQêG§�êóQ%gTªkóTQ%gGQgG%%ª%%QâgôªúGôgª%êQôOóTQgGg
êâó§�âóQgTGgl$ó%%QâGgYGâGgG%gYâQkóT�àêóG%gÚXªg%ªgHóÉªâª$gàªêª%%=âóG%gª$gâªôG��Qg]%gTª$GàTG%hg
Gêâª%êóTQgTG%gTª%Yª%G%gªgêX%§Q%gTªkóTQ%gGg§GôgG%%ª%%QâgôªúGô2g

g
Cào QX§âQ%gêX%§Q%gÚXªgªkªà§XGô$ªà§ªg%ªUG$gó$YQ%§Q%gª$gTªêQââ�àêóGgTGgôªúó%ôG��Qgª$gkóúQâhg%ªàTQg

ÚXªgQ%gkGôQâª%góàTóêGTQ%gàQ%gó§ªà%gC$ogªgCQogGêó$GgTªkªâ�Qg%ªâgYGúQ%gô�ÚXóTQ%gTªgó$YQ%§Q%hg§GÔG%g
ªg§âó6X§Q%gªgêQââóúóTQ%g$ªà%Gô$ªà§ªgYªôQgR,çSxgGgYGâ§óâgTGgTG§GgTGgª$ó%%�QgTQ%gv“R2gªg

g
CQo Tª$Gó%gTª%Yª%G%gYâªkó%§G%gª$gôªóhgàGgâªúXôG$ªà§G��QgGYôóê=kªôhgQXgàª%§ªgãªâ$QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qcg

g
tzcNc bª%Yª%G%g ”XYQâ§GTG%g YªôQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“R4g vQà%óTªâGàTQS%ªg ÚXªg Gg âª%YQà%G6óôóTGTªg TGg
l$ó%%QâGg%ªgôó$ó§GgGQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhg$QTóHóêG��QgTG%gêQàTó��ª%gTQ%gv“RhgG%%ó$gªà§ªàTóTGhgêG%QgQg
çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQg%ªUGgóà%XHóêóªà§ªgYGâGgGâêGâgêQ$gG%gTª%Yª%G%g$ªàêóQàGTG%gàGgêô=X%XôGgtzczgGêó$Ghg
§Gó%gTª%Yª%G%g%ªâ�Qg%XYQâ§GTG%gYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgàGgYâQYQâ��QgTQ%gv“Rg§ó§XôGTQ%gYQâgêGTGgX$gTªôª%g
$ªTóGà§ªgGYQâ§ªgTªgâªêXâ%Q%gTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQcg

g
tzcNctc :gGYQâ§ªgTªgâªêXâ%Q%gTªkªâ=g%ªâgâªGôóÉGTQgYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgàGgYâQYQâ��Qgª$gÚXªg
êGTGgv“Rg§ó§XôGTQgYQâgêGTGgX$gâªYâª%ªà§Ggª$gâªôG��Qg]g§Q§GôóTGTªgTQg%GôTQgTªkªTQâgTQ%gv“Rhg%ªàTQg
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TªkóTQg$ªTóGà§ªgàQ§óHóêG��QgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgÚXªgYQTªg%ªâgHªó§GgYQâgªS$GóôhgóàTªYªàTªà§ªg
TGgâªGôóÉG��QgTªg8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôcg
g
tzcNczc vG%QgÚXGôÚXªâgX$gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rgà�QgêX$YâGgêQ$gªkªà§XGôgQ6âóúG��QgTªgâªGôóÉG��Qg
Tªg GYQâ§ª%g Tªg âªêXâ%Q%g àGg vQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQhg YGâGg êX%§ªGâg ªkªà§XGó%g Tª%Yª%G%g
àªêª%%=âóG%gGg%GôkGúXGâTGâg%ªX%góà§ªâª%%ª%hg6ª$gêQ$QgGgHGÉªâgHâªà§ªgGQgYGúG$ªà§QgTG%gTª%Yª%G%g
TGg l$ó%%�Qhg ªg à�Qg OGUGg âªêXâ%Q%g %XHóêóªà§ª%g àQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg YGâGg HGÉªâg Hâªà§ªg Gg §Gó%g
Q6âóúG��ª%hgGgl$ó%%QâGgª%§Gâ=gGX§QâóÉGTGgGgâªGôóÉGâgGgêQ$Yªà%G��QgTªgªkªà§XGôgâª$XàªâG��QgGg
ÚXªgª%§ªgãó§XôGâgTQ%gv“RgóàGTó$Yôªà§ªg§ªàOGgTóâªó§QgêQ$gQ%gkGôQâª%gúG%§Q%gYªôGgl$ó%%QâGgêQ$gª%§G%g
Tª%Yª%G%góàTªYªàTªà§ª$ªà§ªgTGgâªGôóÉG��QgQXgGYâQkG��Qgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôcg

g
tzcNcNc vG%QgQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgà�Qg§ªàOGgâªêXâ%Q%g%XHóêóªà§ª%gYGâGgGâêGâgêQ$gG%gTª%Yª%G%g
TGgl$ó%%�QgóàêôXóàTQhg$G%gà�Qg%ªgôó$ó§GàTQhgGQ%gYâª%§GTQâª%gTªg%ªâkó�Q%gTGgl$ó%%�QhgQgÚXªg%ªâ=g
êQà%§G§GTQgYªôGgl$ó%%QâGgªàÚXGà§QgGT$óàó%§âGTQâGgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgTªkªâ=g%ªâgâªGôóÉGTGg
8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg YGâGg Tªôó6ªâGâg %Q6âªg Gg âªGôóÉG��Qg Tªg GYQâ§ªg YªôQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg GQg
çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg ªuQXg Gg ôóÚXóTG��Qg TQg çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQhg àQ%g §ªâ$Q%g Tª%§ªg ãªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§óÉG��Qhg %ªàTQg êªâ§Qg ÚXªg àGg âªHªâóTGg ôóÚXóTG��Qg Tªkªâ=g %ªâg êQà%óTªâGTQg Qg Tóâªó§Qg TQ%g
Yâª%§GTQâª%g Tªg %ªâkó�Qg GQg âªêª6ó$ªà§Qg TQ%g kGôQâª%g Gg ªôª%g TªkóTQ%g %ªàTQg Tª§ªâ$óàGTQg Qg %ªXg
YGúG$ªà§QgGóàTGgÚXªg$ªTóGà§ªgTG��Qgª$gYGúG$ªà§QgTªgTóâªó§Q%gêâªTó§�âóQ%cg

g
tzcJc “ª%YQà%G6óôóTGTª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R4g:6%ªâkGTQgQgTó%YQ%§QgàG%gêô=X%XôG%gtzczgªgtzcNgGêó$Ghg
%�QgTªgâª%YQà%G6óôóTGTªgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“R4g

g
CGo ªkªà§XGó%g Tª%Yª%G%g ªg §GÔG%g âªôG§ókG%g ]g àªúQêóG��Qg ªg êX%§�TóGg TQ%g v“Rhg à�Qg êQ$YâªªàTóTG%g àGg

Tª%êâó��QgGêó$G�g
g

C6o §QTQ%g Q%g êX%§Q%g ªg Tª%Yª%G%g óàêQââóTQ%g YGâGg %GôkGúXGâTGâg %ªX%g Tóâªó§Q%g ªg YâªââQúG§ókG%hg à�Qg
%XYQâ§GTG%gYªôQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQ�gªg

g
Cêo §âó6X§Q%gTóâª§Q%gªgóàTóâª§Q%góàêóTªà§ª%g%Q6âªgQgóàkª%§ó$ªà§QgàQ%gv“Rcg

g
tzcJctc �QgêG%QgTªg§âGà%Hªâ�àêóGgTGgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQgYGâGgQX§âGgªà§óTGTªg
ÚXªg QYªâªg àQg ”ó%§ª$Gg Tªg sóàGàêóG$ªà§Qg R$Q6óôó=âóQhg àG%g êQàTó��ª%g Yâªkó%§G%g àª%§ªg ãªâ$Qg Tªg
”ªêXâó§óÉG��Qhg Q%g âªêXâ%Q%g àªêª%%=âóQ%g YGâGg êQ6âóâg G%g Tª%Yª%G%g êQ$g $ªTóTG%g UXTóêóGó%g QXg
ªÔ§âGUXTóêóGó%hg àªêª%%=âóG%g ]g %GôkGúXGâTGg TQ%g Tóâªó§Q%g ªg YâªââQúG§ókG%g TQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg
Tªkªâ�Qg%ªâhg%ª$YâªgÚXªgYQ%%�kªôhgYâªkóG$ªà§ªgGYâQkGTG%gYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgªgGTóGà§GTG%gGQg
8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgàGgYâQYQâ��QgTªgv“RgTª§óTQ%hgàGgTG§GgTGgâª%Yªê§ókGgGYâQkG��Qcg

g
tzcJczc l$gâGÉ�QgTQgÚXGà§QgTó%YQ%§QgàG%gêô=X%XôG%gtzcJgªgtzcJctgGêó$GhgG%gTª%Yª%G%gGg%ªâª$g
GTóGà§GTG%gYªôQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg]gl$ó%%QâGgªuQXgGQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgêQàHQâ$ªgQgêG%Qhg
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àGgTªHª%GgTQ%góà§ªâª%%ª%gTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg óàêôXª$hgªÔª$YôóHóêG§ókG$ªà§ª4gCGogG%gTª%Yª%G%g
êQ$g êQà§âG§G��Qg Tªg %ªâkó�Q%g Tªg GXTó§QâóGhg G%%ª%%QâóGg ôªúGôhg Hó%êGôhg êQà§=6óôg ªg Tªg QX§âQ%g
ª%YªêóGôó%§G%2g C6og G%g êX%§G%g UXTóêóGó%hg ª$QôX$ªà§Q%g ªg Tª$Gó%g §GÔG%hg OQàQâ=âóQ%g ªg Tª%Yª%G%g
óàêQââóTG%gª$gTªêQââ�àêóGgTQ%gYâQêªTó$ªà§Q%gUXTóêóGó%gQXgªÔ§âGUXTóêóGó%gGg%ªâª$gYâQYQ%§Q%gêQà§âGg
GgbªkªTQâGhgQgvªTªà§ªgQXg§ªâêªóâQ%hgQ6Uª§ókGàTQg%GôkGúXGâTGâhgêQ6âGâgªuQXgªÔªêX§GâgQ%gvâ�Tó§Q%g
R$Q6óôó=âóQ%2gCêogG%gTª%Yª%G%gêQ$gkóGúªà%gªgª%§GTóG%góàêQââóTG%gYªôQ%gGT$óàó%§âGTQâª%gTGgl$ó%%QâGg
ªuQXgYªôQg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%gv“Rhg 6ª$gêQ$QgYªôQ%g Yâª%§GTQâª%g Tªg %ªâkó�Q%g ªkªà§XGô$ªà§ªg
êQà§âG§GTQ%hg Tª%Tªg ÚXªg âªôGêóQàGTQ%g êQ$g G%g $ªTóTG%g UXTóêóGó%2g CTog ªkªà§XGó%g óàTªàóÉG��ª%hg
$Xô§G%hgTª%Yª%G%gªgêX%§G%góàêQââóTG%gª$gTªêQââ�àêóGgTªgªkªà§XGó%gêQàTªàG��ª%gCóàêôXóàTQgkªâ6G%g
Tªg%XêX$6�àêóGogª$gG��ª%gUXTóêóGó%gYâQYQ%§G%gYªôGgl$ó%%QâGhgYQTªàTQgGgl$ó%%QâGgªuQXgQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgêQàHQâ$ªgQgêG%Qhg%Qôóêó§GâgúGâGà§óGgYâ�kóGgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYGâGgêQ6ªâ§XâGg
TQgâó%êQgTGg%XêX$6�àêóG2gQXgCªogGgâª$XàªâG��QgªgG%gTª%Yª%G%gâªª$6Qô%=kªó%gTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“RhgàQ%g§ªâ$Q%gTª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qhg6ª$gêQ$QgGgâª$XàªâG��QgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“RgàGgOóY�§ª%ªgTªgGgl$ó%%QâGgYªâ$Gàªêªâgª$góàGTó$Yô�àêóGgêQ$gâªôG��QgGQgYGúG$ªà§QgTª%§Gg
YQâgX$gYªâ�QTQg%XYªâóQâgGgN�gC§âóà§GogTóG%cg

g
tzcºc vX%§Q%glÔ§âGQâTóà=âóQ%4gõXGó%ÚXªâgêX%§Q%gªÔ§âGQâTóà=âóQ%gÚXªgkªàOG$góàêóTóâg%Q6âªgGgl$ó%%QâGg
ª$g kóâ§XTªg Tªg ÚXGó%ÚXªâg âªàªúQêóG��ª%g ÚXªg ó$YôóÚXª$g àGg ªôG6QâG��Qg Tªg GTó§ókQ%g GQ%g óà%§âX$ªà§Q%g
êQà§âG§XGó%gªuQXgàGg âªGôóÉG��QgTªg8%%ª$6ôªóG%gl%YªêóGó%gTªgãó§XôGâª%gTQ%gv“Rhg óàêôXóàTQhg$G%gà�Qg%ªg
ôó$ó§GàTQg�gâª$XàªâG��QgGTóêóQàGôhgYªôQg§âG6GôOQgTªgYâQHó%%óQàGó%gTGgl$ó%%QâGgQXgTQg8úªà§ªgsóTXêó=âóQg
TQ%gv“RgTªTóêGTQ%gGg§Gó%gG§ókóTGTª%gTªkªâ�Qg%ªâgGâêGTQ%gYªôGgbªkªTQâGcg

g
tzcºctc �ªhg GY�%g Qg YGúG$ªà§Qg TGg §Q§GôóTGTªg TQ%g v“Rg ªg TQ%g êX%§Q%g TQg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQhg
%Q6ªUGâª$gvâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g %ªUGg àGg HQâ$Gg Tªg âªêXâ%Q%g QXg Tªg êâ�Tó§Q%hg §Gó%g âªêXâ%Q%g ªuQXg
êâ�Tó§Q%g Tªkª$g %ªâg âª%§ó§X�TQ%g YªôGg l$ó%%QâGg �g bªkªTQâGhg êQàHQâ$ªg %XGg YâQYQâ��Qg %Q6âªg Q%g
vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g�g�YQêGhg %ªàTQgÚXªgQ%gêâ�Tó§Q%gàGg HQâ$GgTªgâªêXâ%Q%g ô�ÚXóTQ%gTªg§âó6X§Q%g
CóàêôXóàTQg%ªX%gâªàTó$ªà§Q%gô�ÚXóTQ%gTªg§âó6X§Q%ogâª%§ó§X�TQ%g�gbªkªTQâGhgâª%%GôkGTQ%g�gl$ó%%QâGg
Q%g6ªàªH�êóQ%gHó%êGó%gQâóXàTQ%gTª%§ª%gâªàTó$ªà§Q%cg

g
LFÃ �������������������������������������������������

g
tNctc ãâG§G$ªà§Qg ãâó6X§=âóQg 8Yôóê=kªôg GQ%g Ràkª%§óTQâª%4g 8%g âªúâG%g úªâGó%g âªôG§ókG%g GQ%g YâóàêóYGó%g
§âó6X§Q%gGYôóê=kªó%gGQ%góàkª%§ó$ªà§Q%gª$gv“RgªàêQà§âG$S%ªgTª%êâó§Q%gGg%ªúXóâcgãQTQ%gQ%g§âó6X§Q%gG6GóÔQg
$ªàêóQàGTQ%g %�Qg Tªg âª%YQà%G6óôóTGTªg TQ%g óàkª%§óTQâª%cg vGTGg óàkª%§óTQâg Tªkªg GkGôóGâg Q%g ó$YGê§Q%g
§âó6X§=âóQ%gâªôG§ókQ%gGQg%ªXgóàkª%§ó$ªà§Qgª$gv“Rhgà�QgTªkªàTQgêQà%óTªâGâgXàóêG$ªà§ªgG%góàHQâ$G��ª%g
êQà§óTG%g G6GóÔQcg “ªêQ$ªàTG$Q%g ÚXªg êGTGg óàkª%§óTQâg êQà%Xô§ªg %ªX%g Yâ�YâóQ%g G%%ª%%Qâª%g ÚXGà§Qg �g
§âó6X§G��Qg Gg ÚXªg Tªkªg ª%§Gâg %XUªó§Qg àGg ÚXGôóTGTªg Tªg ãó§XôGâg Tªg v“Rhg ôªkGàTQg ª$g êQà%óTªâG��Qg G%g
êóâêXà%§�àêóG%gª%Yªê�HóêG%gTªg%ªXgóàkª%§ó$ªà§Qcg

g
tNczc çª%%QG%gH�%óêG%gâª%óTªà§ª%gàQg�âG%óô4g8gâª$XàªâG��QgYâQTXÉóTGgYQâgv“Rgª%§=gó%ªà§GgTQgó$YQ%§QgTªg
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âªàTGgCàGgHQà§ªgªgàGgTªêôGâG��QgTªgG�X%§ªgGàXGôogYQâgHQâ�GgTQgGâ§óúQgN�hgRRhgTGg�ªógà�gttcrNNur�cg
g

tNczctc bªgGêQâTQgêQ$gQgªà§ªàTó$ªà§QgTGg”ªêâª§GâóGgTGg“ªêªó§GgsªTªâGôgTQgDâG%óôgCGâ§óúQgººhg
YGâ=úâGHQg �àóêQhg TGg Rà%§âX��Qg �Qâ$G§ókGg “sDg à�gtcº.ºuzrtºohg âªHªâóTGg ó%ªà��Qg G6âGàúªg
âªàTó$ªà§Q%gTªêQââªà§ª%gTGgGYôóêG��Qgª$gv“Rhg6ª$gêQ$QgQgúGàOQgTªgêGYó§GôgGXHªâóTQgàGgGôóªàG��Qg
QXg êª%%�Qg TQg v“Rhg óàTªYªàTªà§ª$ªà§ªg Tªg Gg QYªâG��Qg %ªâg âªGôóÉGTGg ª$g 6Qô%G%g Tªg kGôQâª%hg Tªg
$ªâêGTQâóG%hgTªgHX§XâQ%gQXgG%%ª$ªôOGTG%cg

g
tNcNc çª%%QG%g �Xâ�TóêG%g à�Q�HóàGàêªóâG%g TQ$óêóôóGTG%g àQg DâG%óô4g :g §âG§G$ªà§Qg §âó6X§=âóQg Tªg
óàkª%§ó$ªà§Q%gª$gv“Rg�hgúªâGô$ªà§ªhgQg$ª%$QgGYôóê=kªôgGgóàkª%§ó$ªà§Q%gª$g§�§XôQ%gTªgâªàTGgHó�G4g

g
CGo ”X�ªó��QgTQ%gâªàTó$ªà§Q%gGQgR$YQ%§QgTªg“ªàTGg“ª§óTQgàGgsQà§ªgC�R““s�ohg$ªTóGà§ªgGYôóêG��QgTG%g

%ªúXóà§ª%gGô�ÚXQ§G%gâªúâª%%ókG%hgTªgGêQâTQgêQ$gQgYâGÉQgTGgGYôóêG��Q4g
g

Cóo G§�gt.rgTóG%hgzzhºdgCkóà§ªgªgTQó%gk�âúXôGgêóàêQgYQâgêªà§Qo2g
g

Cóóo Tªgt.tgGgN0rgTóG%hgzrdgCkóà§ªgYQâgêªà§Qo2g
g

Cóóóo TªgN0tgGg9zrgTóG%hgt9hºdgCTªÉª%%ª§ªgk�âúXôGgêóàêQgYQâgêªà§Qo2gªg
g

Cóko Gêó$GgTªg9zrgTóG%hgtºdgCÚXóàÉªgYQâgêªà§Qocg
g

C6o âªàTó$ªà§Q%gTªêQââªà§ª%gTªgóàkª%§ó$ªà§Q%gª$gv“RgTªkª$gêQ$YQâgQgôXêâQgâªGôgQXgYâª%X$óTQgC6G%ªg
§âó6X§GTGgYªôQgR$YQ%§QgTªg“ªàTGgTGgçª%%QGg�Xâ�TóêGgC�R“ç��oogªgGg6G%ªgTªgê=ôêXôQgTGgvQà§âó6Xó��Qg
”QêóGôg%Q6âªgQg�XêâQg��ÚXóTQgC�v”���ogTGgYª%%QGg�Xâ�TóêGgóàkª%§óTQâGhg�%gGô�ÚXQ§G%gêG6�kªó%cg�ô�$g
Tó%%Qhg §Gó%g âªàTó$ªà§Q%g Tªkª$g %ªâg §âó6X§GTQ%g YªôQg R““sg �%g Gô�ÚXQ§G%g âªúâª%%ókG%g $ªàêóQàGTG%g
Gêó$Gcg:gR““sgYGúQgTªgGêQâTQgêQ$gª%%G%gâªúâG%gTªkªg%ªâgêQà%óTªâGTQgGà§ªêóYG��QgTQgó$YQ%§QgTªg
âªàTGgTªkóTQgYªôGgYª%%QGg�Xâ�TóêGgGQg§�â$óàQgTQgâª%Yªê§ókQgYªâ�QTQgTªgGYXâG��Q2gªg

g
Cêo êQ$g âªôG��Qg �gêQà§âó6Xó��Qg GQgçâQúâG$GgTªg Rà§ªúâG��Qg ”QêóGôg C�çR”�og ªg �gvQà§âó6Xó��QgYGâGg Qg

sóàGàêóG$ªà§QgTGg”ªúXâóTGTªg”QêóGôgC�v:sR�”�ohgâªàTó$ªà§Q%gªgúGàOQ%gTªgêGYó§GôgTªêQââªà§ª%gTªg
óàkª%§ó$ªà§Qgª$gv“RgYQTªâ�Qgª%§Gâg%X�ªó§Q%g�góàêóT�àêóGgTª%§G%gêQà§âó6Xó��ª%hgGêG%QgQg6ªàªHóêó=âóQg
Yª%%QGg �Xâ�TóêGg à�Q�HóàGàêªóâGg GYXâªg ª%%G%g êQà§âó6Xó��ª%g YQâg $ªóQg TQg âªúó$ªg êX$XôG§ókQhg �g
Gô�ÚXQ§GgêQ$6óàGTGgTªgNh0ºdgCO=gTó%êX%%�QgÚXGà§Qg�gª�§ªà%�QgTQg§ªâ$Qgâªêªó§Gg6âX§GgóàTóêGTQgàQg
Gâ§óúQgN�gTGg�ªógà�g�c9t.u�.hgêQ$gGg âªTG��QgTGTGgYªôGg�ªógà�gtzc�9Nut�hg6ª$gêQ$QgTóGà§ªgTGg
âªkQúG��QgTQgYGâ=úâGHQgt�gTª%%ªg$ª%$QgGâ§óúQgôªúGôgYâQ$QkóTQgYªôGg�ªógà�gttc��tur�ogªgTªkª$g
ª%§Gâg %X�ªó§Q%g �g óàêóT�àêóGg Tª%§G%g êQà§âó6Xó��ª%g �g Gô�ÚXQ§Gg êQ$6óàGTGg Tªg �h0ºdhg àQg êG%Qg Tªg Qg
6ªàªHóêó=âóQgYª%%QGg�Xâ�TóêGgà�Q�HóàGàêªóâGgQ6%ªâkGâgQgâªúó$ªgTªgGYXâG��Qgà�QgêX$XôG§ókQgTª%%G%g
êQà§âó6Xó��ª%gCêQàHQâ$ªgYâªkó%�QgTQgbªêâª§Qgà�g.c�z0utºocg
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CTo àQgêG%QgTG%gYª%%QG%gUXâ�TóêG%g�Xªg§ªàOG$gêQ$QgG§ókóTGTªgYâóàêóYGôgGgªÔYôQâG��QgTªgQYªâG��ª%g
HóàGàêªóâG%hg êQ$Qhg YQâg ªÔª$YôQhg G%g óà%§ó§Xó��ª%g HóàGàêªóâG%g ªg ªà§óTGTª%g G%%ª$ªôOGTG%hg Gg
âª$XàªâG��Qg êQàHªâóTGg Gg §�§XôQg Tªg YGúG$ªà§Qg TQ%g UXâQ%g TQ%g v“Rg �g êQà%óTªâGTGhg YªôGg “ªêªó§Gg
sªTªâGôgTQgDâG%óôgªgYªôGgçâQêXâGTQâóGg,ªâGôgTGgsGÉªàTGg)GêóQàGôhgêQ$Qgâªêªó§GgQYªâGêóQàGôgTª%%G%g
Yª%%QG%gUXâ�TóêG%hgª%§GàTQhgYQâ§Gà§Qhg%XUªó§Gg�g§âó6X§G��QgYªôGgêQà§âó6Xó��QgGQgçR�gªgYªôGgv�sR)�hg
àGgHQâ$GgTGgôªúó%ôG��QgGYôóê=kªôg�gYª%%QGgUXâ�TóêGg�XªgGgGXHªâóâcg

g
tNcJc �X§âG%gYª%%QG%gUXâ�TóêG%gTQ$óêóôóGTG%gàQgDâG%óô4g�%gâªàTó$ªà§Q%gªgúGàOQ%gTªgêGYó§GôgGXHªâóTQ%g
ª$góàkª%§ó$ªà§Q%gª$gv“RgâªGôóÉGTQ%gYQâgóà%§ó§Xó��ª%gHóàGàêªóâG%hg%ªúXâGTQâG%hgªà§óTGTª%gTªgYâªkóT�àêóGg
YâókGTGg HªêOGTG%hg ªà§óTGTª%g Tªg YâªkóT�àêóGg êQ$Yôª$ªà§Gâg G6ªâ§G%hg %QêóªTGTª%g Tªg êGYó§GôóÉG��Qhg
êQââª§QâG%g ªg Tó%§âó6XóTQâG%g Tªg §�§XôQ%g ªg kGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%g ªg %QêóªTGTª%g Tªg GââªàTG$ªà§Qg$ªâêGà§óôg
§G$6�$gTªkª$gêQ$YQâgQgôXêâQgâªGôgªg6G%ªgTªgê=ôêXôQgTGgv���gTª%%G%gYª%%QG%gUXâ�TóêG%cg�Gó%gâªàTó$ªà§Q%g
ªgúGàOQgTªgêGYó§GôhgêQà§XTQhgà�Qgª%§�Qg%XUªó§Q%gGQgR““scgçQTªgOGkªâgóàêóT�àêóGgTQgçR�gªgTGgv�sR)�hgGg
TªYªàTªâgTG%gêóâêXà%§�àêóG%gª%YªêóHóêG%gTQgRàkª%§óTQâcg

g
tNcºc sXàTQ%g Tªg óàkª%§ó$ªà§Qg êQà%§ó§X�TQ%g àQg DâG%óô4g vQ$Qg âªúâGg úªâGôhg âªàTó$ªà§Q%g ªg úGàOQ%g Tªg
êGYó§GôgGXHªâóTQ%gYQâgHXàTQ%gTªgóàkª%§ó$ªà§Qg6âG%óôªóâQ%gª$gTªêQââ�àêóGgTªgóàkª%§ó$ªà§Q%g�XªgêQ$Y�ª$g
%XGgêGâ§ªóâGgà�Qgª%§�Qg%XUªó§Q%g�g§âó6X§G��Qcg

g
tNc0c “ª%óTªà§ª%gQXgTQ$óêóôóGTQ%gàQgªÔ§ªâóQâ4g“ªôG§ókG$ªà§ªgGgóàkª%§óTQâª%gâª%óTªà§ª%gQXgTQ$óêóôóGTQ%g
àQg ªÔ§ªâóQâg�Xªg óàkó%§G$gª$gv“Rg àQgçG�%g Tªg GêQâTQgêQ$gG%g àQâ$G%gTQgvQà%ªôOQgxQàª§=âóQg)GêóQàGôg
C“ª%QôX��Qgvx)gà�gJcN�N���tJo4g

g
CGo àQgêG%QgTªgóàkª%§óTQâª%g�Xªgà�Qg%ªUG$gâª%óTªà§ª%gQXgTQ$óêóôóGTQ%gª$gUXâó%Tó��Qg�Xªgà�Qg§âó6X§ªgGg

âªàTGhgQXg�XªgGg§âó6X§ªgGgGô��XQ§GgóàHªâóQâgGg���gCkóà§ªgYQâgêªà§QohgQ%gâªàTó$ªà§Q%gTªêQââªà§ª%g
Tªgóàkª%§ó$ªà§Qgª$gv“RgTªkª$hgúªâGô$ªà§ªhg%XUªó§GâS%ªgGQgR““sg�gGô��XQ§GgTªgtº�gC�XóàÉªgYQâg
êªà§Qo2g

g
C6o àQgêG%QgTªgóàkª%§óTQâª%gâª%óTªà§ª%gQXgTQ$óêóôóGTQ%gª$gUXâó%Tó��Qg�Xªgà�Qg§âó6X§ªgGgâªàTGhgQXg�Xªg

Gg§âó6X§ªgGgGô��XQ§GgóàHªâóQâgGg���gCkóà§ªgYQâgêªà§QohgQ%gâªàTó$ªà§Q%gTªêQââªà§ª%gTªgóàkª%§ó$ªà§Qg
ª$gv“RgTªkª$hgúªâGô$ªà§ªhg%XUªó§GâS%ªgGQgR““sgTªgGêQâTQgêQ$gG%g$ª%$G%gâªúâG%gGYôóê=kªó%gGQ%g
âª%óTªà§ª%gQXgTQ$óêóôóGTQ%gàQgDâG%óôhgGà§ªâóQâ$ªà§ªgTª%êâó§G%2gªg

g
Cêo óàTªYªàTªà§ª$ªà§ªg TG%g êGâGê§ªâ�%§óêG%g TQg óàkª%§óTQâg âª%óTªà§ªg QXg TQ$óêóôóGTQg àQg ªÔ§ªâóQâhg Gg

ôó�XóTG��QgTGgQYªâG��QgTªgê�$6óQgâªôG§ókGgGQgóàúâª%%QgTªgâªêXâ%Q%gàQgDâG%óôgYGâGgóàkª%§ó$ªà§Qgª$g
v“Rg %XUªó§GS%ªg GQg R$YQ%§Qg %Q6âªg �YªâG��ª%g Tªg v�$6óQg C�R�s�v�$6óQ�og �g Gô��XQ§Gg ÉªâQcg �g
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TQgGâ§óúQgJ0hgTQgóàêó%QgRMgªg�gJ�gTQgGâ§óúQgº�gTGg“ª%QôX��QgvMxg0rgªgGg�ªógtJcJNrhgTªkªàTQgGgl$ó%%QâGg
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Tªg óàTóêG§ókQg Câªêó6Qg ª$ó§óTQg YªôGg$=ÚXóàGg X§óôóÉGTGg YªôQg âª$ª§ªà§ªocg 8g$XTGà�Gg Tªg ÚXGôÚXªâg TQ%g
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êX$Yâó$ªà§Qgª%Yªê�HóêG%hgQgêX$Yâó$ªà§QgTG%gQ6âóúG��ª%gYGê§XGTG%gàª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��QgªgàQ%g
Tª$Gó%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��QgâªHªâªà§ª%gGQgªàkóQgTªgTQêX$ªà§Q%gªgóàHQâ$G��ª%gYªâó�TóêG%gGQg8úªà§ªg
sóTXêó=âóQgTQ%gv“RhgTªkªâ�QgQêQââªâgªÔêôX%ókG$ªà§ªgYQâg$ªóQgTGgYôG§GHQâ$GgMBgRàHQâ$Gcg
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óàTªYªàTªà§ª$ªà§ªg YªôQg YQ§ªàêóGôg óàkª%§óTQâcg l%%ª%g âó%êQ%g ªàkQôkª$g HG§Qâª%g Tªg ôóÚXóTªÉhg êâ�Tó§Qhg
$ªâêGTQhgâªà§G6óôóTGTªhgâªúXôG$ªà§G��Qgª%Yªê�HóêGhgªà§âªgQX§âQ%hgªg%ªgâªôGêóQàG$g§Gà§Qg]gl$ó%%QâGhg
ÚXGà§Qg ]g bªkªTQâGg ªg GQ%g Yâ�YâóQ%g v“Rg Q6Uª§Qg Tª%§Gg l$ó%%�Qcg �g YQ§ªàêóGôg Ràkª%§óTQâg Tªkªg ôªâg
êXóTGTQ%G$ªà§ªg§QTG%gG%g óàHQâ$G��ª%gÚXªgª%§�QgTª%êâó§G%gàª%§ªgãªâ$QgTªg�ªêXâó§óÉG��Qhg6ª$gêQ$Qg
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HG§Qâª%g Tªg âó%êQg âªôGêóQàGTQ%g ]g bªkªTQâGg ªg ]g l$ó%%QâGg ÚXªg %ªUG$g TókXôúGTQ%g YªôGg bªkªTQâGg ªg YªôGg
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�ªêXâó§ó�G��Qg �g Qg �sQâ$Xô=âóQg Tªg “ªHªâ�àêóGg �g z�z��hg %ªàTQg êªâ§Qg ÚXªg G%g óàHQâ$G��ª%g TQg âªHªâóTQg
sQâ$Xô=âóQgTªg“ªHªâ�àêóGgTGgbªkªTQâGgªgTQgsQâ$Xô=âóQgTªg“ªHªâ�àêóGgTGgl$ó%%QâGgà�QgHQâG$gQ6�ª§QgTªg
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HQógóà%§ó§X�TQgQg“ªúó$ªgsóTXêó=âóQgªgêQà%§ó§X�TQgQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQcg�%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%g
âªYâª%ªà§G$gêâ�Tó§Q%gTª§óTQ%gYªôGgl$ó%%QâGgêQà§âGgGgbªkªTQâGcg�gçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgêQà%§ó§X�TQg
ª$g HGkQâg TQ%gãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg à�Qg êQà§Gg êQ$gÚXGôÚXªâg úGâGà§óGg HôX§XGà§ªg QXg êQQ6âóúG��Qg TGg
l$ó%%QâGcg
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TªYªàTªg TQg YGúG$ªà§Qg TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g YªôGg bªkªTQâGhg ª$g §ª$YQg O=6óôg YGâGg Qg
YGúG$ªà§Qg TQ%g kGôQâª%g TªêQââªà§ª%g TQ%g v“Rcg 8g QêQââ�àêóGg Tªg ªkªà§Q%g ÚXªg GHª§ª$g Gg %ó§XG��Qg
ªêQà�$óêQ�HóàGàêªóâGg TGg bªkªTQâGg YQTªâ=g GHª§Gâg àªúG§ókG$ªà§ªg Gg êGYGêóTGTªg TQg çG§âó$�àóQg
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ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg YQTªâ=g à�Qg %ªâg %XHóêóªà§ªg YGâGg âªª$6Qô%Gâg óà§ªúâGô$ªà§ªg Qg óàkª%§ó$ªà§Qg
âªGôó�GTQcg�ª%§ªgêG%Qhgàª$gQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgàª$g$ª%$QgGgl$ó%%QâGhgTó%YQâ�QgTªgQX§âG%g
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TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%cg �%g âªêª6ó$ªà§Q%g Tªg §Gó%g YGúG$ªà§Q%g QXg ôóÚXóTG��Qg YQTª$g QêQââªâg
YQ%§ªâóQâ$ªà§ªg ]%g TG§G%g Yâªkó%§G%g YGâGg YGúG$ªà§Qg Tªg �XâQ%g ªg G$Qâ§ó�G��ª%g TQ%g v“Rhg YQTªàTQg
êGX%GâgTª%êQà§óàXóTGTªgTQg HôXÔQgTªgêGóÔGgª%YªâGTQgTQ%gv“Rcg8Y�%gQg âªêª6ó$ªà§QgTQ%g âªHªâóTQ%g
âªêXâ%Q%gªhg %ªg HQâgQgêG%QhgTªYQó%gTªgª%úQ§GTQ%g §QTQ%gQ%g$ªóQ%g ôªúGó%gêG6�kªó%gYGâGgGgêQ6âGà�Gg
�XTóêóGôgQXgªÔ§âG�XTóêóGôgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgêG%QgQgkGôQâgâªêª6óTQgà�Qg%ª�Gg%XHóêóªà§ªgYGâGg
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%GôTGâg Q%g v“Rhg Gg l$ó%%QâGg à�Qg Tó%YQâ=g Tªg ÚXGó%ÚXªâg QX§âG%g HQà§ª%g Tªg âªêXâ%Q%g YGâGg ªHª§XGâg Qg
YGúG$ªà§QgTªgªkªà§XGó%g%GôTQ%gGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
Cêo “ó%êQg Tªg êâ�Tó§Qg TGgbªkªTQâG4g:g âó%êQg Tªg êâ�Tó§Qg Tª%§Gg QYªâG��Qg ªàêQà§âGS%ªg êQàêªà§âGTQg àGg

bªkªTQâGcg bª%§Gg HQâ$Ghg Gg êGYGêóTGTªg Tªg YGúG$ªà§Qg TQ%g v“Rg ª%§=g HQâ§ª$ªà§ªg âªôGêóQàGTGg ]g
êGYGêóTGTªg TGg bªkªTQâGg Tªg êX$Yâóâg êQ$g %XG%g Q6âóúG��ª%g Yâªkó%§G%g àGg vvDg ªg àQg vQà§âG§Qg Tªg
vª%%�Qcg:gTª%êX$Yâó$ªà§QhgYªôGgbªkªTQâGhgTGgQ6âóúG��QgTªgYGúGâgQ%gkGôQâª%gTªkóTQ%gó$YôóêGâ=gàQg
Tª%êX$Yâó$ªà§QgTQgYGúG$ªà§QgTQ%gv“Rcg

g
CTo DGóÔGgfóÚXóTªÉgàQgxªâêGTQg”ªêXàT=âóQ4g:g$ªâêGTQg%ªêXàT=âóQgTªgv“RgàQgDâG%óôgGYâª%ªà§Gg6GóÔGg

ôóÚXóTªÉgªgà�QgO=gàªàOX$GgúGâGà§óGgTªgÚXªgªÔó%§óâ=hgàQgHX§XâQhgX$g$ªâêGTQgYGâGgàªúQêóG��QgTQ%g
v“RgÚXªgYªâ$ó§Gg%XGgGôóªàG��QgYªôQ%g%X6%êâó§Qâª%gTª%%ª%gkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gêG%Qgª%§ª%gTªêóTG$g
YªôQgTª%óàkª%§ó$ªà§Qcg:%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgÚXªgGTÚXóâóâª$gQ%gv“RgYQTªâ�QgªàêQà§âGâgTóHóêXôTGTª%g
YGâGgàªúQêó=SôQ%gàQg$ªâêGTQg%ªêXàT=âóQhgTªkªàTQgêQà%óTªâGâhgGóàTGhgGgâª%§âó��QgTªgàªúQêóG��Qg
YGâGgQgY�6ôóêQg óàkª%§óTQâgª$gúªâGôhgêQàHQâ$ªgTó%YQ%§QgàGg“ª%QôX��Qgv�xgt0rhgTªkªàTQhgTª%§ªg
$QTQhgª%§Gâª$gYâªYGâGTQ%gYGâGg$Gà§ªâgQgóàkª%§ó$ªà§QgàQ%gv“RgG§�gGgbG§GgTªg�ªàêó$ªà§Qg�óàGôcgg

g
Cªo “ó%êQgTGgªÔó%§�àêóGgTªgvâªTQâª%gçâókóôªúóGTQ%4g�gxªTóTGgçâQkó%�âóGgà�gzct��S��hgTªgz�gTªgGúQ%§QgTªg

zrrthgGóàTGgª$gkóúQâhgª$g%ªXgGâ§óúQg90hgTó%êóYôóàGgÚXªg�G%gàQâ$G%gÚXªgª%§G6ªôª�G$gGgGHª§G��QgQXg
Gg%ªYGâG��QhgGgÚXGôÚXªâg§�§XôQhgTªgYG§âó$�àóQgTªgYª%%QGgH�%óêGgQXgUXâ�TóêGgà�QgYâQTXÉª$gªHªó§Q%g
êQ$gâªôG��QgGQ%gT�6ó§Q%gTªgàG§XâªÉGgHó%êGôhgYâªkóTªàêó=âóGgQXg§âG6GôOó%§Ghgª$gª%YªêóGôgÚXGà§Qg]%g
úGâGà§óG%gªgGQ%gYâókóô�úóQ%gÚXªgôOª%g%�QgG§âó6X�TQ%�cg�Tª$Gó%hgª$g%ªXgYGâ=úâGHQg�àóêQhgªôGgYâªk�g
ÚXªg�Tª%§GgHQâ$GgYªâ$Gàªêª$gâª%YQàTªàTQgYªôQ%gT�6ó§Q%gGôógâªHªâóTQ%gGg§Q§GôóTGTªgTQ%g6ªà%gªg
TG%gâªàTG%gTQg%XUªó§QgYG%%ókQhg%ªXgª%Y�ôóQgQXg%XGg$G%%GgHGôóTGhgóàêôX%ókªgQ%gÚXªg§ªàOG$g%óTQgQ6Uª§Qg
Tªg%ªYGâG��QgQXgGHª§G��Q�cgg

g
çQâgHQâ�GgTGgàQâ$GgGêó$Ggêó§GTGhgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gªgQ%gâªêXâ%Q%gTªôªgTªêQââªà§ª%gYQTªâ�Qg
%ªâgGôêGà�GTQ%gYQâgêâªTQâª%gHó%êGó%hg§âG6GôOó%§G%gªgYâªkóTªàêó=âóQ%gTGgl$ó%%QâGgªhgª$gGôúXà%gêG%Q%hg
YQâgêâªTQâª%g§âG6GôOó%§G%gªgYâªkóTªàêó=âóQ%gTªgYª%%QG%gH�%óêG%gªgUXâ�TóêG%gYªâ§ªàêªà§ª%gGQg$ª%$Qg
úâXYQgªêQà�$óêQgTGgl$ó%%QâGhg§ªàTQgª$gkó%§GgG%gàQâ$G%gTªgâª%YQà%G6óôóTGTªg%QôóT=âóGgªg%X6%óTó=âóGg
Tªgª$Yâª%G%gYªâ§ªàêªà§ª%gGQg$ª%$QgúâXYQgªêQà�$óêQgªÔó%§ªà§ª%gª$g§Gó%gêG%Q%cgvG%Qgó%%QgQêQââGhg
êQàêQââªâ�QgQ%gTª§ªà§Qâª%gTª%§ª%gêâ�Tó§Q%gêQ$gQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgTªgHQâ$GgYâókóôªúóGTGhg%Q6âªg
QgYâQTX§QgTªgâªGôóÉG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgª$gêG%QgTªgHGô�àêóGcg�ª%§GgOóY�§ª%ªhg�gYQ%%�kªôg
ÚXªgvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gà�QgkªàOG$gGg%ªâg%XHóêóªà§ª%gYGâGgQgYGúG$ªà§Qgóà§ªúâGôgTQ%gv“RgGY�%gQg
YGúG$ªà§QgTGÚXªôª%gêâªTQâª%cg

g
CHo “ó%êQgTGgà�QgâªGôóÉG��QgTGgêGâ§ªóâGgTªgG§ókQ%4g�gl$ó%%QâGg�gX$GgêQ$YGàOóGgª$ó%%QâGgTªg§�§XôQ%g

âªYâª%ªà§G§ókQ%gTªgêâ�Tó§Q%gó$Q6óôó=âóQ%hg§ªàTQgêQ$QgQ6Uª§Qg%QêóGôgGgGÚXó%ó��Qgªg%ªêXâó§óÉG��QgTªg
êâ�Tó§Q%g ó$Q6óôó=âóQ%g G§âGk�%g TGg ª$ó%%�Qg Tªg v“Rhg êXUQ%g YG§âó$�àóQ%g %�Qg GT$óàó%§âGTQ%g
%ªYGâGTG$ªà§ªcg :g çG§âó$�àóQg ”ªYGâGTQg §ª$g êQ$Qg YâóàêóYGôg HQà§ªg Tªg âªêXâ%Q%g Q%g vâ�Tó§Q%g
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R$Q6óôó=âóQ%cgbª%§GgHQâ$GhgÚXGôÚXªâgG§âG%QgQXgHGô§GgTªgâªêª6ó$ªà§QgTªg§Gó%gkGôQâª%gYªôGgl$ó%%QâGg
YQTªâ=gGHª§GâgàªúG§ókG$ªà§ªgGgêGYGêóTGTªgTGgl$ó%%QâGgTªgOQàâGâgG%gQ6âóúG��ª%gTªêQââªà§ª%gTQ%g
v“Rcg �Gg OóY�§ª%ªg Tªg Gg l$ó%%QâGg %ªâg TªêôGâGTGg óà%Qôkªà§ªhg Qg 8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rg Tªkªâ=g
G%%X$óâgGgêX%§�TóGgªgGT$óàó%§âG��QgTQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gªgTQ%gTª$Gó%gTóâªó§Q%gªgGêª%%�âóQ%g
ÚXªg óà§ªúâG$g Qg çG§âó$�àóQg �ªYGâGTQcg l$g 8%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôhg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg YQTªâ�Qg
Tªôó6ªâGâg%Q6âªgG%gàQkG%gàQâ$G%gTªgGT$óàó%§âG��QgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQgQXgQY§GâgYªôGgôóÚXóTG��Qg
Tª%§ªhgÚXªgYQTªâ=g%ªâg óà%XHóêóªà§ªgYGâGgQgêX$Yâó$ªà§QgTG%gQ6âóúG��ª%gTGgl$ó%%QâGgYªâGà§ªgQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcgg

g
Cúo sGô�àêóGhg âªêXYªâG��Qg UXTóêóGôg QXg ª�§âGUXTóêóGôg TGg l$ó%%QâG4g 8§�g ÚXªg Q%g v“Rg §ªàOG$g %óTQg

óà§ªúâGô$ªà§ªgYGúQ%hgGgl$ó%%QâGgYQTªâ=gª%§Gâg%XUªó§GgGgªkªà§Q%gTªgHGô�àêóGhgâªêXYªâG��QgUXTóêóGôg
QXg ª�§âGUXTóêóGôcg bª%%Gg HQâ$Ghg ªkªà§XGó%g êQà§óàú�àêóG%g TGg l$ó%%QâGhg ª$g ª%YªêóGôg G%g Hó%êGó%hg
YâªkóTªàêó=âóG%gªg§âG6GôOó%§G%hgYQTªâ�QgGHª§Gâg§Gó%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgYâóàêóYGô$ªà§ªgª$gâGÉ�Qg
TGg HGô§Gg Tªg UXâó%YâXT�àêóGg %óúàóHóêG§ókGg ª$g àQ%%Qg YG�%g %Q6âªg Gg YôªàGg ªHóê=êóGg TGg GHª§G��Qg Tªg
YG§âó$�àóQcg

g
COo xGàX§ªà��Qg TQg “ªúó%§âQg Tªg vQ$YGàOóGg �ªêXâó§óÉGTQâG4g 8g %XGg G§XG��Qg êQ$Qg l$ó%%QâGg Tªg v“Rg

TªYªàTªg TGg $GàX§ªà��Qg Tªg %ªXg âªúó%§âQg Tªg êQ$YGàOóGg %ªêXâó§óÉGTQâGg UXà§Qg ]g vMxg ªg TG%g
âª%Yªê§ókG%gGX§QâóÉG��ª%g%Qêóª§=âóG%cgvG%QgGgl$ó%%QâGgà�QgG§ªàTGgGQ%gâªÚXó%ó§Q%gTGgvMxgª$gâªôG��Qg
]%gêQ$YGàOóG%gG6ªâ§G%hg%XGgGX§QâóÉG��QgYQTªâ=g%ªâg%X%Yªà%GgQXg$ª%$QgêGàêªôGTGhgGHª§GàTQgG%%ó$hg
G%g%XG%gª$ó%%�ª%gTªgv“Rcg

g
Cóo vâª%êó$ªà§QgTGgl$ó%%QâGgªgTªg%ªXgvGYó§Gô4g:gêGYó§GôgG§XGôgTGgl$ó%%QâGgYQTªâ=gà�Qg%ªâg%XHóêóªà§ªg

YGâGg%XG%gHX§XâG%gª�óú�àêóG%gQYªâGêóQàGó%gªg$GàX§ªà��QgTQgêâª%êó$ªà§Qgª%YªâGTQhgTªgHQâ$GgÚXªg
Ggl$ó%%QâGgYQTªgkóâgGgYâªêó%GâgTªgHQà§ªgTªgHóàGàêóG$ªà§Qgª�§ªâàG%cg��Qg%ªgYQTªgG%%ªúXâGâgÚXªg
OGkªâ=gTó%YQàó6óôóTGTªgTªgêGYó§GôgÚXGàTQgGgl$ó%%QâGgàªêª%%ó§GâhgªhgêG%QgOGUGhgG%gêQàTó��ª%gTª%§Gg
êGY§G��QgYQTªâóG$gGHª§GâgQgTª%ª$YªàOQgTGgl$ó%%QâGcg

g
CUo 8gR$YQâ§�àêóGgTªgX$GglÚXóYªg�XGôóHóêGTG4g8gYªâTGgTªg$ª$6âQ%gTGgªÚXóYªgQYªâGêóQàGôgTGgl$ó%%QâGg

ªuQXgGg%XGgóàêGYGêóTGTªgTªgG§âGóâgªg$Gà§ªâgYª%%QGôgÚXGôóHóêGTQgYQTªg§ªâgªHªó§QgGTkªâ%QgâªôªkGà§ªg
%Q6âªg G%g G§ókóTGTª%hg %ó§XG��Qg HóàGàêªóâGg ªg âª%Xô§GTQ%g QYªâGêóQàGó%g TGg l$ó%%QâGcg :g úGàOQg TGg
l$ó%%QâGg YâQk�$g 6G%óêG$ªà§ªg TGg %ªêXâó§óÉG��Qg Tªg âªêª6�kªó%hg ÚXªg àªêª%%ó§Gg Tªg X$Gg ªÚXóYªg
ª%YªêóGôóÉGTGhg YGâGg QâóúóàG��Qhg ª%§âX§XâG��Qhg Tó%§âó6Xó��Qg ªg úª%§�Qhg êQ$g kG%§Qg êQàOªêó$ªà§Qg
§�êàóêQhg QYªâGêóQàGôg ªg $ªâêGTQô�úóêQg Tªg àQ%%Q%g YâQTX§Q%cg 8%%ó$hg Gg ªkªà§XGôg YªâTGg Tªg
êQ$YQàªà§ª%g âªôªkGà§ª%gTGgªÚXóYªgªgGg óàêGYGêóTGTªgTªgG§âGóâgàQkQ%g §Gôªà§Q%gYQTªâóGgGHª§GâgGg
àQ%%GgêGYGêóTGTªgTªgúªâG��QgTªgâª%Xô§GTQcg

g
Cyo Ràª�ó%§�àêóGgTªg�Xâó%YâXT�àêóGgsóâ$GTGg8êªâêGgTGg�ªêXâó§óÉG��Q4gãQTGgGgGâÚXó§ª§XâGgTQg$QTªôQg

HóàGàêªóâQhgªêQà�$óêQgªgUXâ�TóêQgTª%§Ggl$ó%%�QgêQà%óTªâGgX$gêQàUXà§QgTªgâóúQâª%gªgQ6âóúG��ª%g
ª%§óYXôGTG%gG§âGk�%gTªgêQà§âG§Q%gªôG6QâGTQ%gàQ%g§ªâ$Q%gTGgôªúó%ôG��Qgª$gkóúQâcglà§âª§Gà§Qhgª$g
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âGÉ�Qg TGg YQXêGg $G§XâóTGTªg ªg TGg HGô§Gg Tªg §âGTó��Qg ªg �Xâó%YâXT�àêóGg àQg $ªâêGTQg Tªg êGYó§Gó%g
6âG%óôªóâQg àQg ÚXªg §Gàúªg Gg ª%§ªg §óYQg Tªg QYªâG��Qg HóàGàêªóâGhg êQà%óTªâGàTQhg GóàTGhg Gg âªêªà§ªg
âªHQâ$XôG��QgTQg$ªâêGTQgTªgêGYó§Gó%g6âG%óôªóâQhgYQâg$ªóQgTGgªTó��QgTªgàQkG%gàQâ$G%gYªôGgv��gªg
YªôQg,QkªâàQgsªTªâGôhgª$g%ó§XG��ª%gTªgª%§âª%%ªhgYQTªâ=gOGkªâgYªâTG%gYQâgYGâ§ªgTQ%góàkª%§óTQâª%hg
óàêôX%ókªgTªêQââªà§ª%gTQgTó%Y�àTóQgTªg§ª$YQgªgâªêXâ%Q%gàªêª%%=âóQ%gYGâGgHGÉªâgkGôªâgG%gTó%YQ%ó��ª%g
êQà§óTG%gàQ%gTQêX$ªà§Q%gTª%§GgQYªâG��Qcg

g
Côo “ó%êQgTªgl%§âX§XâG4g8gYâª%ªà§ªgª$ó%%�QgTªgv“Rg§ª$gQgêGâ=§ªâgTªg�QYªâG��Qgª%§âX§XâGTG��gTª%§Gg

HQâ$Gg ªg YªôG%g êGâGê§ªâ�%§óêG%g óàªâªà§ª%g Gg ª%§ªg êQàêªó§Qhg Gg GâÚXó§ª§XâGg TQg $QTªôQg HóàGàêªóâQhg
ªêQà�$óêQgªg�Xâ�TóêQgêQà%óTªâGgX$gêQà�Xà§QgTªgHG§Qâª%gªgQ6âóúG��ª%gTªgYGâ§ªgGgYGâ§ªhgª%§óYXôGTQ%g
G§âGk�%gTªgêQà§âG§Q%gY�6ôóêQ%gQXgYâókGTQ%g§ªàTQgYQâgTóâª§âóÉgGgôªúó%ôG��Qgª$gkóúQâcg�Qgªà§Gà§Qhg
ª$gâGÉ�QgTGgYQXêGg$G§XâóTGTªgªgTGgHGô§GgTªg§âGTó��Qgªg�Xâó%YâXT�àêóGgàQg$ªâêGTQgTªgêGYó§Gó%g
6âG%óôªóâQgàQgÚXªg§Gàúªg�%gQYªâG��ª%gTªgv“RhgYQTªâ=gOGkªâgYªâTG%gYQâgYGâ§ªgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg
ª$gâGÉ�QgTQgTó%Y�àTóQgTªg§ª$YQgªgâªêXâ%Q%cg

g
C$o lHªó§Q%gTGglôªkG��Qg”�6ó§GgTGgãG�GgTªg�XâQ%4g8gªôªkG��Qg%�6ó§GgTGg§G�GgTªg�XâQ%gYQTªgâªTXÉóâgGg

Tª$GàTGgTQ%góàkª%§óTQâª%gYQâg§�§XôQ%gªgkGôQâª%g$Q6óôó=âóQ%gTªgêQ$YGàOóGg6âG%óôªóâG%gªgYQâg§�§XôQ%g
ÚXªg§ªàOG$g%ªXgâªàTó$ªà§QgYâ��Hó�GTQgª$gà�kªó%g óàHªâóQâª%gGQ%gYâG§óêGTQ%gàQg$ªâêGTQgGY�%gGg
ªôªkG��QgTGg§G�GgTªg�XâQ%cg�ª%§ªgêG%QhgGgôóÚXóTªÉgTQ%gv“RgYQTªg%ªâgGHª§GTGgTª%HGkQâGkªô$ªà§ªcg

g
Cào “ó%êQgãâó6X§=âóQ4gl%§ªgYQTªg%ªâgTªHóàóTQgêQ$QgQgâó%êQgTªgYªâTG%gTªkóTQg�gêâóG��QgQXg$G�QâG��QgTªg

§âó6X§Q%hgàQkGgóà§ªâYâª§G��QgQXhgGóàTGhgóà§ªâYâª§G��QgTóHªâªà§ªgÚXªgkªàOGgGg%ªgêQà%QôóTGâg%Q6âªgGg
óàêóT�àêóGg Tªg ÚXGó%ÚXªâg §âó6X§Q%hg Q6âóúGàTQg Gg l$ó%%QâGg QXg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rg Gg àQkQ%g
âªêQôOó$ªà§Q%hgGóàTGgÚXªgâªôG§ókQ%gGgQYªâG��ª%g�=gªHª§XGTG%cg8TóêóQàGô$ªà§ªhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgvvDhg
GgbªkªTQâGgG%%X$óXgGgâª%YQà%G6óôóTGTªgYQâgÚXGôÚXªâgªkªà§XGôgêQ6âGà�GgâªHªâªà§ªgR:sgóàêóTªà§ªg
àGgQYªâG��QhgêG%QgQ%gâªêXâ%Q%gêGY§GTQ%gà�Qg%ª�G$gTª%§óàGTQ%gàGgHQâ$Ggª%§G6ªôªêóTGgàGgvvDcg”ª$g
Yâª�X�ÉQhgêG%Qgª%%ªg§âó6X§Qgà�Qg%ª�GgYGúQgYªôGgbªkªTQâGhgà�Qg%ªgYQTªgGHG%§GâgêQ$Yôª§G$ªà§ªgQg
âó%êQgTªgª%%ª%gkGôQâª%gkóâª$gGg%ªâgêQ6âGTQ%gTQgçG§âó$�àóQg”ªYGâGTQcg

g
CQo 8ô§ªâG��ª%g àGg ôªúó%ôG��Qg §âó6X§=âóGg TQg DâG%óôg YQTªâ�Qg GHª§Gâg GTkªâ%G$ªà§ªg Q%g âª%Xô§GTQ%g

QYªâGêóQàGó%g TGg l$ó%%QâG4g :g ,QkªâàQg sªTªâGôg âªúXôGâ$ªà§ªg ó$Yôª$ªà§Gg Gô§ªâG��ª%g àQg âªúó$ªg
Hó%êGôhgÚXªgGHª§G$gQ%gYGâ§óêóYGà§ª%gTQg%ª§QâgTªg%ªêXâó§óÉG��QhgGgl$ó%%QâGgªg%ªX%gêôóªà§ª%cgl%%G%g
Gô§ªâG��ª%g óàêôXª$g $XTGà�G%g àG%g Gô�ÚXQ§G%g ªhg QêG%óQàGô$ªà§ªhg Gg êQ6âGà�Gg Tªg §âó6X§Q%g
§ª$YQâ=âóQ%hgêX�GgGââªêGTG��Qg�gG%%QêóGTGgGgTª§ªâ$óàGTQ%gYâQY�%ó§Q%gúQkªâàG$ªà§Gó%gª%Yªê�HóêQ%cg
8ôúX$G%g Tª%%G%g $ªTóTG%g YQTªâ�Qg âª%Xô§Gâg ª$g GX$ªà§Qg TGg êGâúGg §âó6X§=âóGg TGg l$ó%%QâGhg ÚXªg
YQTªâ=hgYQâg%XGgkªÉhgóàHôXªàêóGâg%XGgôXêâG§ókóTGTªgªgGHª§GâgGTkªâ%G$ªà§ªgQ%gYâª�Q%gTªg%ªâkó�Q%gªg
%ªX%gâª%Xô§GTQ%cg��QgO=gúGâGà§óG%gTªgÚXªgGgl$ó%%QâGg%ªâ=gêGYGÉgTªg$Gà§ªâg%ªX%gYâª�Q%hgQgHôX�QgTªg
êGó�GgTªgHQâ$GgGgêX$YâóâgG%gQ6âóúG��ª%gG%%X$óTG%g�Xà§QgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYQâg$ªóQgTQ%gv“Rg%ªg
QêQââªâª$gGô§ªâG��ª%g%óúàóHóêG§ókG%gàQ%g§âó6X§Q%gGYôóê=kªó%g�%g%XG%gQYªâG��ª%cg
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CYo “ó%êQg ª$gsXà��QgTQg“ó§Qg Tªg“ªúó%§âQg�X§Q$=§óêQ4g�g QHªâ§Gg TQ%gv“Rhg Tó%§âó6X�TGg àQ%g §ªâ$Q%gTGg
“ª%QôX��Qgv��gt�rgªgTGg“ª%QôX��Qgv��g�rhgà�Qg§ª$g%ªXgâªúó%§âQg%XUªó§QgGgGà=ôó%ªgYâ�kóGgYQâgYGâ§ªg
TGgv��hgTªgHQâ$GgÚXªgG%góàHQâ$G��ª%gYâª%§GTG%gYªôGgl$ó%%QâGgªgYªôQgvQQâTªàGTQâg��Tªâgà�QgHQâG$g
Q6Uª§QgTªgGà=ôó%ªgYªôGgâªHªâóTGgGX§GâÚXóGgHªTªâGôcg

g
CÚo “ó%êQg Tªg �$Qâ§ó�G��Qg l�§âGQâTóà=âóGg QXg “ª%úG§ªg �à§ªêóYGTQ4g �%g v“Rg ª%§�Qg %XUªó§Q%hg àGg HQâ$Gg

TªHóàóTGg àª%§ªgãªâ$QgTªg �ªêXâó§ó�G��Qhg Gg ªkªà§Q%g Tªg G$Qâ§ó�G��Qgª�§âGQâTóà=âóGg ª�QXg âª%úG§ªg
Gà§ªêóYGTQg §Q§Gôhg óàêôX%ókªhg$G%g à�Qgª�êôX%ókG$ªà§ªhg àQ%g êG%Q%g TªgYâ��YGúG$ªà§QgTQ%g kGôQâª%g
TªkóTQ%gYªôGgbªkªTQâGgª$gâG��QgTGgvvDhgª$gâG��QgTGg�$Qâ§ó�G��Qgl�§âGQâTóà=âóGgsGêXô§G§ókGhgTGg
�$Qâ§ó�G��Qgl�§âGQâTóà=âóGg�6âóúG§�âóGhgTQg“ª%úG§ªg�à§ªêóYGTQgsGêXô§G§ókQgTGgvvDhgTQg“ª%úG§ªg
�à§ªêóYGTQg�6âóúG§�âóQgTGgvvDgª�QXgTGgQêQââ�àêóGgTªgkªàêó$ªà§QgGà§ªêóYGTQgTGgvvDgCóàêôXóàTQhg
%ª$gôó$ó§G��Qhgª$gêG%QgTªgà�QgTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gêGY§GTQ%gYªôGgvvDgàGgHQâ$Ggª%§G6ªôªêóTGg
àQ%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��Qocg�gªHª§ókG��QgTª%§ª%gªkªà§Q%gYQTªâ=gâª%Xô§Gâgª$gTóHóêXôTGTª%gTªg
âªóàkª%§ó$ªà§QgYQâgYGâ§ªgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rg]g$ª%$Gg§G�Ggª%§G6ªôªêóTGgêQ$Qgâª$XàªâG��QgTQ%g
v“Rcg

g
Câo “ó%êQgTGgàªêª%%óTGTªgTªgâªGôó�G��QgTªgGYQâ§ª%gàGgvQà§GgTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQ4gvQà%óTªâGàTQg

ÚXªgGgâª%YQà%G6óôóTGTªgTGgl$ó%%QâGg%ªgôó$ó§GgGQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgàQ%g§ªâ$Q%gTGg�ªógtJcJ�rhg
êG%QgQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQg%ªUGgóà%XHóêóªà§ªgYGâGgGâêGâgêQ$gG%gTª%Yª%G%gTGgl$ó%%�Qhg§Gó%gTª%Yª%G%g
%ªâ�Qg %XYQâ§GTG%g YªôQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg àGg YâQYQâ��Qg TQ%g v“Rg §ó§XôGTQ%g YQâg êGTGg X$g Tªôª%g
$ªTóGà§ªgGYQâ§ªgTªgâªêXâ%Q%gTQgçG§âó$�àóQg�ªYGâGTQhgàQ%g§ªâ$Q%gTGgêô=X%XôGgtzcJgTª%%ªgãªâ$Qg
Tªg�ªêXâó§ó�G��Qcg

g
C%o “ó%êQg Tªg GX%�àêóGg Tªg �X�âX$g YGâGg Tªôó6ªâG��Qg ª$g �%%ª$6ôªóGg l%YªêóGô4g bª§ªâ$óàGTG%g

Tªôó6ªâG��ª%g àQg �$6ó§Qg TGg�%%ª$6ôªóGg l%YªêóGôg àªêª%%ó§G$g Tªg ÚX�âX$gÚXGôóHóêGTQg YGâGg %ªâª$g
GYâQkGTQ%cg�gâª%Yªê§ókQgÚX�âX$gÚXGôóHóêGTQgYQTªgà�Qg%ªâgG§óàúóTQgªhgYQâ§Gà§QhgGgTªôó6ªâG��QgYQTªg
à�Qg%ªâgGYâQkGTGhgQgÚXªgYQTªâ=gó$YGê§GâgQ%gv“Rcg

g
C§o “ó%êQg âªHªâªà§ªg]g ôó$ó§G��QgTQgª%êQYQgTGgGXTó§QâóGg âªGôó�GTG4g�gGXTó§QâóGg UXâ�TóêGg âªGôó�GTGgàGg

Yâª%ªà§ªgª$ó%%�QgTªgv“Rgôó$ó§QX�%ªgGgóTªà§óHóêGâgªkªà§XGó%gêQà§óàú�àêóG%gâªôGêóQàGTG%g]gbªkªTQâGhg
]g �çlg ªg GQg R$�kªôhg à�Qg G6âGàúªàTQg Gà=ôó%ª4g Ctog TGg l$ó%%QâGhg Czog Tªg êQà§âG§Q%g HóàGàêªóâQ%g TGg
bªkªTQâG��çl�g C�og TQ%g %�êóQ%�GêóQàó%§G%g TGg bªkªTQâG�g CJog TQ%g Gà§ªêª%%Qâª%g TQg R$�kªô�g C�og TQg
6GôGà�QgYG§âó$QàóGôgTGgbªkªTQâGhgª�QXgC�ogGgÚXGôóTGTªgªg%XHóêó�àêóGgTG%g�GâGà§óG%gYâª%§GTG%gàQg
�$6ó§QgTGgl$ó%%�Qcg�óàTGhgª%YªêóHóêG$ªà§ªg%Q6âªgGgGXTó§QâóGgUXâ�TóêGgTQgR$�kªôhg%ªXgª%êQYQg%ªg
âª%§âóàúóXg ]g Gà=ôó%ªg TGg$G§â�êXôGg ªg TQg óà%§âX$ªà§Qg Tªg GÚXó%ó��Qhg 6ª$g êQ$Qg TQ%g âªôG§�âóQ%g Tªg
GXTó§QâóGgâªGôó�GTQ%gYGâGgGgGÚXó%ó��QgTQ%g§ªââªàQ%gÚXªgêQ$YXà�G$gQgR$�kªôhgTG§GTQ%gTªgz�gTªg
HªkªâªóâQgTªgzrt3hgQ%gÚXGó%g§âG§GkG$gTQ%gGà§ªêª%%Qâª%gàGgYâQYâóªTGTªgTQgR$�kªôcg�gà�QgâªGôó�G��Qg
TªgGXTó§QâóGgUXâ�TóêGgêQ$Yôª§GhgêQàHQâ$ªgGêó$GgTª%êâó§Qhgà�QgêQàHªâªgGg%ªúXâGà�GgTª%ªUGTGgêQ$g
âªôG��Qg]g§Q§GôgGX%�àêóGgTªgêQà§óàú�àêóG%gªàkQôkªàTQgQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%hgYQTªàTQgQêG%óQàGâg
YâªUX��QgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcgg
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g
CXo “ó%êQgâªHªâªà§ªg�gà�QgGYâª%ªà§G��QgTªgêªâ§óT�ª%gàQg�$6ó§QgTGgGXTó§QâóGgâªGôóÉGTG�g8gGXTó§QâóGg

UXâ�TóêGgHQógâªGôóÉGTGgêQ$gª%êQYQgôó$ó§GTQhgêQàHQâ$ªgTª%êâó§QgàQg%X6ó§ª$gC§ogGêó$GgªhgX$GgkªÉg
�Xªg à�Qg HQóg âªGôóÉGTGg GXTó§QâóGg UXâ�TóêGg $Gó%g G6âGàúªà§ªg ªg �Xªg C�og Tª§ªâ$óàGTG%g êªâ§óT�ª%g ªg
TQêX$ªà§Q%g%Qôóêó§GTQ%gà�QgHQâG$gGYâª%ªà§GTQ%gG§�gGgêªôª6âG��QgTQ%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��Qhg
ªgC�ogTª§ªâ$óàGTG%gêªâ§óT�ª%gªgTQêX$ªà§Q%gGYâª%ªà§GTQ%gàQgêQà§ª�§QgTGgGXTó§QâóGgUXâ�TóêGgà�Qg
HQâG$gâªª$ó§óTQ%hgTªg$QTQg�Xªg§Gó%gêªâ§óT�ª%gªgTQêX$ªà§Q%gU=g%ªgªàêQà§âGkG$gkªàêóTQ%gàGgTG§Gg
Tªgêªôª6âG��QgTQ%gbQêX$ªà§Q%gTGg�YªâG��Qhgà�Qg%ªgYQTªgGHG%§GâgGgYQ%%ó6óôóTGTªgTªgóTªà§óHóêG��Qg
TªgHG§Q%g�XªgYQTªâóG$gêGX%GâgYâªUX�ÉQ%g�gl$ó%%�Qgª�QXg�%g�GâGà§óG%gªhgYQâgêQà%ª�X�àêóGhgGQ%g
ãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

g
Cko “ó%êQgâªôGêóQàGTQg�g8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªô�g�GgTG§GgTªgóà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RhgGg8ôóªàG��Qg

�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôgà�Qg%ªgªàêQà§âGâ=gêQà%§ó§X�TGgªgª�ª�X�kªôhgàGg$ªTóTGgª$g�XªgQgvQà§âG§QgTªg
8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg R$�kªôg GóàTGg Tªkªâ=g %ªâg %X6$ª§óTQg Gg âªúó%§âQg YªâGà§ªg êGâ§�âóQg
êQ$Yª§ªà§ªcg �g YâGÉQg YGâGg Gg êQàêôX%�Qg TQg âªHªâóTQg âªúó%§âQg ªàêQà§âGâS%ªS=g ª%YªêóHóêGTQg àQg
vQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôcgbª%§GgHQâ$Ghgª�ó%§ªgQgâó%êQgTªgG§âG%Q%gª$gâGÉ�QgTªg
Tª$QâGgQXgHQâ$XôG��QgTªgª�óú�àêóG%gàQgYâQêªTó$ªà§QgTªg�XGôóHóêG��Qgâªúó%§âGôgTQgóà%§âX$ªà§Qg
YªôQg êGâ§�âóQhg QXhg ªkªà§XGô$ªà§ªhg Tªg ó$YQ%%ó6óôóTGTªg Tªg âªúó%§âQg ªg êQ$Yôª§Gg êQà%§ó§Xó��Qg TGg
âªHªâóTGg úGâGà§óGhgà�Qg %ªàTQgYQ%%�kªôg úGâGà§óâg �XªgG%g Tª$Gó%g úGâGà§óG%g êQà%§ó§X�TG%g àQg �$6ó§Qg
Tª%§Gg�YªâG��QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qg%ªâ�Qg%XHóêóªà§ª%hgêG%QgkªàOG$gGg%ªâgàªêª%%=âóG%hg ó$YGê§GàTQg
àªúG§ókG$ªà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg
g
8TóêóQàGô$ªà§ªhgêQàHQâ$ªgYâªkó%§QgàGgvvDhgYGâGgGg âªGôóÉG��QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhgGg”çlg
Tªkªâ=hgGô�$gTªgQ6§ªâgG%gGYâQkG��ª%gàªêª%%=âóG%gGQgTª%ªàkQôkó$ªà§QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQhg
âªúó%§âGâgQg$ª$QâóGôgTªgóàêQâYQâG��QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgàGg$G§â�êXôGgTQgR$�kªôhgàQ%g§ªâ$Q%g
TGg�ªógà�g�c���hgTªg��gTªgTªÉª$6âQgTªg����cgbª%%GgHQâ$GhgGgl$ó%%QâGg%ªgêQ$YâQ$ª§ªXgGgêªôª6âGâhg
êQàHQâ$ªgôOªgkªàOGg%ªâg%Qôóêó§GTQgYªôGg”çlgQXgYªôGgbªkªTQâGhg§QTQ%gQ%gTQêX$ªà§Q%g�Xªg%ªgHG�G$g
àªêª%%=âóQ%gYGâGg§Gà§QhgóàêôX%ókªhgYGâGgHóà%gTªgTª%QàªâGâgQgR$�kªôgQ6Uª§QgTGg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
TªgR$�kªôhg%ª$gGgàªêª%%óTGTªgTªgGYâQkG��Qgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgêG%Qg
G%%ó$g%ªUGgª�óúóTQgYªôQgêGâ§�âóQgTªgâªúó%§âQgTªgó$�kªó%gêQ$Yª§ªà§ªgêQ$QgêQàTó��QgYâ�kóGgYGâGgQg
âªúó%§âQg TQg $ª$QâóGôg Tªg óàêQâYQâG��Qg ó$Q6óôó=âóGg TQg l$YâªªàTó$ªà§Qg 8ôkQcg bª%§Gg HQâ$Ghg
ªà�XGà§Qgà�QgHQâgêªôª6âGTQgQg�QkQgvQà§G§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôgCêQàHQâ$ªgTªHóàóTQg
àGgvvDohgGg�YªâG��QgTªg”ªêXâó§óÉG��QgHóêGâ=hgGóàTGg�Xªg§ª$YQâGâóG$ªà§ªhgTª%YâQkóTGgTGg8ôóªàG��Qg
�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôhg§G$6�$gàª%§GgOóY�§ª%ªhgà�Qg%ªàTQgYQ%%�kªôgúGâGà§óâg�XªgG%gTª$Gó%gúGâGà§óG%g
êQà%§ó§X�TG%gàQg�$6ó§QgTª%§Gg�YªâG��QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qg%ªâ�Qg%XHóêóªà§ª%gYGâGgâªêXYªâGâgQgkGôQâg
àªêª%%=âóQgYGâGgG$Qâ§óÉGâgóà§ªúâGô$ªà§ªgQ%gv“Rhgó$YGê§GàTQgàªúG§ókG$ªà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg
g

Cwo “ó%êQgâªôGêóQàGTQg�g8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�XQ§G%�g�GgTG§GgTªgóà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RhgGg8ôóªàG��Qg
�óTXêó=âóGgTªg�XQ§G%gà�Qg%ªgªàêQà§âGâ=gêQà%§ó§X�TGgªgª�ª�X�kªôhgàGg$ªTóTGgª$g�XªgQgvQà§âG§QgTªg
8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg �XQ§G%g GóàTGg Tªkªâ=g %ªâg %X6$ª§óTQg Gg âªúó%§âQg YªâGà§ªg êGâ§�âóQg
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êQ$Yª§ªà§ªcg :g YâGÉQg YGâGg Gg êQàêôX%�Qg TQg âªHªâóTQg âªúó%§âQg ªàêQà§âGâS%ªS=g ª%YªêóHóêGTQg àQg
vQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�XQ§G%cgbª%§GgHQâ$GhgªÔó%§ªgQgâó%êQgTªgG§âG%Q%gª$gâGÉ�QgTªg
Tª$QâGgQXgHQâ$XôG��QgTªgªÔóú�àêóG%gàQgYâQêªTó$ªà§QgTªgÚXGôóHóêG��Qgâªúó%§âGôgTQgóà%§âX$ªà§Qg
YªôQg êGâ§�âóQhg QXhg ªkªà§XGô$ªà§ªhg Tªg ó$YQ%%ó6óôóTGTªg Tªg âªúó%§âQg ªg êQ$Yôª§Gg êQà%§ó§Xó��Qg TGg
âªHªâóTGg úGâGà§óGhgà�Qg %ªàTQgYQ%%�kªôg úGâGà§óâg ÚXªgG%g Tª$Gó%g úGâGà§óG%g êQà%§ó§X�TG%g àQg �$6ó§Qg
Tª%§Gg:YªâG��QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qg%ªâ�Qg%XHóêóªà§ª%hgêG%QgkªàOG$gGg%ªâgàªêª%%=âóG%hg ó$YGê§GàTQg
àªúG§ókG$ªà§ªg Q%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rcg 8óàTGhg Qg êGâ=§ªâg TGg 8ôóªàG��Qg �óTXêó=âóGg Tªg �XQ§G%g �g
§âGà%ó§�âóQhgTªkªàTQgkóúQâGâgG§�gQgâªúó%§âQgTQg�QkQgvQà§âG§QgTªg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªgR$�kªôcg

g
8TóêóQàGô$ªà§ªhgGg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGgTªg�XQ§G%gª%§=g%X�ªó§GgGgêQàTó��Qg%X%Yªà%ókGhgÚXGôg%ª�GhgGg
GYâª%ªà§G��QgTGgG§GgTªgâªXàó�QgTªg%�êóQ%gTGg”çlhgÚXªgGYâQkGâ=gGgQX§QâúGgTGg8ôóªàG��Qg�óTXêó=âóGg
Tªg�XQ§G%hgTªkóTG$ªà§ªgG%%óàGTGgYQâg§QTQ%gQ%g%�êóQ%gTGg”çlcg

g
CÔo “ó%êQgâªôGêóQàGTQg�gvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%4g�GgTG§GgTªgóà§ªúâGôóÉG��QgTQ%gv“RhgGgvª%%�Qg

�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%gà�Qg%ªgªàêQà§âGâ=gêQà%§ó§X�TGgªgªÔªÚX�kªôhgàGg$ªTóTGgª$gÚXªgGgêQàTó��Qg
%X%Yªà%ókGgàQgvQà§G§QgTªgvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%gà�QgHQóg%XYªâGTGgª�QXgQgvQà§âG§QgTªg
vª%%�Qg �óTXêó=âóGg Tªg “ªêª6�kªó%g GóàTGg Tªkªâ=g %ªâg %X6$ª§óTQg Gg âªúó%§âQg YªâGà§ªg êGâ§�âóQg
êQ$Yª§ªà§ªcg :g YâGÉQg YGâGg Gg êQàêôX%�Qg TQg âªHªâóTQg âªúó%§âQg ªàêQà§âGâS%ªS=g ª%YªêóHóêGTQg àQg
vQà§âG§QgTªgvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%cgbª%§GgHQâ$GhgªÔó%§ªgQgâó%êQgTªgG§âG%Q%gª$gâGÉ�QgTªg
Tª$QâGgQXgHQâ$XôG��QgTªgªÔóú�àêóG%gàQgYâQêªTó$ªà§QgTªgÚXGôóHóêG��Qgâªúó%§âGôgTQgóà%§âX$ªà§Qg
YªôQg êGâ§�âóQhg QXhg ªkªà§XGô$ªà§ªhg Tªg ó$YQ%%ó6óôóTGTªg Tªg âªúó%§âQg ªg êQ$Yôª§Gg êQà%§ó§Xó��Qg TGg
âªHªâóTGgúGâGà§óGhg6ª$gêQ$QgàGgTª$QâGgTGg%XYªâG��QgTGgêQàTó��Qg%X%Yªà%ókGhgà�Qg%ªàTQgYQ%%�kªôg
úGâGà§óâgÚXªgG%gTª$Gó%gúGâGà§óG%gêQà%§ó§X�TG%gàQg�$6ó§QgTª%§Gg:YªâG��QgTªg”ªêXâó§óÉG��Qg%ªâ�Qg
%XHóêóªà§ª%hgêG%QgkªàOG$gGg%ªâgàªêª%%=âóG%hgó$YGê§GàTQgàªúG§ókG$ªà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“Rcg

 
8TóêóQàGô$ªà§ªhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQg���gTQgv�TóúQgvókóôhgGgªHóê=êóGgªgGgªHª§ókGgêQà%§ó§Xó��QgTGg
vª%%�Qg �óTXêó=âóGg Tªg “ªêª6�kªó%g HóêGâ=g êQàTóêóQàGTGg �g kªâóHóêG��Qg Tªg êQàTó��Qg %X%Yªà%ókGhg
êQàHQâ$ªgTªHóàóTGgàQgâª%Yªê§ókQgêQà§âG§Qcg8%%ó$hgGgTª$QâGgQXgGgó$YQ%%ó6óôóTGTªgTªgG§ªàTó$ªà§Qg
TG%g âªHªâóTG%g êQàTó��ª%g YQTªg ó$YGê§Gâg àªúG§ókG$ªà§ªg Gg TªkóTGg êQà%§ó§Xó��Qg ªg êQà%ªÚXªà§ªg
ªÔêX%%�QgTªg âªHªâóTGgúGâGà§óGcgbª%§Gg HQâ$GhgGgvª%%�Qg�óTXêó=âóGgTªg“ªêª6�kªó%gà�QgYQTªâ=g%ªâg
ªÔêX§óTGgG§�gÚXªgó$Yôª$ªà§GTGgGgâª%Yªê§ókGgêQàTó��Qg%X%Yªà%ókGcg
g

C°o “ó%êQgTªg Rà%XHóêó�àêóGgTG%g,GâGà§óG%cg�QgêG%QgTªg óàGTó$Yôª$ªà§QgTQ%gvâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%gYQâg
YGâ§ªgTGgbªkªTQâGhgGgl$ó%%QâGg§ªâ=gÚXªgóàóêóGâgQgYâQêªTó$ªà§QgTªgªÔªêX��QgTG%g,GâGà§óG%cg��Qg
O=gêQ$QgG%%ªúXâGâgÚXªgG%g,GâGà§óG%hgÚXGàTQgªÔªêX§GTG%hg%ªâ�Qg%XHóêóªà§ª%gYGâGgâªêXYªâGâgQgkGôQâg
àªêª%%=âóQgYGâGgG$Qâ§óÉGâgóà§ªúâGô$ªà§ªgQ%gv“RcgvG%Qgó%%QgQêQââGhgQ%gãó§XôGâª%gTªgv“RgYQTªâ�Qg%ªâg
GHª§GTQ%cgg

g
CÉo “ó%êQ%g“ªôGêóQàGTQ%g�g:YªâGêóQàGôóÉG��QgTQ%gçGúG$ªà§Q%gTQ%gv“R4g:gYGúG$ªà§QgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%g

v“Rg TªêQââªhg Tóâª§G$ªà§ªhg TQg âªêª6ó$ªà§Qg TQ%g vâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%g àGg êQà§Gg TQg çG§âó$�àóQg
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”ªYGâGTQhg G%%ó$hg YGâGg Gg QYªâGêóQàGôóÉG��Qg TQg YGúG$ªà§Qg GQ%g ãó§XôGâª%g TQ%g v“Rhg OGkªâ=g Gg
àªêª%%óTGTªg TGg YGâ§óêóYG��Qg Tªg §ªâêªóâQ%hg êQ$Qg Gg v��hg Qg l%êâó§XâGTQâhg DGàêQg fóÚXóTGà§ªg ªg Gg
Yâ�YâóGgD�hgYQâg$ªóQgTQg%ó%§ª$GgTªgôóÚXóTG��QgªgêQ$Yªà%G��Qgªôª§â�àóêGgGT$óàó%§âGTGgYªôGgD�cg
bª%§GgHQâ$GhgÚXGôÚXªâgG§âG%QgYQâgYGâ§ªgTª%§ª%g§ªâêªóâQ%gYGâGgªHª§ókGâgQgYGúG$ªà§QgGQ%gãó§XôGâª%g
TQ%gv“RgGêGââª§Gâ=gª$gYâªUX�ÉQ%gYGâGgQ%g§ó§XôGâª%gTQ%gâª%Yªê§ókQ%gv“Rhg%ªàTQgÚXªgª%§ª%gYâªUX�ÉQ%g
%ªâ�QgTªgª�êôX%ókGgâª%YQà%G6óôóTGTªgTª%§ª%g§ªâêªóâQ%hgYQTªàTQgGgl$ó%%QâGhgYQâgêQà§GgªgQâTª$gTQg
çG§âó$�àóQg”ªYGâGTQhgêQàHQâ$ªgTªôó6ªâGTQgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgTQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RhgX§óôóÉGâg
Q%gYâQêªTó$ªà§Q%gª�§âGUXTóêóGó%gªgUXTóêóGó%gêG6�kªó%gYGâGgâªGkªâgQ%gâªêXâ%Q%gà�QgYGúQ%hgYQâgª%§ª%g
§ªâêªóâQ%hg Gêâª%êóTQ%g Tªg ªkªà§XGó%g ªàêGâúQ%g $QâG§�âóQ%hg à�Qg êG6ªàTQg �g l$ó%%QâGg ÚXGôÚXªâg
âª%YQà%G6óôóTGTªg%Q6âªgªkªà§XGó%gG§âG%Q%gªuQXgHGôOG%gQYªâGêóQàGó%cgg

g
CGGo “ó%êQ%g âªôG§ókQ%g GQg Yâ��YGúG$ªà§Qg QXg G$Qâ§óÉG��Qg ª�§âGQâTóà=âóGg TQ%gvâ�Tó§Q%g R$Q6óôó=âóQ%�g Q%g

vâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gêQà§�$gª$g%ªX%gTQêX$ªà§Q%gêQà%§ó§X§ókQ%gêô=X%XôG%gTªgYâ��YGúG$ªà§QgQXg
G$Qâ§óÉG��Qgª�§âGQâTóà=âóGcgãGôg%ó§XG��QgYQTªgGHª§GâgàªúG§ókG$ªà§ªgGgâªà§G6óôóTGTªgTQ%gv“Rhgà�Qg
%ªàTQg TªkóTGg YªôGg l$ó%%QâGhg YªôQg8úªà§ªg sóTXêó=âóQg TQ%g v“Rhg YªôGgbªkªTQâGg QXg YªôGgvªTªà§ªhg
§QTGkóGhg ÚXGôÚXªâg $Xô§Gg QXg YªàGôóTGTªhg Gg ÚXGôÚXªâg §�§XôQhg ª$g TªêQââ�àêóGg Tª%§ªg HG§Qcg
8TóêóQàGô$ªà§ªhgGgOóY�§ª%ªgTªg8$Qâ§óÉG��Qgl�§âGQâTóà=âóGg�6âóúG§�âóGgTªêQââªà§ªgTG%gkªàTG%gTG%g
HX§XâG%g�àóTGTª%g8X§�àQ$G%gTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgYQTªâ=gª%§GâgêQ$YâQ$ª§óTGgª$gâGÉ�Qg�àX%g
ªuQXgúâGkG$ª%gÚXªgkªàOG$gGg âªêGóâg %Q6âªgG%g$G§â�êXôG%hg âªôG§ókQ%gGQ%gGà§ªêª%%Qâª%gTGg”çlgàGg
YâQYâóªTGTªgTQgR$�kªôhgQgÚXªgYQTªâ=gGHª§GâgàªúG§ókG$ªà§ªgQ%gãó§XôGâª%gTªgv“Rcg

g
C66o “ó%êQgâªôG§ókQg�gTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gGQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQcg8gTª%§óàG��QgTQ%gâªêXâ%Q%gYªôGg

bªkªTQâGgQXgYªôGg”çlhgêQàHQâ$ªgQgêG%QgYGâGgQgTª%ªàkQôkó$ªà§QgTQgl$YâªªàTó$ªà§Qg8ôkQgYQTªâ=g
%ªâgó$YGê§GTGgYQâgªkªà§XGó%g�àX%gª�ó%§ªà§ª%gàGg$G§â�êXôGgTQgR$�kªôhgª$gÚXªg%ªâ=gTª%ªàkQôkóTQcg
bª%%GgHQâ$GhgQ%gãó§XôGâª%gTQ%gv“RgYQTª$g§ªâgÚXªg%ªgâªXàóâgª$g8%%ª$6ôªóGgl%YªêóGôgYGâGgTªôó6ªâGâg
%Q6âªgàQkQgêâQàQúâG$GgTªgTª%§óàG��QgTQ%gv“Rcg

g
Cêêo “ó%êQg TªêQââªà§ªg TQg Tª%êG%G$ªà§Qg TQg YGúG$ªà§Qg TQ%g IXâQ%g “ª$XàªâG§�âóQ%g TGg vvDg ªg TQg

YGúG$ªà§Qg TQ%g IXâQ%g “ª$XàªâG§�âóQ%g TQ%g v“Rcg �%g YGúG$ªà§Q%g âªGôóÉGTQ%g YªôGg l$ó%%QâGg GQ%g
ãó§XôGâª%gTªgv“RgTªkªâ�Qgâª%Yªó§GâgQgóà§ªâkGôQg$�àó$QgTªg�gCX$ogbóGg�§óôgêQà§GTQgTQgâªêª6ó$ªà§Qg
TQ%gvâ�Tó§Q%gR$Q6óôó=âóQ%gYªôGgl$ó%%QâGcgg

g
CTTo “ó%êQ%g âªôGêóQàGTQ%g�gª�ó%§�àêóGgTªgG��ª%g UXTóêóGó%gêQà§âGgGgbªkªTQâG�gàQg�$6ó§QgTGgGXTó§QâóGg

UXâ�TóêGgTGgbªkªTQâGgâªGôóÉGTGgYQâgêQà§GgTGgl$ó%%�QhgHQâG$g%Qôóêó§GTG%gêªâ§óT�ª%gTªgTó%§âó6Xó��Qg
Tªg YâQêª%%Q%g UXTóêóGó%g ªg YâQ§ª%§Q%hg G%g ÚXGó%g HQâG$g GYâª%ªà§GTG%g YªôGg bªkªTQâGg óàTóêGàTQg Gg
ª�ó%§�àêóGg Tªg Tókªâ%G%g G��ª%g ê�kªó%hg Hó%êGó%hg HªTªâGó%g ªg §âG6GôOó%§G%cg �g âªôG§�âóQg Tªg GXTó§QâóGg
ªôG6QâGTQg YªôQ%g G%%ª%%Qâª%g ôªúGó%g êQà§âG§GTQ%g YGâGg Gg l$ó%%�Qg óàTóêGg ÚXªhg êQà%óTªâGàTQg G%g
G§ókóTGTª%gÚXªgóà§ªúâG$gQgQ6Uª§Qg%QêóGôgTGgbªkªTQâGhgGgÚXGà§óTGTªgTªgGYQà§G$ªà§Q%góàTóêGTQ%g
àG%gêªâ§óT�ª%g�gOG6ó§XGôgYGâGgQg$ªâêGTQgª$gÚXªgG§XGcg)Qgªà§Gà§QhgâªêQ$ªàTGgGQ%gãó§XôGâª%gTQ%g
v“Rg ÚXªg %ªUGg âªGôóÉGTGg GkGôóG��Qg óàTªYªàTªà§ªgTG%gTª$Qà%§âG��ª%g HóàGàêªóâG%g êQà%QôóTGTG%gTGg
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bªkªTQâGhgGgHó$gTªgG§ª%§Gâg%XGg%QôkG6óôóTGTªhgª$gª%YªêóGôhgª$gâªôG��Qg�g�$ó%%�Qcg8óàTGhg§ªàTQg
ª$gkó%§GgÚXªgGgbªkªTQâGg�gX$GgêQ$YGàOóGgG6ªâ§GhgàQ%g§ªâ$Q%gTQgGâ§óúQgJ�gTGg�ªógTG%g�QêóªTGTª%g
8à�àó$G%gCTªkªàTQgêX$YâóâgêQ$gTªkªâª%gHóTXêó=âóQ%gYªâGà§ªgGgvMxgªgGYâª%ªà§GâgQgsQâ$Xô=âóQgTªg
“ªHªâ�àêóGhg ÚXªg Tªkªg %ªâg G§XGôóÉGTQg êQàHQâ$ªg Tó%YQ%§Qg àGg “ª%QôX��Qg vMxg .�hg %ªX%g TGTQ%g
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EÁ APGÚô@qQ@qP §qPO$XôúRPRPQO@ôªôóRXPOPNXqxOXP ôÚqxôR@RÚqQ@q)P óOÚPó�:ôRP�P 7qóyXô@ô=RxOXRPqPROP
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ASSINATURAS

Código de validação: 5VCE2-LNF53-BW2EZ-8DQN7

Documento assinado com o uso de certificado digital ICP Brasil, no Assinador
Registro de Imóveis, pelos seguintes signatários:

Livia Arbex Endo (CPF 077.527.627-84)

Gustavo Pachione Guedes (CPF 310.965.868-27)

Fernando Bernardo Cinta Gomes (CPF 264.697.118-47)

Andre Viegas (CPF 011.081.617-07)

Henry Borenstein (CPF 248.340.628-99)

Carlos Eduardo Toledo Ferraz (CPF 104.163.548-66)

Para verificar as assinaturas, acesse o link direto de validação deste documento:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate/5VCE2-LNF53-BW2EZ-8DQN7
.

Ou acesse a consulta de documentos assinados disponível no link abaixo e informe
o código de validação:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate
.
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Declaração da Emissora 
 

HABITASEC SECURITIZADORA S.A., sociedade por ações com registro de companhia securitizadora 
perante a Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), com sede na cidade de São Paulo, estado de São 
Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 2894, Cj. 92 – Jardim Paulistano, CEP: 01451-000, inscrita no 
Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério da Fazenda (“CNPJ”) sob o nº 09.304.427/0001-58 
(“Emissora”), neste ato representada por seus representantes legais devidamente constituídos na forma 
de seu estatuto social e identificados abaixo, na qualidade de emissora dos certificados de recebíveis 
imobiliários da 1ª (primeira) série da sua 43ª (quadragésima terceira) emissão (“Emissão”), DECLARA, 
para todos os fins e efeitos que (i) verificou, em conjunto com o assessor legal da Oferta e o Coordenador 
Líder (conforme definido nos Documentos da Operação), a legalidade e ausência de vícios da operação, 
além de ter agido com diligência para assegurar a veracidade, consistência, correção e suficiência das 
informações prestadas no “Termo de Securitização de Créditos Imobiliários para Emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série da 43ª Emissão da Habitasec Securitizadora S.A., 
Lastreados em Créditos Imobiliários Devidos pela Helbor Empreendimentos S.A.” (“Termo de 
Securitização”) celebrado nesta data entre a Emissora e a VÓRTX DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E 
VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., instituição financeira com sede na cidade de São Paulo, estado de São 
Paulo, na Rua Gilberto Sabino, nº 215, 4º andar, Pinheiros, CEP 05425-020, inscrita no CNPJ sob o nº 
22.610.500/0001-88 (“Agente Fiduciário dos CRI”); (ii) foi instituído o Regime Fiduciário (conforme 
definido no Termo de Securitização) sobre (a) os Créditos Imobiliários (conforme definido no Termo de 
Securitização) representados pela CCI (conforme definido no Termo de Securitização); (b) pelas 
Garantias (conforme definido no Termo de Securitização); (c) os valores que venham a ser depositados 
na Conta do Patrimônio Separado (conforme definido no Termo de Securitização); (d) a CCB foi 
devidamente transferida, de modo que se encontra sob sua titularidade perante a B3 e (e) os respectivos 
bens e/ou direitos decorrentes dos itens (a) a (c), acima, constituindo referidos Créditos Imobiliários 
lastro para a emissão dos CRI (conforme definido no Termo de Securitização); e (iii) para fins de 
atendimento ao previsto no artigo 27, inciso I, alínea c, da Resolução da CVM nº 160, de 13 de julho de 
2022, que, nesta data, está com seu cadastro de emissor devidamente atualizado. 

 
São Paulo, 24 de novembro de 2023. 

 

HABITASEC SECURITIZADORA S.A. 
Emissora 

Nome: Daniela Angela Rodrigues Nome: Alexandra Martins Catoira 
CPF: 277.178.668-03 CPF: 362.321.978-95 
E-mail: daniela.rodrigues@habitasec.com.br E-mail: alexandra.catoira@habitasec.com.br 
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MANIFESTO DE
ASSINATURAS

Código de validação: XGACB-JGF6Y-JWBMC-CQSHS

Documento assinado com o uso de certificado digital ICP Brasil, no Assinador
Registro de Imóveis, pelos seguintes signatários:

Daniela Angela Rodrigues (CPF 277.178.668-03)

Alexandra Martins Catoira (CPF 362.321.978-95)

Para verificar as assinaturas, acesse o link direto de validação deste documento:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate/XGACB-JGF6Y-JWBMC-CQSHS
.

Ou acesse a consulta de documentos assinados disponível no link abaixo e informe
o código de validação:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate
.
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ANEXO G 
DECLARAÇÃO DA EMISSORA ATESTANDO A VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES CONTIDAS 

NO PROSPECTO, NOS TERMOS DO ARTIGO 24 DA RESOLUÇÃO CVM 160 
 

HABITASEC SECURITIZADORA S.A., sociedade por ações com registro de companhia 
securitizadora perante a Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), com sede na cidade de 
São Paulo, estado de São Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 2894, Cj. 92 – Jardim 
Paulistano, CEP: 01451-000, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério 
da Fazenda (“CNPJ”) sob o nº 09.304.427/0001-58 (“Emissora”), neste ato representada 
por seus representantes legais devidamente constituídos na forma de seu estatuto social e 
identificados abaixo, na qualidade de emissora dos certificados de recebíveis imobiliários 
da 1ª (primeira) série da sua 43ª (quadragésima terceira) emissão (“Emissão”), DECLARA, 
para todos os fins e efeitos que verificou, em conjunto com o assessor legal da Oferta e o 
Coordenador Líder (conforme definido nos Documentos da Operação), a legalidade e 
ausência de vícios da operação, além de ter agido com diligência para assegurar a 
veracidade, consistência, correção e suficiência das informações prestadas no “Prospecto 
Preliminar da Oferta Pública de Distribuição dos Certificados de Recebíveis Imobiliários 
da 1ª Série da 43ª Emissão da Habitasec Securitizadora S.A., Lastreados em Créditos 
Imobiliários Devidos pela Helbor Empreendimentos S.A.”. 

 
São Paulo, 24 de novembro de 2023. 

 
HABITASEC SECURITIZADORA S.A. 

 
_________________________________ _________________________________ 

Nome: Daniela Angela Rodrigues Nome: Alexandra Martins Catoira 
CPF: 277.178.668-03 CPF: 362.321.978-95 
E-mail: daniela.rodrigues@habitasec.com.br E-mail: alexandra.catoira@habitasec.com.br 

 
(o restante desta página foi intencionalmente deixado em branco) 
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MANIFESTO DE
ASSINATURAS

Código de validação: 5GN6D-H5TEQ-H5LZ7-LC66G

Documento assinado com o uso de certificado digital ICP Brasil, no Assinador
Registro de Imóveis, pelos seguintes signatários:

Daniela Angela Rodrigues (CPF 277.178.668-03)

Alexandra Martins Catoira (CPF 362.321.978-95)

Para verificar as assinaturas, acesse o link direto de validação deste documento:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate/5GN6D-H5TEQ-H5LZ7-LC66G
.

Ou acesse a consulta de documentos assinados disponível no link abaixo e informe
o código de validação:

https://assinador.registrodeimoveis.org.br/validate
.
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DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS 
DA 1ª (PRIMEIRA) SÉRIE DA 43ª (QUADRAGÉISMA TERCEIRA) EMISSÃO DA

 
HABITASEC SECURITIZADORA S.A.

Lastreados em Créditos Imobiliários Devidos pela

 
HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A.
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