
Open Research Online
The Open University’s repository of research publications
and other research outputs

User evaluation of language learning mobile
applications: a case study with learners of Spanish
Book Section
How to cite:

Rosell-Aguilar, Fernando (2016). User evaluation of language learning mobile applications: a case study with
learners of Spanish. In: Palalas, Agnieszka and Ally, Mohamed eds. The International Handbook of Mobile-Assisted
Language Learning. Beijing: China Central Radio & TV University Press, pp. 545–581.

For guidance on citations see FAQs.

c© 2016 China Central Radio TV University Press, Co. Ltd

Version: Version of Record

Link(s) to article on publisher’s website:
http://www.crtvup.com.cn/zyxz/dj.asp?id=9

Copyright and Moral Rights for the articles on this site are retained by the individual authors and/or other copyright
owners. For more information on Open Research Online’s data policy on reuse of materials please consult the policies
page.

oro.open.ac.uk

http://oro.open.ac.uk/help/helpfaq.html
http://www.crtvup.com.cn/zyxz/dj.asp?id=9
http://oro.open.ac.uk/policies.html


!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&

4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+! 8!#+&

:%/;< =0%"4&#'2&'+13:$#20+"

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

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

!"#$%&'$

01.&/")/$1'12".)"'34'5/*"%66*/7%1/'$)#%66)$ 3'#*%$-.%-"

*"%#$/$-2%8"4')1*93'7.)"& '$ )4%**)%46*")'3*"%#$"#).)/$-%)6"7/3/7

%66 #%12"#12%$ .)/$-12"%66)12"92%8")"*"71"& 3'#12"4)"*8"):;'#"&%1%

/)#"<./#"& 1'.$&"#)1%$& 12"=%9)*"%#$"#)"$-%-"=/12 %66)3'#*%$-.%-"

*"%#$/$-#12#'.-2 6#'3/*")'3%66 .)"#)" 2'=%66)%#".)"&" %$& .)"#

'6/$/'$)'3*"%#$/$-=/12 %66)$ 1'7#"%1"%#"%*/)1/76/71.#"'3.)"#)/$ 12"/#

$%1.#%*)"11/$-):>2/)72%61"##"8/"=)7.##"$1#")"%#72" 2/-2*/-21)12"

6'1"$1/%*'34'5/*"%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-" %$& 6#")"$1)12"#").*1)'3%

)1.&9/$1'2'=%-#'.6 '3*%$-.%-"*"%#$"#).)"4'5/*"%66)'312"/#72'/7":

>2")1.&9/)/$$'8%1/8"" %)/16#'8/&")12"3/#)17'46%#/)'$ 5"1=""$ %66

.)"#)%$& %66 $'$+.)"#):?%1%=%)7'**"71"& 12#'.-2 %<.")1/'$$%/#"#$ @

AB$ %$& /$1"#8/"=)#$ @C$:>2"#").*1)).--")112%112"#"%#"&/33"#"$7")

/$ %-"%$& -"$&"#5"1=""$ *"%#$"#)=2'.)"4'5/*"%66)%$& 12')"=2'&'

$'1:>2"#").*1)%*)'/$&/7%1"12%1*"%#$"#).)"%66)4')1*93'#8'7%5.*%#9

&"8"*'64"$1" 1#%$)*%1/'$" %$& -#%44%#6#%71/7":,66)%#".)"& '31"$"

4')1*9/$3'#4%**9" %$& 3'##"*%1/8"*9)2'#16"#/'&)'31/4":D"%#$"#)*/E"12"

%5/*/191'6#%71/)")6"7/3/7%#"%)" #%6/& %77"))1'/$3'#4%1/'$" "%)"'3.)""

%$& -%4/3/7%1/'$ "*"4"$1)" 5.12%8"7'$7"#$)%5'.1#"*/%5/*/19%$& '12"#

%()(%



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

3%71'#):,**.)"#)#"6'#1"& 12%1.)/$-%66)/46#'8"& 12"/#*%$-.%-")E/**)1'

&/33"#"$1&"-#""):>2"72%61"#&/)7.))")12"/46*/7%1/'$)'312")"3/$&/$-)

3'#*"%#$"#1#%/$/$-%$& %66 &"8"*'64"$1" #"6'#1)'$ */4/1%1/'$)" %$&

2/-2*/-21)&/#"71/'$)3'#3.#12"##")"%#72 /$1'%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-:

B&<=1';+! ;,DD" 4'5/*"%66*/7%1/'$)" %66)" "8%*.%1/'$" .)"#6#'3/*")

*+$%,-.'$/,+!!00# 1,%2&+3.&3424&%+/+3

G12%)5""$ *"))12%$ 1"$ 9"%#))/$7")4%#162'$")="#"/$1#'&.7"& 3'#

4%))7'$).461/'$" %$& /$ 12%11/4"12"92%8"5"7'4"%*4')1.5/<./1'.)/$

4%$96%#1)'312"='#*&:H'#*&=/&"" I:C 5/**/'$ 7'$$"71/'$)2%& 5""$

4%&"3#'4)4%#162'$")59J%$.%#9IKLB" %$& '3%**="56%-"8/"=)5"1=""$

J%$.%#9IKLM %$& J%$.%#9IKLB" NA! ="#"4%&"3#'4 )4%#162'$")'#

1%5*"1)#O"46" IKLB$:G$ 12"P0," 3'#"Q%46*"" RM! '3%&.*1)'=$ %

)4%#162'$"" .6 3#'4NB! /$ IKLL # 04/12" IKLB$:,4'$-12"3"%1.#")

12%17'$1#/5.1"1'12"%66"%*'3)4%#162'$")" %)="**%)1%5*"1)" /)12"

%5/*/191'/$)1%**)'31=%#"72')"$ 5912".)"##%12"#12%$ 12"4%$.3%71.#"#:

>2/))'31=%#"/))6"7/3/7%**9&")/-$"& 3'#4'5/*"'6"#%1/$-)9)1"4)#S0$

3'.$& /$ )4%#162'$")%$& 1%5*"1)%$& 7'44'$*9E$'=$ %)%66)'#4'5/*"

%66)" %8%/*%5*"1'&'=$*'%& 3#'4%66 )1'#"):>2"4')16'6.*%#'$")%#"12"

,66*",66 01'#"3'#&"8/7")12%1#.$ 12",66*"/S0 '6"#%1/$-)9)1"4#).72

%)/T2'$")%$& /T%&)$" %$& U''-*"T*%9%$& 12",4%V'$ ,66 01'#"3'#

&"8/7")12%1#.$ 12",$&#'/& '6"#%1/$-)9)1"4:,*%#-"$.45"#'3%66)%#"

%8%/*%5*"1'&'=$*'%&:,)'3J.*9IKLB" U''-*"T*%9%$& 12",66*",66

01'#"'33"#4'#"12%$ L:B 4/**/'$ %66)"%72 # 01%1/)1%:7'4" IKLB $"

%*12'.-2 4%$9'312")"%#"12")%4"%66 &")/-$"& 3'#12"&/33"#"$1'6"#%1/$-

)9)1"4):>2"$.45"#'3&'=$*'%&)3'#12")"%66)/)8"#92/-2 1''! 12"

,66*",66 01'#"#"%72"& LKK 5/**/'$ &'=$*'%&)/$ J.$"IKLB #!/"-"#4%$"

%5)(%



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

IKLB":

;%$9%66)%#"%8%/*%5*"3'#"&.7%1/'$%*6.#6')")# 6#'8/&/$-$"=

'66'#1.$/1/")1'"$-%-"/$ *"%#$/$-%71/8/1/")/$ &/33"#"$1)6%7")# 6*%7")# %$&

%112".)"#)W'=$ 6%7":>2"94%E".)"'312"3"%1.#")12%1)4%#162'$")%$&

1%5*"1)6'))"))# /$7*.&/$-*%#-"#)7#""$ )/V"# #")6'$)/8"1'.72 )7#""$#

"$2%$7"& 1"Q1+"$1#9# 2/-2+<.%*/19%.&/'%$& 8/&"'6*%95%7E# #"7'#&/$-%$&

"&/1/$-# 8'/7"#"7'-$/1/'$# "$*%#-"& )1'#%-"# 3%)1"#7'$$"71/8/19$U'&=/$+

J'$")# IKLL "# 6'#1%5/*/19# )*""E &")/-$# %$& /$1./1/8"/$1"#3%7"):S$"

"33"71'312"=/&")6#"%& .)"'3)4%#162'$")%$& 1%5*"1&"8/7")2%)5""$ 12"

3%**/$ 6'6.*%#/19%$& '=$"#)2/6 '3)/$-*"+.)"&"8/7")# ).72 %)4'5/*"

62'$")=2/72 '$*9%**'=7%**)%$& 1"Q1)# 1#%&/1/'$%*=#/)1=%172")# '#6'/$1+

%$&+)2''17%4"#%)% "8"$ 12"/T'& X*%))/7=%)&/)7'$1/$."& /$ 0"61"45"#

IKLM $J'2$)1'$# IKLM":>2"#"%)'$ 3'#12/)/)12%14%$9'312"7%6%5/*/1/")

'3).72 &"8/7")%#"$'= /$1"-#%1"& /$1')4%#162'$")# 6#'8/&/$-12")"

3.$71/'$%*/1/")=/12/$ %)/$-*"&"8/7":

,)"%#*9%)IKKY# 12"#"="#"7*%/4)%5'.12'=%66)7'.*& )"#8"

*%$-.%-"*"%#$/$-%71/8/19=/12 1''*)).72 %)1#%$)*%1'#)# &/71/'$%#/")%$&

8'/7"#"7'#&"#)12%17'.*& 5".)"& 1'6#%71/7"6#'$.$7/%1/'$# %)="**%)12"

6'1"$1/%*1'/$7#"%)")1.&"$1)W%=%#"$"))'312"%#"%)=2"#"12"1%#-"1

*%$-.%-"/))6'E"$ $(')"**+,-./*%## IKKY":,66)="#")''$ "8%*.%1"& %)

6'1"$1/%**95"$"3/7/%*3'#*%$-.%-"*"%#$/$- 59% $.45"#'3%.12'#)

$Z.#)1'$# IKLM% U'&=/$+J'$")# IKLL% O/4 [ O='$# IKLI% D%33'#&#

IKLL% 0=""$"9[ ;''#"# IKLI ":>2")"%66#%/)%*)="#"5%)"& '$

6#/$7/6*")3#'4)"7'$& *%$-.%-"%7<./)/1/'$ $ 0D," 12"'#9%$& 7'46.1"#+

%))/)1"& *%$-.%-"*"%#$/$-# ).72 %)$'1/7/$-# $"-'1/%1/'$ '34"%$/$-#

*"%#$/$-59&'/$-# 3'7.)'$ 3'#4%$& 7'**%5'#%1/8"*"%#$/$-$0E"2%$# IKKN%

?'.-219[D'$-# IKKN"# 12"6#'8/)/'$ '31%)E)12%1%#"4"%$/$-3.*%$&

"$-%-/$-$ SQ3'#&# LYYK "# 7'**%5'#%1/8"# /$1"#")1/$-# #"=%#&/$-# %$&

&6)(&



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

72%**"$-/$-";")E/**# LYYY$# /$1"#%71/8"" 0E"2%$# IKKN$# 4%E".)"'3

%.12"$1/74%1"#/%*)"D/11*"# LYYC$# %$& 6#'8/&"'66'#1.$/1/")1'6#'&.7"

1%#-"1*%$-.%-"" X2%6"**"# LYYA $:S12"#3/"*&)12%17%$ )"#8"%)%

3#%4"='#E 3'#12""8%*.%1/'$ '3%66)/$7*.&"12"3/"*& '34'5/*"+%))/)1"&

*%$-.%-"*"%#$/$-# =2/72 %&8'7%1")12"6#'8/)/'$ '3#")'.#7")12%17%$ 5"

.)"& %.1'$'4'.)*9# 1%E/$-)7#""$ )/V"/$1'7'$)/&"#%1/'$ /$ 12"&")/-$ '3

#")'.#7")# %$& 72.$E/$-E$'=*"&-"%)/$&"6"$&"$1*"%#$/$-'5\"71)1'

3%7/*/1%1"6#'7"))/$-'3/$3'#4%1/'$ ",**9# IKKB $:>2".)"'3%66)3'#

*%$-.%-"*"%#$/$-/)%$ "Q%46*"'35'12 &/&%71/74'5/*"*"%#$/$-# &"3/$"& %)

%*"%#$/$-3#'44'5/*""&.7%1/'$%*4%1"#/%*] /$ %=%912%1#")6'$&)1'12"

6'1"$1/%*%$& 12"*/4/1%1/'$)'34'5/*"&"8/7")& " O.E.*)E%+̂.*4"[

>#%Q*"## IKKB# 6:IR $# %$& &/)7.#)/8"4'5/*"*"%#$/$-# 5%)"& '$ 12"

/$1"#%71/'$ %4'$-*"%#$"#)12%1%66)7%$ %33'#&:,$'12"#%&8%$1%-"'3;,DD

/)12%1/1'33"#)%\.)1/$ 1/4"*"%#$/$-& ">#%Q*"## IKKC' T"-#.4# IKLM$

%=2"#"*"%#$"#)7%$ '31"$ 1%E"%&8%$1%-"'3.$"Q6"71"& 3#""1/4")/$7"12"9

'31"$ 2%8"12"/#&"8/7")=/12 12"4& "_8%$)# IKKA# 6:MYI$:

,$ /))."12%1%33"71)*"%#$"#"$-%-"4"$1=/12 %66)3'#*"%#$/$-

6.#6')")/)X'$1/$.'.)T%#1/%*,11"$1/'$# 12"6#'7"))'36%9/$-)/4.*1%$"'.)

%11"$1/'$ 1'%$.45"#'3)'.#7")'3/$7'4/$-/$3'#4%1/'$# 5.1%1%).6"#3/7/%*

*"8"*"01'$"# IKKY$:>2"6#%71/7"'31%E/$-12"'66'#1.$/191'*"%#$ &.#/$-

)2'#16"#/'&)'3/$%71/8/19%*)'2%)/46*/7%1/'$)3'#12"&")/-$ '34'5/*"

%66)# %)*"%#$"#)4%972'')"$'11'"$-%-"=/12 4%1"#/%*)12%1#"<./#"&""6

7'$7"$1#%1/'$ '#%*'$-1/4"1'6#'7")):O"$$/$-"IKKC$ )6"7.*%1"& 12%1

4'5/*"*"%#$/$-7'.*& 5"%%2/-2*93#%-4"$1"& "Q6"#/"$7"*/%5*"1'5"

3#%.-21=/12 &/)1#%71/'$)& " 6:LYM $:Z'12 12/)%$& 7'$1/$.'.)6%#1/%*

%11"$1/'$ %33"7112"4'5/*"*"%#$/$-"Q6"#/"$7"# %).)"#)7%$ 5"&/)1#%71"& 59

$'1/3/7%1/'$)3#'4 '12"#%66)).72 %)!%7"5''E# >=/11"## "4%/*# '#

4"))%-/$-=2/*)1.)/$-12"/#4'5/*"&"8/7"):

(7)((



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

S$"7'44'$ %)).461/'$ #"-%#&/$-12".)"'31"72$'*'-9" /$7*.&/$-

4'5/*"1"72$'*'-9" 59IL)1X"$1.#9*"%#$"#)/)12%112"9%#"# &/-/1%*

$%1/8")$ %*#"%&96#"6%#"& 3'#12".)"'3&"8/7")%T#"$)E9" IKKL&:;%$9"

2'="8"#" 2%8"<.")1/'$"& 12/)$'1/'$" %"̀-̀" Z"$$"11" ;%1'$" [O"#8/$"

IKKA&:G$)1"%&" T"-#.4 %IKLM& #"3"#)1'*"%#$"#)5"/$-#1"72+7'439$"

%5*"1'.)"$"=1"72$'*'-/")3'#)'7/%*%$& "$1"#1%/$4"$16.#6')")" 5.1/$

$""& '31#%/$/$-1'5"7'4"#1"72+)%889$ %$& .)"12"1"72$'*'-/")3'#

6#'3"))/'$%*%$& %7%&"4/76.#6')")%)="**%)&"8"*'6/$-7#/1/7%*)E/**)1'

"8%*.%1"12"4%T"-#.4" IKLM" 6:NY&:

!/$%**9" '12"#3%71'#)1'1%E"/$1'7'$)/&"#%1/'$ /$ 12""8%*.%1/'$ '3

%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-%#".)%5/*/19'312"%66 % 02/"*& [O.E.*)E%+

.̂*4"" IKKR& %$& -%4/3/7%1/'$" /:":" .)/$--%4"&")/-$ "*"4"$1)%66*/"&

1'"&.7%1/'$%*7'$1"Q1)%?'4a$-."V"1%*̀" IKLN&:

2/$4%&$.%4849/4:! 84#4&%';/+$,!00# 1,%2&+3.&3424&%+/+3

>2".)"'3%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-2%)5""$ 12").5\"71'3%$.45"#

'3)1.&/"):;')1'312")"2%8"3'.$& 8"#96')/1/8"%11/1.&")1'=%#&)*"%#$/$-

=/12 %66)% "̀-̀" O2%&&%-"[ D%11"4%$$" IKLN' Z#'=$" X%)1"**%$'"

.̂-2")" [H'#12" IKLI&:,)1.&9=/12 LN .$/8"#)/19)1.&"$1)'3U"#4%$

.)/$-/T%&)1'"$-%-"/$ */)1"$/$-%$& )6"%E/$-%71/8/1/")%1%&8%$7"& *"8"*

59D9)%IKLN& 7'$7*.&"& 12%112"&"8/7")="#")./1%5*"3'#"$-%-/$-=/12

).72 %71/8/1/")' 2"#)1.&"$1)3"*112%112"92%& 12"$"7"))%#97'46"1"$791'

.)"12"&"8/7")%$& ="#"%*)'7'43'#1%5*".)/$-12"4:X%)1%b"&%%$& X2'

%IKLN& 7%##/"& '.1%)1.&9=/12 .$&"#-#%&.%1")1.&"$1)'306%$/)2 =2'

)2'="& )/-$/3/7%$1/46#'8"4"$1)/$ 8"#5 7'$\.-%1/'$ %5/*/19%31"#.)/$-%

7'$\.-%1/'$ %66:>2"6%#1/7/6%$1)/$ 12"/#)1.&9%*)'#"6'#1"& 12%112"

-%4/$-3"%1.#")'312"%66 ="#"12"4')1"$\'9%5*":O/4%IKLN& %*)'3'.$&

6')/1/8"%11/1.&")1'=%#&)12".)"'3%66): "̂#)1.&9'3O'#"%$ )1.&"$1)

(<)((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

*"%#$/$-_$-*/)2 #"6'#1"& /46#'8"4"$1)/$ */)1"$/$-7'46#"2"$)/'$:c/*&/V

"IKLI# #"6'#1"& 12%1.)/$-%66)=/12 9'.$-*"%#$"#)'3_$-*/)2 %)%)"7'$&

*%$-.%-"*"& 1'6')/1/8""33"71)'$ 8'7%5.*%#9%7<./)/1/'$$ 62'$'*'-/7%*

%=%#"$"))%$& */)1"$/$-7'46#"2"$)/'$ )E/**):0/4/*%#*9$ '12"#)1.&/")2%8"

3'.$& /46#'8"4"$1)/$ */1"#%79$ #"%&/$-%$& =#/1/$-=/12 $%1/8")6"%E"#)'3

_$-*/)2 ";7X*%$%2%$$ H/**/%4)$ O"$$"&9$ [ >%1"$ IKLI% %̂#4'$$

IKLI#:G$ 2/))1.&9'3CK .̂$-%#/%$ *"%#$"#)'3U"#4%$$ Od19/"IKLN#

#"6'#1"& 12%14')1)1.&"$1)"$\'9"& .)/$-12"72')"$ %66 "/0+00# %$&

7'$)/&"#"& /12"*63.*3'#*%$-.%-"*"%#$/$-:>2")1.&"$1)*/E"& 12"-%4/3/"&

"*"4"$1)$ 12".)"'3&/33"#"$14"&/%$ /$1"#%71/'$ =/12 '12"#*"%#$"#)$ %$&

/44"&/%1"3""&5%7E:/0+00$ 2'="8"#$ #"<./#")%6%/& ).5)7#/61/'$ 3'#3.**

%77"))1'12"7'$1"$1$ %$& YI! '36%#1/7/6%$1))1%1"& 12%112"9='.*& $'15"

=/**/$-1'6%9%31"#12"3#"")"8"$+&%91#/%*/$ =2/72 12"91''E 6%#1:S12"#

)1.&/")2%8"#"6'#1"& '$ )E/**))6"7/3/71'7"#1%/$ *%$-.%-")$ ).72 %)

*"%#$/$-X2/$")"72%#%71"#)"(')"**+,-./*%#[ O%$$ IKLB #$ =/12 8"#9

6')/1/8"#").*1):

,)="**%)6')/1/8"#").*1)%$& /46#"))/'$)$ 12"#"2%8"%*)'5""$

7#/1/7/)4)%5'.1*%$-.%-"*"%#$/$-%66)$ 6%#1/7.*%#*9/$ 1"#4)'3&")/-$:

;%$9*%$-.%-"*"%#$/$-%66)%#"&")/-$"& 3'#*"%#$"#)%1%5"-/$$"#*"8"*:

,71/8/19196")3'#8'7%5.*%#9#"7%**%$& -#%44%#&#/**/$-%#"#"*%1/8"*9"%)9

1'&")/-$:0/$7"5"-/$$"#)$""& 1'5./*& 12"/#8'7%5.*%#9%$& 8%*."

"Q"#7/)")12%1&#/**-#%44%#/1"4)).72 %)7'$\.-%1/'$$ 6*.#%*3'#4%1/'$$ '#

6#"6')/1/'$)$ %66)%#"%-''& 3/11'6#%71/7"/$ ).72 %=%9:>2/))'#1'3

&#/**/$-%*)'*"$&)/1)"*31'%71/8/19196")=2"#"'$*9'$"%$)="#/)7'##"71$

%$& 12"#"3'#").72 %71/8/1/")%#""%)91'%))"))%)#/-21'#=#'$-$ =/12

3""&5%7E '$ 6"#3'#4%$7"'31"$ */4/1"& 1'%1/7E '#%7#')):,&8%$7"&

*%$-.%-"*"%#$"#)$ /$ 7'$1#%)1$ #"<./#"4'#")'62/)1/7%1"& %71/8/1/")$ =2/72

%#"7'$)"<."$1*92%#&"#3'#%.1'4%1"& )'31=%#"1'%))"))%$& 6#'8/&"

&=((&



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

3""&5%7E '$:Z#'=$ "1%*:"IKLI# =%#$"& 12%112").77"))'3%$9%71/8/19

/$8'*8/$-4'5/*"&"8/7")&"6"$&)'$ 12"1%)E 7%##/"& '.1%)="**%)

3%4/*/%#/19=/12 12"&"8/7"%$& )'31=%#":O/4%$& O='$ "IKLI# #"8/"="& %

$.45"#'3*%$-.%-"*"%#$/$-4'5/*"%66)%$& 7'$7*.&"& 12%14')1%66)

3'7.)'$ 7'-$/1/8"6#'7"))")"#"7'-$/1/'$$ #"7%**%$& 7'46#"2"$)/'$# %$&

#"7"61/8"*%$-.%-")E/**)#%12"#12%$ )'7/'+7'-$/1/8"%71/8/1/")$ =/12 */11*"

7'**%5'#%1/8"*"%#$/$-:Z.#)1'$ %#-."& 12%1%6"&%-'-/7%**9$ $'12/$-$"=2%)

5""$ &'$"=/12 )4%#162'$")12%12%)$'1%*#"%&95""$ &'$"=/12 "%#*/"#

4'5/*"&"8/7")& "Z.#)1'$$ IKLM$ 6:LKA#:S12"#7#/1/7/)4)).##'.$&/$-12"

&")/-$ '3*%$-.%-"*"%#$/$-%66)/$7*.&"6''#$%8/-%1/'$ %$& .)"#+/$1"#3%7"

&")/-$$ 12"3%7112%112"#"/)1''4.72 3'7.)'$ 1#%$)*%1/'$$ %$& */11*".)"'3

12".$/<."6#'6"#1/")'3)4%#162'$")$ ).72 %)4.*1/4"&/%7%6%5/*/1/")%$&

7'$$"71/8/19=/12 '12"#.)"#)/$ 6%#1/7.*%#"U'&=/$+J'$")$ IKLL' Z.#)1'$$

IKLM#:

>2/))/1.%1/'$ /)72%$-/$-%$&$ %)0=""$"9%$& ;''#""IKLI# 2%8"

$'1"&$ %4'#".)"3.*4%1"#/%*/)-#%&.%**95"/$-7#"%1"& 596.5*/)2"#)&

"6:NB#:H2/*)1)'4"%66 &"8"*'6"#)7'$1/$."1''33"#*/4/1"& %71/8/1/")12%1

3'7.)'$ &#/**/$-%$& 1#%$)*%1/'$ =/12'.14.72 4"%$/$-3.*3""&5%7E '#

).66'#1$ )'4"%66)).72 %)1023(&42$ /0+00 '#/566#3'33"#%4.72 4'#"

="**+#'.$&"& "Q6"#/"$7"$ /$7*.&/$-6#%71/)/$-%$.45"#'3*%$-.%-")E/**)

"#"%&/$-$ )6"%E/$-=#/1/$-$ */)1"$/$-#$ %=/&"#8%#/"19'3%71/8/1/")$ %$&

.)"'3-%4/3/7%1/'$ 1'E""6 12".)"#"$-%-"&:

84#4&%';>.4#$/,+#

01.&/")/$1'12".)"'3%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-2%8"4')1*93'7.)"&

'$ )4%**-#'.6).)/$-%)6"7/3/7%66 #%12"#12%$ *"%#$"#).)/$-12"%66)12"9

2%8")"*"71"& 3'#12"4)"*8"): '̂="8"#$ *"%#$"#)196/7%**93/$& 12"/#'=$

%66)12#'.-2 )"%#72")$ #"7'44"$&%1/'$)$ '#&'=$*'%& 6'6.*%#/1972%#1)/$

(?(((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

%66))1'#")" %$& 4')1%66 .)"3'#*%$-.%-"*"%#$/$-/)#%#"*9/$1"-#%1"& /$1'

3'#4%*1"%72/$-:,)).72" %#")"%#72 %66#'%72 12%1%**'=)12"/$8")1/-%1/'$

'3%66 .)"/$ $%1.#%*/)1/7)"11/$-)/)$"7"))%#9:;'#"/$3'#4%1/'$ /)#"<./#"&

1'.$&"#)1%$& 12"=%9*"%#$"#)"$-%-"=/12 %66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-"

/$7*.&/$-6#'8/&/$-%6#'3/*"'312"%66 .)"#" 2'=%66)%#".)"&" %$& .)"#

'6/$/'$)'3*"%#$/$-=/12 %66):G$ %&&/1/'$" %*12'.-2 )4%#162'$")%$&

1%5*"1)%#"4'5/*"&"8/7")" 12"#"/)*/11*""8/&"$7"12%112"9%#"5"/$-.)"&

#'$ 12"4'8"$:>2"#")"%#72 <.")1/'$)12/))1.&93'7.)"& '$ ="#"!

!

,#"12"#"%$9&/33"#"$7")5"1=""$ %66 .)"#)%$& %66 $'$+

.)"#)% >2/)/$7*.&")3%71'#)).72 %)%-"%$& -"$&"#"

&"8/7")'=$"&" %$& '6"#%1/$-)9)1"4'312')"&"8/7"):

!

H2%1196"'3%66)&'*%$-.%-"*"%#$"#)72'')"%$& .)"

/$&"6"$&"$1*91'%/& 12"/#*"%#$/$-%

!

'̂=&'*"%#$"#).)"%66)% '̂='31"$" 3'#2'=*'$-"

=2"#"" %$& =2"$%

!

H2%1%#"12"4')1%$& *"%)1%66#"7/%1"& 3"%1.#")'3

*%$-.%-"*"%#$/$-%66)% >2/)<.")1/'$ /$7*.&")3"%1.#")

12%1*"%#$"#)='.*& */E"1')""/$ %66)%$& 12"/))."'3

6%94"$13'#%66):

!

?'*"%#$"#)12/$E 12".)"'3%66)7'$1#/5.1")1'12"/#

*%$-.%-"*"%#$/$-%

@&%$/'/0&+$# &+-A4$;,-#

T%#1/7/6%$1)/$ 12/))1.&9="#"%&.*1*"%#$"#)'306%$/)2 1%E/$-%̂ /-2"#

_&.7%1/'$ <.%*/3/7%1/'$ =/12 %&/)1%$7"*"%#$/$-.$/8"#)/19/$ 12"PO:>2"

#")"%#72 #"7"/8"& %66#'8%*3#'4 12".$/8"#)/19W) .̂4%$ (")"%#72 _12/7)

&B((&



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

X'44/11"":,112"1/4"'312")1.&9" 12"6%#1/7/6%$1)="#"%11"$&/$-%

=""E*'$-#")/&"$1/%*)72''*/$ 06%/$:,<.")1/'$$%/#"=%)&/)1#/5.1"& %4'$-

%**LRB 6%#1/7/6%$1)#RK:RL! 3"4%*"eNY:NY! 4%*"$ /$ 12"#")/&"$1/%*

)72''*" =2'="#"%&8/)"& 12%13/**/$-/1/$ %$& #"1.#$/$-/1=%)8'*.$1%#9:

,1'1%*'3AB )1.&"$1)#BL:BL!$ #"1.#$"& 12"<.")1/'$$%/#":

,3/#)18"#)/'$ '312"<.")1/'$$%/#"=%)&")/-$"& %$& %6/*'1)1.&9=%)

7%##/"& '.1=/12 %)%46*")"1'3YL )1.&"$1)/$ IKLM:Z%)"& '$ 12"#")6'$)")

3#'412%16/*'1" 12"<.")1/'$$%/#"=%)#"8/)"&:>2"4'#"7'$7/)"%$& 7*"%#"#

<.")1/'$$%/#"7'$1%/$"& IC <.")1/'$)! 1="$194.*1/6*"+72'/7"<.")1/'$)%$&

)"8"$ '6"$ <.")1/'$):f.")1/'$)/$7*.&"& 6"#)'$%*&%1%#%-"" )"Q$" &"8/7"

'=$"#)2/6 #=2/72 &"8/7"" S6"#%1/$-09)1"4$" %$& .)"'3%66)3'#*%$-.%-"

*"%#$/$-#=2/72" =2"#"" =2"$" 2'=*'$-" =2%13'#" '6/$/'$" 3"%1.#")"

/46#"))/'$)$ #)"",66"$&/Q,3'#3.**<.")1/'$$%/#"$:>2"&%1%3#'412"

6%6"#<.")1/'$$%/#")=%)/$6.1/$1'0.#8"9;'$E"93'#)1%1/)1/7%*%$%*9)/):

G$ %&&/1/'$" )"8"$ 8'*.$1%#9/$1"#8/"=)="#"7%##/"& '.1=/12 3/8"

3"4%*"%$& 1='4%*"#")6'$&"$1):>2")"/$1"#8/"=)="#"LB 4/$.1")*'$-'$

%8"#%-"%$& ="#"%.&/'#"7'#&"& =/12 12")1.&"$1)W7'$)"$1:>2"/$1"#8/"=

<.")1/'$)%)E"& %5'.1&"8/7"6#"3"#"$7"" .)"'3%66)7'$1"Q1" 3""&5%7E

'51%/$"& 3#'4.)/$-%66)" %66 3"%1.#")%$& 6%9/$-3'#%66):0'4"'312")"

<.")1/'$)="#"3'**'="& .6 =/12 /46#'461. <.")1/'$)1')""E 7*%#/3/7%1/'$"

&"6"$&/$-'$ 6#"8/'.)%$)="#):>2"/$1"#8/"=#"7'#&/$-)="#"1#%$)7#/5"&

%$& 7'&"& 3'#12"4%1/7%$%*9)/)3'**'=/$-6#/$7/6*")'36%#1/7/6%$1%$'$94/19

%$& #")"%#72 #/-'.#:

f.")1/'$$%/#" #")6'$&"$1) 6#'8/&"& /$3'#4%1/'$ %5'.1 &"8/7"

'=$"#)2/6:>2')"#")6'$&"$1)=2'&/& $'1#"6*9%$& 12')"=2'&/& $'1'=$

%)4%#162'$"'#1%5*"1#$ @A$ ="#"#"4'8"& 3#'412"%$%*9)/)" 4%E/$-12"

1'1%*$ @CC:S312")"" 3'#19+"/-21#RI:NM!$ ="#"3"4%*"%$& 1="$19+$/$"

#NC:RR!$ ="#"4%*":0"8"$19+'$"#")6'$&"$1)6#'8/&"& 12"/#%-":>2"%-"

%C((%



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

)6#"%& =%)1="$19+3/8""NB:IL!# /$ 12"LA+NK #%$-"$ )"8"$1""$ "IN:YM!#

5"1=""$ NL %$& MK$ 3'.#1""$ "LY:CI!# 5"1=""$ ML+BK$ $/$""LI:RA!#

5"1=""$ BL+RK$ 3/8""C:KM!# 5"1=""$ RL+CK %$& '$""L:ML!# '8"#CK:

84#.D$#

>2"#").*1)%#"6#")"$1"& 2"#"$ &/8/&"& /$1'3/8").5+)"71/'$)/$

#")6'$)"1'12"3/8"4%/$ #")"%#72 <.")1/'$):

*+&'>'130.&+! 8'&@"&'&82< D033&'&29&+7&%=&&28$$*+&'+#2;

8$$E12F*+&'+%

FF !/319+"/-21"CA:NA!# #")6'$&"$1).)"*%$-.%-"*"%#$/$-%66)1'

).66'#112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-$ 7'46%#"& 1')/Q1""$ "IL:RI!# =2'&'

$'1:>2/)/)%7'$)/&"#%5*"&"7#"%)"3#'412"6/*'1)1.&9$ =2"#"NM:KR '3

#")6'$&"$1)&/& $'1.)"%66):,4'$-12"%66 .)"#)$ 12/#19+)"8"$ "RN:CY!#

="#"4%*"%$& 1="$19+'$""NR:IL!# 3"4%*"$ =2"#"%)%4'$-%66 $'$+

.)"#)$ 12"-"$&"#)6*/1=%)BK! " "/-21"%72 #:S312")/Q19+"/-21

6%#1/7/6%$1)=2'6#'8/&"12"/#%-"$ 3/319+12#"""CC:YM!# ="#"%66 .)"#)

%$& 3/31""$ "II:KR!# ="#"%66 $'$+.)"#):>2"5#"%E&'=$ '3%-"#%$-")/)

6#")"$1"& /$ >%5*"LY:L:

@#7.&()G(H85&?#25&+138$$*+&'+#2;8$$E12F*+&'+

,-" ,66 .)"#) ,66 $'$+.)"#)

LA+NK LY "NB:AB!# M "IR:RC!#

NL+MK LR "NK:LY!# L "R:RC!#

ML+BK A "LB:KY!# B "NN:NN!#

BL+RK R "LL:NI!# N "IK:KK!#

RL+CK M "C:BB!# L "R:RC!#

CK g K "K:KK!# L "R:RC!#

&)((&



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

,1'1%*'33/319+"/-21"LKK!# %66 .)"#)%$& 12/#1""$ "AL:IB!# %66

$'$+.)"#)6#'8/&"& &"1%/*)%5'.1=2/72 &"8/7")12"9'=$ ">%5*"LY:I#:

@#7.&()GIHD&-09&J=2&'+"0$#A125 8$$#2;8$$E12F*+&'+

?"8/7"'=$"& ,66 .)"#) ,66 $'$+.)"#)

04%#162'$" LY "NI:CR!# B "NA:MR!#

>%5*"1 M "R:YK!# I "LB:NA!#

Z'12 NB "RK:NM!# R "MR:LB!#

T%#1/7/6%$1)W&"8/7")2%& %8%#/"19'3S6"#%1/$-09)1"4)$ 5.1/S0

",66*"W)S0# &"8/7")%*4')1&'.5*"& 12')"=2'.)"& ,$&#'/& S0:S$*9%

4/$'#/19.)"&"8/7")12%1#.$ 12"H/$&'=)4'5/*"S0:

>2"#")6'$&"$1)=2'&/& $'1.)"*%$-.%-"*"%#$/$-%66)*/)1"& 12"

3'**'=/$-%4'$-12"/##"%)'$)3'#$'1.)/$-12"4! *%7E '3%=%#"$"))'3%66)

3'#*%$-.%-"*"%#$/$-"NC:BK!#% 6#"3"#"$7"3'#'12"#4"12'&)").72 %)

8/&"')$6'&7%)1)$ .)/$-%*%61'6 #%12"#12%$ %4'5/*"&"8/7"#$ '#4'#"

&1#%&/1/'$%*' 4"12'&)$ ).72 %)5''E)'#)6'E"$ "Q72%$-")=/12 '12"#6"'6*"

"IB:KK!#% *%7E '31/4""LI:BK!#% %$& )7#""$ )/V""R:IB!#:>2"

4%/$ #"%)'$ 3'#$'1.1/*/)/$-%66)/$ *%$-.%-"*"%#$/$--/8"$ 5912#""

#")6'$&"$1)"LA:CB!# =%)12%112"%66 )1'#"3'#H/$&'=)T2'$")*%7E"&

%&"<.%1"7'$1"$13'#*%$-.%-"*"%#$"#):

K"#%@<$&138$$+D1 4#25/#5&4&#'2&'+!"11+&%1 *+&

L2;&$&2;&2%.< %1 80;@"&0'4&#'2025(

FF>2"6#/4%#9%#"%'3*%$-.%-"*"%#$/$-3'#=2/72 #")6'$&"$1).)"%66)

/)8'7%5.*%#9"AI:IR!#$ 3'**'="& 591#%$)*%1/'$ "RR:LN!#$ %$& -#%4+

4%#6#%71/7""BA:KR!#:0'4"ML:YM! .)"12"43'##"%&/$-%$& NA:CL!

3'#*/)1"$/$-6#%71/7":,66)%#".)"& *"%)13'#)6"%E/$-6#%71/7"%$& 1'

3%7/*/1%1"/$1"#%71/'$ =/12 '12"#)"LL:IY! "%72#:>2"1'6 3/8"%66).)"& 59

)((()



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

<.")1/'$$%/#"#")6'$&"$1)%#"1023(&42"%3.***%$-.%-"*"%#$/$-%66#$

4"$1/'$"& 59)"8"$1""$ #")6'$&"$1)"IY:N!#$ 7#8*(+#"3*%)27%#& %66#

59)/Q1""$ #")6'$&"$1)"IC:R!#$ 92243#!*5&+35,#"1#%$)*%1/'$ %66# 59

1="*8"#")6'$&"$1)"IK:C!# %$& 5'12 H2*: ;#<#*#&=#%$& >233(&+?%5&(+"

1(=,(2&5*-" &/71/'$%#9%66)# 593'.##")6'$&"$1)"R:Y!# "%72:S12"#

%66)4"$1/'$"& /$7*.&"& /0+00 %$& /566#3"3.***%$-.%-"*"%#$/$-%66)%

12#""#")6'$&"$1)"%72#& &/33"#"$1&/71/'$%#9%66)$ %$& 8%#/'.)$"=)$ >h

%$& #%&/'%66)$ =2/72 %**'=*%$-.%-"*"%#$"#)%77"))1'$%1/8")'.#7")'3

06%$/)2 #"%&/$-%$& */)1"$/$-6#%71/7"$ ="#"%*)'.)"&:

>2".)"'3%66)/)$'1#")1#/71"& 1'%)/$-*"%66! 12#""<.%#1"#)'3

#")6'$&"$1).)"4'#"12%$ '$"%66 1').66*"4"$112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-:

M1=D1 4&#'2&'+*+&8$$+'

>2"4%\'#/19'34'5/*"&"8/7".)"#)'3*%$-.%-"%66)/$ 12/))1.&9)1%1"

12%112"9.)"%66)/$3'#4%**9$ %)%$& =2"$ 12"'66'#1.$/19%#/)")"RK!#$

#%12"#12%$ /$ 6*%$$"& )1.&9)"))/'$)$ %*12'.-2 MK! )1%1"12%112"9.)"

%66)5'12 /$3'#4%**9%$& &.#/$-6*%$$"& )1.&9)"))/'$):;%*"%$& 3"4%*")

&'$'1&/33"#)/-$/3/7%$1*9/$ 12"/##")6'$)"1'12/)<.")1/'$$ 5.112"#"/)

$'1/7"%5*"8%#/%1/'$ 5"1=""$ #")6'$&"$1)'3&/33"#"$1%-"#%$-")$ =/12

9'.$-"#%-"#%$-")1"$&/$-1'.)"%66)'$*9/$ /$3'#4%*)/1.%1/'$)$ =2/*"

'*&"#%-"#%$-")%#"4'#"*/E"*91'.)"%66)5'12 /$3'#4%**9%$& /$ 6*%$$"&

)1.&9)"))/'$):S$"'312"/$1"#8/"="")"G$1"#8/"=""M# )1%1"& 12%12"1"$&)

1'6*%$ 12".)"'3%66)%$& 7%$ &"8'1"5"1=""$ NK 4/$.1")1'%$ 2'.#'$

7#8*(+#(/312")"))/'$ /)-'/$-<./1"="**):

0'4")/Q19+'$"6%#1/7/6%$1)#")6'$&"& 1'%<.")1/'$ %5'.112"3#"<.+

"$79'312"/#%66 .)"! 1"$ #")6'$&"$1)"LR:NY!# .)"12"4)"8"#%*1/4")%

&%9$ )"8"$1""$ "IC:AC!# .)"12"4"8"#9&%9$ 1="$19+1='"NR:KC!#

)"8"#%*1/4")%=""E$ 3/8""A:IK!# %5'.1'$7"%=""E %$& )"8"$

*5((*



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

"LL:MA!# *"))3#"<."$1*912%$ '$7"%=""E:>2"#"/)$'6%#1/7.*%#1#"$&

5"1=""$ &/33"#"$1%-")$ 5.112"#"/)&/)1/$718%#/%1/'$ 5"1=""$ 4%*"%$&

3"4%*"#")6'$&"$1)/$ 12/)<.")1/'$$ =/12 BI:NA! '34%*"#")6'$&"$1)

.)/$-%66)%1*"%)1&%/*9$ 7'46%#"& 1'NR:LL! '3='4"$:,*12'.-2 3"4%*"

#")6'$&"$1).)"%66)*"))3#"<."$1*9$ 12"9%#"4'#"*/E"*91'.)"12"43'#%

*'$-"#6"#/'& '31/4"! BI:RN! '33"4%*"#")6'$&"$1)#"6'#112"9.)"%$ %66

3'#LB 4/$.1")'#*'$-"#$ /$ 7'$1#%)1=/12 4%*"#")6'$&"$1)%4'$-=2'4

'$*9IN:AL! .)"12"%66 3'#12%1*'$-:0'4"CR:LY! '34%*"%$&

MC:NR! '33"4%*"#")6'$&"$1).)"%66)3'#)2'#1"#6"#/'&)'31/4"$ 1"$

4/$.1")'33"="#")""!/-.#"LY:L#:

N05/'&()G( >&'9&2%#5&13@0A&:$&2%*+025 8$$+7< O&2;&'

>2/)1#"$& /)"72'"& /$ 12"/$1"#8/"=)=/12 3"4%*"%66 .)"#):

G$1"#8/"=""R #"6'#1"& 12%1)2"7'.*& )6"$& .6 1'NK 4/$.1")'$ \.)1'$"

"$1#9'312">233(&+1(=,(2&5*-%66$ %)/1%33'#&"& 2"#12"'66'#1.$/191'

"Q6%$& %$& "Q6*'#"4%$9&/33"#"$162#%)")3#'4\.)1'$"='#&:G$1"#8/"=""

I %*)'#"6'#1"& 12%1)2"'31"$ .)"& %66)3'#.6 1'NK+MB 4/$.1")$ %*12'.-2

%6((%



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

)2"='.*& .)"-%4"%66)'#7#8*(+#1'" E/**1/4"# =2"$ =%/1/$-3'#12"

5.):G$1"#8/"=""N #"6'#1"& .)/$-7#8*(+#3'#.6 1'NK 4/$.1")%1%1/4"$

%*12'.-2 )2"='.*& %*)'.)"%66)"=2"$"8"#G2%8"3/8"4/$.1")#$ "̀-̀$ '$

12"=%91'='#E:G$1"#8/"=""C %*)'.)"& 1023(&42'#)/4/*%#%66)3'#

5"1=""$ NK 4/$.1")1'%$ 2'.#$ %))2"3'.$& /1"<./1"3.$# %$& "1"$&)1'

-"1<./1"7%.-21.6 /$ /1#:

>''51%/$ /$3'#4%1/'$ %5'.1=2"#"#")6'$&"$1).)"*%$-.%-"*"%#$/$-

%66)$ 12"<.")1/'$$%/#"'33"#"& %$.45"#'372'/7")%$& %)E"& 6%#1/7/6%$1)

1')"*"71%**12%1%66*/"&:(")6'$)")7%$ 5")""$ /$ !/-.#"LY:I:

N05/'&()GIH:0%/#%012+K"&'&4#25/#5&8$$+8'&*+&;

?.#/$-12"/$1"#8/"=<.")1/'$)#"*%1"& 1'12"*'7%1/'$$ /$1"#8/"=""R

)1%1")12%1)2"7'.*& .)"%66)%$91/4"/$ %IM+2'.#6"#/'&$ 6%#1/7.*%#*9%)

)2"&'")$'1)*""6 ="**$ 5.1)2"%*)'.)"& %66)&.#/$-5#"%E)%1='#E:

G$1"#8/"=""L .)"& %66)1'*/)1"$ 1'%.&/'5''E)8/%@0:(63#'$ *'$-1#%/$

\'.#$"9)%$& '$ 2"#=%91'06%$/)2 1.1'#/%*)1'-"12"#/$ 12"#/-213#%4"'3

4/$&:G$1"#8/"=""M 7'44"$1"& 12%12"$""&"& 1'7'$7"$1#%1"'$ 12"%66)$

#%12"#12%$ .)"12"4=2/*"&'/$-'12"#12/$-)$ ).72 %)=%172/$->h:

S$"'312"/$1"#8/"=<.")1/'$)%)E"& 12')"=2''=$ 4'#"12%$ '$"

&"8/7"%)4%#162'$"%$& 1%5*"1& %5'.16#"3"#"$7")3'#=2/72 &"8/7"1'.)"

'7(('



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

3'#*%$-.%-"%66):!'#G$1"#8/"=""C" 12"72'/7"5"1=""$ %1%5*"1%$& %

)4%#162'$"&"6"$&"& '$ =2"#")2"=%)/$ 12"2'.)"" %$& 12"6.#6')"3'#

=2/72 )2"=%).)/$-12"&"8/7":02")1%1"& 12%12"#/T%& =%).)"& 3'#

6*%$$"& )1.&9)"))/'$)" =2"$ )2"=%).)/$-%66)).72 %)1023(&42" =2/72

%#"4'#"8/).%*" '#=2"$ )2"=%)2%8/$-2"#*.$72:G$ 7'$1#%)1" )2".)"&

2"#/T2'$" =2"$ )2" \.)1=%$1"& 1' <./7E*9 72"7E )'4"12/$- '$

A2*:;#<#*#&=#=2/*)1)1.&9/$-" '#1'*''E .6 8"#5 3'#4)=2/*)1)6"%E/$-/$

06%$/)2:G$1"#8/"=""R %*)')1%1"& 12%1*'7%1/'$ /)%&"7/&/$-3%71'#/$ 2"#

72'/7"'3=2"12"#1'.)"%1%5*"1'#%)4%#162'$"%1%$9-/8"$ 1/4"" %$&

$'1"& 12"7'$8"$/"$7"'3%$ /T2'$"'8"#%1%5*"1" %*12'.-2 )2"3'.$& 12"

>233(&+1(=,(2&5*-%66 "%)/"#1'.)"'$ %$ /T%& &."1')7#""$ )/V":

G$1"#8/"=""I %*)'$'1"& 12"7'$8"$/"$7"'3)4%#162'$")=2"$ #'$ 12"-'$

&."1'&"8/7")/V"" 7'46%#"& 1'%#5/-1%5*"1$:02"&/& $'13/$& 12%1)7#""$

)/V"%33"71"& 2"#&"7/)/'$ 5"1=""$ %1%5*"1%$& %)4%#162'$": !'#

/$1"#8/"=""B" 12"72'/7"5"1=""$ /T2'$"%$& /T%& =%)&"7/&"& 5912"196"

'3%66 2"=%$1"& 1'.)"%112"1/4":D/E"12"'12"#)" 2")%=&/71/'$%#9%66)

'$ 12"/T2'$"%)7'$8"$/"$1" %)2"7'.*& #1%E"/1%#'.$& =/12 % 2/4&

"8"#9=2"#"%$& =2"$ %2"12'.-21& '3)'4"12/$-" %2"7'.*&& \.)1*''E %1

/1$" 5.1)%=12"/T%& %)4'#")./1"& 1'8/).%*%66)%$& -%4")).72 %)

7(&:?&5=B+" %)/1=%)#\.)1"%)/"#1'*''E %1$ %$& %*)'"%)/"#3'#.)/$-

5''E)&."1'/1)5/--"#)7#""$:

K"#%8'&%"&61+%#2;4&#+%8$$'&90#%&;N&#%/'&+134#25/#5&

4&#'2025 8$$+'

FF>2#""<.")1/'$)/$ 12"<.")1/'$$%/#"%)E"& #")6'$&"$1)%5'.112"%66

3"%1.#")12"9*/E"& 5")1" *"%)1%$& 3.#12"#3"%1.#")12"9='.*& */E"1'3/$& /$

*%$-.%-"*"%#$/$-%66):>2/)/))."=%)%*)'6%#1'312"/$1"#8/"=<.")1/'$):

,1'1%*'33'#19+"/-21#")6'$&"$1)#"6*/"& 1'12"'6"$ <.")1/'$ %5'.1

4')1*/E"& 3"%1.#"):>2"4')14"$1/'$"& 3"%1.#"=%)12"%5/*/191'3'7.)'$

(<(((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

)6"7/3/7%#"%)" ).72 %)1#%$)*%1/'$" -#%44%#6#%71/7"" '#8'7%5.*%#9

#4"$1/'$"& 591="$19+1='#")6'$&"$1)$:S12"#*/E"& 3"%1.#")/$7*.&"& "%)"

'3.)"#4"$1/'$"& 59LI #")6'$&"$1)$" #%6/& %77"))1'/$3'#4%1/'$ #A

#")6'$&"$1)$" -%4"+*/E""*"4"$1)#M #")6'$&"$1)$" %77"))1'%.12"$1/7

4%1"#/%*)#I #")6'$&"$1)$" %$& 6'#1%5/*/19%$& 3""&5%7E #L #")6'$&"$1

"%72$:

>2"/$1"#8/"="")%*)'4"$1/'$"& 12")"3"%1.#"):G$ 1"#4)'3%66

&")/-$" G$1"#8/"=""I 4"$1/'$"& 12%1)2"*/E"& %66)12%1="#"%7'*'.#3.*"

"%)9" )1#%/-211'12"6'/$1&" %$& ="#"%)/46*"%$& 8/).%*"& =2/*"3'#

/$1"#8/"=""N 12"%66 )2".)"& 12"4')1#7#8*(+#$ =%))/46*"%$& 2%&

%\.)1=2%19'. $""&&:H/12 #"-%#&)1'12"%5/*/191'3'7.)'$ )6"7/3/7%#"%)"

'$"#")6'$&"$14"$1/'$"& 12"%5/*/191'6#%71/7" % '8"#%$& '8"#:&

G$1"#8/"=""L 4"$1/'$"& 2'= )2"%66#"7/%1"& 12"%5/*/191'3'7.)'$

1#'.5*")'4"%#"%)/$ 7#8*(+#" %$& 2'=12"%66 ='.*& #"6"%1='#&)12%112"

.)"#=%)$'1-"11/$-#/-21:D/E"=/)"" G$1"#8/"=""M )1%1"& 12%1%2"*63.*

3"%1.#"'37#8*(+#/)12%112".)"#=%)$'1%**'="& 1'4%E"1''4.72

6#'-#")).$1/*12"92%& 4%)1"#"& %7"#1%/$ $.45"#'3='#&):G$ 1"#4)'3

-%4/3/7%1/'$" )"8"#%*#")6'$&"$1)4"$1/'$"& 12%1%66)="#"%3.$& %$& 12"

7'46"1/1/8"$%1.#"'3)'4"%66)" =2/72 -%8"12"41%#-"1)1'#"%72 "8"#9

&%9" ="#""$7'.#%-/$-:G$1"#8/"=""B )1%1"& 12%1%3.$& /)%$ /46'#1%$1

3"%1.#"3'#2/4%$& 12%17"#1%/$ -%4")7%$ 5"%<./1"%&&/71/8""& %*12'.-2

12"%66 $""&"& 1'5""33"71/8"%)%*%$-.%-"*"%#$/$-1''*%)="**:

G$1"#8/"=""C 4"$1/'$"& 12%1)2"-"1)7'46"1/1/8"=/12 2"#)"*3%$& *'8"&

%12%15.VV'35"/$-%5*"1'#"7%**& 8'7%5.*%#9:G$1"#8/"=""M &#"=%11"$1/'$

1'12"%7*"8"#*/11*")9)1"4&" =2"#"59'$"W)6#'-#"))'$ 12"%66 2".)"& /)

4"%).#"& 5912"-#'=12 '38/#1.%*6*%$1):G$1"#8/"="")N %$& B 4"$1/'$"&

12%1%66)'$ 4'5/*"&"8/7")'33"#"& 4'#"'66'#1.$/1/")3'#)1.&9%$& $"-%1"&

12"$""& 1'7%##9%#'.$& 2"%89*%$-.%-"5''E)=2"$ '$"=%$1)1'%*"%#$ '$

'=5('



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

12"-'":>2/)=%)6%#1/7.*%#*95"$"3/7/%*3'#.)"#)).72 %)G$1"#8/"=""R#

=2'2%& 1')1%9/$ 2')6/1%*3'#*'$-6"#/'&)%$& $""&"& 1'E$'=)2"2%&

"8"#912/$-%8%/*%5*"1'7'$1/$."2"#)1.&/"):02"%*)'4"$1/'$"& 12%1/T%&)

%#"4.72 "%)/"#1''*)'$ =2/72 1')1.&912%$ %*%61'6# =2/72 /)4.72

2"%8/"#%$& %=E=%#& 3'#)'4"5'&9=2'4%92%8"1')1.&9/$ 5"&:>2"

7'$8"$/"$7"'35"/$-%5*"1'.$&"#1%E")2'#15.#)1)'3%71/8/19=%)%*)'

4"$1/'$"&! G$1"#8/"=""L )1%1"& )2"=%)%5*"1'$&'1='4/$.1")%$& 12"$

6.1/1&'=$ " =2/*"=%/1/$-3'#)'4"12/$-1'5'/*# %$& G$1"#8/"=""R

4"$1/'$"& 12%1)2"*/E"& 5"/$-%5*"1'&'$%)"*"71/'$ '3&/33"#"$11%)E)"

&.#/$-5#"%E)%1='#E:

>2"#"=%)%*)'%8%#/"19'3#")6'$)")1'12"<.")1/'$ '3=2%13"%1.#")

="#"*/E"& *"%)1/$ *%$-.%-"%66):!'#19<.")1/'$$%/#"#")6'$&"$1)%$)="#"&

12/)<.")1/'$ %$& 12"4')17'44'$ #")6'$)"%A #")6'$)")& 2/-2*/-21"&

.)%5/*/19/)).")%5'.112"/$1"#3%7"%$& &")/-$ '312"%66! 7*.11"#"&

/$1"#3%7"# 1"Q1)/V"%$& 7'*'.#)12%12%8"6''#7'$1#%)1# 1''4%$97*/7E)#

%$& %4'.$1%$& &/33/7.*19'3196/$-'$ %)4%#162'$":S12"##")6'$)")

/$7*.&"& .$#"*/%5/*/19'37'$1"$1e7'$1"$1"##'#)%C&# *%7E '3-#%44%1/7%*

"Q6*%$%1/'$)%$& .)%-""Q%46*")%M&# )'31=%#"-*/172")e3#""V/$-%M&#

%&8"#1/)/$-%I&# 12"&"7'$1"Q1.%*/V"& 4%$$"#/$ =2/72 7'$1"$1/)6#")"$1"&

/$ )'4"%66)%I&# 2%8/$-1'6%93'#7'$1"$1%I&# #"<./#"4"$11'5"'$*/$"

1'.)"7"#1%/$ %66)%I&# %$& 6''#3""&5%7E %L&:

>2"/$1"#8/"="")4"$1/'$"& )'4"'312")"/)).")%)="**:X'$7"#$/$-

7'$1"$1.$#"*/%5/*/19# G$1"#8/"=""M# %.)"#'35'12 92243#!*5&+35,#%$&

!*5&+35,2*# ).--")1"& 12%14%$91#%$)*%1/'$ %66)6#'8/&"& &/33"#"$1%$)="#)

%$& .$#"*/%5*"1#%$)*%1/'$)' %112")%4"1/4"# $.%$7")7'.*& 5"*')1: "̂

1"$&"& 1'.)"12")"196")'3%66)%)$%5/1'3%7#.172" %$& $7'$3/#+

4%1/'$#" =2/72 2"7'.*& $%77"))%1%$9-/8"$ 4'4"$1" 5.1$'1"& 12%1/1

=%)/46'#1%$1$'11'$'8"#+#"*9" '$ 12"4%$& 5"$)"*"71/8"" /$ =2%12"

.)"):G$1"#8/"="")L %$& B )1%1"& 12"/#&/)*/E"'3%&8"#1/)"4"$1)/$ 4'5/*"

(?5((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

%66*/7%1/'$)" 6%#1/7.*%#*9=2"$ 12"%66)="#")'/$1#.)/8"12%112"9

6#"8"$1"& 12".)"#3#'4%71.%**9.1/*/)/$-12"%66 .$1/*12"%&8"#1/)"4"$1)

="#"7*')"&: '̂="8"#" G$1"#8/"=""L =%)$'15'12"#"& 5912"4=2"$ 12"9

&/& $'1/46"&"12".)"'312"%66:,*12'.-2 %&8"#1)&/& 5'12"#G$1"#8/"=""

B" 2"&/& $'17'$)/&"#12/)"$'.-2 1'\.)1/396%9/$-3'#%$ %66 )'*"*91'

&/)%5*"12"4:G$1"#8/"=""R %*)'3'.$& 12"4#&/)1#%71/$-%$& %$$'9/$-$ %$&

)2"$%4"& %&8"#1/)"4"$1)%4'$-2"#*"%)13%8'.#/1"3"%1.#")'3%66)% )2"/)

=/**/$-1'6%91'"*/4/$%1"%&8"#1):

S12"#/)).")12%1&/& $'1%66"%#/$ 12"<.")1/'$$%/#"#")6'$)")5.1="#"

4"$1/'$"& &.#/$-12"/$1"#8/"=)%#"!

!

D%7E '37'$1"$13'#%&8%$7"& .)"#)G$1"#8/"=""B ).--")1"&

12%1%66)1"$& 1'5"1%/*'#"& 4'#"3'#12')"%15"-/$$"#

*"8"*'#=2'=%$11'*"%#$ 2'*/&%962#%)"):G$1"#8/"=""L

4%&"%#"*%1"& 6'/$1" 12%1&#'6+&'=$ '#4.*1/6*"+72'/7"

<.")1/'$)'33"#"& 59)'4"%66)="#"1''"%)9! )2"

5"*/"8"& 12"9='.*& 5"4'#"72%**"$-/$-/3.)"#)2%& 1'

7'4".6 =/12 12"%$)="#12"4)"*8"):

!

G$%5/*/191'7.)1'4/)"%77'#&/$-1'*"8"*'#$""&! G$1"#8/"+

=""L )1%1"& 12%1%*12'.-2 )2"2%& .)"& /0+00 /$ 12"6%)1"

)2"$'*'$-"#.)"& /1" %)'$"2%)1'7'46*"1"5"-/$$"#+

*"8"*)"71/'$)5"3'#"4'8/$-'$1'4'#"%&8%$7"& %#"%)"

=2/72 /)1''1/4"+7'$).4/$-:G$1"#8/"=""N %*)'4"$1/'$"&

7"#1%/$ 4/))/$-3"%1.#")/$ 7#8*(+#" ).72 %)12"%5/*/191'

1")1'$")"*3'$ -"$&"#'3$'.$)" #%12"#12%$ \.)112"$'.$

/1)"*3:

!

D%7E '3)9$72#'$/7/195"1=""$ %66)! %*12'.-2 $'14"$1/'+

$"& 59 %$9 #")6'$&"$1) /$ 12" <.")1/'$$%/#")" %$

&B5(&



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

/$1"#")1/$-6'/$1#%/)"& 59/$1"#8/"=""R /)12"*%7E '3

)9$72#'$/7/195"1=""$ *%$-.%-"*"%#$/$-%66*/7%1/'$)" '3

12"196"" =2/72 "Q/)1)5"1=""$ &/"11#%7E/$-%$& 3/1$"))

%66)" 3'#"Q%46*":02"&")7#/5"& *%$-.%-"+*"%#$/$-%66)

%)#&/)\'/$1"&$ %$& ='.*& */E"1'5"%5*"1'2/-2*/-21%

$"=='#& /$ %&/71/'$%#9%66" %$& 12"$ /$7'#6'#%1"%$9

$"=='#&)/$1'%3*%)27%#& %66 1'%/& 8'7%5.*%#9*"%#$/$-:

!

T#"&'4/$%$7"'3D%1/$ ,4"#/7%$ 06%$/)2! 12/)=%)$'1

4"$1/'$"& 59%$9'312"<.")1/'$$%/#"#")6'$&"$1)" 5.1

1=' /$1"#8/"="") 4"$1/'$ 12%1 12"9 &/)*/E" 12"

6#"&'4/$%$7"'3D%1/$ ,4"#/7%$ 06%$/)2 8%#/"1/")/$ 12"

%66)%8%/*%5*"" %) 12"9 ='.*& 6#"3"#1' 3'7.) '$

T"$/$).*%#06%$/)2:G$1"#8/"=""B 4"$1/'$"& '$*9.)/$-

102C(&423'#U"#4%$" $'106%$/)2" &."1'/1)3'7.)'$

D%1/$ ,4"#/7%$ 06%$/)2:

f.")1/'$$%/#"#")6'$&"$1)%$& /$1"#8/"="")="#"%*)'%)E"& %5'.1

3"%1.#")12"9='.*& */E"1')""/$ %66):,$)="#)1'12/)<.")1/'$ ="#"" /$

4%$97%)")" "Q1"$)/'$)1'12"<.")1/'$ '3=2%1=%)&/)*/E"& 4')1%5'.1

%66):>2/)4/-215"&."1'12"*'7%1/'$ '312"<.")1/'$ /$ 12"<.")1/'$$%/#""

%&")/-$ 3%.*112%1)2'.*& 5"#"71/3/"& /$ 3.#12"##"6*/7%1/'$)'312")1.&9:

(")6'$)")/$7*.&"4%/$*9&")/-$ %$& 6"&%-'-/7%*/))."):G$ 1"#4)'3

&")/-$" 6%#1/7/6%$1)4"$1/'$ 5"11"#)1#.71.#"%$& 4%66/$-'37'$1"$1" 5"11"#

<.%*/19)'.$& %$& )6'E"$ 1#%$)*%1/'$ 7%6%5/*/1/")" 12"%5/*/191'%77"))

7'$1"$1'33*/$"" %$& 12"%5/*/191')6"%E 1')'4"5'&9#/$ #"%*1/4"$ %$&

3%7/*/1%1""Q72%$-"=/12 $%1/8")6"%E"#):!#'4%6"&%-'-/7%*6'/$1'38/"="

6%#1/7/6%$1)/$7*.&"2%8/$-'$"%66 12%1%**'=)12"41'6#%71/)"%**3'.#

)E/**)'3#"%&/$-" )6"%E/$-" */)1"$/$-%$& =#/1/$-" 4'#"-#%44%1/7%*

%C5(%



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

7'$1"$1" 4'#"1")1)" <./VV")%$& /$1"#%71/8"4%1"#/%*" 4'#".)%-""Q%46*")

'35'12 -#%44%#%$& 8'7%5.*%#9" 4'#"7'**'<./%*%$& /&/'4%1/7"Q%46*")"

%$& 5"11"#<.%*/193""&5%7E:

0.#8"9#")6'$&"$1)="#"%)E"& )6"7/3/7%**9%5'.112"196"'33""&5%7E

12"9#"7"/8"3#'4%66)" 1'=2/72 MI:LL! #"6*/"& 12%13""&5%7E /)"/12"#

#8"#9-''&$ '##-''&$:!'#II:AL!" 3""&5%7E /)"/12"##SO$ '##$'18"#9

-''&$:,*12'.-2 $'#")6'$&"$1)1%1"& 12%13""&5%7E /)#1"##/5*"$" NB:KY!

'3#")6'$&"$1)7*%/4"& 12%112"9&'$'1#"7"/8"3""&5%7E 3#'412"%66)12"9

.)"i6'))/5*9&."1'12"196")'3%66)12%1)'4"#")6'$&"$1).)":

G$1"#8/"=""B 6#'8/&"& %$ "Q%46*"'3.)"3.*3""&5%7E 12%12".)"& 1'#"7"/8"

3#'4.)/$-C()#72="5 i$%1/8")6"%E"#)'312"*%$-.%-"='.*& 7'##"712/459

*/)1"$/$-1'%.&/'#"7'#&/$-)2"4%&"/$ 06%$/)2 %$& 6'/$1/$-'.14/)1%E")

/$ 6#'$.$7/%1/'$:G$1"#8/"=""C %&&"& 12%1%66)).72 %)A2*:;#<#*#&=#'33"#

%=%91'72"7E 2"#)"*3'$ %#"%)).72 %)8"#5 7'$\.-%1/'$):

,3/$%*/))."/$7*.&"& /$ 12/))"71/'$ /)12%1'3%66 6#/7")%$& 6%94"$1

3'#.6-#%&")" 3.**7'$1"$1%$&e'##"4'8/$-%&8"#1/)/$-:>2"<.")1/'$$%/#"

%)E"& =2"12"##")6'$&"$1)6%93'#*%$-.%-"*"%#$/$-%66)%$& =29" -/8/$-%

*/)1'312")/Q4')17'44'$ #"%)'$)3#'412"6/*'1)1.&9:G$ #")6'$)"1'12"

<.")1/'$ %5'.1=2"12"#12"96%93'#%66)" RK:NM! '3<.")1/'$$%/#"#")6'$+

&"$1))"*"71"& 12%112"9$"8"#6%93'#%66)%$& '$*9&'=$*'%& 3#""%66):,

3.#12"#IY:NL! 6%9#)'4"1/4")$" N:MB! 6%9#4')1'312"1/4"$" %$&

R:YK! 6%9'$*9%31"#1#9/$-%#*/1"$ 8"#)/'$ %/3%8%/*%5*"&:>2"#"=%)$'

&/)7"#$/5*"#"*%1/'$)2/6 5"1=""$ %-"#%$-"%$& =/**/$-$"))1'6%93'#%66):

'̂="8"#" #")6'$)")).--")1"& 12%14%*"%66 .)"#)="#"4'#"*/E"*91'6%9

3'#%66)12%$ 3"4%*"):j'3"4%*"#")6'$&"$1)1%1"& 12%1)2"6%/& 3'#

*%$-.%-"%66)#4')1'312"1/4"$" %$& IB:KK! )1%1"& 12%112"96%/& 3'#

%66)#)'4"1/4")$:;%*"#")6'$&"$1)="#"4'#"*/E"*91'6%93'#%66)

#4')1'312"1/4"$ %Y:BI!& '##)'4"1/4")$ %NA:LK!&:>2"3.**

')5('



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

5#"%E&'=$ '3#")6'$)")%66"%#)/$ !/-.#"LY:N:

N05/'&()GPH?&+$12+&+7< 6#.&#2;N&A#.&8$$*+&'+%1 %"&Q/&+%01213

K"&%"&'@"&< >#< 31'8$$+

X'$7"#$/$-12"6%#1/7/6%$1)W#"%)'$)3'#6%9/$-3'#%66)'#$'1" #'.-2*9

12")%4"6#'6'#1/'$ '34"$ %$& ='4"$ )%/& 12%1%***%$-.%-"*"%#$/$-%66)

)2'.*& 5"3#""#MI:AR! %$& MN:MA!" #")6"71/8"*9$:;%*"))""4"& 4'#"

*/E"*91'3""*12%1%66)#"6#")"$1-''& 8%*."3'#4'$"9#BK:KK!" 7'46%#"&

1'IL:CM! '3='4"$$" 5.1NM:CA! '3='4"$ %*)'#")6'$&"& 12%112"9

12/$E 6#/7")'3%66)%#"<./1"#"%)'$%5*"" 7'46%#"& 1'IA:BC! '34"$:

H2"$ 7'46%#/$-#")6'$)")59%-"#%$-"" BC:LM! '3NL+MK 9"%#'*&)%$&

RK:KK! '3ML+BK 9"%#'*&))%/& 12%1%66))2'.*& 5"3#""1'.)"" 7'46%#"&

1'IB! '3LA+NK 9"%#'*&):LA+NK 9"%#'*&)="#"%*)')*/-21*94'#"*/E"*91'

#"-%#& %66)%)-''& 8%*."3'#4'$"9#MN:CB!" 7'46%#"& 1'IA:BC! '3

NL+MK 9"%#'*&)%$& MK:KK! '3ML+BK 9"%#'*&)$:,*12'.-2 $'#")6'$&"$1

%5'8"12"%-"'3BK #"-%#&"& %66)%)%-''& 8%*."3'#4'$"9& '#12'.-2112%1

&"8"*'6"#))2'.*& 5"#"=%#&"&" RR:RC!'3RL+CK 9"%#'*&))1%1"& 12%1

6#/7")="#"#"%)'$%5*":

'(5('



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

>2"/$1"#8/"="")="#"%*)'&/8/&"& '$ =2"12"#12"9="#"2%6691'6%9

3'#%*%$-.%-"*"%#$/$-4'5/*"%66:G$1"#8/"=""I %#-."& 12%13#""%66)%#"

%*=%9)%)-''& %)6%/& '$")" %$& &/)*/E"& 12"/$%5/*/191'1#9%$ %66 5"3'#"

7'44/11/$-1'6.#72%)"/1:02"2%)$"8"#6%/& 3'#"Q1#%7'$1"$1" %$& =/**

%*=%9)72"7E 12" )4%**6#/$13'#%$9 %&&/1/'$%*/$+%66 6.#72%)"):

G$1"#8/"=""I )1%1"& 12%1'$"7'.*& .).%**93/$& =2%112"9=%$13'#3#"":

G$1"#8/"=""M %*)')1%1"& 12%12"1#/")$'11'6%93'#%66)/32"7%$ 2"*6 /1:

>2"'12"#/$1"#8/"="")="#"4'#"=/**/$-1'7'$)/&"#6%9/$-3'#%66)" 5.1

=/12 7"#1%/$ 7%8"%1):G$1"#8/"=""L )1%1"& 12%1)2"=/**%*=%9)1#9%#*/1"$

8"#)/'$ 3/#)1" 5.1='.*& $'1#12/$E 1=/7"$ %5'.16%9/$-3'#%-''& %66:

G$1"#8/"="")B %$& R 5'12 )1%1"& 12%112"9='.*& %*)'6%93'#%66)%$& 2%8"

&'$")':>2"#"6.1%1/'$ '312"%66 6#'8/&"#/)%*)'%3%71'#3'#/$1"#8/"=""

C" =2')%/& 12%1)2"='.*& $""& 1'5"7'$8/$7"& 12"%66 =%)#LKK!

7'##"71$ 5"3'#"6%#1/$-=/12 2"#4'$"9:

D1 4&#'2&'+@"02R%"&*+&138$$+!12%'07/%&+%1 @"&0'4#25/#5&

4&#'2025%

FFG$ #")6'$)"1'12"<.")1/'$ #?'9'. 12/$E .)/$-*%$-.%-"*"%#$/$-%66)

2%)/46#'8"& 9'.#E$'=*"&-" '306%$/)2%$" % *%#-" 6#'6'#1/'$ '3

#")6'$&"$1))1%1"& 12%112"93"*112%1%66)2%& /46#'8"& 12"/#06%$/)2 "/12"#

#%*'1$ &NI:CY!' '#%1*"%)1#)'4"=2%1$ &NY:NM!':J.)1'8"#%<.%#1"#

'3#")6'$&"$1)72')"#%*/11*"$ &IC:AC!' 5.1$'5'&9)"*"71"& # $'1%1

%**$:

?.#/$-12"/$1"#8/"=)" /$1"#8/"=""M )1%1"& 12%12"='.*& .)"%66)%)%

#"3"#"$7"$'=%$& %-%/$ =2"$ 2"&/& $'12%8"2/)2%#&5%7E &/71/'$%#9'$

2%$&" 5.12/).)%-"'3%66)=%)#$'1"8"#9&%9$ %$& #$'13'#"8"#912/$-$:

,*12'.-2 2"2%& .)"& 7#8*(+#%$& &")7#/5"& /1%)%-''& )9)1"4=/12 #%*'1

'3#"6"1/1/'$$" G$1"#8/"=""M )1%1"& 12%12"3'.$& /1&/33/7.*11'E""6 '$ 1'6

'3$"=='#&)/$ 12"%66" %$& 2%)&/)7'8"#"& /$)1"%& 12%1#"6"%1"&*9=#/1/$-

(55((



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

'.1='#&)1'*"%#$ $"=8'7%5.*%#9='#E)5"11"#3'#2/4: "̂%*)'5"*/"8")

12%1%66)4%92%8"2%& %$"-%1/8""33"71'$ 2/)*%$-.%-"*"%#$/$-" %)2"2%)

5""$ 7#/1/7/)"& 3'#'8"#+#"*/%$7"'$ 12")'4"1/4")1''+*/1"#%*1#%$)*%1/'$)

6#'8/&"& '$*/$":G$ 7'$1#%)1" G$1"#8/"=""I &")7#/5"& 2"#)"*3%)%$ #%.&/'+

8/).%**"%#$"#$ %$& 3/$&)12%1%66)%#"4'#")./1"& 1'2"#*"%#$/$-)19*":02"

3/$&)#"%&/$-4.72 4'#"&/33/7.*1%$& 5''E)=/12 #*'%&)%$& *'%&)'3='#&)$

%#"$'1%66"%*/$-:!'#G$1"#8/"=""C" %66)).72 %)7#8*(+#'33"#%3.$

%*1"#$%1/8"1'1#%&/1/'$%*4"12'&)'38'7%5.*%#9*"%#$/$-:

G$1"#8/"=""B )1%1"& 12%112"7'$8"$/"$7"'35"/$-%5*"1'*''E .6

='#&)e%77"))/$3'#4%1/'$ <./7E"#2%)6#'5%5*94"%$12"2%)*"%#$14'#"

%$& 12"7'$8"$/"$7"%)6"712%)%*)'/46#'8"& 2/)06%$/)2:G$1"#8/"=""R"

=2'/)).33"#/$-3#'4%)"#/'.)2"%*12 7'$&/1/'$" %*)')1%1"& 12%12%8/$-

"8"#912/$-2%$&9'$ '$"&"8/7"4%E")/14.72 "%)/"#3'#2"#1'7'$1/$."2"#

)1.&/")=2/*")2"/)/$ 12"2')6/1%*" =2"#")2"'$7"4%92%8")1#.--*"&:

G$ 12"3/$%*<.")1/'$" <.")1/'$$%/#"#")6'$&"$1)="#"%)E"& 1')2%#"

%$93/$%*12'.-21)%5'.1*"%#$/$-*%$-.%-")=/12 %66):(")6'$&"$1)5#'.-21

.6 /)).")%5'.1#"*/%5/*/19'3%66)/$ 1"#4)'3)'31=%#"%)="**%)7'$1"$1

%77.#%79" 4'5/*/19" 7'$8"$/"$7"%$& "%)"'3.)":0"8"#%*#")6'$&"$1)

4"$1/'$"& 12%112"93'.$& %66)8"#9.)"3.*1'6#'8/&"8%#/"19%$& %&/33"#"$1

"Q6"#/"$7"3#'44'#"1#%&/1/'$%*4%1"#/%*)" %)="**%)4'1/8%1/'$ 1'E""6

1#9/$-:>2"4')17'44'$ 7'44"$1)2/-2*/-21"& 12%1" #"-%#&*"))'32'=

.)"3.*12"9%#"" %66)%#").66*"4"$1%#91'3'#4%**"%#$/$-%$& $'1

#"6*%7"4"$1)3'#/1% $"/12"#7%$ 12"9#"6*%7"2.4%$ /$1"#%71/'$ '#*/8/$-/$ %

7'.$1#9=2"#"12"1%#-"1*%$-.%-"/))6'E"$:

E/#'.##/,+

;')1#")"%#72 /$1'4'5/*"%66*/7%1/'$)%$& 2'=12"9%#".)"& 2%)

3'7.)"& '$ %66 .)"#)'$*9" )'/1/)/$1"#")1/$-1'7'$1#%)112"&/33"#"$7")

&65(&



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

%4'$-%66 .)"#)%$& %66 $'$+.)"#)/$ 1"#4)'3%-"%$& )"Q" "8"$ /312"

$.45"#)%#"#%12"#)4%**1'&#%=4"%$/$-3.*7'$7*.)/'$):!#'4%)%46*"

4%&".6 '3RI:NM! 3"4%*"%$& NC:RR! 4%*"#")6'$&"$1)" 12"3%7112%1

12"-"$&"#)6*/1%4'$-%66 .)"#)=%)RN:CY! 4%*"%$& NR:IL! 3"4%*"

)1#'$-*9).--")1)12%14"$ %#"4'#"*/E"*91'.)"%66):>2"&/33"#"$7")/$

%-"%*)').--")112%19'.$-"#*"%#$"#)%#"4'#"*/E"*91'.)"12"4:>2"

&"7#"%)"59'8"#LK! /$ 6"#7"$1%-"'3#")6'$&"$1)=2'&'$'1.)"%66)

5"1=""$ 12"6/*'1)1.&9%$& 12"7.##"$1)1.&9#5'12 =/12 )1.&"$1)1%E/$-12"

)%4"7'.#)"$ /)%$ /$&/7%1'#12%1=/12 1/4"4'#"*"%#$"#)%#"5"-/$$/$-1'

/$1#'&.7"%66)/$1'12"/#)"1'3#")'.#7")1').66'#112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-:

G1/)%*)'='#12 $'1/$-12%1'8"#AK! '3%66 $'$+.)"#)'=$ &"8/7")/$ =2/72

%66)7%$ 5".)"&" )'&"8/7"'=$"#)2/6 /)$'112"&"7/&/$-3%71'#3'#$'$+

.)"#)#"Q7"616"#2%6)H/$&'=)62'$".)"#)" =2'4%&"#"3"#"$7"1'12"

*%7E '3*%$-.%-"*"%#$/$-%66)/$ 12"H/$&'=)%66 )1'#"$:G$)1"%&"

6#"3"#"$7"3'#1#%&/1/'$%*4"12'&)" #"*/%5/*/19" */4/1"& E$'=*"&-"'3&"8/7"

%$& %66)" %$& 1/4"="#"12"4%/$ 3%71'#):>2/)).--")1)12%11#%/$/$-'$ 12"

6'1"$1/%*'34'5/*"&"8/7")%$& %66)%8%/*%5*"3'#12"4" %)="**%)2'=1'

"8%*.%1"%66)3'#12"/#'=$ *"%#$/$-$""&)" ='.*& 5"5"$"3/7/%*3'#12')"

=2'%)9"1&'$'1.)"%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-%)/1='.*& 2"*6 12"44%E"

12"1#%$)/1/'$ 3#'4%1"72+7'439& 1'%1"72+)%889& #T"-#.4" IKLM$:

G1/)$'1).#6#/)/$-12%18'7%5.*%#9%$& 1#%$)*%1/'$ %#"12"4')16'6.*%#

%66).)"& 5912"*%$-.%-"*"%#$"#)/$ 12/))1.&9:!/#)1" 5"7%.)"12")"%#"

12"4')1=/&"*9%8%/*%5*"196")'3*%$-.%-"%66)" %$& )"7'$&" 5"7%.)"12"9

%#"12"196"'3%66 12%17%$ 5".1/*/)"& 1'72"7E 4"%$/$-%\.)1/$ 1/4"&

=2/*)1&'/$-)'4"12/$-"*)"#>#%Q*"#" IKKC' T"-#.4" IKLM$:G14%E")

)"$)"12%1-#%44%#%66)%#"%*)'8"#96'6.*%#" %)12")"7%$ 5".)"& 3'#

)2'#1"#'#*'$-"#6"#/'&)'31/4":,&&/1/'$%**9" -#%44%#%66)%))""$ %)

7'$8"$/"$1%$& #"=%#&/$-1'.)"' -#%44%#/)%$ %#"%'3*%$-.%-"*"%#$/$-

(75((



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

12%14'&"#$ 6"&%-'-/")""̀-̀# 7'44.$/7%1/8"*%$-.%-"1"%72/$-'#*"%#$"#+

7"$1#"& %66#'%72")$ &'$'1%*=%9)6*%7"%112"3'#"3#'$1'3*%$-.%-"

*"%#$/$-# 9"1/1#"4%/$))'4"12/$-12%1)1.&"$1)5"*/"8"12"9$""& 1'4%)1"##

#"-%#&*"))'312"/#*%$-.%-"*"8"*:>2")4%**$.45"#'3%8%/*%5*"%66)12%1

3'7.)'$ )6"%E/$-%$& /$1"#%71/'$ /)12"'58/'.)#"%)'$ 3'#12"/#*'=.)"#

%*12'.-2 12"#"4%95"'12"##"%)'$):

>2"#").*1))2'=12%1*"%#$"#).)"%66)4')1*9)6'$1%$"'.)*9# 5.1%

7'$)/&"#%5*"6#'6'#1/'$ %*)'.)"12"4/$ 6*%$$"& )1.&9)"))/'$)% %-")""4)

1'5"%3%71'#/$ 12/):S8"#MA! .)"*%$-.%-"*"%#$/$-%66)%1*"%)1'$7"%

&%9# %$& 4"$ 1"$& 1'.)"12"44'#"'31"$ 5.13'#)2'#1"#*"$-12)'31/4"

12%$ ='4"$:>2"#"/)$'7*"%##"%)'$ =29='4"$ .)"%66)*"))'31"$ 5.13'#

*'$-"## %$& 12/)4%95"='#129'33.#12"##")"%#72 1'%)7"#1%/$ =2"12"#/1/)

%&")/-$ /))."12%1&"8"*'6"#)$""& 1'1%E"/$1'%77'.$1:G$ 1"#4)'3*'7%1/'$

=2"#"%66)%#".)"&# 12"4')16'6.*%#%$)="#=%)&%12'4"'# =2/72 #%/)")

/)).")%5'.12'=4'5/*"12"*"%#$/$-"Q6"#/"$7"/)# &")6/1"%66)5"/$-.)"&

'$ 4'5/*"&"8/7")"O.E.*)E%+̂.*4"[>#%Q*"## IKKB$:,)#"6'#1"& %5'8"#

2'4".)"&'")$'14"%$ 12%112"9%#".)"& /$ 6*%$$"& )1.&9)"))/'$)%)#

=/12/$ 12"/#2'4")# *"%#$"#).)"12"4=2/*)1&'/$-'12"#%71/8/1/")).72 %)

=%172/$->h"LY:RM!$ '#/$ 12"5%12#''4"LK:CL!$:>2/)%$& 12"#")1

'312"*'7%1/'$)).72 %)7'44.1/$-# 5#"%E)%1='#E# %$& =%/1/$-#''4)

).--")112%1"$-%-"4"$1=/12 *"%#$/$-%66)4%9$'15""Q7*.)/8"# %$&

/$&""& .)"#)%#""$-%-/$-=/12 '12"#%71/8/1/")# =2/72 /$ 1.#$ ).--")1)12%1

12"7'$7"61)'37'$1/$.'.)6%#1/%*%11"$1/'$ "01'$"# IKKY$ %$& 12"4%11"#'3

&/)1#%71/'$)=2/*)1"$-%-/$-=/12 4'5/*"7'$1"$1"O"$$/$-# IKKC $ %#"

#"*"8%$11'12".)"'3%66):>2/)#").*1/)'32/-2 #"*"8%$7"3'#%66

&"8"*'6"#)# %$& *%$-.%-"*"%#$/$-%66 &"8"*'6"#))6"7/3/7%**9# =2'=/**

$""& 1'7'$)/&"#&/33"#"$1*"8"*)'3"$-%-"4"$1=2"$ &")/-$/$-%66)1'

%11#%71%$& E""6 12".)"#W)%11"$1/'$:

(<5((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

>2"72'/7"'3&"8/7"3'#12')"12%1'=$ 5'12 )4%#162'$")%$& 1%5*"1)

)""4)4'1/8%1"& 4')1*9597'$8"$/"$7"" %*12'.-2 12"&")/-$ '312"%66 %$&

2'=/1/).)"& %#"/46'#1%$13%71'#): "̂$7"" &/71/'$%#/")%$& 1#%$)*%1/'$

%66)%#"4')1*9.)"& '$ )4%#162'$")3'#<./7E #"3"#"$7"" 5.112"#"%#"%*)'

"Q%46*")'3*"%#$"#).)/$-12"43'#"Q1"$&"& 6"#/'&)'31/4"" &"6"$&/$-'$

12"/#$""&):

("-%#&/$-3"%1.#")'3*%$-.%-"*"%#$/$-%66)" 12"#")6'$)")3#'412"

*"%#$"#)=2'1''E 6%#1/$ 12/))1.&9/$ 1"#4)'34')1%66#"7/%1"& 3"%1.#")

##%6/& %77"))" 7'$8"$/"$7"" 6'#1%5/*/19" -%4/3/7%1/'$ "*"4"$1)" "%)"'3

.)"$ %$& *"%)1*/E"& 72%#%71"#/)1/7)##"*/%5/*/19" /$1"#3%7"" &")/-$" %&8"#+

1/)/$-%$& 7.)1'4/)%1/'$ %4'$-12"4$ 6#'8/&"%8%*.%5*")1%#1/$-6'/$13'#

#"3*"71/'$ %#'.$& %66 %$& 1%)E &")/-$:G1/)/$1"#")1/$-12%1*"%#$"#)=/)2 3'#

%66)12%17%$ 7'8"#%***%$-.%-")E/**)" %4'#"/$1"-#%1/8"%66#'%72 1'

*%$-.%-"*"%#$/$-" =2"$ 4')1'312"4"$-%-"/$ %%66 )4%)2/$-& # .)/$-

4'#"12%$ '$"%66 3'#%6.#6')"$ %$& E$'=12%112"97%$ -"1&/33"#"$112/$-)

3#'4&/33"#"$1%66):,6'))/5*")'*.1/'$ 7'4")3#'412").--")1/'$ 59'$"

)1.&"$13'#5"11"#)9$72#'$/7/19%4'$-%66))'12"97%$ 3'#46%#1'3%5/--"#

6"#)'$%*/)"& *"%#$/$-)./1"'31''*):

X'$)/&"#/$-12%14')1*%$-.%-"*"%#$/$-%66)6#'8/&"8"#9*/4/1"& %$&

/46"#)'$%*3""&5%7E" 4')1*97'$)/)1/$-'3%)/46*"1/7E '#7#'))#'#-#""$ '#

#"&$ /$&/7%1/'$ '3=2"12"#12"%$)="#/)7'##"71" /1/)).#6#/)/$-12%1'8"#

MK! '3#")6'$&"$1)7'$)/&"#3""&5%7E "/12"#-''& '#8"#9-''&:G$ 4%$9'3

12"%8%/*%5*"%66)" =2"$ *"%#$"#)6#'8/&"/$7'##"71%$)="#)" 12"9&'$'1-"1

%$9).66'#11'2"*6 12"4.$&"#)1%$& =2912"/#%$)="#/)/$7'##"71%$& 12"9

7%$ '$*91#9%-%/$ .$1/*12"9-"1/1#/-2159"*/4/$%1/'$:G$ 6%#1" 12"/#

)%1/)3%71/'$ =/12 12"*/4/1"& 3""&5%7E 4%95"&."1'*'="Q6"71%1/'$)'3=2%1

%$ %66 7%$ 6#'8/&":,&&/1/'$%**9" 4')1%71/8/19196")/$ *%$-.%-"*"%#$/$-

%66)1"$& 1'5"4.*1/6*"72'/7"" 3/**/$-/$ 5*%$E)=/12 4.*1/6*"72'/7")" %$&

'=6('



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

4%172/$-"Q"#7/)")" %71/8/19196")3'#=2/72 )/46*"3""&5%7E 4/-215")""$

%)).33/7/"$1:

>2"#")""4)1'5"%-"$"#%*%11/1.&"1'=%#&)%66)%))'4"12/$-12%1

)2'.*& 5"3#""" 5'12 =/12/$ %$& '.1)/&""&.7%1/'$" %$& 12/)/)#"3*"71"& /$

12"#")6'$)")3#'412").#8"9#")6'$&"$1)%$& /$1"#8/"=""):>2"<.")1/'$ '3

%66 6%94"$1/)7#.7/%*3'#%66 &"8"*'6"#)# =/12'.1-"$"#%1/$-/$7'4"12"#"

/)$'5.)/$"))/$ %66 &"8"*'64"$1" 9"14%$9.)"#)&/)*/E"%&8"#1/)"4"$1)

%$& 4')1%#"$'1=/**/$-1'6%93'#%66)'#/$+%66 6.#72%)"):;%$9

6#'8/&"#)" ).72 %)/0+00 '#/566#3" .)"%).5)7#/61/'$ 4'&"*:,*12'.-2

&%1%%5'.112"6"#7"$1%-"'3%66 .)"#)=2'72'')"1').5)7#/5"/)$'1

6.5*/7*9%8%/*%5*"" /17%$ 5"6#").4"& 12%112/)/)%8/%5*"4'&"*3'#12"4:

S12"#)'33"#3#""%77"))1'%*/4/1"& %4'.$1'37'$1"$1%$& )"**3.#12"#

7'$1"$112#'.-2 /$+%66 6.#72%)"):1023(&42&'")$'1'33"#).5)7#/61/'$ '#

/$+%66 6.#72%)")" =2/72 4%95"12"#"%)'$ 3'#/1)6'6.*%#/19%$& &'4/$%$7"

'$ 12"4%#E"1:G$)1"%&" 12"/##"8"$."7'4")3#'4'33"#/$-7#'=&+)'.#7"&

1#%$)*%1/'$)12%17'46%$/")" $'1.)"#)" 6%93'#$ 0/4'$/1"" IKLI%:102D

3(&422%)#"7"$1*98"$1.#"& /$1'12"*%$-.%-"1")1/$-%$& 7"#1/3/7%1/'$ 4%#E"1

%$& 12/)4%9="**5"%&/#"71/'$ 12%1'12"#%66 *%$-.%-"6#'8/&"#)=/**4'8"

1'=%#&):

G1/)7*"%#3#'412"#").*1)12%1*"%#$"#)=2'.)"%66)3""*12%112"/#.)"

7'$1#/5.1")1'12"/#*%$-.%-"*"%#$/$-1')'4""Q1"$1:>2/).)"/)7*"%#*9

).66*"4"$1%#9/$ 12"7%)"'312"6%#1/7/6%$1)/$ 12/))1.&9" %)12"9%#"

"$#'**"& /$ %*%$-.%-"4'&.*":>2""Q1"$11'=2/72 %66)7'$1#/5.1"1'12"/#

*"%#$/$-/)$'1"%)/*94"%).#%5*"" %)&/33"#"$1*"%#$"#).)"%66)3'#&/33"#"$1

6.#6')")/$ &/33"#"$16*%7")" %$& "$-%-"/$ 8%#/"& =%9):D"%#$"#)7%$

72'')"1').66*"4"$112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-=/12 %66)" =2/72 7%$

7'$)1/1.1""/12"#%*%#-"'#%)4%**6#'6'#1/'$ '312"/#).66*"4"$1%#9

*"%#$/$-:

&?6(&



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

F,+'D.#/,+" 2/G/$&$/,+# &+-H.%$;4%84#4&%';

!129./+012

>2/))1.&92%))2"& */-21'$ 12"6#%71/7")%$& 5"*/"3)'3*%$-.%-"

*"%#$"#)=2'72'')"1'.)"%66)1').66'#112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-" %)="**

%))'4"/$)/-21)/$1'12')"*"%#$"#)=2'72'')"$'11'.)"12"4:G1/)

/$$'8%1/8"/$ 12%1/12%)6#'&.7"& 12"3/#)17'46%#/)'$ 5"1=""$ %66 .)"#)

%$& %66 $'$+.)"#):G12%)%*)'&/)7.))"& 12"/46*/7%1/'$)'312"#").*1)/$

1"#4)'3%66 &")/-$ %$& 6"&%-'-/7%*6#%71/7"):

D"%#$"#)%66"%#-"$"#%**9)%1/)3/"& =/12 =2%112"9%#"'33"#"& #%*12'.-2

12"9=/)2 3'#4'#"%$& 5"11"#<.%*/197'$1"$1$ =2/72" 7'$)/&"#/$-12%14')1

&'$'1%$& ='.*& $'16%93'#%66)" /)6"#2%6)%66#'6#/%1":0'4"&"8"*'6"#)

%#")1#/8/$-3'#7'$)1%$1/46#'8"4"$1)" %*12'.-2 '12"#)7'$1/$."1'.)"

#"6"1/1/8"%71/8/1/")%$& 3'7.)'$ =#/11"$ *%$-.%-"'$*9:

,66)6#'8/&"%-''& ).66*"4"$13'#*"%#$"#)=2'%#""$#'**"& /$ 3'#4%*

/$)1#.71/'$ %$& %-''& )1%#1/$-6'/$1" 6"#2%6)6#/4%#/*93'#/$&"6"$&"$1

*"%#$"#):,$"7&'1%*"8/&"$7")""4)1'6'/$11'=%#&)%-#'=/$-$.45"#'3

%&.*1)#"+/-$/1/$-12"/#*%$-.%-"*"%#$/$-#%31"#)'4""Q6"#/"$7"%1)72''*$

593/#)1.)/$-%66)/$3'#4%**9:D%$-.%-"*"%#$/$-%66)4%95"%$"==%91'

%11#%71)1.&"$1)1'=%#&)3'#4%**"%#$/$-'$7"12"92%8"&/)7'8"#"& %$

%66"1/1"3'#*%$-.%-")%$& -"16%)112"5%)/7*%$-.%-"6#%71/7"12%1%66)

1"$& 1''33"#" )'4"12/$-12%1='.*& 5"="*7'4"/$ %#"%)=2"#"3'#4%*

*%$-.%-"1"%72/$-/)/$ &"7*/$":

!/$%**9" 12"#"/)%7%)"1'5"4%&"3'#4'5/*"&"8/7".)"1#%/$/$-%$&

6'1"$1/%*3'#*"%#$/$-" /$7*.&/$-%66):j'$+%66 .)/$-*%$-.%-"*"%#$"#)4%9

5".$%=%#"'34'5/*"%66 6'1"$1/%*" '#4%95"#"*.71%$11'.)"12"4&."1'

%*%7E '3/$3'#4%1/'$ '#7'$7"#$)).##'.$&/$-&%1%6#'1"71/'$ %$& '$*/$"

6%94"$1):

%B6(%



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

40A0%#%012+

,$.45"#'3*/4/1%1/'$)%33"7112/))1.&9:>2"&%1%/))"*3+#"6'#1"& %$&

4%95").5\"711'12"*/4/1%1/'$)12%1).72 #")"%#72 4"12'&)2%8""T%.*2.)

[h%V/#"# IKKC$:G$ %&&/1/'$# 12"6%#1/7/6%$1)%#"#"-/)1"#"& '$ %&/)1%$7"+

*"%#$/$-7'.#)"%$& 4%95"4'#".)"& 1'"$-%-/$-/$ /$&"6"$&"$1*"%#$/$-

12%$ )1.&"$1)1%E/$-1#%&/1/'$%*3%7"+1'+3%7"7'.#)"):G$ %&&/1/'$# 12"

7'46%#/)'$ 5"1=""$ %66 %$& %66 $'$+.)"#)/)*/4/1"& 5912"#"*%1/8"*9)4%**

$.45"#'3#")6'$)")3#'4%66 $'$+.)"#):

!/$%**9# $'&%1%=%)-%12"#"& '$ *%$-.%-"%7<./)/1/'$ -%/$)'##").*1)

3#'412"7'.#)"%))"))4"$1:,)12/))1.&9=%)$'1&")/-$"& =/12/$ %

*%$-.%-" %7<./)/1/'$ 3#%4"='#E# $' %11"461 =%) 4%&" 1' 4%172

<.")1/'$$%/#"#")6'$)")%$& 7'.#)"#").*1)3'#%$%*9)/):,&&/1/'$%**9#

7%.)%*/195"1=""$ %66 .)"%$& */$-./)1/7'.17'4")='.*& 5"/46'))/5*"1'

4"%).#"=/12 /$&"6"$&"$1*"%#$"#)# &."1'12"4%$9&/33"#"$1/$&/8/&.%*

6#%71/7")%$& *"8"*)'3"$-%-"4"$1#"6'#1"&:

N/'%"&''&+&#'9"

G1='.*& 5"'3-#"%1/$1"#")11'#"6*/7%1"12/)#")"%#72 5'12 /$ *'$-%$&

)2'#1+1"#4)1.&/"):0'31=%#".6&%1")%$& $"=&"8/7")=/12 /46#'8"& %$&

%&&/1/'$%*1''*)7'$1/$."1'%66"%#/$ 12"4%#E"1# %$& %66 .)"%$& 4'5/*"

&"8/7"'=$"#)2/6 7'$1/$."1'-#'=:>2")"72%$-")4"%$ 12%1/)).")%5'.1

=2%1)1'6))'4"&"8/7"'=$"#)3#'4.)/$-%66)1').66'#112"/#*%$-.%-"

*"%#$/$-%$& 12".)%-"2%5/1)%$& 5"*/"3)'312')"=2'&'=/**7'$1/$."1'5"

#"*"8%$13'#12')"/$1"#")1"& /$ X,DD%$& ;,DD# %)="**%)*%$-.%-"

4%1"#/%*)&"8"*'6"#):

H2/*)112/))1.&92%)6#'8/&"& %)$%6)2'1'3%66 .)"%4'$-*%$-.%-"

*"%#$"#)"$#'**"& /$ 3'#4%*)1.&/")"%)2%)%*)'5""$ 12"7%)"=/12 4.72 '3

12"6#"8/'.)#")"%#72 '$ *%$-.%-"*"%#$/$-%66 .)"$# /1='.*& 5"='#12=2/*"

1'7'46*"4"$112/)&%1%=/12 #")"%#72 /$1'2'=*%$-.%-"*"%#$/$-%66)%#"

%C6(%



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

.)"& 59/$&"6"$&"$1*"%#$"#)%$& =2%112"912/$E %5'.1*"%#$/$-/$ ).72 %

=%9" /$ 6%#1/7.*%#%4'$-.)"#)=2'.1/*/)"%66)%)12"/#4%/$ 4"&/.43'#

*"%#$/$-:>2/)-#'.6 '3*"%#$"#)/)%*)'4'#"*/E"*91'5"%#"*/%5*")'.#7"'3

&%1%'$ %71.%**%$-.%-"-%/$)" )/$7"12"94%9$'11%E"6%#1/$ '12"#

%71/8/1/")1'=%#&)*%$-.%-"*"%#$/$-" =2/72 ='.*& 4%E"12""33"71/8"$"))'3

%66 .)"1'=%#&)*%$-.%-"*"%#$/$-2%#&"#1'6#'8":>').66*"4"$1).#8"9

&%1%" %3.1.#")1.&91'/$8")1/-%1"/$3'#4%**"%#$"#)=2'.)"%66)3'#

*%$-.%-"*"%#$/$-7'.*& 1%E"%$ "12$'-#%62/7'#%.1'+"12$'-#%62/7%66#'%72

1'-"$"#%1"#/72 <.%*/1%1/8"&%1%/$ %$%1.#%*/)1/7)"11/$-:

?&91AA&2;#%012+31'>'#9%0%012&'+

G1/)/46'#1%$112%1*"%#$"#).$&"#)1%$& 2'=12"97%$ .)"%$91"72$'+

*'-9%8%/*%5*"1'12"41').66'#112"/#*%$-.%-"*"%#$/$-:,)"8/&"$7"& /$

12/)72%61"#" )'4".)"#)'3)4%#162'$")%$& 1%5*"1)&'$'112/$E '312"4%)

*"%#$/$-1''*):G1/)%&8/)%5*"1'"$7'.#%-"12/).)"'.1)/&"12"7.##/7.*.4"

%)" "8"$1.%**9" 12")"*"%#$"#)=/**"$-%-"/$ /$3'#4%**"%#$/$-:,66)7%$

).66'#1*%$-.%-"*"%#$"#)%)12"95"7'4"*/3"*'$-*"%#$"#)#%12"#12%$

)1.&"$1)'3%).5\"71/$ %3'#4%*"&.7%1/'$%*)"11/$-:,3"=4'4"$1))6"$1

/$ 7*%))" &/)7.))/$-2'=)1.&"$1)72'')"%66)" )2%#/$-12"%66)12"9*/E"

5")1" 2'=12"93/$& 12"4%$& "8%*.%1"12"4" 7'.*& 2"*6 *"%#$"#)).66'#1

12"/#)1.&/")" =2"12"#3'#4%*'#/$3'#4%*:

!'I+,:D4-34G4+$#

G='.*& */E"1'12%$E 12")1.&"$1)=2'1''E 6%#1/$ 12"#")"%#72 %$& /$

6%#1/7.*%#12')"=2'%-#""& 1'5"/$1"#8/"="&:G='.*& %*)'*/E"1'12%$E

D%.#%X2"$"#9" =2'2"*6"& "$'#4'.)*9=/12 12/)#")"%#72 6#'\"71" %$& >/1%

Z"%8"$" P)72/01/7E*"#" %$& 12"6""##"8/"="#)=2'6#'8/&"& .)"3.*

3""&5%7E '$ &#%31)'312/)72%61"#:

#)6(#



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

8414%4+'4#

,**9" ;:#IKKB$:P)/$-*"%#$/$-12"'#/")1'&")/-$ /$)1#.71/'$ 3'#4'5/*"*"%#$/$-

&"8/7"):G$ J:,11"="**[ X:0%8/**+04/12 #_&):$" 726(3#3#5*&(&4 5&-,(8#

#)#*-E"#*#" #B+A$:D'$&'$! D"%#$/$-%$& 0E/**)?"8"*'64"$1,-"$79:

Z"$$"11" 0:";%1'$" O:" [O"#8/$" D:#IKKA$:>2"% &/-/1%*$%1/8")& &"5%1"! ,

7#/1/7%*#"8/"='312""8/&"$7":/*(,(+" F20*&532<#:0=5,(2&53,#="&2324-" NY#B$"

CCB+CAR:

Z#'=$" ;:"X%)1"**%$'" J:" .̂-2")" _:" [H'#12" ,:#IKLI$:G$1"-#%1/'$ '3/T%&)

/$1'%J%6%$")".$/8"#)/19_$-*/)2 *%$-.%-"7.##/7.*.4:!"#G@C!>@CC G20*&53"

A#N$" LYN+IKB:

Z.#)1'$" J:#IKLM$:>2"("%*/19'3;,DD! 01/**'$ 12"!#/$-"):>@CH>$G20*&53" NL

#L$" LKN+LIB:

X%)1%b"&%" ?:" [X2'" ;:̂ :#IKLN$:P)/$-04%#162'$",66*/7%1/'$)1'G46#'8"

01.&"$1)Wh"#5 X'$\.-%1/'$)/$ 06%$/)2! ,$ _Q6*'#%1'#901.&9:T%6"#6#")"$1"& %1

12"X,DGXSX'$3"#"$7"" j%8/-%1/$-12"X'46*"Q/1/")'3D%$-.%-"D"%#$/$-/$ 12"

?/-/1%*,-"" %̂=%//" P0" IM12 ;%9IKLN:

X2%6"**"" X:#LYYA $:;.*1/4"&/%X,DD! *"))'$)1'5"*"%#$"& 3#'4 #")"%#72 '$

/$)1#.71"& 0D,:C5&4054#C#5*&(&4 5&: !#="&2324-" I #L $" II+NM:("1#/"8"&

3#'42116!ee**1:4).:"&.e8'*I $.4Le%#1/7*"Le/$&"Q:214*̀

?'4a$-."V" ,:" 0%"$V+&"+j%8%##"1"" J:" ?"+;%#7')" D:" !"#$k$&"V+0%$V" D:"

T%-d)" X:" [;%#1a$"V+̂"##k/V" J:J:#IKLN$:U%4/39/$-*"%#$/$-"Q6"#/"$7")!

T#%71/7%*/46*/7%1/'$)%$& '.17'4"):>28%0,#*+IJ:0=5,(2&" RN" NAK+NYI:

?'.-219" X:" [ D'$-" ;: :̂#IKKN$:S61/4%*T)972'*/$-./)1/7_$8/#'$4"$1)3'#

?/)1%$7"!DD"%#$/$-:C5&4054#C#5*&(&4 5&: !#="&2324-" C # N $" BK+AK:

("1#/"8"& 3#'42116!ee**1:4).:"&.e8'*C $.4Ne&'.-219e&"3%.*1:214*

_8%$)" X:#IKKA$:>2""33"71/8"$"))'34+*"%#$/$-/$ 12"3'#4'36'&7%)1#"8/)/'$

*"71.#")/$ 2/-2"#"&.7%1/'$:>28%0,#*+5&: J:0=5,(2&" BK#I$" MYL+MYA:&'/!

LK:LKLRe\:7'46"&.:IKKC:KY:KLR`

!/"-"#4%$" 0:#IKLB$:,66*"2%)LKK 5/**/'$ %66 &'=$*'%&)' '#LLY %66)6"#.)"#:

((6((



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

;%)2%5*"" A 12 J.$":("1#/"8"& 3#'42116!ee4%)2%5*":7'4eIKLBeKReKAe%66*"+

LKK+5/**/'$+%66+&'=$*'%&)e

U'&=/$+J'$")" (:#IKLL$:_4"#-/$-1"72$'*'-/")! ;'5/*"%66)3'#*%$-.%-"*"%#$/$-:

C5&4054#C#5*&(&4 I!#="&2324-" LB#I$" I+LL:

%̂#4'$" J:#IKLI$:P$*'7E */1"#%79=/12 /T%&):C#5*&(&4 IC#5:(&4 E(," !#="&2324-"

NY" 66:NK+NL:

J'2$)1'$" G:#IKLM$ /T'& X*%))/7#"1/#"&! !%$)4'.#$ %),66*"<./"1*9E/**)'33/1)4')1

/7'$/7-%&-"1:!"#H&:#%#&:#&," LK 12 0"61"45"#IKLM:("1#/"8"& 3#'42116!ee

===:/$&"6"$&"$1:7':.Ee*/3"+)19*"e-%&-"1)+%$&+1"72e$"=)e/6'&+7*%))/7+#"1/#"&+

3%$)+4'.#$+%)+%66*"+<./"1*9+E/**)+'33+/7'$/7+-%&-"1+YCIMYNY:214*

Od19/" ,:#IKLN$:P)/$-04%#1T2'$")/$ D%$-.%-"D"%#$/$-+,6/*'1)1.&91'1.#$

X,DD/$1';,DD:G$ D:Z#%&*"9[ 0:>2'.l)$9 # _&):$" IK c"%#)'3

_P(SX,DD! D"%#$/$-3#'412"T%)1" D''E/$-1'12"!.1.#":T#'7""&/$-)'312"

IKLN _P(SX,DD X'$3"#"$7"" m8'#%" T'#1.-%*# 66:LIY+LNM $: ?.5*/$!

h'/**%$):

O2%&&%-"" !:" [D%11"4%$$ X:#IKLN$:>2"!.1.#"'3;'5/*",66)3'#>"%72/$-%$&

D"%#$/$-:G$ n:D:Z"#-"[ D:;./*"$5.#-#_&):$" K5&:622B2<726(3#

J:0=5,(2& #66:LLY+LIA$:j"=c'#E! ('.1*"&-":

O/4" :̂0:#IKLN$:_4"#-/$-;'5/*",66)1'G46#'8"_$-*/)2 D/)1"$/$-0E/**):

703,(8#:(5D@++(+,#: C5&4054#C#5*&(&4" LR#I$" LL+NK:

O/4" :̂" [ O='$" c:# IKLI $:_Q6*'#/$-)4%#162'$"%66*/7%1/'$)3'#"33"71/8"

;'5/*"+,))/)1"& D%$-.%-"D"%#$/$-:703,(8#:(5D@++(+,#: C5&4054#C#5*&(&4" LR

#L$" NL+BC:

D%33'#&" T:#IKLL$:,31"#='#&+/T%&)/$ 12"D%$-.%-"X*%))#''4:G$ Z:(:!%7"#[

;:,5&'.)#_&):$" @=5:#8(=%2:=5+,(&4 5&: 826(3#5++(+,#: 35&4054#3#5*&(&4!

@%%3(=5,(2&+5&: 20,=28#+#66:LYR+LYC$:̂ "#)2"9" j"=c'#E! GUGU*'5%*:

D/11*"" ?:#LYYC$:(")6'$&/$-%.12"$1/7%**91'%.12"$1/71"Q1)! %6#'5*"43'#)"*3+

%77"))*%$-.%-"*"%#$/$-% G$T:Z"$)'$ [ T:h'**"9#_&):$" @0,2&28-5&:

H&:#%#&:#&=#(& C5&4054#C#5*&(&4 #66:IIB+INR$:D'$&'$! D'$-4%$:

D9)" !:#IKLN$:>2"&"8"*'64"$1'3%&8%$7"& *"%#$"#'#%*6#'3/7/"$79.)/$-/T%&):

&56(&



!"#$%&'()! *+&',-#./#%012134#25/#5&4&#'2025 6170.&8$$.09#%012+C

F FF

C5&4054#C#5*&(&4 I!#="&2324-" LC #N$" YM+LLR:("1#/"8"& 3#'42116!ee**1:

4).:"&.e/)).")e'71'5"#IKLNe*9):6&3̀

;7X*%$%2%$" Z:" H/**/%4)" O:" O"$$"&9" _:" [>%1"" 0:#IKLI$:,5#"%E12#'.-2

3'#J')2! '̂=.)"'3%$ /T%& 3%7/*/1%1"& #"%&/$-/46#'8"4"$1:!#="!*#&:+" BR

#N$" IK+IA:

;")E/**" X:#LYYY$:X'46.1"#)%)>''*)3'#0'7/'7'**%5'#%1/8"D%$-.%-"D"%#$/$-:G$

O:X%4"#'$ #_&:$" >@CC! 7#:(5" :#+(4& 5&: 5%%3(=5,(2&+# 66:LML+LRI $:

D/))"! 0="1)[n"/1*/$-"#:

SQ3'#&" (:#LYYK$:D%$-.%-"*"%#$/$-)1#%1"-/")! H2%1"8"#91"%72"#)2'.*& E$'=:

j"=c'#E! j"=5.#9̂ '.)":

T%.*2.)" ?:D:" [h%V/#"" 0:#IKKC$:>2")"*3+#"6'#14"12'&:G$ (:H:('5/$)"

(:X:!#%*"9" [ (:!:O#."-"##_&):$" K5&:622B2<*#+#5*=" 8#,"2:+(&

%#*+2&53(,-#66:IIM+INY$:D'$&'$" _$-*%$&! U./*3'#&:

T"-#.4" ;:#IKLM$:726(3#3#5*&(&4! 35&4054#+" 3(,#*5=(#+5&: =03,0*#+:T%*-#%8"

;%74/**%$:

T#"$)E9" ;:#IKKL$:?/-/1%*$%1/8")" &/-/1%*/44/-#%$1)6%#1L:$& ,"#"2*(L2&" Y

#B$" L+R:

(')"**+,-./*%#" !:# IKKY $:T'&7%)1/$-3'#*%$-.%-"*"%#$/$-! #"+"Q%4/$/$-12"

6'1"$1/%*:G$ D:D'4/7E%[ U:D'#& #_&):$" !"#M#N,9#&#*5,(2&! ?2=(53

&#,E2*B(&4 5&: 2&3(&#=233562*5,(2& (& <2*#(4& 35&4054#3#5*&(&4" # 66:LN+NM$:

0%$ ;%#7')" >o! X%*/7':

(')"**+,-./*%#" !:" [O%$" f:#IKLB$:?")/-$ %$& .)"#"8%*.%1/'$ '3%4'5/*"%66 1'

1"%72 X2/$")"72%#%71"#):G53,>@CC G20*&53" LL#L$" LY+MK:

02/"*&" D:" [O.E.*)E%+̂.*4"" ,:#IKKR$:,#"*%$-.%-"*"%#$/$-="5)/1"))6"7/%*%

>'=%#&)%#")"%#72 %-"$&%3'#&/)7/6*/$"+)6"7/3/7.)%5/*/19:G20*&532<J:0=5,(2&53

703,(8#:(5 5&: K-%#*8#:(5" LB#N$" NMY+NRY:

0/4'$/1"" >:# IKLI $:>2"7*"8"#")15.)/$"))4'&"*/$ '$*/$""&.7%1/'$:7H!

!#="&2324-;#)(#E:("1#/"8"& 3#'4 2116!ee===:1"72$'*'-9#"8/"=:7'4e$"=)e

BKRRBRe12"+7*"8"#")1+5.)/$"))+4'&"*+/$+'$*/$"+"&.7%1/'$e

0E"2%$" T:# IKKN $:!'7.)'$ 3'#4" 1%)E)" %$& 1"72$'*'-9:>28%0,#*@++(+,#:

&66(&



F FF

>8?@

!

! ?&+&#'9"3'1A!#+&:%/;0&+

C5&4054#C#5*&(&4" LR#B$" NYL+MLL:

04/12" ,:#IKLB$:P:0:04%#162'$"P)"/$ IKLB:T"=(")"%#72 X"$1"#:("1#/"8"&

3#'42116!ee===:6"=/$1"#$"1:'#-eIKLBeKMeKLe.)+)4%#162'$"+.)"+/$+IKLB è
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