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ma problŽmatique, BŽatrice Hibou, celle qui a dirigŽ cette th•se, lors dÕune sŽance de travail 

sur la base dÕun document que je lui avais envoyŽ au prŽalable, me calma avec tact : Ç pour 

Žtudier lÕƒtat, il faut aller du plus simple au plus complexe ! Pose-toi dÕabord une question 

simple : comment gouverne-t-on les Žtrangers ? Ë partir de celle-ci, tu pourras te poser trois 

autres sous questions plus complexes : 1) O• les gouverne-t-on ? 2) Avec quels outils tech-

niques les gouverne-t-on ? 3) Et toi dans tout •a ? È Cette question Ç simple È et sous-ques-

tions Ç complexes È ont hantŽ la construction de cette th•se mais aussi ma rŽflexion, cÕest-ˆ-

dire celle dÕŽtudier les fa•ons de gouverner au Maroc en prenant lÕimmigration comme point 

dÕentrŽe pour ainsi apprŽhender le rapport entre ƒtat et immigration.  

Par ailleurs, une autre question qui se pose est de savoir comment jÕen suis arrivŽ ˆ 

choisir le Maroc comme terrain dÕŽtude pour observer le rapport que lÕƒtat marocain entretien 

avec ses Žtrangers ? Mais aussi, comment sÕest dŽroulŽ mon intŽgration au Maroc ?  ]($)*+$

>*;'*+$*1$)E*'C;S9<$:*$A*11*$1FG+*$9<1$@1@$%9;'&)(+@+$:&<+$:*+$&'=F(1F@Y1;*+J$A&%@+$*1$C";*&"#$
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&%;(A&(<*+$A9'=&;@*+$QW0!WT$D"($@1&(1$+9"+$)&$:(;*A1(9<$:*$7*&<$P;&<R9(+$4&S&;1J$HE&($@1@J$:G+$
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Si les motivations biographiques teintŽes de contraintes et stratŽgies scolaires mais aussi 

de rencontres personnelles et intellectuelles furent dŽterminantes dans la gen•se de cette th•se, 

mon intŽr•t scientifique pour lÕobjet Ç immigration È au Maroc est aussi pour beaucoup : il 

sÕest aiguisŽ au fur et ˆ mesure que jÕŽvoluais dans mes lectures qui, avec le temps, mÕont 

permis de constater un Žcart entre mon expŽrience en tant quÕŽtranger et mon rapport avec les 

agents de lÕƒtat au Maroc, et les analyses quÕen font les mŽdias et certains travaux scienti-

fiques. Cet Žcart a renforcŽ mes questionnements sur les fa•ons de gouverner les Žtrangers au 

Maroc. Sans prŽtendre ̂  une revue exhaustive de la littŽrature sur le sujet, il est donc nŽcessaire 

de faire une synth•se rapide des grandes lignes tracŽes par des travaux maintenant abondants, 

pour, par la suite, me frayer un autre chemin qui pourrait contribuer ˆ la comprŽhension de la 

question de lÕimmigration de fa•on gŽnŽrale et celle des arts dÕexercer le pouvoir au Maroc en 

particulier.  

,*="(+$)*$:@C"1$:*+$&<<@*+$^``iJ$)*+$A9<19";+$:*$)&$;*AF*;AF*$+";$)E(''(>;&1(9<$&"$O&I

;9A$A9''*<A*<1$?$+*$;*:*++(<*;J$*1$)*+$1;&8&"#$+";$)E(''(>;&1(9<$:&<+$)*$O&>F;*C$*<$>@<@;&)$

*1$&"$O&;9A$*<$=&;1(A")(*;$9<1$A9<<"$;@A*''*<1$"<*$%9;1*$&">'*<1&1(9<J$A&;$L$)E(''(>;&1(9<$

*+1$:@+9;'&(+$"<$%&(1$+9A(@1&)$*1$+=&1(&)$'&H*";$&"$O&>F;*C- MK$W*1$(<1@;N1$;*<9"8*)@$=9";$)E('I

'(>;&1(9<$A9''*$9CH*1$:E@1":*$&"$O&;9A$=9";;&(1$&(<+($+E*#=)(D"*;$=&;$1;9(+$=F@<9'G<*+K$

Z9"1$:E&C9;:J$)&$;*A9<%(>";&1(9<$:*+$%;9<1(G;*+$(<1@;(*";*+$*1$*#1@;(*";*+$:*$)Ek0J$D"($&$9AA&I

+(9<<@$?$)E@'*;>*<A*$:*$)E0+=&A*$]AF*<>*<$*<$^``iJ$+"+A(1&$:*+$<9"8*&"#$D"*+1(9<<*'*<1+$

+";$)*$;&==9;1$*<1;*$)*+$f1&1+$A9<1(>{*+$?$A*1$*+=&A*$*1$)*+$f1&1+$'*'C;*+$:*$A*)"(IA(K$0<+"(1*J$

@1;9(1*'*<1$)(@$&"$=;*'(*;$=F@<9'G<*J$9<$&$@>&)*'*<1$9C+*;8@$"<$;*>&(<$:*$:(+A9";+$&<1(I

$
) (L.5-3Z/ G(:;;D[(@(



=(:?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

'(>;&19(;*+$:&<+$)*+$=&S+$:"$+":$:(1+$L$:@8*)9==@+$MJ$%&(+&<1$&(<+($:*$)E(''(>;&1(9<$"<$=;9I

C)G'*$*1$"<*$D"*+1(9<$:E9;:;*$+@A";(1&(;*K$W*+$:(+A9";+$9<1$A9<1;(C"@$?$)&$=;9)(%@;&1(9<$:*+$

1;&8&"#$A9<+&A;@+$&"#$=&S+$:(1+$:*$L$1;&<+(1$MJ$A9''*$)*$O&;9AK$0<%(<J$)&$;@%9;'*$D"($&$&C9"1($

?$)E&:9=1(9<$:*$)&$)9($:*$hiiu$&$:9<<@$<&(++&<A*$?$:*+$'9"8*'*<1+$9;>&<(+@+$*<$&++9A(&1(9<+$

D"(J$?$1;&8*;+$:*+$="C)(A&1(9<+J$:*+$;&==9;1+J$:*+$1;&8&"#$:*$;*AF*;AF*+J$A;(1(D"*<1$)*+$<9"8*))*+$

:S<&'(D"*+$+@A";(1&(;*+$:@=)9S@*+$=&;$)Ef1&1$'&;9A&(<$=9";$+";8*())*;$*1$+@A";(+*;$<9<$+*")*I

'*<1$+*+$%;9<1(G;*+$&8*A$)Ek0$'&(+$&"++($=9";$;@=;('*;$)*+$'(>;&<1+$8*<"+$:*+$f1&1+$:"$+":./ K$

W*+$=F@<9'G<*+$('C;(D"@+$9<1$<9<$+*")*'*<1$%&89;(+@$)E@'*;>*<A*$:*+$<9"8*&"#$D"*+1(9<I

<*'*<1+J$'&(+$()+$9<1$&"++($&C9"1($?$)&$A9'=)*#(%(A&1(9<$:*$)E9CH*1$'(>;&19(;*$&"$O&;9A$U$?$+&$

:@+(><&1(9<$A9''*$f1&1$:E@'(>;&1(9<$+9<1$8*<"*+$+*$>;*%%*;$A*))*+$:Ef1&1$:E(''(>;&1(9<$*1$:*$

1;&<+(1$8*;+$)E0";9=*.. K$

W*+$1;9(+$'9"8*'*<1+$'(>;&19(;*+$('C;(D"@+$9<1$+*;8($:*$%9<:*'*<1+$?$:*"#$>;&<:*+$

1;&:(1(9<+$:*$;*AF*;AF*+$:9'(<&<1*+K$.&$=)"+$:9'(<&<1*J$L$*#1*;<&)(+1*$MJ$D"($&$@'*;>@$&"$:@I

C"1$:*+$&<<@*+$^``iJ$=;(8()@>(*$)&$=;@@'(<*<A*$:*+$%&A1*";+$*#9>G<*+$:&<+$)&$:@1*;'(<&1(9<$*1$

)&$%&C;(A&1(9<$:*+$=9)(1(D"*+$'(>;&19(;*+$'&;9A&(<*+K$f1":(&<1$)*+$&A1(8(1@+$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$

?$)E&"<*$:*+$=9)(1(D"*+$*";9=@*<<*+%A*11*$&==;9AF*$@8&A"*$;&=(:*'*<1$)EF(+19;(A(1@$=;9=;*$:*$

)&$1;&H*A19(;*$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<J$*<$=;*<&<1$)*$O&;9A$A9''*$"<$)&C9;&19(;*$:E&<&)S+*$:*+$

('=&A1+$:*+$=9)(1(D"*+$*";9=@*<<*+$:E(''(>;&1(9<K$]E(<+A;(8&<1$:&<+$)*$=&;&:(>'*$:"$:@8*I

)9==*'*<1$*1$:"$+9"+I:@8*)9==*'*<1J$()+$9<1$C;())&''*<1$*#=)(D"@$)*+$;&(+9<+$*1$)*+$'91(8&I

1(9<+$Q)&$=&"8;*1@J$)&$>"*;;*J$)*+$=&<:@'(*+J$)&$%&'(<*J$)&$+GAF*;*++*J$)&$D"N1*$:*$+&89(;+$*1$

A9<:(1(9<+$:*$8(*$'*())*";*+T$D"($=9"++*<1$+9"8*<1$)*+$A(19S*<+$:*+$=&S+$:"$+":$?$'(>;*;$8*;+$

)*+$=&S+$:"$<9;:$*<$1;&<+(1&<1$=&;$)*+$=&S+$'&>F;@C(<+$<91&''*<1$=&;$)*$O&;9A.' K$W9''*$)*$

'9<1;*$)E9"8;&>*$A9))*A1(%$:(;(>@$=&;$!)($4*<+&Y:J$>@9>;&=F*+$*1$+9A(9)9>"*+$ '&;9A&(<+$*1$

*";9=@*<+$%";*<1$)*+$=;*'(*;+$?$@=9"+*;$A*11*$*#=)(A&1(9<$&8&<1$:EN1;*$;*=;(+*$=&;$)*+$(<1*;<&I

1(9<&)(+1*+.( K$$

.*+$=;(<A(=&)*+$1*<:&<A*+$D"($+ES$:@>&>*<1$+9<1$A*))*+$D"($A9<+(:G;*<1$)*+$=9)(1(D"*+$'(I

>;&19(;*+$'&;9A&(<*+$A9''*$)*+$A9<+@D"*<A*+$:*+$=;*++(9<+$*#1@;(*";*+$*#*;A@*+$=&;$)Ek0$+";$

)E01&1$'&;9A&(<K$W9<+(:@;&<1$)Ef1&1$'&;9A&(<$A9''*$L$*#@A"1&<1$M$:*+$=9)(1(D"*+$'(>;&19(;*+$

:@A(:@*+$*<$0";9=*J$A*$A9";&<1$:E&<&)S+*$&$=*;'(+$:*$'*11;*$*<$*#*;>"*$)*+$1S=*+$:*$=;*++(9<+$

D"*$+"C(++*<1$)*$O&;9A$:&<+$+&$:@=*<:&<A*$&8*A$)Ek0K$\9";$*#=)(D"*;$A*11*$:@=*<:&<A*J$A*11*$

$
!* ("#$&'3G(:;<@*%
!! (L.5-3Z/ G(:;;D\(!$3##&G(:;<@(
!" (].631$5&G(:;<@(
!# (L.5-3Z/ G(:;;D%



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(:@(=(

1*<:&<A*$+*$%9<:*$+";$:*+$<91(9<+$:*$L$>*<:&;'*$:*$)E0";9=*$MJ$L$'&;(9<<*11*$:*$)E0";9=*$MJ$

L$+9"+I1;&(1&<A*.) MJ$L$A99=@;&1(9<$%9;A@*.* M$*1$L$*#1*;<&)(+&1(9<.+MK$W*11*$1*<:&<A*$@8&)"*$)*+$

('=&A1+$:*$A*11*$*#1*;<&)(+&1(9<$+";$:*+$=&S+$1(*;+$A9''*$)*$O&;9A$*1$1&<1$:E&"1;*+$=&S+$)('(I

1;9=F*+$:*$)E*+=&A*$]AF*<>*<.0 K$$

\9";$<"&<A*;$A*11*$1FG+*$:*$)&$:9'(<&1(9<$:*$)Ek0$+";$A*+$=&S+$1(*;+J$:*+$1;&8&"#$;@A*<1+$

9<1J$?$1;&8*;+$"<*$&<&)S+*$%(<*$:*+$1*AF<(D"*+$:*$<@>9A(&1(9<$&19";$:*+$&AA9;:+$:*$;@&:'(++(9<J$

'(+$*<$*#*;>"*$)*$;m)*$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$*<$1&<1$D"E&A1*";$:&<+$)E@)&C9;&1(9<$>)9C&)*$'&(+$

&"++($:&<+$)&$'(+*$*<$n"8;*$:*$A*+$=9)(1(D"*+$:E(''(>;&1(9<K$0))*$'9<1;*$D"*$:&<+$"<$>9"8*;I

<*'*<1$&+S'@1;(D"*$D"($A&;&A1@;(+*$)*+$;&==9;1+$)Ek0$*1$)*$O&;9A$:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$'(I

>;&1(9<J$)Ef1&1$'&;9A&(<$<*$+*$A9<1*<1*$=&+$:*$H9"*;$)*$;m)*$:E*#@A"1&<1$:*+$:@A(+(9<+$:(A1@*+$

=&;$)&$C";*&"A;&1(*$*";9=@*<<*., K$0<$&<&)S+&<1$)E(<1*;&A1(9<$*<1;*$)Ek0$*1$)*$O&;9A$*<$1*;'*+$

:EL$9==9;1"<(1@$*1$:*$A9<1;&(<1*$MJ$+9"+$)*$=;(+'*$:"$L$>9"8*;<*'*<1$&+S'@1;(D"*$MJ$59;&$0)$

|&:('$ &$'9<1;@$=&;$*#*'=)*$A9''*<1$)Ef1&1$'&;9A&(<J$=9";$C@<@%(A(*;$:E&8&<1&>*+$%(<&<A(*;+$

*1$:*+$;*19'C@*+$=9)(1(D"*+$:*$)&$=&;1$:*$+*+$=&;1*<&(;*+$*";9=@*<+J$(<+1;"'*<1&)(+*$)&$=;@+*<A*$

:*$A*+$'(>;&<1+$+";$+9<$1*;;(19(;*K$W*11*$&==;9AF*$D"*$<9"+$=9"89<+$&==*)*;$"*1,-/'2*,$#"1,2$

A9<+(:G;*&)&$=9+(1(9<$>@9>;&=F(D"*$:"$O&;9A$*1$)&$=;@+*<A*$:*$A*+$@1;&<>*;+$+";$+9<$1*;;(19(;*$

?$)&$%9(+$A9''*$"<*$A9<1;&(<1*$*1$"<*$9==9;1"<(1@J$'9C()(+&C)*+$=9";$9"$A9<1;*$)E0";9=*$&%(<$

:*$1(;*;$:*+$L$9==9;1"<(1@+$M$@A9<9'(D"*+J$=9)(1(D"*+$*1$:(=)9'&1(D"*+K$\;(+$:&<+$"<$H*"$:E&)I

)(&<A*$&8*A$)Ek0$&"19";$:*$)&$)"11*$A9<1;*$)*+$%9;'*+$:*$'(>;&1(9<+$A)&<:*+1(<*+$*1$(;;@>")(G;*+J$

)*$O&;9A$1(;*$L$"<*$;*<1*$>@9>;&=F(D"*$M$*<$=;9=9+&<1$&"#$f1&1+I*";9=@*<+$)*$;m)*$:*$L$+"=I

=)@1(%$:*$;@=;*++(9<$M$:*+$'(>;&<1+$&"$<(8*&"$:*$+*+$%;9<1(G;*+$*#1*;<*+.- K$$

q$Am1@$:*$A*+$1*<:&<A*+$D"*$<9"+$=9"89<+$D"&)(%(*;$:*$'&A;9I*#1*;<&)(+1*+J$9<$&$"<*$

&"1;*$1*<:&<A*$*#1*;<&)(+1*$D"(J$:&<+$"<*$&==;9AF*$'(A;9+9A(9)9>(D"*J$'*1$*<$)"'(G;*$)E('=&A1$

:*+$=9)(1(D"*+$*";9=@*<<*+$+";$)*+$1;&H*A19(;*+$*1$(1(<@;&(;*+$'(>;&19(;*+$:*+$@1;&<>*;+$(++"+$:*+$

=&S+$:"$+":K$W*+$1;&8&"#$(<+(+1*<1$=&;$*#*'=)*$+";$)E(<%)"*<A*$:*$A*+$:*;<(G;*+$+";$)*$=&;A9";+$

:*+$L$&8*<1";(*;+$+@<@>&)&(+$M$89")&<1$1;&8*;+*;$)*+$%;9<1(G;*+$'&(+$D"($+*$F*";1*<1$?$"<$:(+=9I

+(1(%$:*$A9<1;m)*$A9<R"+$*<$0";9=*$*1$*#@A"1@$=&;$)*$O&;9AJ$D"($:*8(*<1$&(<+($"<$1*;;(19(;*$+";$

)*D"*)$()+$+9<1$A9<1;&(<1+$:*$8(8;*$A9<1;*$)*";$=;9=;*$89)9<1@'/ K$O*11&<1$)E&AA*<1$+";$)*$:@=)&I

A*'*<1$:*$A*+$=9=")&1(9<+J$A*+$@1":*+$*++&(*<1$:*$;*1;&A*;$)EF(+19(;*$*1$)E(1(<@;&(;*$:*+$;@+*&"#$

$
!$ (L.#M'.5/&'N G(:;;>3(\(]3+3#&'G(:;;@G((
!%(L&'F3^2$G(:;;A(((
!&(L$M&G(<DDA(
!' (V&/$.2G(:;;C(
!( (_3/$%G(:;<AO((
!) (L.5-3Z/ G(:;;@(
"* (8$35G(:;;A(



=(:A(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

'(>;&19(;*+J$:E&<&)S+*;$)*+$+1;&1@>(*+$:@=)9S@*+$=&;$)*+$&A1*";+$Q'(>;&<1+$*1$=9)(A(*;+TJ$:*$:@I

A;S=1*;$)*+$A9<1*#1*+$D"($)*+$9<1$=9"++@+$?$(''(>;*;$*1$)*+$)(*<+$&8*A$)*";+$=&S+$:E9;(>(<*$*1$

A*)"($:*$)*";$;@+(:*<A*$%9;A@*'. K$$

.E*<+*'C)*$:*$A*+$1;&8&"#$<9"+$9<1$=*;'(+$:*$'*11;*$*<$@8(:*<A*$)*$;m)*$:*$)Ek0$:&<+$

)*$>9"8*;<*'*<1$?$:(+1&<A*$:*+$@1;&<>*;+$+*$1;9"8&<1$+";$)*$1*;;(19(;*$ '&;9A&(<J$'&(+$&"++($

:E@8&)"*;$?$=&;1(;$:"$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$)*+$('=&A1+$;@=;*++(%+$:*$A*+$=9)(1(D"*+$*";9=@*<<*+K$

-)+$9<1$=*;'(+$:*$=*<+*;$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9A$A9''*$"<*$:('*<+(9<$+"C+(:(&(;*$:*+$=9)(I

1(D"*+$'(>;&19(;*+$:*$)Ek0J$*1$)*$O&;9A$A9''*$"<*$L$@1&=*$M$8*;+$)E0";9=*'' K$69"8*;<*;$)*+$

@1;&<>*;+$&"$O&;9A$AE*+1$ :9<A$+*$A9<%9;'*;$&"#$*#(>*<A*+$ :*$ )&$C";*&"A;&1(*$ *";9=@*<<*$

'9S*<<&<1$:*+$&8&<1&>*+$%(<&<A(*;+J$+(<9<$:*$=;9=9+*;$?$A*))*IA($:*+$9"1()+$*1$=;9H*1+$&))&<1$

:&<+$)*$+*<+$:*$)&$;@=;*++(9<$8(+&<1$?$;*1*<(;$+9"+$A9<1;&(<1*$+";$+9<$1*;;(19(;*$A*+$@1;&<>*;+$D"($

<E9<1$:E&'C(1(9<+$D"*$:E&))*;$*<$0";9=*K$W*+$1;&8&"#$9<1$19"+$*<$A9''"<$+9(1$:E@1":(*;$)*+$

=9)(1(D"*+$*";9=@*<<*+$?$=&;1(;$:"$O&;9A$9"$A*))*+$:"$O&;9A$?$=&;1(;$:*$)E0";9=*K$W*;1*+$)E*+I

=&A*$]AF*<>*<$&$=;9:"(1$:*+$*%%*1+$?$:(+1&<A*$+";$)*+$=;&1(D"*+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$'(>;&1(9<+$

&"$O&;9AJ$'&(+$A*+$*%%*1+$<E*#=)(D"*<1$=&+$19"1K$$

.&$+*A9<:*$>;&<:*$1;&:(1(9<$:(1*$L$(<1*;<&)(+1*$M$*+1$8*<"*$H"+1*'*<1$=9";$)*$:@'9<1;*;J$

*<$=*<+&<1$)E(''(>;&1(9<$?$)E&"<*$:*+$*<H*"#$=;9=;*+$?$)Ef1&1$'&;9A&(<$*<$*+1('&<1$D"*$A*$+9<1$

:*+$%&A1*";+$(<1*;<*+$?$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*$D"($*#=)(D"*<1$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9A$*1$<9<$=&+$

:*+$:@A(+(9<+$"<()&1@;&)*+$=;(+*+$=&;$)Ek0J$A&;$)*$O&;9A$&$+*+$*<H*"#$=;9=;*+$)(@+$?$)E(''(>;&I

1(9<$*1$D"*$A*"#IA($<*$+9<1$=&+$%9;A@'*<1$A9'=&1(C)*+$&8*A$A*"#$8@F(A")@+$*1$:@%*<:"+$=&;$

)E0";9=*K$$

,G+$)*$:@C"1$:*+$&<<@*+$hi^iJ$"<*$@D"(=*$:*$AF*;AF*";+$:(;(>@*$=&;$O(AF*)$\*;&):($&$

H9"@$"<$;m)*$=(9<<(*;$:&<+$)*+$1;&8&"#$D"($@=9"+*<1$A*11*$(<1*;=;@1&1(9<$(<1*;<&)(+1*'( K$0<$*%%*1J$

A*$%"1$)E"<*$:*+$=;*'(G;*+$@D"(=*+$:*$AF*;AF*";+$?$;@&)(+*;$"<$*<+*'C)*$:*$1;&8&"#$+";$)*$+"H*1$

:&<+$"<*$=*;+=*A1(8*$(<1*;<&)(+1*K$-)+$)*$%(;*<1$:&<+$)*$C"1$:*$:@A9<+1;"(;*$)&$8")>&1*$*";9IA*<I

1;@*$D"($1;&(1*$)Ef1&1$'&;9A&(<$A9''*$"<$=&S+$:*$1;&<+(1$D"($=*;R9(1$)*+$'(>;&<1+$A9''*$:*+$

=*;+9<<*+$A9<1;&(<1*+$:*$;@+(:*;$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$A9<1;*$)*";+$=;9=;*+$>;@+K$\9";$:@I

A9<+1;"(;*$A*$D"E()+$D"&)(%(*<1$:*$L$%(A1(9<$=9)(1(D"*') MJ$8@F(A")@*$=&;$:*+$'@:(&+J$:*+$F"'&<(I

1&(;*+$*1$=&;$A*;1&(<+$1;&8&"#J$A*+$AF*;AF*";+$(++"+$:*$:(+A(=)(<*+$'")1(=)*+$9<1$=)&(:@$=9";$"<$

:@A*<1;*'*<1$:*$)&$%9A&)*$:E&<&)S+*$+";$)&$1;&H*A19(;*$=;9=;*$?$)Ef1&1$'&;9A&(<K$W*$=;9H*1$:*$

$
"! ("#$&'3+%:;<<(
"" (&'()*(
"#(P.11.(7T'$Q.(713$1(#&M7.(3'(P.512.(`30T'.-(L.2T'.O(].-(27-'#131-(&51(S3$1(#J&FH.1(/J'5.(Q'F#$031$&5(0&#=

#.01$6.(W8.23#/$G(:;<<YO((
"$(I'2(#3(02$1$T'.(/'(1235-$1(0&%%.(a(S$01$&5(Q&#$1$T'.(bG(6&$2(8.23#/$G(:;<<G(,-*+%.(/*\(!$3##&(:;<DO(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(:B(=(

;*AF*;AF*$(<8(1*$=9";$)&$=;*'(G;*$%9(+$)*+$AF*;AF*";+$1;&8&())&<1$+";$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9A$?$

=*<+*;$)&$'(>;&1(9<$*<$!%;(D"*$A9''*$"<*$'(>;&1(9<$:E&C9;:$(<1;&I&%;(A&(<*$A&;$)*+$!%;(A&(<+$

A(;A")*<1$&8&<1$19"1$L$:E"<*$!%;(D"*$?$"<*$&"1;*$MJ$*1$<9<$=&+$:*$)E!%;(D"*$8*;+$)E0";9=*'* K$

]&<+$=9";$&"1&<1$<(*;$)*$A&;&A1G;*$:"$O&;9A$A9''*$=&S+$:*$1;&<+(1J$A*+$1;&8&"#$*+1('*<1$<@&<I

'9(<+$D"*$)&$%9A&)(+&1(9<$+";$A*$:*;<(*;$9AA")1*$)&$A9'=)*#(1@$:"$=F@<9'G<*$'(>;&19(;*$&"$

O&;9A'+ K$$$

!(<+(J$+*$:@>&>*<1$1;9(+$>;&<:*+$1*<:&<A*+$D"*$)E9<$=*"1$D"&)(%(*;$:E(<1*;<&)(+1*K$\;(8()@I

>(&<1$"<*$*<1;@*$=&;$)*+$;*)(>(9<+$:*+$'(>;&<1+J$"<*$=;*'(G;*$1*<:&<A*$(<1*;<&)(+1*$&C9;:*$)Ef1&1$

'&;9A&(<$=&;$)*$C(&(+$:*$)&$19)@;&<A*$*1$:*$)&$A99=@;&1(9<$;*)(>(*"+*K$,*="(+$)*$:@C"1$:*+$&<<@*+$

^`xiJ$=&;$*#*'=)*$"<*$<9"8*))*$>@<@;&1(9<$:*$AF*;AF*";+$+E*+1$(<1@;*++@*$&"$+9;1$:*+$L$7"(%+$

'&;9A&(<+$MJ$)*$1S=*$:*$=;91*A1(9<$D"E()+$9<1$F(+19;(D"*'*<1$C@<@%(A(@$9"$<9<$:*$)&$=&;1$:*$

)Ef1&1$'&;9A&(<$*1$)*+$8(9)*<A*+$D"E()+$9<1$+"C(*+$:";&<1$)&$A9)9<(+&1(9<$'&(+$&"++($&"$19"1$:@C"1$

:*$ )E(<:@=*<:&<A*$ :"$O&;9A'0 K$ ,E&"1;*+$1;&8&"#$9<1$&<&)S+@$)E(''(>;&1(9<$=&;$ )*$C(&(+$ :*$

)E(+)&'(+&1(9<$*1$:*+$A9<%;@;(*+$'"+")'&<*+$D"($+9<1$:*+$8@;(1&C)*+$'91*";+$:*$)E(''(>;&1(9<$

&"$O&;9AJ', $+&<+$9"C)(*;$&"++($)*$;m)*$H9"@$=&;$)*+$@>)(+*+$AF;@1(*<<*+$:&<+$)E(''(>;&1(9<$*1$

:&<+$)E(<+1&))&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A'- K$$

\;*<&<1$+*+$:(+1&<A*+$=&;$;&==9;1+$&"#$1FG+*+$1;&<+(19)9>(D"*+J$D"($&<&)S+*<1$)&$=;@+*<A*$

:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$?$)E&"<*$:*$)&$'(>;&1(9<$:*$1;&<+(1J$"<*$:*"#(G'*$1*<:&<A*$(<1*;<&)(+1*$

*+1('*$D"EF(+19;(D"*'*<1$)*$O&;9A$&$19"H9";+$@1@$?$)&$%9(+$"<$=&S+$=9";89S*";$*1$;*A*8*";$:*$

'(>;&<1+$(++"+$:*$:(8*;+$=&S+K$,9'(<@+$=&;$)*+$F(+19;(*<+$*1$:*+$&<1F;9=9)9>"*+J$*))*$(<+A;(1$

)*+$:(%%@;*<1+$'9"8*'*<1+$'(>;&19(;*+$D"E&$A9<<"+$)*$O&;9A$:&<+$+9<$F(+19(;*$:S<&+1(D"*$*1$

('=@;(&)*(/ K$W*11*$1*<:&<A*$;*<:$A9'=1*$:*$)E(''(>;&1(9<$&"$;*>&;:$:E"<*$&==;9AF*$F(+19;(D"*$

D"($=)&A*$)&$=;@+*<A*$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$:&<+$+*+$:(8*;+$A9<1*#1*+$F(+19;(D"*+J$'*11&<1$

)E&AA*<1$+";$)*+$&<A(*<<*+$*1$)*+$<9"8*))*+$%9;'*+$:*$'(>;&1(9<+$:&<+$)*+D"*))*+$+E(<+A;(8*<1$

)*+$'(>;&1(9<+$A9<1*'=9;&(<*+J$=)"+$=&;1(A")(G;*'*<1$&8*A$)*+$=&S+$:E!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*$

A9''*$)*$]@<@>&)(. K$0<$;*1;&R&<1$)EF(+19(;*$:*+$;9"1*+$A9''*;A(&)*+$:*$A*;1&(<+$=;9:"(1+$=;@I

A(*"#$=9";$)E@A9<9'(*$'&;9A&(<*$Q*+A)&8*J$+*)J$9;J$:(&'&<1J$&;'*+$*1$)&(<*+TJ$A*+$1;&8&"#$9<1$

+"+A(1@$:*+$D"*+1(9<<*'*<1+$<9"8*&"#$*<$'9<1;&<1$)*$;m)*$:"$A9''*;A*$A&;&8&<(*;$:&<+$)&$

$
"%(!J&c(#.(1$12.(/.(#.'2(&'623M.(T'$(.-1(#.(S2'$1(/.(0.-(12363'K(0&##.01$S-([(a(!J'5.("S2$ T'.(d('5.(3'12. (b((
"&(U&$2(#J$512&/'01$&5(/.(0.1(&'623M.(0&##.01$SG(,-%.(/*((
"' (I'2(#J+$-1&$2.(/.(#3(%$M231$&5(/.-(H'$S-(3'(e32&0G(6&$2("F$1F&#G(<DC;G(<DDCG(:;;C\( f.JgG(:;;@G(L703--$-(

.1(3#G(:;<:G("--323SG(<DDB(
"( (*$%723G(:;;D\(L.22$35. G(:;<A((
") (P&R3'#1(:;<?\(8$032/G(:;<A(\(L363G(:;<A(\(L.22$35. G(:;:;O((
#*(e32M'$0+G(:;<B(
#! (]35N3G(:;<<(



=(:C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

'(>;&1(9<$&%;(A&(<*$&"$O&;9AK$]*)9<$*"#J$AE*+1$:&<+$)*$+())&>*$:*$A*+$@AF&<>*+$A9''*;A(&"#$

D"E()$%&())*$(<+A;(;*$)*+$&A1"*)+$'9"8*'*<1+$:*$=9=")&1(9<$*1$=;&1(D"*+$A9''*;A(&)*+$;@&)(+@*+$

=&;$:*+$A9''*;R&<1+$+@<@>&)&(+$*1$'&";(1&<(*<+$D"($8(*<<*<1$?$W&+&C)&<A&$=9";$8*<:;*$:*+$

=;9:"(1+$('=9;1@+$:*$)E!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*J$*1$*#=9;1*;$=&;$)&$;9"1*$:*+$=;9:"(1+$'&;9A&(<+$

8*;+$)E!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*K$WE*+1$>;YA*$?$A*+$;9"1*+$A9''*;A(&)*+$D"*$:*+$O&;9A&(<+$9<1$

&(<+($@'(>;@$&"$]@<@>&)J$*<$6"(<@*J$&"$O&)(J$*<$Wm1*$:E-89(;*J$'&(+$&"++($:*+$A(19S*<+$:*$A*+$

=&S+$+*$+9<1$(<+1&))@+$:&<+$:*+$8())*+$'&;9A&(<*+$A9''*$O&;;&[*AFJ$W&+&C)&<A&J$3&C&1$*1$PG+K$$

W;(1(D"&<1$)E(:@*$:"$A&;&A1G;*$=;98(+9(;*$*1$:*$)&$;@+(:*<A*$%9;A@*$&11;(C"@*$?$A*+$'(>;&I

1(9<+$*1$A*))*$:"$L$+1&1"1$:*$<9<I*#(+1*<A*$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*(' MJ$"<*$1;9(+(G'*$1*<:&<A*$

'9<1;*$)E*<[S+1*'*<1$:*$A*+$'(>;&<1+$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*$'&(+$&"++($)&$A&=&A(1@$&8*A$

)&D"*))*$A*+$:*;<(*;+$+E(<+G;*<1$&"$<(8*&"$:*+$>;&<:*+$8())*+$*1$:*+$D"&;1(*;+$'&;9A&(<+J$>;YA*$

?$:*+$;@+*&"#$*1$:*+$)(*<+$:*$+9A(&C()(1@+$Q*+1":(&<1(<J$=;9%*++(9<<*)J$A9''"<&"1&(;*J$A9<%*+I

+(9<<*)J$&++9A(&1(%$*1$=9)(1(D"*TK$\&S+$:E(''(>;&1(9<$*1$:E(<+1&))&1(9<$:";&C)*$:E@1;&<>*;+J$)*$

O&;9A$*+1$:@+9;'&(+$&<&)S+@$A9''*$"<$=&S+$D"($&AA"*())*$:*+$1;&8&())*";+$@1;&<>*;+$D"($9AI

A"=*<1$:(8*;+$'@1(*;+J$&))&<1$:"$A9''*;A*$?$)E(<%9;'&1(D"*$*<$=&++&<1$=&;$)*+$4Z\J$)*$'@<&>*J$

)&$;*+1&";&1(9<$*1$)*+$1@)@I+*;8(A*+K$.E(<+*;1(9<$:*$A*+$@1;&<>*;+$:&<+$)*$'&;AF@$:*$)E*'=)9($&$

&"++($A9<1;(C"@$?$)E@'*;>*<A*$:*+$*+=&A*+$@A9<9'(D"*+$*1$:*$)9(+(;$:(1+$L$)(*"#$:E!%;(D"*$M$

Q;*+1&";&<1+$&%;(A&(<+J$C9"1(D"*+J$+&)9<+$:*$A9(%%";*$*1$C9(1*+$:*$<"(1$&%;(A&(<*+T$D"($A9<1;(C"*<1$

?$)E(<1@>;&1(9<$:*$A*+$'(>;&<1+$:&<+$"<$+S+1G'*$A9+'9=9)(1*$1;&<+<&1(9<&)(( K$0<$=)"+$:*$A*+$

*+=&A*+J$A*+$'(>;&1(9<+$9<1$&"++($:9<<@$<&(++&<A*+$?$:*+$D"&;1(*;+$:(1+$L$&%;(A&(<+$M$A9''*$

Z&[[&:9"'$?$3&C&1$D"*$A*;1&(<+$AF&"%%*";+$:*$1&#(+$&==*))*<1$&"++($L$)*$=*1(1$]@<@>&)$M() K$W*+$

'9:&)(1@+$:E(<+1&))&1(9<$<*$+*$;@+"'*<1$=&+$"<(D"*'*<1$?$)E(''(>;&1(9<$:"$1;&8&()J$A&;$()$*#(+1*$

:*+$A9''"<&"1@+$*+1":(&<1(<*+$&%;(A&(<*$D"($:*8(*<<*<1$:*$=)"+$*<$=)"+$<9'C;*"+*+(* K$$

]E(<1@;*++&<1$&"#$'(>;&<1+$8*<"+$:*$)E0";9=*J$:E&"1;*+$1;&8&"#$(<1*;<&)(+1*+$9<1$=*;'(+$

;@A*''*<1$:*$=9;1*;$)E&11*<1(9<$+";$)*$O&;9A$A9''*$"<$L$=&S+$:E(''(>;&1(9<$=9";$:*+$@1;&<I

>*;+$8*<"+$:E0";9=*$(+$MK$W*+$1;&8&"#$9<1$;*<9"8*)@$A9<+(:@;&C)*'*<1$)&$A9'=;@F*<+(9<$:*+$

@1":*+$+";$)E(''(>;&1(9<$U$1;&(1&<1$)*+$0";9=@*<+$:*$'(>;&<1+$A9''*$)*+$&"1;*+J$()+$:@89()*<1$

)EF(+19(;*$(<:(8(:"*))*$:*$A*+$0";9=@*<+$D"($&;;(8*<1$'&++(8*'*<1$&"$O&;9A$=9";$AF*;AF*;$:"$

1;&8&()$9"$*<1;*=;*<:;*$:&<+$:*+$:9'&(<*+$:(8*;+K$.E"<*$:*+$9;(>(<&)(1@$:*$A*+$1;&8&"#$AE*+1$

$
#"(8.23#/$G(:;<<([<@>(
##(h5S351$5&G(:;<<(\ (]35N3G(:;<<G(6&$2(3'--$(#.-(12363'K(.5(0&'2-(/.(*+&%3-(i&'T'.1(-'2(#.-(a(S$##.-(/.(5'$1(

d(P3-3F#3503(bO((
#$(8.23#/$G(:;<<%
#%(L.22$35.G(:;;B(\(]3&'3#$(.1(e.R.2G(:;<: (
#&((I'2(#.-(%$M2351-(S235j3$-(3'(e32&0G(6&$2(*.223NN&5$G(:;<@(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(:D(=(

:E&89(;$"1()(+@$)*$1*;'*$L$'(>;&<1$M$=9";$:@+(><*;$)*+$@1;&<>*;+$:E9;(>(<*$*";9=@*<<*J$&"$)(*"$

:EL$*#=&1;(@+$M$9"$:*$L$19";(+1*+$M$;@+*;8@+$"<(D"*'*<1$&"#$@1;&<>*;+$*";9=@*<+(0K$/<$&$&(<+($

:*+$1;&8&"#$&#@+$+";$"<*$A9''"<&"1@$:*$'(>;&<1+$*";9=@*<+$=&;1(A")(G;*$9"$+";$"<*$A&1@>9;(*$

+9A(&)*$+=@A(%(D"*K$!8*A$"<*$=;@%@;*<A*$=9";$)*+$>;&<:*+$8())*+$@A9<9'(D"*+$*1$19";(+1(D"*+$

:"$=&S+J$A*+$1;&8&"#$<9"+$9%%;*<1$:*+$&<&)S+*+$+";$)*$L$=&;A9";+$:*$=*1(1+$*<1;*=;*<*";+$%;&<I

R&(+$?$O&;;&[*AF(, MJ$+";$L$)*+$<9"8*&"#$'(>;&<1+$%;&<R&(+$?$0++&9"(;&$*1$?$O&;;&[*AF(- MK$\)"+$

;@A*''*<1$*<A9;*J$:*+$1;&8&"#$+*$+9<1$(<1@;*++@+$&"#$'(>;&<1+$AF(<9(+$?$W&+&C)&<A&)/ K$

.E*<+*'C)*$:*$A*+$1*<:&<A*+J$C(*<$D"*$%9;1$:(%%@;*<1*+$*1$(++"*+$:*$:(8*;+*+$:(+A(=)(<*+J$

'&(+$&S&<1$*"$=9";$9CH*A1(%$:*$'9<1;*;$D"*$)*$O&;9A$*+1$"<$=&S+$:E(''(>;&1(9<J$%9";<(++*<1$

:*"#$>;&<:+$&==9;1+$*++*<1(*)+K$,E"<*$=&;1J$*))*+$9<1$;*<8*;+@$)*$;*>&;:$+";$)E(''(>;&1(9<$&"$

O&;9A$*<$1;&(1&<1$<9<$+*")*'*<1$)Ef1&1$'&;9A&(<$A9''*$=&S+$:E(''(>;&1(9<$*1$:E(<+1&))&1(9<$

:*+$@1;&<>*;+K$,E&"1;*$=&;1J$()+$9<1$=*;'(+$)&$C&<&)(+&1(9<$:*$)&$=;@+*<A*$:*$'(>;&<1+$*";9=@*<+$

+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$*<$)*+$A9<+(:@;&<1$A9''*$:*+$'(>;&<1+$=&;'($1&<1$:E&"1;*+K$-)+$9<1$

&"++($'9<1;@$D"*$=;*<:;*$+*+$:(+1&<A*+$&8*A$A*11*$%9;'*$:E&<&)S+*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<I

>*;+$&"$O&;9A$+"==9+*$D"*$)E9<$;&(+9<<*$&"I:*)?$:*$)&$<&1(9<$:"$1;&<+(1$+&<+$&"1&<1$<@>)(>*;$

)*+$=;&1(D"*+$:"$1;&<+(1J$9"$&"I:*)?$:*$)&$<91(9<$:*$L$>*<:&;'*$:*$)E0";9=*$M$+&<+$&"1&<1$<(*;$

)E(<%)"*<A*$:*$)Ek0$+";$)*+$%&R9<+$:*$>9"8*;<*;$)*+$'(>;&<1+$&"$O&;9AK$WE*+1$&(<+($=;*<:;*$&"$

+@;(*"#$)Ef1&1$'&;9A&(<$:&<+$+9<$F(+19;(A(1@$=;9=;*K$$

|"E*))*$+9(1$*#1*;<&)(+1*$9"$(<1*;<&)(+1*J$19"1*+$A*+$1*<:&<A*+$)&(++*<1$:*$Am1@$A*$D"($+*$

H9"*$&"$<(8*&"$:*+$C";*&"#$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A*<1;&)*$*1$)9A&)*$&(<+($D"*$)&$D"*+1(9<$:*$)&$

:(8*;+(1@$:*+$&A1*";+J$:*+$*+=&A*+$:E&:'(<(+1;&1(9<$*1$:*+$(<+1;"'*<1+$:*$=9"89(;$D"(J$:E"<*$

'&<(G;*$9"$ :E"<*$&"1;*J$=&;1(A(=*<1$?$)E&:'(<(+1;&1(9<$D"91(:(*<<*$ :*$19"1*+$A*+$A&1@>9;(*+$

:E@1;&<>*;+K$7*$=&;+$:*$)EFS=91FG+*$+*)9<$)&D"*))*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$=*"1$+*$'*+";*;$

&"++($?$)E&"<*$:*+$=;&1(D"*+$:*+$&>*<1+$@1&1(D"*+$*1$<9<$@1&1(D"*+$('=)(D"@+$:&<+$+&$'(+*$*<$

n"8;*$ A9<A;G1*K$ $ WE*+1$ =;@A(+@'*<1$ )E&'C(1(9<$ :*$ A*11*$1FG+*$ U$=;(8()@>(*;$ )E(''(>;&1(9<$

A9''*$=9(<1$:E*<1;@*$:E"<*$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:*$)Ef1&1$=9";$'(*"#$&==;@F*<:*;$)&$D"*+I

1(9<$:*$)&$1;&<+%9;'&1(9<$:"$=9"89(;$*1$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$&"$D"91(:(*<$)*+$@1;&<>*;+K$$

$

$
#' (U&$2(#J&'623M.(0&##.01$S(-'2(#.-(%$M231$&5-(S235j3$-.-(3'(e32&0G(/$2$M7(Q32(P31+.2$5.(*+.22$.5(W:;<AYO((
#((8.##.M2$5$G(:;<A((
#)(*.223NN&5$G(:;<@%
$*(I'2(#.-(%$M2351-(0+$5&$-G(6&$2(*3$5MG(:;<@(



=(>;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

3<&##&.$-(&,'=*4'"*5,$("*8<"'($1"*2"$)*4'"*),%&,/,>
.&"*6&)(,$&74"*8"*/<?(-(**

$

W*11*$1FG+*$<E&<&)S+*$:9<A$=&+$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9A$?$)E&"<*$:*+$=9)(1(D"*+$:*$)Ek0J$

*1$*))*$<*$;&A9<1*$<($)EF(+19(;*$:E(''(>;&1(9<$:E"<*$A9''"<&"1@$=&;1(A")(G;*$:E@1;&<>*;+$&"$

O&;9AK$0))*$+*$:9<<*$=9";$&'C(1(9<$=;*'(G;*J$19"1$*<$>&;:&<1$A*+$&+=*A1+$?$)E*+=;(1J$:*$;*>&;:*;$

:"$Am1@$:*$)Ef1&1J$:*$+*+$&>*<1+$*1$:*$+*+$C";*&"A;&1(*+J$A9''*$)*$+">>@;&(1$:E&())*";+$!C:*)I

'&)*[$]&S*:$U$$

! "S9C.95:,2"-%2".W,;;,(2&8,$'"2)B,)'8"&%"C$'3"*",'8)22$()2".WX8&8E"*",'8)22$()2"-)-"C$'3)Q
;)'8-E" *",'8)22$()2"-)-";95&',-;)-",'8)2')-"3)"-82%58%2&8,$'")8"3)"C$'58,$'');)'8Y")8",'8)2Q
2$()2".WX8&8"3)"5)88)";&',U2)E"A&2".)"M,&,-"3)".W,;;,(2&8,$'E"5).&"2)B,)'8E")'"3)2',U2)"&'&.T-)E"
*"Z39'&8%2&.,-)2["A$%2"&,'-,"3,2)"5)"K%W$'"8,)'8"A$%2"Z'&8%2).[E"*"Z2)Q:,-8$2,5,-)2[".WX8&8"$%"5)"
K%,"3&'-".WX8&8"-);M.)"&B$,2"989"C2&AA9"3@W&;'9-,)":,-8$2,K%)E"5@)-8Q*Q3,2)"*"2&AA).)2".)-"5$'Q
3,8,$'-"-$5,&.)-")8":,-8$2,K%)-"3)"-&"()'U-)\$"V\"

$

]*)9<$!C:*)'&)*[$]&S&:J$L$=*<+*;$)E(''(>;&1(9<$AE*+1$=*<+*;$)Ef1&1$*1$D"*$AE*+1$)Ef1&1$

D"($+*$=*<+*$)"(I'N'*$*<$=*<+&<1$)E(''(>;&1(9<)' MK$]"(8;*$A*+$+">>*+1(9<+$;*8(*<1$?$%&(;*$%&A*$

:@+9;'&(+$?$"<*$1;&:(1(9<$:*$;*AF*;AF*$D"(J$C(*<$(<+1&))@*$*<$P;&<A*$*1$&())*";+J$&$=;9%9<:@'*<1$

;*<9"8*)@$)*+$@1":*+$D"($+E(<1@;*++*<1$&"#$;&==9;1+$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1K$W*;1*+$)*+$+9A(9I

)9>"*+$%";*<1$=&;'($)*+$=;*'(*;+$?$&89(;$+">>@;@$A*11*$:@'&;AF*J$'&(+$)*+$F(+19;(*<+$;*+1*<1$)*+$

=;*'(*;+$?$&89(;$(<8*+1($*<$>;&<:$<9'C;*$A*$AF&'=$:E(<8*+1(>&1(9<K$P&(+&<1$"<*$%9;'*$:*$L$+9I

A(9IF(+19(;*$:*+$;*)&1(9<+$:*$=9"89(;$M)( J$6@;&;:$59(;(*)$%(1$=&;1(*$:*$A*+$=;*'(*;+$F(+19;(*<+$?$

&89(;$;*<9"8*)@$*<$=;9%9<:*";$)&$A9'=;@F*<+(9<$:"$;&==9;1$*<1;*$f1&1J$<&1(9<$*1$(''(>;&1(9<K$

-)$&$&C9;:@$A*$;&==9;1$:*$=9"89(;$=&;$)*$C(&(+$:*$:(8*;+*+$*<1;@*+K$!=;G+$&89(;$&<&)S+@$)&$D"*+I

1(9<$<&1(9<&)*$?$=&;1(;$:"$;&==9;1$D"*$)Ef1&1$%;&<R&(+$*<1;*1(*<1$&8*A$)*+$@1;&<>*;+$:*="(+$)*$

}-}*$+(GA)*)) J$()$=;9)9<>*$A*11*$;@%)*#(9<$+";$)*+$=;9A@:";*+$:E(:*<1(%(A&1(9<$*<$1&<1$D"E&A1(8(1@$

@1&1(D"*$D"E()$%&(1$;*'9<1*;$?$)&$3@89)"1(9<$%;&<R&(+*)* J$'&(+$&"++(J$=&;$)&$+"(1*J$+";$)*$;&==9;1$

*<1;*$)*$:;9(1$:E&+()*$'(+$*<$=)&A*$=&;$)Ef1&1$*<1;*$)*$}-}I}}*$+(GA)*+$=9";$&:'(<(+1;*;$)*+$

$
$! (I3R3/G(<DDD([(A((
$"(&'()*%
$#(9&$2$.#G(:;;B(
$$(9&$2$.#+%<DCC%
$%(&'()*+<DD>G(:;;B((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(><(=(

;@%">(@+$*<$P;&<A*)+K$.*$=9(<1$A9''"<$D"($;*++9;1$:*$+*+$1;&8&"#$*+1$D"*$)*+$=&=(*;+$:E(:*<1(I

%(A&1(9<$*1$)*$:;9(1$+9<1$:*+$(<+1;"'*<1+$:*$=9"89(;$1;G+$="(++&<1+$&"$+*;8(A*$:*$)Ef1&1$:&<+$+&$

89A&1(9<$:*$<&1(9<&)(+*;$*1$:E@1&1(+*;$)*+$+9A(@1@+)0K$$

,&<+$)*$+())&>*$:*$A*$D"($;*++*'C)*$?$"<*$F(+19(;*$=9)(1(D"*J$)*+$1;&8&"#$:*$\&1;(A[$r*()$9<1$

=*;'(+$:*$;*1;&A*;$)*$=;9A*++"+$:*$%&C;(A&1(9<$:E"<*$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$:*="(+$^`uxJ$'&(+$

&"++($)*$=;9A*++"+$:*$A9:(%(A&1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$%;&<R&(+*$:*="(+$)&$3@89)"1(9<), J$D"(J$%(<&I

)*'*<1J$9<1$&C9"1($?$)E*#A)"+(9<$:*+$<9<I<&1(9<&"#$:*$A*;1&(<+$:;9(1+$+9A(&"#$*1$=9)(1(D"*+)- K$

,&<+$A*11*$=*;+=*A1(8*$)Ef1&1$*+1$&==;@F*<:@$=&;$)*$F&"1$?$1;&8*;+$)*+$&A1(9<+J$)*+$&A1*+$*1$)*+$

:(+A9";+$:*$+*+$@)(1*+$=9)(1(D"*+$*1$&:'(<(+1;&1(8*+$Q:@="1@+J$'(<(+1;*+$*1$F&"1+$A&:;*+$:*$)&$

%9<A1(9<$="C)(D"*TK$\&;1&<1$:E"<*$:@'&;AF*$:*$)9<>"*$:";@*J$\&1;(A[$r*()$<9"+$%&(1$89S&>*;$

&"$An";$ :*+$:@C&1+$=9)(1(D"*+$*1$A9<%)(1+$H";(:(D"*+$D"($9==9+*$A*+$+*;8(1*";+$:*$)Ef1&1$D"($

+E&%%;9<1*<1$&"19";$:*+$A9<A*=1(9<+$:(%%@;*<1*+$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&(+$&"++($&"19";$:*$8&)*";+$

+*<+@*+$9;>&<(+*;$)&$<&1(9<$*1$)*+$&11(1":*+$)@>&)*+$*1$=;(<A(=*+$C";*&"A;&1(D"*+$?$&:9=1*;$%&A*$

&"#$@1;&<>*;+$D"($:*8*<&(*<1$:*$=)"+$*<$=)"+$<9'C;*"#$+";$)*$1*;;(19(;*$%;&<R&(+*/ K$,E&"1;*+$

1;&8&"#$9<1$'9<1;@$)*$;m)*$H9"@$=&;$A*+$@)(1*+$:&<+$)&$A9<+1;"A1(9<$:"$L$=;9C)G'*$'"+")'&<$M$

*1$A9''*<1$)*";+$:(+A9";+$*1$)*";+$=;&1(D"*+$A9<1;(C"*<1$?$)&$+1(>'&1(+&1(9<$*1$?$)&$:(+A;('(<&I

1(9<$:*+$'(>;&<1+$&"$D"91(:(*<*. K$

W*=*<:&<1J$A*11*$>;())*$:E&<&)S+*$:*$)Ef1&1$?$1;&8*;+$"<*$:@'&;AF*$'&A;9IF(+19;(D"*J$D"($

&C9;:*$)Ef1&1$?$)E&"<*$:*$+*+$@)(1*+J$)&(++*$:*$Am1@$)*$;m)*$:*+$&>*<1+$(<1*;'@:(&(;*+$*1$+"C&)I

1*;<*+$?$D"($)Ef1&1$:@)G>"*$"<$=9"89(;$:(+A;@1(9<<&(;*$=9";$&==)(D"*;$A*+$=9)(1(D"*+$&;;N1@*+$&"$

<(8*&"$A*<1;&)K$WE*+1$)?$9e$)*+$1;&8&"#$:E!)*#(+$]=(;*$+";$)E&:'(<(+1;&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$&"$

<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$*1$A*"#$:E!C:*))&)($B&HH&1$+";$)*+$:(+=9+(1(%+$:E@8&)"&1(9<$:*$)E&++('()&1(9<$

:*+$A&<:(:&1+$?$)&$<&1";&)(+&1(9<$9<1$*"$19"1*$)*";$;&(+9<$:E*#(+1*<A*$U$()+$9<1$19"+$:*"#$ '(+$

)E&AA*<1$+";$)*+$&>*<1+$(<1*;'@:(&(;*+$*1$+"C&)1*;<*+$:*$)Ef1&1*' K$0<$1&<1$D"*$L$%&A*$A&AF@*$:*$

)Ef1&1$MJ$)E&:'(<(+1;&1(9<$H9"*$&(<+(J$+*)9<$*"#J$"<$;m)*$A*<1;&)$:&<+$)&$1;&:"A1(9<$*1$)E&==)(A&I

1(9<$:*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<J$A*$D"($=)&A*$+*+$&>*<1+$:&<+$"<*$=9+(1(9<$:E(<1*;'@:(&(;*+$

*<1;*$)*+$@1;&<>*;+$*1$)*+$=;(<A(=*+$H";(:(D"*+$A9<1*<"+$:&<+$)&$)9($*1$)*+$A(;A")&(;*+$&:9=1@*+$&"$

<(8*&"$A*<1;&)$=&;$)*+$F&"1+$%9<A1(9<<&(;*+K$0<1;*$A*+$:*;<(*;+$*1$)*+$A&+$+(<>")(*;+$D"*$;*=;@I

+*<1*<1$)*+$:9++(*;+$(<:(8(:"*)+$:*$+@H9";$9"$)*+$:*'&<:*+$:*$<&1";&)(+&1(9<$)&$:(+1&<A*$=*"1$

$
$&(&'()*G<DD<(W<DDCY(
$' (&'()*%
$((k.$#G(:;;: ((
$)(&'()*%%
%*(&'()*%
%!(l3HH31(.1(e32X35G(:;<A(
%"(IQ$2.G(:;;>G(:;;@G(:;;C(.1(l3HH31G(:;<:(



=(>:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

N1;*$>;&<:*J$*1$A*$+9<1$:9<A$A*+$&>*<1+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$D"($9<1$)*$'9<9=9)*$:*$)*+$&:&=1*;$

?$AF&D"*$+(1"&1(9<$=&;1(A")(G;**( K$WE*+1$A*$=9"89(;$:(+A;@1(9<<&(;*$D"($+*$1;&:"(1$=&;$"<*$%9;'*$

:*$'9<9=9)*$D"E!)*#(+$]=(;*$D"&)(%(*$=&;$*#*'=)*$:*$L$'&>(+1;&1";*$C";*&"A;&1(D"*$MJ$D"($L$

A9<+(+1*$?$A9<A()(*;$*<$=*;'&<*<A*$)*+$=;(<A(=*+$H";(:(D"*+$*1$)*+$<9;'*+$:E(<1*;=;@1&1(9<$%9;I

>@*+$&"$+*(<$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<K$W*"#$D"($)E*#*;A*$+9<1$19"1$&"1&<1$)*+$F&"1+$%9<A1(9<<&(;*+$

D"($@)&C9;*<1$)*+$A(;A")&(;*+J$D"*$)*+$AF*%+$:*$C";*&"$D"($+9<1$AF&;>@+$:*$)*";$&==)(A&1(9<*) MK$

!)*#(+$]=(;*$&<&)S+*$)&$L$;*)&1(9<$*<1;*$f1&1$*1$(''(>;&1(9<J$<9<$=&+$?$)E&"<*$:*+$+*")*+$=;9I

A@:";*+$&:'(<(+1;&1(8*+$9"$:*+$=;(<A(=*+$@1&C)(+$=&;$)*+$(<+1&<A*+$)*+$=)"+$@)*8@*+J$'&(+$*<$

&;1(A")&<1$A*+$:*"#$:('*<+(9<+K$W*$=;9H*1$('=)(D"&(1$:*$=;(8()@>(*;$)E&A1(8(1@$:*+$&>*<1+$D"($

&==&;1(*<<*<1$?$)E&:'(<(+1;&1(9<$*1$D"($=&;1(A(=*<1$&"$=;9A*++"+$:E&11;(C"1(9<$:*$1(1;*+$*1$:*$

+1&1"1+$&"#$@1;&<>*;+** MK$$

]($A*11*$:@'&;AF*$&$=*;'(+$?$A*+$&"1*";+$:*$%&(;*$"<*$+9;1*$:*$L$+9A(9)9>(*$:*+$A9")(++*+$:*$

)Ef1&1*+M$?$=&;1(;$:*+$=;&1(D"*+$:*$+*+$&>*<1+$(<1*;'@:(&(;*+$="C)(A+J$*))*$)&(++*$19"1*%9(+$=*"$:*$

=)&A*$&"#$(<1*;'@:(&(;*+$=;(8@+$*1$+E(<1@;*++*$=*"$&"$;m)*$:*+$&A1*";+$=;(8@+$D"($=&;1(A(=*<1$?$

)E&==)(A&1(9<$:*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<K$\9";1&<1J$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$*1$)*+$;*)&1(9<+$:*$

=9"89(;$D"($+E@1&C)(++*<1$*<1;*$)Ef1&1$*1$)*+$@1;&<>*;+$<*$=*"8*<1$+*$A9'=;*<:;*$D"E*<$1*<&<1$

@>&)*'*<1$A9'=1*$:*$)&$:(8*;+(%(A&1(9<$:*+$&A1*";+$*1$:*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$(<:(;*A1$?$

1;&8*;+$)&$:@)@>&1(9<$%9;'*))*$9"$(<%9;'*))*$*1$)*$;*A9";+$?$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+*0J$D"($

@89)"*<1$:&<+$:E&"1;*+$)(*"#$:*$=9"89(;$D"($:@=&++*<1$)*$+*")$A&:;*$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$="I

C)(D"*$*1$+*+$>"(AF*1+K$Z9"+$A*+$1;&8&"#$9<1$A9<1;(C"@$?$%&(;*$&8&<A*;$)&$;*AF*;AF*$+";$)*$;&==9;1$

*<1;*$)E(''(>;&1(9<$*1$)Ef1&1K$,&<+$)*$=;9)9<>*'*<1$:*$A*"#IA($'&$:@'&;AF*$*+1$19"1*$&"1;*K$

,&<+$)*$A&+$:"$O&;9AJ$)*+$&A1*";+$+";$)*+D"*)+$)Ef1&1$+E&=="(*<1$=9";$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$

<*$+9<1$=&+$%9;A@'*<1$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$D"($&==&;1(*<<*<1$?$)E&:'(<(+1;&1(9<J$*1$()+$<*$+9<1$

=&+$9C)(>&19(;*'*<1$A*"#$D"($*#*;A*<1$)*$=9"89(;$:(+A;@1(9<<&(;*$9"$)*$=9"89(;$;@*)$:*$:@A(I

+(9<K$W*;1*+$A*+$&A1*";+$="C)(A+$&;;(8*<1$=&;%9(+$?$%&(;*$@A;&<+$&"#$&A1*";+$=;(8@+$'&(+$+&<+$

=9";$&"1&<1$N1;*$)*+$8@;(1&C)*+$:@1*<1*";+$:"$=9"89(;$:&<+$)E&11;(C"1(9<$:*+$1(1;*+$:*$+@H9";+J$:*$

<&1(9<&)(1@$*1$:*+$+1&1"1+$&"#$@1;&<>*;+K$!(<+(J$)Ef1&1$'&;9A&(<$A99=1*$:*+$&A1*";+$=;(8@+$&8*A$

)*+D"*)+$()$&AA*=1*$'&)>;@$)"($:*$=&;1&>*;$A*;1&(<*+$:*$+*+$'(++(9<+J$*<$)*";$:@)@>"&<1$=&;%9(+$

:*$%&R9<$(<%9;'*))*$"<*$=9;1(9<$:*$+*+$=9"89(;+K$\&;$ ;&==9;1$?$19"+$A*+$1;&8&"#J$)E"<*$:*+$

$
%#(&'()*%
%$(IQ$2.+%:;;@([(>@C%
%%&'()*+%:;;>([ (A(
%&(l3HH31G(:;<:([(:: (
%'(P.11.(0&50.Q1$&5(/.(#Jm131(S3$1(70+&-(3'K(12363'K(-'2(#3(Q2$631$-31$&5(/.(#Jm131G(6&$2(l$F&'G(<DDDG(:;<:((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(>>(=(

9;(>(<&)(1@+$:*$'9<$ 1;&8&()$1(*<1$H"+1*'*<1$?$+9<$&'C(1(9<$:*$1*<(;$*<$A9'=1*$)&$:(8*;+(1@$:*$

A*+$&A1*";+$('=)(D"@+$:&<+$)&$AF&v<*$:*$>9"8*;<*'*<1K$$

W*)&$=*;'*1$&(<+($:*$=;9C)@'&1(+*;$)&$;*)&1(9<$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$)Ef1&1$*<$1*;'*+$:*$>9"I

8*;<*'*<1J$&%(<$:E&AA9;:*;$"<*$=)&A*$<9<$<@>)(>*&C)*$&"#$(<1*;'@:(&(;*+$=;(8@+$'&(+$&"++($:*$

:@=&++*;$)&$:(AF919'(*$*<1;*$&A1*";+$=;(8@+$*1$&>*<1+$="C)(A+$D"(J$('=)(D"@+$:&<+$)&$'(+*$*<$

n"8;*$:*$)&$=9)(1(D"*$'&;9A&(<*$:E(''(>;&1(9<J$+E&%%;9<1*<1$&"19";$:*$)E@)&C9;&1(9<$*1$:*$)E(<I

1*;=;@1&1(9<$:"$:;9(1$*1J$)9;+D"E()$*+1$<@A*++&(;*J$<EF@+(1*<1$=&+$:*$A99=@;*;$+";$A*;1&(<+$&+=*A1+$

:*$A*))*IA(K$!(<+(J$HE&<&)S+*;&($:&<+$)*+$=&>*+$D"($+"(8*<1$)*+$%9;A*+$+&())&<1*+$:*$A*11*$D"*+1(9<$

:"$;&==9;1$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1$?$1;&8*;+$'&$=;9C)@'&1(D"*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<I

>*;+K$$

$

@4>8"/A*8")* -."'()* 1(-(&74")*5,4$*81%"'($"$*/"*.,4>
2"$'"#"'(*8")*1($-'."$)* *

W9''*<1$ &==;@F*<:*;$)*$;&==9;1$*<1;*$f1&1$*1$(''(>;&1(9<$?$1;&8*;+$)*$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$o$,&<+$"<*$:@'&;AF*$A)&++(D"*$:*$+9A(9)9>(*$=9)(1(D"*J$HE&";&(+$="$

)E&C9;:*;$"<(D"*'*<1$+9"+$)*$=;(+'*$:E*+=&A*+$C";*&"A;&1(D"*+$(<+1(1"@*+$*1$?$=&;1(;$:*$:(+I

A9";+$*1$=;&1(D"*+$:*+$@)(1*+$=9)(1(D"*+$*1$&>*<1+$(<1*;'@:(&(;*+$="C)(A+K$-)$'E&$=9";1&<1$&"++($

+*'C)@$*";(+1(D"*$:*$)E&C9;:*;$=&;$)*+$%(>";*+$<9<$@1&1(D"*+$*1$=&;$:*+$&A1*";+$FSC;(:*+J$D"(J$

@89)"&<1$:&<+$:*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;$<9<$A9<8*<1(9<<*)+J$+*$+(1"*<1$?$)&$%;9<1(G;*$:*$)Ef1&1$*1$

:*$)&$+9A(@1@$A(8()*J$'&(+$D"($<E*<$:*'*";*<1$ =&+$'9(<+$('=9;1&<1+$D"*$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1K$

7E&";&(+$&"++($="$%&(;*$;*A9";+$&"#$A9<A*=1+$A9''*$L$>9"8*;<&<A*$:*+$'(>;&1(9<+*, M$9"$A*)"($

:*$L$>9"8*;<&C()(1@$:*+$'(>;&1(9<+*- $MJ$D"($+9<1$"1()(+@+$:&<+$)&$)(11@;&1";*$+&8&<1*J$*#=*;1*$*1$

'@:(&1(D"*$=9";$&<&)S+*;$)*$;&==9;1$*<1;*$f1&1$*1$(''(>;&1(9<K$\9";1&<1J$A*+$:*"#$A9<A*=1+$<*$

+9<1$=&+$<*"1;*+$A&;$()+$(<A&;<*<1$:*+$=;&1(D"*+$:(+A";+(8*+$:*$A*;1&(<+$&A1*";+$(<1*;<&1(9<&"#$

Q="C)(A+$*1$=;(8@+T$:*$)&$'(>;&1(9<$D"($8@F(A")*<1$:*+$(:@9)9>(*+$*1$:*+$A9<A*=1(9<+$:*$)&$'(I

>;&1(9<$D"($)*";$+9<1$=;9=;*+J$*<$(<+(+1&<1$<91&''*<1$+";$A*$D"($:*8;&(1$N1;*$"<*$'(>;&1(9<$L$

C9<<*$M$*1$L$9;:9<<@*$M+/K$W*+$A9<A*=1+$'*$=&;&(++*<1$:9<A$=*"$=*;1(<*<1+$=9";$=*<+*;$)Ef1&1$

:&<+$+*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+J$89(;*$)*+$'(>;&1(9<+$&"$O&;9AK$q$;*C9";+$:*$A*11*$

=*;+=*A1(8*J$+E(<+=(;&<1$:*$)&$A9<A*=1(9<$%9"A&):(*<<*$:"$=9"89(;$*1$;*=;*<&<1$?$+9<$A9'=1*$)*$

$
%((870&'/G(:;<C(
%)(V$53'/&G(:;<B(
&*(I'2(#3(02$1$T'.(/.(0.-(0&50.Q1-G(6&$2(l$F&'G(:;<>(\ (U&$2(3'--$(#.(-7%$53$2.(/.(`&+3553(I$%7351(d(#3(

I&2F&55.G(:;<@=:;<AO((



=(>?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

A9<A*=1$:*$L>9"8*;<*'*<1&)(1@+.M$*1$A*)"($:*$L$<9<I>9"8*;<*'*<1&)(1@$M$%9;>@$=&;$)EF(+19;(*<$

6;*>9;S$O&<<$:&<+$)*$A9<1*#1*$&%;(A&(<J$A*11*$1FG+*$+*$%(#*$=9";$&'C(1(9<$:E&<&)S+*;$)*$;&==9;1$

*<1;*$f1&1$*1$(''(>;&1(9<$?$=&;1(;$:"$A9<A*=1$:*$L$>9"8*;<*'*<1$M$D"($1(*<1$A9'=1*$:*$A*+$

:*"#$%&A*11*+$:*$)E*#*;A(A*$:"$=9"89(;K$

$

k<$1*)$=&;1($=;(+$('=)(D"*$"<$@A)&(;A(++*'*<1$:*$'&$A9<A*=1"&)(+&1(9<$:"$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+K$-)$:9<<*$?$89(;$:*+$'9:&)(1@+$+(<>")(G;*+$:E*#*;A(A*$:"$=9"89(;$?$1;&8*;+$)*+I

D"*))*+$ )E9<$ >9"8*;<*$ )*+$ @1;&<>*;+K$ W*$>9"8*;<*'*<1$ *+1$A9'=;@F*<+(C)*$ :E&C9;:$+($ )E9<$

=;*<:$*<$A9'=1*$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$=;(8@+$'")1(=)*+$D"($)E(<A&;<*<1$U$F&"1+$%9<A1(9<<&(;*+J$

&>*<1+$:*+$+*;8(A*+$+=@A(&)(+@+$*1$:*+$j()&S&+$:*$=9)(A*J$&>*<1+$A9<+")&(;*+$:*+$f1&1+$@1;&<>*;+$

&AA;@:(1@+$?$3&C&1J$/56$*1$&++9A(&1(9<+$:*$ '(>;&<1+J$=;9%*++(9<<*)+$:"$:;9(1$Q&89A&1+J$<9I

1&(;*+J$$)0/#1+&'&>(+1;&1+$ *1$ =;9A";*";+$ :"$ ;9(TJ$ =;9%*++(9<<*)+$ :*$ )E(''9C()(*;$ QC&())*";J$

12'1$-+&&>*<1$(''9C()(*;T$*1$=;9%*++(9<<*)+$:*$1;&<+=9;1$QAF&"%%*";+$:*$1&#(+J$:*$C"+J$8*<:*";$

:*$1(A[*1+T$&(<+($D"*$:*+$(<1*;'@:(&(;*+$:*$)E())@>&)(1@$&:'(<(+1;&1(8*$QA9<1;*C&<:(*;+$J$,="$:

'$*1J$=&++*";+J$%&"++&(;*+J$)9"C&;:+$:"$D"&;1(*;$*1$L$W&'*+I>&<>+$M$TK$-)$)E*+1$&"++($>;YA*$?$:*+$

*+=&A*+$:*$=9"89(;$=;@A(+$:&<+$)*+D"*)+$()$=;*<:$"<*$%9;'*$:*$8(*$U$)*+$>"(AF*1+$:*$)E&:'(<(+I

1;&1(9<J$A*"#$:*+$A9<+")&1+$@1;&<>*;+J$A*"#$:*+$*<1;*=;(+*+$=;(8@+J$)*+$;"*+J$)*+$>&;*+$;9"1(G;*+J$

)*+$A&'=*'*<1+$:*$%9;1"<*J$)*+$%;9<1(G;*+J$)E-<1*;<*1J$)*$:9'(A()*$=;(8@K$-)$)E*+1J$*<+"(1*J$+($)E9<$

=;*<:$*<$A9'=1*$)*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$()$+E*#=;('*K$-)+$=*"8*<1$=;*<I

:;*$)&$%9;'*$:E(<+1;"'*<1+$:E9;:;*$)@>&"#$(<+1(1"@+&&$A&;1*$:*$+@H9";J$A*;1(%(A&1$:*$;@+(:*<A*J$

A9<1;&1$*1$&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()J$=&++*=9;1J$8(+&J$&"19;(+&1(9<$@)*A1;9<(D"*$:*$89S&>*J$%(AF(*;$

:*$=9)(A*J$C(9'@1;(*J$*#=")+(9<J$;&=&1;(*'*<1J$V9<*+$:E*<%*;'*'*<1$:*$'&++*J$;*A9<:"(1*$&"#$

%;9<1(G;*+&&J$A9''*$ ()+$=*"8*<1$;*8N1(;$)&$%9;'*$:E(<+1;"'*<1+$:(+A(=)(<&(;*+$:E9;:;*$())@>&"#$

9"$=*;8*;1(+$Q;&%)*+$(<:(8(:"*))*+$*1$A9))*A1(8*J$:@=9;1&1(9<J$)*$'&1;&D"&>*J$)*$V9:(&A$+*;8&<1$?$

1;&<+=9;1*;$:*+$'(>;&<1+$:*$%&R9<$())@>&)*TK$-)$)E*+1J$*<%(<J$?$1;&8*;+$"<$*<+*'C)*$:*$;G>)*+$H";(I

:(D"*$*1$<9;'*+$+9A(&)*+$D"($;@>(++*<1$)*$+1&1"1$*1$)&$A9<:(1(9<$:*$)E@1;&<>*;$D"($+E(<A&;<*<1$

:&<+$)*$)&<>&>*$:"$,;9(1$Q:;9(1$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$:;9(1$:*$+@H9";J$:;9(1$:*$=;9=;(@1@$*1$:;9(1$:*$

+"AA*++(9<TK$$$

W*+$1;9(+$%()+$A9<:"A1*";+$%9;'*<1$&(<+($)&$C9"++9)*$:*$'&$;@%)*#(9<$U$&AA9;:*;$"<*$=)&A*$

('=9;1&<1*$?$)&$:@'")1(=)(A&1(9<$:*+$&A1*";+$*1$:*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;J$&==;@F*<:*;$)*+$(<+1;"I

'*<1+$*1$)*+$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$*1$;@+*;8*;$"<*$=)&A*$A*<1;&)*$&"#$;G>)*+$:*$:;9(1$D"($1;&A*<1$

$
&!(e355G(:;<@((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(>@(=(

:E"<*$=&;1$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)*$<&1(9<&)$:*$)E@1;&<>*;$*1J$:*$)E&"1;*J$;@>(++&<1$)&$A9<:(1(9<$

:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A+' K$$$$$

!

" #!$%&'()*+(*,#)*-.!$/0!#,)/'10!/)!(/0!/0+#,/0!$/!+-'2-*1 !

$

.&$A9<A*=1(9<$:*$)Ef1&1$&:9=1@*$(A($8&$&"I:*)?$:*+$+*")*+$D"*+1(9<+$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$

9"$:*$A*))*$:E"<*$(<+1(1"1(9<$D"($&";&(1$)*$'9<9=9)*$:"$=9"89(;$:E&:'(<(+1;*;$:*+$@1;&<>*;+$+";$

)*$1*;;(19(;*$ '&;9A&(<K$\;*<:;*$)E(''(>;&1(9<$A9''*$=9;1*$:E*<1;@*$:E"<*$+9A(9)9>(*$F(+19I

;(D"*$:*$)Ef1&1J$AE*+1$&"++($+*$:9<<*;$)&$=9++(C()(1@$:*$D"*+1(9<<*;$)*+$;*)&1(9<+$A9'=)*#*+$D"*$

A*)"(IA($<9"*$*1$*<1;*1(*<1$&8*A$:(8*;+$&A1*";+$=;(8@+$+*)9<$)*+$A9<1*#1*+$*1$)*+$*+=&A*+$:*$=9"I

89(;K$.*+$1;&8&"#$:*$4@&1;(A*$B(C9"$+";$)&$L$=;(8&1(+&1(9<$:*+$f1&1+$M$+9<1$=&;1(A")(G;*'*<1$

@A)&(;&<1+$=9";$<91;*$:@'&;AF*+(K$Z*)$D"*$A9<+1;"(1$:E&C9;:$=&;$O(AF*)$P9"A&")1$*1$1;&8&())@$

A9<A;G1*'*<1$=&;$4@&1;(A*$B(C9"$?$+&$+"(1*J$)*$A9<A*=1$:*$L$>9"8*;<*'*<1$M$<9"+$=*;'*1$:*$

:@=&++*;$)E&<&)S+*$:*$)Ef1&1$:"$+*")$=;(+'*$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+K$W*11*$A9<A*=1(9<$:"$>9"8*;I

<*'*<1$*+1$&(<+($&"$An";$:*$A*11*$1FG+*$A&;$()$'*$=*;'*1$:E&==;@F*<:*;$:*+$%&A*11*+$:(+=&;&1*+$

:*$)Ef1&1$*<$(<1@>;&<1$)*+$=;&1(D"*+$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$*1$:*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$

:*$=9"89(;$A9<R"+$*1$*#@A"1@+$=&;$A*+$:*;<(*;+K$

$.E(<1*<1(9<$:*$A*11*$;*AF*;AF*$*+1$:E&<&)S+*;$)*+$;&==9;1+$*<1;*$f1&1$*1$(''(>;&1(9<$*<$=;(8(I

)@>(&<1$"<*$*<1;@*$<9<$+*")*'*<1$=&;$)*+$&A1*";+$D"($=&;1(A(=*<1$&"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

'&(+$&"++($=&;$)*+$)(*"#$:&<+$)*+D"*)+$A*+$:*;<(*;+$+9<1$>9"8*;<@+$=&;$)*+$=;*'(*;+$9"$+E&"19I

>9"8*;<*<1K$.*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$<*$=*"1$N1;*$+&(+($*<$:*F9;+$:*$A*+$&A1*";+$*1$:*$

A*+$)(*"#$:*$=9"89(;K$W9''*<1$&)9;+$=*<+*;$)&$=)";&)(1@$:*$A*+$&A1*";+$*1$:*$A*+$*+=&A*+$:*$

=9"89(;$o$!"I:*)?$:*$)E(<1*;;9>&1(9<$D"($L$*#*;A*$)*$=9"89(;$M$9"$A*))*$:*$L$D"($>9"8*;<*+)M$

)*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AJ$()$+E&>(1$:&<+$)*$A&+$:*$<91;*$A9<A*=1(9<$:"$>9"8*;<*'*<1$:*$+E(<1*;I

;9>*;J$?$)E(<+1&;$:*$O(AF*)$P9"A&")1J$+";$)*$L$A9''*<1$>9"8*;<*I1I9<$M$A9<A;G1*'*<1$)*+$@1;&<I

>*;+$&"$O&;9A$o$0<$A*$+*<+J$A*$1;&8&()$;*+1*$=&;1(A")(G;*'*<1$+*<+(C)*$&"#$=;&1(D"*+$:*$A*+$

$
&"(P.-(Q321$-(Q2$-(.512.51(.5(70+&(36.0(e$0+.#(i&'03'#1(.1(-3(5&1$&5(/.(a(M&'6.25.%.513#$17(bG(T'$(/70.512.(

#J353#R-.(/.(#Jm131(6.2-(#.-(#$.'K(a($%Q#$0$1.-(b(.1(#.-(/$-Q&-$1$S-(/.(Q&'6&$2(Wi&'03'#1G(:;;?YG(e3K(k.F.2(36.0(-3(
-&0$&#&M$.(/'(/2&$1(Wk.F.2G(:;<>YG(8$.22.(]3-0&'%.-(.1(8312$0^(].(n3#,-(36.0(#.'2(0&50.Q1(/.(aM&'6.25.2(Q32(
#.-($5-12'%.51-(b(W]3-0&'%.-(.1(].( n3#,-G(:;;@Y(.1(e$0+.#("M$.2(36.0(#.(a(M&'6.25.%.51(+'%35$13$2.(b(W"M$.2G(
:;;CYO(!35-(#.(0&51.K1.(%32&03$5G($#-(27-&55.51(36.0(#.-(12363'K(/.(e&+3%./(*&NR(.1(-&5(M&'6.25.%.51(/'(
2.#$M$.'K(W*&NRG<DDDG(:;<>YG(36.0(0.'K(/.( L7312$0.( l$F&'(.1(h2.5.(L&5&(.1(#.'2(a(M&'6.25.%.51(/'( -&0$3#(b(
W:;<AY(

&#(o(0.(Q2&Q&-G(6&$2(l$F&'G(<DDD3G(<DDDF((
&$(I'2(#3(T'.-1$&5(a(T'$(M&'6.25.(#.(e32&0(b(6&$2(P+3+$2G(:;<@(



=(>A(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

F9''*+$*1$%*''*+$D"($*#*;A*<1$"<*$=9;1(9<$:*$=9"89(;$D"(J$:(;*A1*'*<1$9"$(<:(;*A1*'*<1J$

=*"1$&%%*A1*;$)*$:*+1(<$&:'(<(+1;&1(%$*1$+9A(&)$:E"<$@1;&<>*;K$W*)&$=*;'*1$:E@1":(*;$)*$=9"89(;$

:&<+$)*+$*+=&A*+$=*;1(<*<1+$9e$()$*+1$*<$A9<1&A1$:(;*A1$&8*A$+*+$:*+1(<&1&(;*++*K$$$

$

7*$A9'=1*$C(*<$)*$%&(;*$:E&C9;:$?$=&;1(;$:*+$=;&1(D"*+$*1$:(+A9";+$:*+$&A1*";+$&==&;1*<&<1$

&"#$C";*&"A;&1(*+$A9<+1(1"@*+J$+";19"1$A*))*+$@1&1(D"*+K$.&$>*+1(9<$:*$)E(''(>;&1(9<$A9<A*;<*$

*<$=;*'(*;$)(*"$:*+$F&"1+$A&:;*+$:*+$:@=&;1*'*<1+$'(<(+1@;(*)+J$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$:&<+$)*+$

:(%%@;*<1*+$:(;*A1(9<+$+=@A(&)(+@*+$*1$:*+$&>*<1+$)9A&"#$&>(++&<1$&"$<9'$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$

A*<1;&)*K$,*="(+$)E&:9=1(9<$:"$:&F(;$:*$^`bx$=9;1&<1$W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*J$)E(<+I

1;"A1(9<$:*+$:*'&<:*+$:E&AD"(+(1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$*+1$:"$;*++9;1$:E"<*$A9''(+I

+(9<$D"($+(G>*$&"$'(<(+1G;*$:*$)&$7"+1(A*J$'&(+$A*$+9<1$)*+$1;(C"<&"#$)9A&"#$D"($;*R9(8*<1$)*+$

:9++(*;+$:*$A&<:(:&1";*+K$.*+$&"19;(+&1(9<+$:E*<1;@*$*1$:*$+9;1(*$:"$1*;;(19(;*$+9<1$:@)(8;@*+$

:*="(+$hiia$=&;$)&$,(;*A1(9<$:*$)&$O(>;&1(9<$*1$:*$)&$]";8*())&<A*$:*+$P;9<1(G;*+$Q,O]PTJ$

)E"<*$:*+$:(;*A1(9<+$:"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";J$'&(+$AE*+1$"<$A9;=+$'(#1*$+=@A(&)(+@$:&<+$)*$

A9<1;m)*$*1$)&$+";8*())&<A*$:*+$%;9<1(G;*+$D"($&++";*$&"$D"91(:(*<$)*$;0#"7"*3&:*+$%;9<1(G;*+$*#I

1*;<*+$:"$;9S&"'*$:"$O&;9AK$.*$8(+&$:*+$A9<1;&1+$:*$1;&8&()$*1$)&$:@)(8;&<A*$:*+$&"19;(+&1(9<+$

:*$1;&8&()$+9<1$:"$;*++9;1$:"$'(<(+1G;*$:"$Z;&8&()$'&(+$A*$+9<1$)*+$=)&1*%9;'*+$:*+$>"(AF*1+$

)9A&"#$:*$)E!<&=*A$D"(J$:*="(+$hiihJ$+9<1$AF&;>@+$:*$)&$;@A*=1(9<$*1$:"$1;&(1*'*<1$:*+$:*I

'&<:*+$:@=9+@*+$=&;$)*+$*'=)9S*";+$+9"F&(1&<1$;*A;"1*;$"<$+&)&;(@$@1;&<>*;K$,*="(+$^`bcJ$)&$

:@)(8;&<A*$&"#$@1;&<>*;+$:*+$A&;1*+$:*$+@H9";$*+1$:"$;*++9;1$:*$)&$,(;*A1(9<$>@<@;&)*$:*$)&$]l;*1@$

<&1(9<&)*$Q,6]5T$D"($*+1$)*$C;&+$+@A";(1&(;*$:"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";J$'&(+$A*$+9<1$)*+$&>*<1+$

&"$<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$:*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$?$)E@AF*))*$)9A&)*$D"($;*R9(8*<1$)*+$:9++(*;+$*1$)*+$

(<+1;"(+*<1$+9"+$)E&"19;(1@$:(;*A1*$:"$j&)($:*$=9)(A*++K$,*="(+$hiiuJ$)&$;@>")&;(+&1(9<$:E"<$@1;&<I

>*;$:9<1$)E(:*<1(1@$*+1$=*;R"*$A9''*$:@%*A1"*"+*$*1$&<9;'&)*$9"$A*))*$:E"<$@1;&<>*;$:9<1$)*$

8(+&$:*$+@H9";$&$*#=(;@$*1$D"($+9"F&(1*$:*'&<:*;$"<*$A&;1*$:*$+@H9";$9"$+9;1(;$)(C;*'*<1$:"$

1*;;(19(;*$*+1$:"$;*++9;1$:*+$1;(C"<&"#$:*$=;*'(G;*$(<+1&<A*$&"$<(8*&"$)9A&)J$'&(+$)&$=F&+*$:E&AI

A"+&1(9<$:(1*$L$&:'(<(+1;&1(8*M$*+1$&++";@*$=&;$)*+$&>*<1+$:*+$j()&S&+$D"($*<89(*<1$A*+$@1;&<>*;+$

:*8&<1$)*+$C";*&"#$:*+$=;9A";*";$:"$;9($=;G+$:*+$1;(C"<&"#$:*$=;*'(G;*$(<+1&<A*K$0<1;*$hi^a$

*1$hi^_$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$:9<<@$&"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";$*1$A*)"($:*+$O&;9A&(<+$;@+(:&<1$?$

)E@1;&<>*;$)*$=9"89(;$:*$;@>")&;(+*;$:*$%&R9<$*#A*=1(9<<*))*$19"1$@1;&<>*;$*<$+@H9";$(;;@>")(*;$

$
&%(i&'03'#1G<DDB(
&&("'(e32&0(#.-(X$#3R3-(/.(Q&#$0.(-&51(#.-(7T'$63#.51-(/.-(Q27S.01'2.-(/.(Q&#$0.(.5(i2350.G(.1(#.(X3#$(/.(

Q&#$0.(.-1(#J7T'$63#.51(/'(Q27S.1(/.(Q&#$0.G(0J.-1=d=/$2.(#3(Q#'-(+3'1.(3'1&2$17(3/%$5$-1231$6.(/.(#3(Q&#$0.(d(#J70+.##.(
/J'5.(27M$&5G(/J'5.(Q27S.01'2.(&'(/J'5.(Q2&6$50.O(h#(.-1(5&%%7(Q32(#.(%$5$-1,2.(/.(#Jh5172$.'2(-'2(#3(Q2&Q&-$1$&5(
/'(/$2.01.'2(/.(#3(!nI9(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(>B(=(

'&(+$)&$'(+*$*<$n"8;*$A9<A;G1*$:*$A*+$9=@;&1(9<+$&$@1@$A9<%(@*$?$:*+$&>*<1+$)9A&"#$D"($+(G>*<1$

&"$<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$:E*#A*=1(9<+$9"8*;1+$&"=;G+$:*+$;@>(9<+$&:'(<(+1;&1(8*+$:"$=&S+J$'&(+$

)E(<+1;"A1(9<$:*+$:*'&<:*+$*+1$A9<%(@*$?$:*+$A9''(++(9<+$:*$;@>")&;(+&1(9<$&"$<(8*&"$)9A&)J$

:9'(<@*+$=&;$:*+$F&"1+$%9<A1(9<<&(;*+$:*+$+*;8(A*+$:*$=9)(A*$*1$:*$:*+$+*;8(A*+$:*$;*<+*(><*I

'*<1+$)9A&"#X$)*$1;&(1*'*<1$:*+$;*A9";+$*+1$D"&<1$?$)"($A9<%(@$?$"<*$A9''(++(9<$<&1(9<&)*$:*$

+"(8($:*$;*A9";+$$9e$+(G>*<1$:*+$F&"1+$%9<A1(9<<&(;*+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A*<1;&)*$*1$:*+$;*=;@I

+*<1&<1+$:E&++9A(&1(9<+$:*$:;9(1+$:*$)EF9''*$*1$:*$+9"1(*<$&"#$'(>;&<1+K$O&(+$A*11*$('C;(A&I

1(9<$L$=&;$)*$F&"1$M$:*$=9"89(;$*1$:E*+=&A*+$&<('@+$?$)&$%9(+$=&;$:*+$&>*<1+$)9A&"#$*1$A*<1;&"#$

<*$<9"+$=*;'*1$=&+$:*$A*;<*;$19"+$)*+$&A1*";+$('=)(D"@+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

&"$O&;9AK$$$

.&$+*A9<:*$A&1@>9;(*$:E&A1*";+$@1&1(D"*+$('=)(D"@*$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

*+1$A*))*$:*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$:*+$=&S+$:E9;(>(<*$:*+$@1;&<>*;+$&AA;@:(1@+$?$3&C&1K$.*$A&+$:*+$

&>*<1+$A9<+")&(;*+$+S'C9)(+*$)*$;&==9;1$*<1;*$)Ef1&1$:E&AA"*()$*1$)Ef1&1$:E9;(>(<*$*1$()+$+9<1$&"$

A;9(+*'*<1$:*+$:(%%@;*<1*+$&:'(<(+1;&1(9<+$:"$=&S+$:E&AA"*()$*1$)*";+$A(19S*<+$D"($;@+(:*<1$*1$

1;&8&())*<1$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<K$,&<+$)*$=;9)9<>*'*<1$:*$+&$1FG+*J$!)*#(+$]=(;*$&$&<&)S+@$

)*$;m)*$H9"@$=&;$)*+$A9<+")&1+$%;&<R&(+$?$)E@1;&<>*;$:&<+$)&$'&(1;(+*$:*+$%)"#$'(>;&19(;*+$*<1;*$)&$

P;&<A*$*1$)*+$=&S+$@1;&<>*;+K$W*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$%;&<R&(+$+9<1$(<8*+1(+$:E"<*$'(++(9<$:E@8&I

)"&1(9<$:"$L$;(+D"*$'(>;&19(;*$M$=9";$AF&D"*$:*'&<:*";$:*$8(+&+0K$,&<+$)*$=;9)9<>*'*<1$:*$

A*$1;&8&()J$H*$'E(<1@;*++*$<9<$=&+$&"#$=;&1(D"*+$:*+$&>*<1+$:*+$A9<+")&1+$'&;9A&(<+$?$)E@1;&<>*;$

'&(+$=)"1m1$?$A*))*+$:*+$&>*<1+$:*+$A9<+")&1+$@1;&<>*;+$('=)&<1@+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<K$$

\&;A*$D"E()+$H9"*<1$"<$;m)*$:*$;*=;@+*<1*<1J$:*$=;91*A1(9<$*1$:E(<1*;'@:(&(;*+$*<1;*$)*";+$

A(19S*<+$*1$)*+$&:'(<(+1;&1(9<+$)9A&)*+J$)*+$>"(AF*1+$:*$A*+$A9<+")&1+$@1;&<>*;+$('=)&<1@+$+";$)*$

1*;;(19(;*$'&;9A&(<$A9<+1(1"*<1$:*+$=9+1*+$:E9C+*;8&1(9<$=;(8()@>(@+$:*+$=;&1(D"*+$D"91(:(*<<*+$

:*$=9"89(;$*1$:E*#*;A(A*$:*$:;9(1+$*1$:*$A(19S*<<*1@+K$B(+19;(D"*'*<1J$A*+$&>*<1+$@1;&<>*;+$

9AA"=*<1$"<$;m)*$A*<1;&)$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$.*";$;m)*$&$@1@$%9;'&)(+@$:&<+$)&$

W9<8*<1(9<$:*$O&:;(:$:*$^xxi$="(+$:&<+$)E!A1*$:E!)>@+(;&+$:*$^`ix$D"($)*";$:9<<&(1$)*$=9"I

89(;$:E&:'(<(+1;*;$:(;*A1*'*<1$)*";+$;*++9;1(++&<1+$*1$+"H*1+$D"($;@+(:&(*<1$+";$)*$1*;;(19(;*$'&I

;9A&(<$*<$)*";$&==)(D"&<1$<9<$=&+$)*+$)9(+$'&;9A&(<*+$'&(+$)&$)@>(+)&1(9<$:*$)*";$=&S+$:E9;(>(<*J$

AE*+1$A*$;@>('*$H";(:(D"*$D"*$A*;1&(<+$H";(+1*+$9<1$D"&)(%(@$:*$L$;@>('*$A&=(1")&(;*$MJ$AE*+1I?I

:(;*$)&$+9"+1;&A1(9<$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$:*$)&$+9"8*;&(<*1@$:*$)E*'=(;*$:E&AA"*()$

&"$=;9%()$ :*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$@1;&<>*;++,K$,*="(+$)*$ :@C"1$:*+$&<<@*+$hi^i$ )*+$&"19;(1@+$

$
&' (IQ$2.G(:;;C%
&((I'2(#J+$-1&$2.(/.(0.(-R-1,%.G(6&$2(p.5F$FG(<DDAO(



=(>C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

'&;9A&(<*+$ *1$ )*+$ *'=)9S@+$ :*$ A*;1&(<*+$ /56$ A9''*$ /-O$ +9))(A(1*<1$ ;@>")(G;*'*<1$ A*+$

&>*<1+$A9<+")&(;*+$)9;+$:*+$=;9A*++"+$:E(:*<1(%(A&1(9<$*1$:*$;*A9<<&(++&<A*$:*$)E&==&;1*<&<A*$

:*$A*+$'(>;&<1+J$+";19"1$)9;+$:E"<*$=;9A@:";*$:E*#=")+(9<+J$:*$;&==&;(*'*<1$*1$:*$L$;*19";+$

89)9<1&(;*+$MJ$'&(+$&"++($:&<+$)*$A&:;*$:E"<*$;@>")&;(+&1(9<$:*$+@H9";K$591;*$*<D"N1*$*1F<9>;&I

=F(D"*$;@&)(+@*$&"=;G+$:*$A*+$>"(AF*1+$A9<+")&(;*+$*1$:*+$*<1;*1(*<+$;@&)(+@+$&8*A$:*+$&>*<1+$

A9<+")&(;*+$*<$=9+1*+$?$3&C&1$:9<<*$?$89(;$)*";$;m)*$:&<+$)&$A9<+*;8&1(9<$:*+$C(*<+$)&(++@+$=&;$

:*+$@1;&<>*;+$:@A@:@+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$D"*$A*$:*;<(*;$+&(+(1$=9";$=;@+*;8*;$)*+$(<1@;N1+$

:*+$A;@&<A(*;+$<&1(9<&"#$*1$:*+$F@;(1(*;+K$W*+$&>*<1+$&++";*<1$&"++($"<$;m)*$:*$;*)&(+$:*$A*;1&(<+$

+*;8(A*+$="C)(A+$)9A&"#J$AE*+1$)*$A&+$<91&''*<1$)9;+D"*$)*+$&>*<1+$:*+$j()&S&+$*#(>*<1$?$"<$

@1;&<>*;$+&<+$&"A"<$=&=(*;$:E(:*<1(%(A&1(9<$?$+*$%&(;*$:@)(8;*;$=&;$+9<$A9<+")&1$:E9;(>(<*$"<*$

A&;1*$A9<+")&(;*$D"($&11*+1*$:*$+9<$&==&;1*<&<A*$<&1(9<&)*$*1$:*$+9<$@1&1$A(8()J$=9";$&89(;$:;9(1$

:*$:@=9+*;$"<$:9++(*;$:*$;@>")&;(+&1(9<$&"=;G+$:*$)&$j()&S&K$

,&<+$)&$;@&)(+&1(9<$:*$19"1*+$A*+$'(++(9<+J$A*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$+*$1;9"8*<1$8(1*$=;(+$

:&<+$"<*$1*<+(9<K$,E"<*$=&;1J$()+$:9(8*<1$+E&++";*;$D"E"<$@1;&<>*;$D"(J$+&<+$&"A"<*$=;*"8*$

:9A"'*<1&(;*J$;*8*<:(D"*$+9<$&==&;1*<&<A*$?$)*";+$f1&1+J$+9(1$*%%*A1(8*'*<1$"<$:*$)*";+$A(I

19S*<+K$-)+$+*$:9(8*<1$*<+"(1*$:*$;*%"+*;$9"$:*$'*11;*$*<$@AF*A$19"1*$:@A(+(9<$:*+$&"19;(1@+$

'&;9A&(<*+$D"($*<1;*$*<$A9<1;&:(A1(9<$&8*A$)E(<1@;N1$:*$)*";+$A(19S*<+K$-)+$+*$:9(8*<1J$*<%(<J$:*$

'&(<1*<(;$"<*$;*)&1(9<$:E*<1*<1*$:(=)9'&1(D"*$&8*A$)*+$&"19;(1@+$)9A&)*+$*<$A99=@;&<1$:&<+$)&$

)"11*$A9<1;*$)E(''(>;&1(9<$A)&<:*+1(<*$*1$(;;@>")(G;*K$-)$*+1$:9<A$=9++(C)*$:*$'*+";*;$)E&==)(A&I

1(9<$:*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$&"$O&;9A$?$)E&"<*$:*+$=;&1(D"*+$:*$A*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$

&AA;@:(1@+$?$3&C&1K$

.&$1;9(+(G'*$A&1@>9;(*$:E&A1*";$('=)(D"@*$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$*+1$A*))*$

:"$=*;+9<<*)$+"C&)1*;<*$D"($@89)"*$&"#$%;9<1(G;*+$:*$)&$C";*&"A;&1(*$A9<+1(1"@*J$AE*+1I?I:(;*$

D"($&$"<$=(*:$:&<+$)&$+=FG;*$@1&1(D"*$*1$"<$&"1;*$:&<+$A*))*$:*$)&$+9A(@1@$A(8()*K$P(>";*+$'&;>(I

<&)*+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$)9A&)*J$)*+$'0.$))2'1+& &A1*";+$:9<A$FSC;(:*+$(++"+$?$)&$%9(+$:*$)Ef1&1$

*1$:*$)&$+9A(@1@$A(8()*$)9A&)*J$+9<1$)*+$AF*8())*+$9"8;(G;*+$:*$)Ef1&1$&"$<(8*&"$)9A&)K$-)+$+9<1$

=&;1(A")(G;*'*<1$=*;1(<*<1+$=9";$%&(;*$"<*$+9A(9)9>(*$:*$)Ef1&1$&"$D"91(:(*<$A&;$()+$+9<1$@)9(><@+$

:*+$A9<A*=1(9<+$A)&++(D"*+$:*$A*$D"($:*8;&(1$N1;*$"<$&>*<1$:*$)Ef1&1$U$C(*<$D"E()+$<*$%&++*<1$=&+$

=&;1(*$:"$A9;=+$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$:*$)Ef1&1J$)*+$'0.$))2'1 !! $A99=1@+$=&;$)*+$j&)(+$*1$)*+$>9"I

8*;<*";+$=&;$)E*<1;*'(+*$:*+$A&y:+&&$9AA"=*<1$"<$+1&1"1$&'C(>"$D"($)*+$=)&A*$*<1;*$)*+$F&C(1&<1+$

:E"<$D"&;1(*;$Q<&1(9<&"#$*1$@1;&<>*;+T$*1$)*+$&"19;(1@+$)9A&)*+K$W*+$&A1*";+$A9'=9+(1*+$+9<1$<9<$

+*")*'*<1$)*+$;*)&(+$*<1;*$)*+$@1;&<>*;+$*1$)*+$&>*<1+$:*+$j()&S&+$'&(+$&"++($:*+$(<1*;'@:(&(;*+$

*<1;*$)*+$@1;&<>*;+$D"($;@+(:*<1$:&<+$)*";$D"&;1(*;$*1$)*+$&"1;*+$+*;8(A*+$&:'(<(+1;&1(%+$:*$)&$

8())*K$!==;@F*<:*;$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;$?$1;&8*;+$A*+$%(>";*+$:9<<*$?$89(;$"<$$-,&



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(>D(=(

'0.$))2'$#&)2&30/42-*2-&#21&(,-$*32-1&D"($;*=9+*$&"$D"91(:(*<$+";$:*+$L$*<1*<1*+$M+-$('=)(I

D"&<1$?$=&;1$@>&)*+$:*+$+*;8(A*+$@1&1(D"*+$*1$<9<$@1&1(D"*+$U$=&++&<1$=)"+$:*$1*'=+$+";$)*$1*;;&(<$

D"*$:&<+$:*+$C";*&"#J$)*";$&;1$:*$>9"8*;<*;$+*$1;&:"(1$=&;$"<*$%9;'*$:*$C";*&"A;&1(*$(1(<@;&<1*$

)*";$=*;'*11&<1$:*$+(><*;$&"#$@1;&<>*;+$:*+$A*;1(%(A&1+$:*$;@+(:*<A*$:&<+$)*+$;"*+J$:&<+$)*+$A&%@+$

*1$?$)&$+9;1(*$:E"<*$'9+D"@*J$'&(+$&"++($:*$=;9:"(;*$:*+$;G>)*+$*1$<9;'*+$:E"<$8(8;*$*<+*'C)*$

*<$;@>)&<1$)*+$A9<%)(1+$:*$89(+(<&>*$D"($<&(++*<1$*<1;*$@1;&<>*;+$*1$<&1(9<&"#$D"($A9F&C(1*<1$&"$

<(8*&"$:*+$D"&;1(*;+K$$$

$

0<$=)"+$:*$A*+$&>*<1+$@1&1(D"*+$D"($+9<1$%9<A1(9<<&;(+@+$*1$:*$A*"#$FSC;(:*+$D"($+*$1;9"I

8*<1$*<1;*$)*+$:*"#$<9"+$&89<+$@>&)*'*<1$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$D"($=&;1(A(=*<1$:(;*A1*'*<1$

9"$(<:(;*A1*'*<1$&"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$-)$+E&>(1$:E&C9;:$:*+$&A1*";+$=;(8@+$:"$+*A1*";$

:"$'()(1&<1(+'*J$:*$)EF"'&<(1&(;*$*1$:*$)E&++(+1&<&1$<&1(9<&)$*1$'9<:(&)$(<A&;<@$=&;$)*+$/56$*1$

)*+$&++9A(&1(9<+K$-)$*+1$&(<+($(<1@;*++&<1$:E&C9;:*;$)*$;&==9;1$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1$?$1;&8*;+$

)*+$;m)*+$*1$)*+$=;&1(D"*+$:*$A*+$&A1*";+$:*$)&$C";*&"A;&1(*$F"'&<(1&(;*$D"(J$%&(+&<1$:*$)E(''(I

>;&1(9<$"<*$A&"+*$?$:@%*<:;*$*1$"<*$&%%&(;*$:*$8&)*";+J$(<1*;8(*<<*<1$D"91(:(*<<*'*<1$:&<+$)*$

>9"8*;<*'*<1$:*+$'(>;&<1+K$!"$O&;9A$:*="(+$)*$:@C"1$:*+$&<<@*+$^``i$9<$&++(+1*$?$"<*$'")I

1(=)(A&1(9<$:E/56$*1$:E&++9A(&1(9<+$1;&8&())&<1$:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$'(>;&1(9<J$<91&''*<1$?$

A&"+*$:*$)E&;;(8@*$'&++(8*$:*$'(>;&<1+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<K$W*+$&A1*";+$:*8(*<<*<1$&(<+($

:*$=)"+$*<$=)"+$&"$<(8*&"$)9A&)$:*+$L$=&;1*<&(;*+$M$*1$L$A9))&C9;&1*";+$M$:*$)Ef1&1$*1$:*+$9;>&I

<(+&1(9<+$(<1*;<&1(9<&)*+K$-)+$;@=9<:*<1$&"#$:*'&<:*+$:*+$'(>;&<1+$*<$)*";$=;9=9+&<1$:*+$+*;I

8(A*+$+9A(&"#$:*$C&+*K$O&(+$)&$=)"=&;1$:*$C*+9(<+$:*$A*+$'(>;&<1+$*+1$+('()&(;*$?$A*"#$:*$A*;I

1&(<+$<&1(9<&"#$U$&AAG+$?$)&$+&<1@J$?$)E@:"A&1(9<$*1$&"$)9>*'*<10/ K$$

W9''*<1$&C9;:*;$&)9;+$)*$;m)*$:*$A*+$&A1*";+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$

O&;9Ao$,&<+$"<*$=*;+=*A1(8*$A)&++(D"*$:*$+9A(9)9>(*$=9)(1(D"*$:*$)E(<1*;<&1(9<&)$H*$)E&";&(+$

%&(1$?$=&;1(;$:*+$&A1(9<+$:*+$>;&<:*+$/56$A9''*$/-OJ$)*$BW3J$ )*$W&;(1&+J$D"(J$*<$1&<1$D"*$L$

<9"8*&"#$&A1*";+$M$:*$)&$>9"8*;<&<A*$'9<:(&)*$:*+$'(>;&1(9<+J$A99=G;*<1$&8*A$)Ef1&1$'&;9I

A&(<$:&<+$)&$>*+1(9<$:*+$'(>;&<1+$&"$O&;9A$?$1;&8*;+$)*$%(<&<A*'*<1$:*$=;9H*1$:*$L$;*19";$89I

)9<1&(;*$M$*1$:E&++(+1&<A*$+9A(&)*K$7E&";&(+$="$&"++($)*$%&(;*$:&<+$"<*$=*;+=*A1(8*$:*+$;*)&1(9<+$

(<1*;<&1(9<&)*+$D"($9==9+*$f1&1~+9A(@1@$A(8()*$*<$)*+$1;&(1&<1$A9''*$:*+$<9"8*&"#$&A1*";+$:*$

)&$+AG<*$(<1*;<&1(9<&)*$D"($ :@%(*<1$)&$+9"8*;&(<*1@$:*+$ f1&1+I<&1(9<+0.K$q$)E(<+1&;$ :*$\&+A&)$

$
&)("'(-.5-(T'.(#'$(/&55.(L7312$0.(l$F&'(.1(e&+3%./(*&NRG(2.Q2.5351(#.(1.2%.(/.(e3K(k.F.2(Wl$F&'(.1(

*&NRG(:;:;Y((
'* (I'2(#.(2q#.(/.(0.-(g9n(/35-(#3(Q2$-.(.5(0+32M.(/.(0.-(%$M2351-G(6&$2(U3#.51$53(.1(!$(*&13G(:;<<(
'! (I'2(0.-(12363'KG(6&$2(L.#M23/(.1(930+%$3-(W/$2-OYG(<DDBO(



=(?;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

WF&"8(<$*1$:*$79F&<<&$]('@&<1$()$'E&$=&;"$=)"+$(<1@;*++&<1$:*$)E&C9;:*;$&"$L$;&+$:"$+9)$M$*<$

:@A*<1;&<1$)*$;*>&;:$+";$)*$L$1;&8&()$F"'&<(1&(;*$M$&"$A9<A;*10' K$!8*A$"<$;*>&;:$:*$=9)(1(+1*+J$

()+$9<1$'9<1;@$A9''*<1$:*+$/56$+=@A(&)(+@*+$:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$+&<1@$=&;1(A(=*<1$&"$D"9I

1(:(*<$?$)&$'(+*$*<$n"8;*$:*$)E&A1(9<$="C)(D"*$&8*A$)&$A9))&C9;&1(9<$:E&A1*";+$@1&1(D"*+0(K$$

,&<+$)&$A9<1(<"(1@$:*$A*11*$&==;9AF*J$)&$:@'&;AF*$&:9=1@*$(A($=9;1*$+";$)*+$%(>";*+$'&;I

>(<&)*+$:*$)EF"'&<(1&(;*&&$)*$)*&:*;$+"C+&F&;(*<$=)"1m1$D"*$)*$'()(1&<1$:E"<*$&++9A(&1(9<$'&;9I

A&(<*J$)*+$&++9A(&1(9<+$:*$'(>;&<1+$=)"1m1$D"*$)*+$&++9A(&1(9<+$:*$+9"1(*<$&"#$'(>;&<1+&&%'*$

=*;'*1$:*$8&)9;(+*;$:E&"1;*+$&A1*";+$&++9A(&1(%+$&"1;*+$D"*$A*"#$D"($+9<1$)9<>1*'=+$;*+1@*+$)*+$

;@%@;*<A*+$*<$'&1(G;*$:*$)&$'(>;&1(9<$&"$O&;9AK$]&<+$=9";$&"1&<1$<(*;$)*$;m)*$:*+$>;9++*+$/56$

*1$&++9A(&1(9<+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+J$HE(<+(+1*;&($=)"+$+";$)*+$*<1;*=;*<*";+$:*$

)EF"'&<(1&(;*$D"(J$:*="(+$hi^uJ$9<1$;@"++($?$+E('=9+*;$A9''*$:*+$<9"8*&"#$&A1*";+$?$=&;1$

*<1(G;*$:*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$&8*A$)*+D"*)+$)Ef1&1$'&;9A&(<J$)*+$/56$A)&++(D"*+$*1$)*+$

&++9A(&1(9<+$:*$+9"1(*<$&"#$'(>;&<1+$+9<1$9C)(>@*+$:*$1;&8&())*;K$W*+$*<1;*=;*<*";+$:*$)EF"'&I

<(1&(;*$+9<1$*"#I'N'*+$:*+$'(>;&<1+$(++"+$:*+$=&S+$:E!%;(D"*$*1$D"($+*$+9<1$A9<+1(1"@+$*<$/56$

=9";$:@%*<:;*$)*+$(<1@;N1+$:*+$'(>;&<1+$&"=;G+$:*$)Ef1&1$*1$)*+$&"1;*+$/56$*1$&++9A(&1(9<+K$-)+$

:9(8*<1J$:E"<*$A*;1&(<*$%&R9<J$;*=;@+*<1*;$)*+$'(>;&<1+$D"E()+$+9<1$A*<+@+$A9<<&(1;*$@1&<1$=&;1(*$

=;*<&<1*$?$)&$'(>;&1(9<K$$

.*$;&==9;1$*<1;*$)E(''(>;&1(9<$*1$f1&1$+*$'*+";*$&"++($?$)E&"<*$:"$;m)*$*1$:*+$=;&1(D"*+$

:*$A*+$1;&8&())*";+$:*$)EF"'&<(1&(;*K$0<$:@A(:&<1$=&;%9(+$:"$+9;1$?$;@+*;8*;$?$"<$@1;&<>*;$D"($+*$

=;@+*<1*$?$)*";$>"(AF*1J$()+$=&;1(A(=*<1$?$=&;1$@>&)*$&"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$-)$*#(+1*$

"<*$%9;'*$:*$1;&<+%*;1$<9<$9%%(A(*)$:*$=9"89(;$:*$)Ef1&1$8*;+$A*+$(<1*;'@:(&(;*+$=;(8@+K$-)+$<*$

+9<1$=&+$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$'&(+$()+$+9<1$A99=1@+$=&;$A*$:*;<(*;$D"($)*";$A9<%(*$A*;1&(<*+$

'(++(9<+$:E9;:;*$C";*&"A;&1(D"*$*1$(<%9;'&1(9<<*))*K$!(<+(J$()+$9<1$@1@$=)&A@+$=&;$)Ef1&1$:&<+$

)*+$>"(AF*1+$:*$;@>")&;(+&1(9<$=9";$&(:*;$)*+$'(>;&<1+$?$;*'=)(;$)*+$%9;'")&(;*+J$()+$9<1$&"++($

@1@$(<1@>;@+$:&<+$)*+$A9''(++(9<+$)9A&)*+$:*$;@>")&;(+&1(9<$*1$:&<+$)&$W9''(++(9<$<&1(9<&)*$

:*$]"(8($:*$3*A9";+$QW5]3T$D"($+(G>*$&"$W5,BK$.E@'*;>*<A*$:*$A*+$&A1*";+$:&<+$)*$AF&'=$

F"'&<(1&(;*$*1$:*$)&$+9A(@1@$A(8()*$'&;9A&(<*$8&$*<1;&(<*;$:*+$A9<%)(1+$*1$:*+$)"11*+$:*$=9+(1(9<I

<*'*<1J$D"($)*+$9==9+*<1$?$A*;1&(<*+$&++9A(&1(9<+$'&;9A&(<*+$D"($&8&(*<1$)*$'9<9=9)*$:*$=&;)*;$

*1$:E&>(;$&"$<9'$:*+$'(>;&<1+K$,&<+$A*11*$A9<%;9<1&1(9<$:E(<1@;N1$:(8*;>*<1+J$)*+$&>*<1+$:*$

)Ef1&1$+&8*<1$=&;%9(+$1(;*;$)*+$%(A*))*+$=9";$*#&A*;C*;$)&$1*<+(9<$&%(<$:*$'*11;*$*<$@AF*A$A*;1&(<+$

=;9>;&''*+$:*+1(<@+$&"#$'(>;&<1+K$!"$%()$:*+$=&>*+$D"($+"(8*<1$H*$'9<1;*;&($)*$;m)*$H9"@$=&;$

$
'" (!3'6$5(.1(I$%7351(W/$2OYG(:;;:((
'# (&'()*%



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(?<(=(

A*+$&A1*";+$)9;+$:*+$:*"#$9=@;&1(9<+$:*$;@>")&;(+&1(9<$&"$<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$:*$)E&:'(<(+1;&I

1(9<$)9A&)*J$?$Am1@$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1K$$

W*;1&(<+$&A1*";+$=;(8@+$*#(+1*<1$?$)E@AF*))*$:*+$*+=&A*+$=;9%*++(9<<*)+$*1$C";*&"A;&1(D"*+$

Q)*+$C";*&"#$:E&89A&1+J$:*$<91&(;*+J$:E&:9")+J$:E&>*<1+$(''9C()(*;+J$)*+$C&())*";+J$9"$)*+$>"(I

AF*1+$:*$8*<1*$:*$1(A[*1+$:*$C"+$;*)(&<1$)*+$8())*+$:"$A*<1;*$?$A*))*+$&"$<9;:$:"$=&S+J$)&$>&;*$

;9"1(G;*J$)*+$&@;9=9;1+J$)&$;"*J$)*+$%&"++&(;*+$D"($&>(++*<1$+";$-<1*;<*1J$)*+$%*''*+$A9''*;I

R&<1*+$:&<+$)*+$'@:(<&+$D"($=)&A*<1$:*$%*''*+$:*$'@<&>*+$:&<+$)*+$%&'())*+$'&;9A&(<*+J$)*+$

C";*&"#$(<1@;('&(;*+$:*$=)&A*'*<1$:*$)&$'&(<$:En"8;*$@1;&<>G;*J$)*+$>@;&<1+$:*$;*+1&";&<1+$D"($

*'=)9(*<1$:*+$@1;&<>*;+J$*1AKTK$7*$)*+$&($<9''@+$L$&A1*";+$:"$'9<:*$:*+$&%%&(;*+$MK$.E"+&>*$:"$

89A&C)*$L$&A1*";+$:"$'9<:*$:*+$&%%&(;*+$M$'@;(1*$"<$@A)&(;A(++*'*<1$&"$;*>&;:$:*$)&$:(8*;+(1@$

:*+$%(>";*+$+9A(&)*+$&"#D"*))*+$()$;*<89(*$:&<+$)*$A&:;*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$-)$;*<I

89(*$:E&C9;:$&"#$&A1*";+$*#*;R&<1$:*+$&A1(8(1@+$@A9<9'(D"*+$)(C@;&)*+$=)"+$9"$'9(<+$+1;"A1"I

;@*+$*1$;*A9<<"*+$=&;$)Ef1&1K$Z*)$*+1$)*$A&+$:*+$=;9%*++(9<<*)+$:"$:;9(1$:*+$@1;&<>*;+J$:*+$=;9I

%*++(9<<*)+$:"$1;&<+=9;1+J$:*+$=;9%*++(9<<*)+$:*$)E(''9C()(*;K$O&(+$()$;*<89(*$&"++($?$:*+$%(I

>";*+$D"($*#*;A*<1$:*+$&A1(8(1@+$@A9<9'(D"*+$())(A(1*+$=)"+$9"$'9(<+$(<1*;:(1*+$9"$19)@;@*+$=&;$

)Ef1&1K$WE*+1$)*$A&+$:*+$=&++*";+$D"($&(:*<1$)*+$'(>;&<1+$?$1;&8*;+*;$())@>&)*'*<1$)*+$%;9<1(G;*+$

'9S*<<&<1$:*+$A9''(++(9<+$X$:*+$A9''*;R&<1*+$D"($=)&A*<1$:*+$%*''*+$:*$'@<&>*+$:&<+$

:*+$%&'())*+$'&;9A&(<*+$'9S*<<&<1$:*+$;(+19";<*+$X$:*+$%&"++&(;*+$D"($=;9:"(+*<1$&"#$'(>;&<1+$

:*+$%&"#$&A1*+$H";(:(D"*+$'9S*<<&<1$)*$=&(*'*<1$:E"<$F9<9;&(;*$X$:*+$)9"C&;:+$*1$:*+$>&<>+$

9;>&<(+@+$*<$&++9A(&1(9<+$D"($'9<<&(*<1$)&$8(9)*<A*$&"#$'&;9A&(<+$*1$@1;&<>*;+$*<$*#*;R&<1$

:*+$'(++(9<+$:*$8(9)*<A*$:@89)"*+$&"#$&>*<1+$:*$)Ef1&1$+&<+$D"*$A*+$:*;<(*;+$<E*<$+9(*<1$:(I

;*A1*'*<1$('=)(D"@+K$W*=*<:&<1J$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$A*+$&A1*";+$<*$:9(1$=&+$N1;*$;@(%(@*$A&;$"<$

&A1*";$&++9A(&1(%$=*"1$C(*<$H9"*;$)*$;m)*$:"$=&++*";$*1$:"$%&"++&(;*J$*1$"<$=;9%*++(9<<*)$:*$:;9(1$

*1$:*$)E(''9C()(*;$=*"1$C(*<$&(:*;$"<$@1;&<>*;$?$'9<1*;$"<$:9++(*;$=9";$=9++@:*;$"<$C(*<$:9<1$

)E&AAG+$)"($*+1$(<1*;:(1J$*1$"<$%9<A1(9<<&(;*$=*"1$C(*<$'9<<&S*;$+*+$+*;8(A*+$?$"<$@1;&<>*;K$$$

!89(;$)*$:;9(1$:*$=9++@:*;$:*+$C(*<+$(''9C()(*;+J$:*$1;&<+'*11;*$9"$:EF@;(1*;$:*+$C(*<+$

+(1"@+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<J$:*$'9<1*;$:&<+$"<$C"+$:*$1;&<+=9;1$*<$A9''"<$:*++*;8&<1$)*+$

8())*+$%;9<1(G;*+$&"$<9;:$:"$=&S+J$+9<1$&"1&<1$:*$:;9(1+$+9"'(+$?$A9<:(1(9<+$D"*$)E@1;&<>*;$:9(1$

;*+=*A1*;$=9";$)*+$*#*;A*;K$.E&AAG+$?$A*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;$*1$?$A*+$:;9(1+$;*+1*$;*%"+@$*1$

:(+="1@$*<1;*$ )*+$@1;&<>*;+$D"($+9"F&(1*<1$&AD"@;(;$ :*+$C(*<+$(''9C()(*;+$9"$&AA@:*;$?$A*+$

:;9(1+J$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$D"($:9(8*<1$)*+$&==)(D"*;$*1$)*+$=;9%*++(9<<*)+$:*$:;9(1J$:"$1;&<+=9;1$

*1$:*$)EF@C*;>*'*<1$D"($=;9=9+*<1$:*+$+*;8(A*+$&"#$@1;&<>*;+K$.E9C+*;8&1(9<$:*$A*+$:(8*;+*+$

1;&<+&A1(9<+$*<1;*$C";*&"A;&1*+$:*$>"(AF*1+J$@1;&<>*;+$*<$D"N1*$:*$+*;8(A*+$*1$:*$C(*<+$*1$=;9I



=(?:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

%*++(9<<*)+$:"$:;9(1$*1$:*$)E@A9<9'(*$)9A&)*$=*;'*1$:*$:@89()*;$)*+$%9;'*+$:E*#A)"+(9<~(<A)"I

+(9<$*1$:*$:(+A;('(<&1(9<$:&<+$)E&AAG+$?$"<$+*;8(A*J$?$"<$C(*<$(''9C()(*;$9"$?$)E*#*;A(A*$:E"<$

:;9(1K$-)$S$;*++9;1$:9<A$:(8*;+*+$=;&1(D"*+$:*$>9"8*;<*'*<1$('=)(D"&<1$A*+$&A1*";+$=;(8@+$:"$

'9<:*$:*+$&%%&(;*+K$W*)&$=*"1$;@+")1*;J$=9";$"<$&89A&1J$"<$<91&(;*$9"$$)0/#J$:E&(:*;$"<$@1;&<>*;$

%;&==@$:E(<A&=&A(1@$H";(:(D"*$?$&AD"@;(;$:*+$C(*<+$9"$?$)*+$1;&<+'*11;*$?$"<$&"1;*$@1;&<>*;$X$

=9";$"<$8*<:*";$:*$1(A[*1J$D"($&(:*$)&$=9)(A*$?$=9)(A*;$)*+$%;9<1(G;*+$*<$;*%"+&<1$?$"<$'(>;&<1$

+&<+$A&;1*$:*$+@H9";$:E&89(;$&AAG+$&"$C9;:$:E"<$1;&<+=9;1$*<$A9''"<$X$?$"<$C&())*";$D"($;*%"+*$

:*$)9"*;$+*+$C(*<+$?$"<$@1;&<>*;J$*1AK$$$

f89)"&<1$*<$'&;>*$:*$)&$)@>&)(1@J$:E&"1;*+$&A1*";+$=;(8@+$@89)"&<1$:&<+$)*$'9<:*$:*+$

&%%&(;*+$ ())(A(1*+$ *1$ ())@>&)*+&&$=&++*";+J$,="$'2*1J$ A9<1;*C&<:(*;+J$ L$A&'*+I>&<>+$M&*1&%&"+I

+&(;*+$&&$=&;1(A(=*<1$*"#$&"++($&"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$!<&)S+*;$)*$;&==9;1$*<1;*$(''(I

>;&1(9<$*1$f1&1$?$1;&8*;+$)*+$&A1*";+$:*$>9"8*;<*'*<1J$AE*+1$*<%(<$+E(<1@;*++*;$&"#$L$;*++9;1+$

())(A(1*+$:*$)Ef1&1$M0)$=9";$+&(+(;$)*+$=;&1(D"*+$())@>&)*+$:*$A*;1&(<+$&A1*";+$D"(J$@89)"&<1$*<$

'&;>*$ :*$)&$)@>&)(1@$&:'(<(+1;&1(8*J$=*"8*<1$=&;%9(+$N1;*$)En"8;*$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$9"$<9<$

@1&1(D"*+K$Z;&%(A$:EN1;*$F"'&(<*J$*#=)9(1&1(9<$:*$'(>;&<1+J$=&++*";+$+&<+$+A;"=")*+$*<89S&<1$

:*$'(>;&<1+$?$)&$'9;1J$:@'&<1G)*'*<1$:*$;@+*&"#$1;&<+<&1(9<&"#$:*$)&$'(>;&1(9<$A)&<:*+1(<*$

*1$(;;@>")(G;*$U$AE*+1$?$)E&"<*$:*$A*+$+AFG'*+$D"*J$:*="(+$)*$:@C"1$:*+$&<<@*+$hiiiJ$)E(''(>;&I

1(9<$:(1*$L$(;;@>")(G;*$M$&$@1@$=;@+*<1@*J$?$Am1@$:"$A;('*$9;>&<(+@$*1$:"$1*;;9;(+'*J$A9''*$)E"<*$

:*+$'*<&A*+$*++*<1(*))*+$D"($=G+*<1$+";$)E9;:;*$+@A";(1&(;*$*1$@A9<9'(D"*$<&1(9<&)$*1$(<1*;<&I

1(9<&)K$!)('*<1@$=&;$:*+$;@%)*#(9<+$'@:(&1(D"*+J$:*+$;&==9;1+$:*+$*#=*;1+$*1$:*+$/56J$=&;$:*$

1;&8&"#$"<(8*;+(1&(;*+$*1$:*+$*<D"N1*$;@&)(+@*+$:&<+$)*$A&:;*$:*$)&$A99=@;&1(9<$=9)(A(G;*$*1$H"I

:(A(&(;*$*<1;*$L$=&S+$:E9;(>(<*$MJ$L$:*$1;&<+(1$M$*1$L$:*$:*+1(<&1(9<$MJ$)*$=&;&:(>'*$:9'(<&<1$

;*)G>"*<1$<9<$+*")*'*<1$A*+$'(>;&<1+$&"$+1&1"1$:E(<:(8(:"+$L$<&y%+$M$*1$L$(<<9A*<1+$M$D"($+*I

;&(*<1$L$8(A1('*+$M$:E*#=)9(1&1(9<$:*$)&$=&;1$:*$;@+*&"#$'&%(*"#K$/<$1;&(1*$&"++($A*+$:*;<(*;+$

A9''*$ :*+$(<+1(1"1(9<+$A;('(<*))*+$D"($@89)"*<1$*<$:*F9;+$:*$)&$+=FG;*$:*$)Ef1&1$'&(+$&"++($:*$

)&$)@>&)(1@K$.*+$f1&1+$=;*<<*<1$A*+$=&++*";+$A9''*$:*+$L$'@AF&<1+$(:@&)0*M$=9";$*<$%&(;*$:*+$

C9"AI@'(++&(;*+$:"$:";A(++*'*<1$:*+$=9)(1(D"*+$;@=;*++(8*+K$WE*+1$&"$<9'$:*$)&$)"11*$A9<1;*$

A*+$&A1*";+$:*$)&$'&%(&$*1$:*$)&$=;91*A1(9<$:*+$'(>;&<1+$8(A1('*+$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$=@<&)(+@$

)E(''(>;&1(9<$A)&<:*+1(<*$*1$)*$1;&<+=9;1$:*$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*K$\;*<&<1$)*$A9<I

1;*=(*:$:*$A*11*$=*;+=*A1(8*J$)&$1FG+*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$'9<1;*$A9''*<1$)*+$=;&I

1(D"*+$:*+$&>*<1+$@1&1(D"*+$%&89;(+*<1$)&$>*<G+*$*1$)&$=;9>;*++(9<$:*$=;&1(D"*+$())@>&)*+$:&<+$)*$

$
'$ (L2$T'.1(.1(i3632.#=n322$M'.-G(:;;C(
'%(I'2(0.-(353#R-.-(02$1$T'.-G(6&$2(n'$23'/&5G(:;;C(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(?>(=(

:9'&(<*$:*$)&$'(>;&1(9<J$*1$8(A*$8*;+&K$0))*$'9<1;*$&"++($A9''*<1$)E(<1*;&A1(9<$*<1;*$&>*<1+$

:*$)Ef1&1$*1$A*+$&A1*";+$:*$)&$'(>;&1(9<$=&;1(A(=*<1$?$)&$1;&<+>;*++(9<$:*+$;G>)*+J$AE*+1$)*$A&+$=&;$

*#*'=)*$ )9;+D"*$)&$=9)(A*$&"#$%;9<1(G;*+$9"8;*<1$)*+$>;())*+$=9";$(<A(1*;$)*+$'(>;&<1+$?$1;&8*;+*;$

(;;@>")(G;*'*<1$)*+$%;9<1(G;*+$=9";$;@>)*;$"<$A9<%)(1$=9)(1(D"*$*1$:(=)9'&1(D"*$9==9+&<1$)*$>9"I

8*;<*'*<1$'&;9A&(<$?$A*;1&(<+$:(;(>*&<1+$*+=&><9)+J$*";9=@*<+$*1$&)>@;(*<+0+J$9"$)9;+D"*$A*;I

1&(<+$&>*<1+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9<+*())*<1$*1$*<A9";&>*<1$:*+$'(>;&<1+$?$%&C;(D"*;$:*+$%&"#$

=&=(*;+$=9";$+9;1(;$:*$)*";$(;;@>")&;(1@$X$9"$*<A9;*$)9;+D"*$:*+$L$)9"C&;:+$:"$D"&;1(*;+$M$*1$:*+$

'(>;&<1+$9;>&<(+@+$*<$>&<>+J$)*+$L$W&'*+$MJ$+*$+"C+1(1"*<1$?$)Ef1&1$=9";$*#*;A*;$)&$8(9)*<A*$

+";$:E&"1;*+$'(>;&<1+$=&;A*$D"*$19"1$+('=)*'*<1$)Ef1&1$)*+$)&(++*$%&(;*$=9";$+E*<$&AA9''9:*;$

=&;$)&$+"(1*K$$

$

.*+$'(>;&<1+$*"#I'N'*+$A9<+1(1"*<1$"<*$&"1;*$A&1@>9;(*$:E&A1*";+$?$=&;1$*<1(G;*$:*$A*$

>9"8*;<*'*<1$U$()+$=&;1(A(=*<1$:(;*A1*'*<1$*1$(<:(;*A1*'*<1$?$)*";$=;9=;*$>9"8*;<*'*<1K$\;(I

8()@>(*;$)*+$'(>;&<1+$A9''*$=9(<1$:E*<1;@*$=9";$@1":(*;$)Ef1&1$*1$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$:&<+$)*$

:9'&(<*$:*$)E(''(>;&1(9<J$AE*+1$%&(;*$%&A*$?$"<*$F(+19;(9>;&=F(*$D"($A9<+(:G;*$A*+$'(>;&<1+J$

:&<+$"<*$=*;+=*A1(8*$:*$:@<9<A(&1(9<J$A9''*$:*+$L$8(A1('*+$MK$W*11*$)(11@;&1";*$*+1$:9'(<@*$

=&;$1;9(+$1;&:(1(9<+$C(*<$(<+1&))@*+K$.&$=;*'(G;*$*+1$=9;1@*$=&;$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$Q&++9I

A(&1(9<+J$/56J$'@:(&+T$D"(J$:&<+$"<*$=*;+=*A1(8*$:*$:@<9<A(&1(9<J$A9<+(:G;*<1$A*+$'(>;&<1+$

A9''*$ :*+$L$8(A1('*+$M$:*+$=9)(1(D"*+$ :E(''(>;&1(9<$ :*$ )Ef1&1$*1$ :*$+*+$=&;1*<&(;*+$*";9I

=@*<+$X$()+$;@=*;19;(*<1$)*+$%9;'*+$:*$8(9)*<A*$D"($+E&C&11*<1$+";$*"#$*1$:@<9<A*<1$)*+$A9<+@I

D"*<A*+$:"$:";A(++*'*<1$:*+$=9)(1(D"*+$:E(''(>;&1(9<K$W*$%&(+&<1J$()+$A9))&C9;*<1$&8*A$A*"#$

D"E()+$D"&)(%(*<1$:*$L$%9;A*+$;@=;*++(8*+$M00K$W*11*$1;&:(1(9<$*+1$;*=;(+*$&"++($=&;$A*;1&(<+$1;&I

8&"#$:*$;*AF*;AF*$D"($:@<9<A*<1$A*+$:";A(++*'*<1+$:"$A&:;*$;@=;*++(%0, K$

.&$:*"#(G'*$1;&:(1(9<$*+1$A*))*$=9;1@*$=&;$)Ef1&1$*1$+*+$&>*<1+$D"($89(*<1$A*+$'(>;&<1+$

A9''*$:*+$L$8(A1('*+$MJ$<9<$=&+$:*$)*";$;@=;*++(9<J$'&(+$:*$>;9"=*+$'&%(*"#$Q=&++*";+$+";I

19"1T$D"($=;&1(D"*;&(*<1$)&$1;&(1*$F"'&(<*$*<$)*+$*<89S&<1$?$)&$'9;1$=9";$+E*<;(AF(;$())@>&)*'*<1K$

.&$)"11*$A9<1;*$)*+$L$1;&v1;*+$M$*1$)*+$L$=&++*";+$M$=9";$=;91@>*;$)*+$'(>;&<1+$8(A1('*+$:*8(*<1$

&(<+($=9";$*"#$"<$=;@1*#1*$:"$:";A(++*'*<1$:*$)&$;@=;*++(9<K$!(<+(J$)*+$'(>;&<1+$<*$+*;&(*<1$

=&+$:(;*A1*'*<1$8(+@+J$()+$<*$+*;&(*<1$D"*$:*+$L$8(A1('*+$M$A9))&1@;&)*+$:*$)&$)"11*$A9<1;*$)*+$

$
'&(U&$2(Q32(.K.%Q#.(#.(0+3Q$12.(@(-'2(#3(6$&#.50.O((
'' (U&$2(n3/.%G(r(P&s1-(.1(F#.--'2.-O(V3QQ&21(-'2(#.-(&Q7231$&5-(/.-(S&20.-(/.(#J&2/2.(%.57.-(/35-(#.(5&2/(

/'(e32&0(.512.(H'$##.1(.1(-.Q1.%F2.(:;<CO(m#7%.51-(S301'.#-(.1(353#R-.(bG(:;<CO(
'( (L.#M'.5/&'N G(:;;@G(,-*+%.(/*%



=(??(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

>;9"=*+$'&%(*"#K$WE*+1$&"$<9'$:*$A*+$&;>"'*<1+$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$A;('(<&)(+@$A*;1&(<*+$

=;&1(D"*+$:E(''(>;&1(9<K$$$

.&$1;9(+(G'*$1;&:(1(9<$*+1$=9;1@*$=&;$)*+$'(>;&<1+$*"#I'N'*+$D"(J$:&<+$"<*$+1;&1@>(*$:*$

8(A1('(+&1(9<J$=9";$&11(;*;$)E&11*<1(9<$+";$)*";+$A9<:(1(9<+$=;@A&(;*+$*1$;@=;('@*$*1$9C1*<(;$)*$

+9"1(*<$:*+$9=(<(9<+$="C)(D"*+$<&1(9<&)*+$*1$(<1*;<&1(9<&)*+J$A9<1;(C"*<1$?$+@)*A1(9<<*;$*1$?$

:(%%"+*;$:*+$&A1(9<+$;@=;*++(8*+$:*$)&$=&;1$:*$)Ef1&1$19"1$*<$:(++('")&<1$:E&"1;*+K$,&<+$A*+$A(;I

A9<+1&<A*+J$9<$=*"1$A9<+(:@;*;$)&$8(A1('(+&1(9<$A9''*$"<*$ ;"+*$*1$"<*$+1;&1@>(*$'(+*$*<$n"8;*$

=&;$)*+$'(>;&<1+$=9";$%&(;*$%&A*$?$)Ef1&1K$W*11*$FS=91FG+*J$D"*$H*$=9";+"(+$:&<+$A*11*$1FG+*J$

+9"1(*<1$D"*$)*+$'(>;&<1+$<*$+9<1$=&+$+*")*'*<1$L$'&<(=")@+$M$=&;$:*+$&++9A(&1(9<+J$A9<1;&(;*I

'*<1$?$A*$D"*$=*<+*<1$A*;1&(<+J$A&;$()+$+&8*<1$&"++($L$'&<(=")*;$M$)*+$&++9A(&1(9<+J$)*+$/56$*1$

)*+$f1&1+$=9";$)*+$&'*<*;$?$@=9"+*;$)*";$A&"+*$*1$)*";$1FG+*K$$$$

0<$=;*<&<1$*<$A9'=1*$19"1*+$A*+$1;&:(1(9<+J$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$'*1$*<$)"I

'(G;*$"<*$&"1;*$A&;&A1@;(+1(D"*$D"E()$'E&$=&;"$('=9;1&<1$:E&==;9%9<:(;$D"($<E*+1$&"1;*$D"*$A*$

D"*$O(AF*)$:*$W*;1*&"$&$+($C(*<$'(+$*<$)"'(G;*$U$L$)E(<8*<1(9<$:"$D"91(:(*<$MJ$)*+$L$&;1+$:*$

%&(;*0-$M$*1$)*+$L$1&A1(D"*+$:*+$=;&1(D"&<1+,/ $MK$q$)&$=&++(8(1@$+"==9+@*$:*+$'(>;&<1+$+E9==9+*$

)*";$A;@&1(8(1@$&"$D"91(:(*<J$+9"1*<"*$=&;$"<$*<AF*8N1;*<1$:*$1&A1(D"*+J$:*$+1;&1@>(*+$*1$:*$;"+*+K$

O&)>;@$)&$A9<%(>";&1(9<$:*$)&$8())*$Q&"$<9;:$A9''*$&"$A*<1;*$:"$=&S+T$D"($+*$1;&:"(1$=&;$"<*$

%9;'*$:*$+@>;@>&1(9<$";C&(<*$*1$=&;$"<$F&;AG)*'*<1$=9)(A(*;J$)*+$'(>;&<1+$=&;8(*<<*<1$19"H9";+$

?$+*$%&C;(D"*;$:*+$)(*"#$:EF&C(1&1(9<J$:*+$*+=&A*+$:*$;*=)($*<$@;(>*&<1$:*+$A&'=+$&"$+*(<$:*+I

D"*)+$()+$%9<1$;@><*;$)*";$=;9=;*$A9:*$:*$A9<:"(1*K$-)+$&;;(8*<1$@>&)*'*<1$?$(<8*<1*;$:*+$(1(<@I

;&(;*+$:*$A9<19";<*'*<1$:*+$C&;;&>*+$:*$A9<1;m)*$@;(>@+$=&;$)&$=9)(A*K$W*11*$(<8*<1(8(1@$:*+$

'(>;&<1+$+E())"+1;*J$=&;$*#*'=)*J$:&<+$)E9;>&<(+&1(9<$*<$L$>9"8*;<*'*<1$%@:@;&)$M$?$)E(<1@;(*";$

:*+$A&'=+$=9";$A9'C)*;$)*$8(:*$)&(++@$=&;$)Ef1&1$U$(:*<1(%(*;$)*+$)(*"#$9e$:;*++*;$"<$A&'=J$9;I

>&<(+*;$)*+$1*<1*+$+*)9<$)*+$9;(>(<*+$<&1(9<&)*+$:*+$F&C(1&<1+J$'&(<1*<(;$)E9;:;*$*1$1;&<AF*;$)*+$

:(%%@;*<:+J$:(+1;(C"*;$)*+$:*<;@*+$&)('*<1&(;*+$9%%*;1*+$=&;$)*+$&++9A(&1(9<+$*1$)*+$&"19AF19<*+J$

=*;A*89(;$"<*$1&#*$?$)E*<1;@*$=9";$=;*<:;*$*<$AF&;>*$:E@8*<1"*)+$'&)&:*+$9"$C)*++@+$=&;$)&$

=9)(A*K$0<$A*$+*<+J$)*$A&'=$+*$:@%(<(1$A9''*$"<*$9;>&<(+&1(9<$A9))*A1(8*$:*$=&;A9";+$+(<>"I

)(*;+X$()$*+1$)&$'(+*$*<$A9''"<$:*$'9S*<+$(<:(8(:"*)+$=9";$;@&)(+*;$:*+$(<1@;N1+$A9''"<+$:*$

+*+$F&C(1&<1+K$O&(+$)*+$;*)&1(9<+$:E(<1*;A9<<&(++&<A*$D"($+*$<9"*<1$?$)E(<1@;(*";$:*$A*+$A&'=+$

+9<1$&)@&19(;*+$*1$('=;@8(+(C)*+$X$*))*+$+9<1$=9<A1"@*+$:E&))*;+$*1$;*19";+$:*+$'(>;&<1+J$:"$;*I

<9"8*))*'*<1$=*;'&<*<1$:*$)&$=9=")&1(9<$:*$A&'=+K$W*11*$9;>&<(+&1(9<$+9A(&)*$'(+*$*<$=)&A*$

$
') (P.21.3'(<G(<DD;O((
(* (&'()*%[t]hU %



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(?@(=(

=&;$)*+$'(>;&<1+$+E(<+G;*$:&<+$"<*$9;>&<(+&1(9<$+9A(&)*$C*&"A9"=$=)"+$8&+1*J$?$+&89(;$)*$D"&;1(*;$

*1$)&$8())*K$,*$)&$+9;1*J$)*+$'(>;&<1+$=;9AG:*<1$?$)&$=;(8&1(+&1(9<$:*+$*+=&A*+$="C)(A+$*1$:*+$&(;*+$

:*$H*"#$:"$D"&;1(*;+$=9";$*<$%&(;*$:*+$:9'(A()*+$=;(8@+$*<$S$@;(>*&<1$:*+$A&'=+$:EF&C(1&1(9<K$

W*11*$&==;9=;(&1(9<$:*+$*+=&A*+$=&;$)&$;"+*$*+1$)E"<*$:*+$=)"+$>;&<:*+$*#=;*++(9<+$:*$A;@&1(8(1@$

:*+$'(>;&<1+K$

7E&($&"++($ :9<<@$?$89(;$A*11*$ (<8*<1(8(1@$?$1;&8*;+$ )*+$+1;&1@>(*+$ :*$ :@=&=(@;(+&1(9<$*1$

:E&<9<S'(+&1(9<$:*$+9($U$=&;I)?J$)*+$'(>;&<1+$1*<1*<1$:*$'*11;*$*<$@AF*A$)&$L$89)9<1@$:*$+&I

89(;,. $M$:*$)Ef1&1$*1$)*$%9<A1(9<<*'*<1$*%%(A&A*$:*+$:(+=9+(1(%+$:E*<;*>(+1;*'*<1J$:*$A9<1;m)*$*1$

:*$;@=;*++(9<$:*$)&$=9)(A*$'&;9A&(<*K$-)+$)*$%9<1$*<$(<8*<1&<1$:*+$;@A(1+$:E@1&1$A(8()$%&A1(A*+J$*<$

&)1@;&<1$)*";+$*'=;*(<1*+$:(>(1&)*+J$*<$:(++('")&<1$)*+$C(*<+$*1$*%%*1+$=*;+9<<*)+$:*$)*";+$A9'I

=&><9<+$:*$89S&>*$:@A@:@+$=9";$)*+$+9"+1;&(;*$&"#$+&(+(*+$:"$1;@+9;$="C)(A$?$1;&8*;+$:*+$=;9I

A@:";*+$H":(A(&(;*+$;@&)(+@*+$=&;$)*+$=;9A";*";+$=;G+$:*+$A9";+$:E&==*)K$7*$)&$'*1+$&"++($*<$

@8(:*<A*$?$1;&8*;+$)*+$1&A1(D"*+$D"*$)*+$'(>;&<1+$'*11*<1$*<$n"8;*$=9";$=;9%(1*;$:*+$1*<+(9<+$

*1$A9<%)(1+$D"($9==9+*<1$)Ef1&1$'&;9A&(<$?$+*+$89(+(<+$(''@:(&1J$)E0+=&><*$*1$)E!)>@;(*K$Z9"+$

1*<1*<1$:E(<+1;"'*<1&)(+*;$)*+$'(>;&<1+$=9";$;@>)*;$:*+$A9'=1*+$=9)(1(D"*+$*1$:(=)9'&1(D"*+K$7*$

)E&($*<%(<$:9<<@$?$89(;$?$1;&8*;+$)*+$1;(C"<&"#$=9=")&(;*+$D"*$)*+$'(>;&<1+$9;>&<(+*<1$:&<+$:*+$

&==&;1*'*<1+$=9";$1;&<AF*;$:*+$)(1(>*+$D"($9==9+*<1$:*+$'(>;&<1+J$'&(+$&"++($?$1;&8*;+$)*$;*I

A9";+$&"#$>&<>+$=9";$8*<>*;$:*+$=&++*";+$&S&<1$L$C9"%%@$M$)*";$&;>*<1$+&<+$)*+$%&(;*$89S&I

>*;$9"$&"#$%&"++&(;*+$:9<1$)*+$%&"#$=&=(*;+$=*;'*11*<1$:E&89(;$&AAG+$?$:*+$:;9(1+$&"#D"*)+$()+$

+9<1$*#A)"+$*<$1&<1$D"*$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*K$$

W*11*$(<8*<1(8(1@$:*+$'(>;&<1+$<"&<A*$)&$1FG+*$:*$)&$:9'(<&1(9<$191&)*$:*+$'(>;&<1+$+*)9<$

)&D"*))*$A*+$:*;<(*;+$+*;&(*<1$;@:"(1+$&"$+1&1"1$:*$+('=)*+$8(A1('*+$:*$)Ef1&1$*1$:*$+*+$=9)(1(D"*+$

:E(''(>;&1(9<K$0))*$'*1$@>&)*'*<1$?$'&)$)&$1FG+*$D"($)*+$A9<+(:G;*$"<(D"*'*<1$A9''*$A&I

=&C)*+$:*$;@&>(;$%&A*$&"#$&A1(9<+$:*$)Ef1&1$*1$:*$+*+$&>*<1+J$*1$<9<$:E&>(;$=&;$*"#I'N'*+$*1$

+*)9<$)*";+$=;9=;*+$)9>(D"*+K$O&(+$A*11*$(<8*<1(8(1@$*+1$)9(<$ :EN1;*$)E&=&<&>*$ :*+$+*")+$'(I

>;&<1+$X$)*+$&>*<1+$*"#$&"++($(<8*<1*<1$:*+$+1;&1@>(*+$=9";$%&(;*$%&A*$?$:*+$+(1"&1(9<+$<9<$=;@I

8"*+J$*1$A*11*$(<8*<1(9<$=&++*$=;(<A(=&)*'*<1$=&;$)*$;*A9";+$?$:*+$=;&1(D"*+$())@>&)*+$*1$&;C(I

1;&(;*+J$:*+$C;(A9)&>*+$:*$:(+=9+(1(%+K$Z9"+$A*+$AF&=(1;*+$'9<1;*<1$D"*$)&$:9'(<&1(9<$<E*+1$=&+$

?$+*<+$"<(D"*$*1$D"E&"A"<$&A1*";J$D"E()$+9(1$@1&1(D"*$*1$<9<$@1&1(D"*J$<E&$)*$'9<9=9)*$:*$)&$

8(9)*<A*$*1$<*$:(+=9+*$:*$)&$191&)(1@$:*+$A&;1*+$*1$:*+$;G>)*+$:"$H*"K$W*$D"($=;@8&"1$+";$)*$1*;;&(<J$

&"$D"91(:(*<J$A*$+9<1$:*+$1*<+(9<+J$:*+$)"11*+$*1$:*+$&%%;9<1*'*<1+K$W*=*<:&<1J$19"1*+$A*+$(<I

8*<1(8(1@+$<*$+*$;@&)(+*<1$=&+$:&<+$"<$'9:*$@>&)(1&(;*$*1$)*+$'(>;&<1+$;*+1*<1$*<$=9+(1(9<$:*$

$
(! (i&'03'#1G(<DBA(



=(?A(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

+"C&)1*;<(1@$;*)&1(8*$U$*))*+$9<1$"<$A9"=$+";$)&$8(*$:*$'(>;&<1+$Q=)"+$D"*$+";$A*))*$:*+$&>*<1+$:*$

)Ef1&1T$*1$=*"8*<1$&89(;$:*+$A9<+@D"*<A*+$:;&'&1(D"*+$*<$1*;'*+$:*$8(9)*<A*$=FS+(D"*$*1$+S'I

C9)(D"*K$$$$$$

$

,(;*$D"*$19"+$A*+$&A1*";+$=&;1(A(=*<1$:(;*A1*'*<1$9"$(<:(;*A1*'*<1$&"$>9"8*;<*'*<1$:*+$

@1;&<>*;+$<*$8*"1$=&+$:(;*$D"E()+$+9<1$*<$A9<<(8*<A*$=9";$:@%(<(;$)&$=9)(1(D"*$'&;9A&(<*$:E('I

'(>;&1(9<K$W*$+9<1$)*+$&A1(9<+J$A9<A*;1@*+$*1$<9<$A9<A*;1@*+J$:*$19"+$A*+$&A1*";+$D"($:*++(<*<1$

&"$D"91(:(*<$)&$=FS+(9<9'(*$:*$)&$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$&"$O&;9AK$W*+$&A1(9<+$+9<1$)*$%;"(1$

:*+$1*<+(9<+J$:*+$&%%;9<1*'*<1+$*1$:*+$A9<%)(1+$*<1;*$A*+$&A1*";+$D"($&>(++*<1$9"$D"($)&(++*<1$

%&(;*$+&<+$&>(;K$W*11*$=9)(1(D"*$:E(''(>;&1(9<$<E*+1$<"))*'*<1$('=9+@*$:"$F&"1$=&;$)*+$&>*<1+$

:*$)Ef1&1K$O*11;*$)E&AA*<1$+";$)&$:@'")1(=)(A&1(9<$:*+$&A1*";+$*1$:*+$*+=&A*+$'9<1;*$D"*$)*$>9"I

8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$:*'*";*$"<*$D"*+1(9<$A9'=)*#*$:(%%(A()*'*<1$+&(+(++&C)*K$.E*<1;@*$

=&;$A*+$&A1*";+$*1$*+=&A*+$:*$=9"89(;$+">>G;*$D"*$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$

<E*+1$=&+$)E&=&<&>*$:*$)E&==&;*()$&:'(<(+1;&1(%$'9<9=9)(+@$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1K$-)$*+1$=)"1m1$

)En"8;*$:E"<$*<+*'C)*$:E&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$<9<$@1&1(D"*+J$@89)"&<1$=&;%9(+$?$)&$'&;>*$:*$)&$

C";*&"A;&1(*$%9;'*))*$'&(+$&"++($:*$)&$)@>&)(1@K$.EFSC;(:&1(9<$*<1;*$@1&1(D"*$*1$<9<$@1&1(D"*$*1$

)E(<1;(A&1(9<$*<1;*$*+=&A*+$L$1;&:(1(9<<*)+$M$:"$=9)(1(D"*$*1$)(*"#$('=;9C&C)*+$:"$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+$A9<+1(1"*<1$+&<+$:9"1*$"<*$=;*'(G;*$)(><*$%9;A*$:*$<91;*$=;9C)@'&1(D"*K$W*$D"($

%&(1$&"++($+9<$9;(>(<&)(1@J$AE*+1$:E&89(;$=9";$&'C(1(9<$:*$1*<(;$*<+*'C)*$19"+$A*+$&A1*";+$D"(J$

&==&;1*<&<1$?$:*+$"<(8*;+$+9A(&"#$:(%%@;*<1+J$A(;A")*<1$:E"<$*+=&A*$:*$=9"89(;$?$"<$&"1;*J$'*1I

1*<1$*<$n"8;*$:*+$(<+1;"'*<1+$:*$=9"89(;$:(%%@;*<1+J$A99=G;*<1$*1$+E&%%;9<1*<1$:&<+$)*+$&;1+$:*$

>9"8*;<*;$)E(''(>;&1(9<K$

$

34+(-1/1!$/0!*.0)1'&/.)0!/)!$*0+-0*)*50!6%)%1-,(*)/0!!

$

k<$&"1;*$=&;1($=;(+$:*$A*11*$1FG+*$A9<A*;<*$)&$D"*+1(9<$:*+$(<+1;"'*<1+$*1$:*+$:(+=9+(1(%+$

?$1;&8*;+$)*+D"*)+$+*$:@=)9(*<1$)&$1*AF<9)9>(*$*1$)E(<>@<(*;(*$:*$=9"89(;$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+,' U$@1":(*;$:9<A$)*$;&==9;1$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1J$AE*+1$&"++($+*$:9<<*;$=9";$

9CH*A1(%$:E*#=)9;*;$"<$*<+*'C)*$:E(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$F@1@;9A)(1*+K$\&;A*$D"E()$*+1$:*I

8*<"$?$)&$%9(+$=&S+$:E(''(>;&1(9<J$:*$1;&<+(1$*1$:E@'(>;&1(9<J$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$8"$@'*;>*;$

:*="(+$)*$:@C"1$:*$)&$A9)9<(+&1(9<$+";$+9<$1*;;(19(;*$:(8*;+*+$A&1@>9;(*+$:*$'(>;&<1+$8*<"*+$:*$

$
(" (I'2( '5.( .5127.(Q32(#.-($5-12'%.51-(Q&'2(0&%Q2.5/2.(#.-(Q&#$1$T'.-(Q'F#$T'.-G(6&$2(]3-0&'%.-(.1(].(

n3#,-G(:;;@O((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(?B(=(

=&S+$:(8*;+K$O&(+$?$=&;1(;$:*$^``i$A*+$%)"#$'(>;&19(;*+$+E(<1*<+(%(&<1$*1$=;(;*<1$"<*$&"1;*$19";I

<";*$*<$=&;1(*$?$A&"+*$:*$)E(<+1&))&1(9<$'&++(8*$:*$'(>;&<1+$8*<"+$:*$)E!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*J$

:"$O&>F;*CJ$:"$O9S*<$9;(*<1$*1$:*$)E!+(*,( K$W*11*$+(1"&1(9<$%(1$@'*;>*;$:*+$<9"8*))*+$%9;'*+$

:*$'(>;&1(9<$QA)&<:*+1(<(1@J$&<9<S'(+&1(9<$:*$+9($*<$+*$:@C&;;&++&<1$:*$+*+$=&=(*;+J$1;&8&()I

)*";+$(;;@>")(*;+$D"($9AA"=*<1$:*+$*'=)9(+$;@+*;8@+$&"#$<&1(9<&"#TK$.*";$=;@+*<A*$+";$)*$1*;;(I

19(;*$'&;9A&(<$&$&(<+($+"+A(1@$"<*$(<%)&1(9<$:*$:(+A9";+$=9)(1(D"*$+";$)E!"1;*$D"($*+1$=;@+*<1@$

A9''*$C9"AI@'(++&(;*$:*$)E&A1(9<$="C)(D"*$'&(+$&"++($A9''*$+9";A*$:*$)&$=&"8;*1@J$:"$AFmI

'&>*J$ :*$'&)&:(*+J$ :"$ :@+9;:;*$+9A(&)J$ '9;&)$*1$@A9<9'(D"*K$W*11*$A9<A*=1(9<$ :*$ )E!"1;*$

A9''*$+9";A*$:*$'*<&A*$*1$:*$=;9C)G'*+$*"1$=9";$A9<+@D"*<A*$)&$=;9:"A1(9<J$)&$;@&A1"&)(+&I

1(9<$*1$)E&==)(A&1(9<$:*$<9"8*&"#$:(+=9+(1(%+$*1$(<+1;"'*<1+$:*$=9"89(;J$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$)Ef1&1$

:@=)9(*$+&$'&AF(<*$:*$A9<1;m)*J$:*$8(9)*<A*$*1$:*$;@=;*++(9<$+";$A*+$<9"8*))*+$=9=")&1(9<+$

'(>;&<1*+K$0<$+"(8&<1$O(AF*)$P9"A&")1J$9<$=*"1$:@%(<(;$"<$:(+=9+(1(%$A9''*$"<$L$*<+*'C)*$

;@+9)"'*<1$F@1@;9>G<*$A9'=9;1&<1$:*+$:(+A9";+J$:*+$(<+1(1"1(9<+J$:*+$&'@<&>*'*<1+$&;AF(1*AI

1";&"#J$:*+$:@A(+(9<+$;G>)*'*<1&(;*+J$:*+$)9(+J$:*+$'*+";*+$&:'(<(+1;&1(8*+J$:*+$@<9<A@+$+A(*<I

1(%(D"*+J$:*+$=;9=9+(1(9<+$=F()9+9=F(D"*+J$'9;&)*+J$=F()&<1F;9=(D"*+J$C;*%$U$:"$:(1$&"++($C(*<$

D"*$:"$<9<I:(1,) MK$$

.*+$(<+1;"'*<1+$*1$)*+$:(+=9+(1(%+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*$)&$'(>;&1(9<$+9<1$)9<>1*'=+$;*+1@+$

&C+*<1+$:*+$1;&8&"#$+";$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9AK$\9";1&<1J$)E*<1;@*$=&;$)*+$(<+1;"'*<1+$*1$)*+$

:(+=9+(1(%+$:"$=9"89(;$*+1$"<*$'&<(G;*$=*;1(<*<1*$=9";$=*<+*;$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

&"$O&;9AK$W*)&$'*$=*;'*1$:E&C9;:*;$)*$=9"89(;$&"1&<1$:&<+$+&$:('*<+(9<$:*$8&)*";+$D"*$:&<+$

A*))*$:*$+&$'&1@;(&)(+&1(9<$D"91(:(*<<*K$W&;$()+$+9<1$)E(<A&;<&1(9<$:*$8&)*";+J$:*$%&R9<+$:*$%&(;*$

*1$:*$=*<+*;$)*$'9<:*$+9A(&)J$'&(+$()+$(<A&;<*<1$&"++($:*+$'9:&)(1@+$=&;1(A")(G;*+$:*$;@>")&1(9<$

:*+$A9<:(1(9<+$:E&AAG+$&"$'&;AF@$:"$1;&8&()$*1$)*$+@H9";$+";$)*$1*;;(19(;*$*1$)*+$%&R9<+$:EN1;*$"<$

@1;&<>*;$=&;$;&==9;1$?$)&$A9''"<&"1@$<&1(9<&)*K$0<$A*$+*<+J$H*$)*+$*<8(+&>*$A9''*$:*+$L$(<+I

1(1"1(9<+$+9A(9)9>(D"*+$M$D"($+E(<+G;*<1$:E"<*$=&;1$:&<+$"<$A9<1*#1*$F(+19;(D"*$:*$=;9:"A1(9<$

D"($*+1$)E&C9"1(++*'*<1$:E"<$&%%;9<1*'*<1$*<1;*$:(8*;+$&A1*";+$:"$>9"8*;<*'*<1$D"($+9<1$=9;I

1*";+$ :*$8&)*";+$ :(%%@;*<1*+$*1J$:*$)E&"1;*J$ :&<+$"<$A9<1*#1*$ :E"1()(+&1(9<$=&;$)*+$&A1*";+$ :"$

>9"8*;<*'*<1$D"($)*+$+E*<$&==;9=;(*<1$*1$)*+$'*11*<1$*<$n"8;*$&"$D"91(:(*<K$W*+$:*"#$A9<I

1*#1*+J$A*)"($ :*$)*";$=;9:"A1(9<$*1$A*)"($ :*$)*";$&==)(A&1(9<$A9<A;G1*J$+E(<+A;(8*<1$:&<+$"<*$

;*)&1(9<$:*$=9"89(;$&8*A$)*+$@1;&<>*;+$D"(J$*<$1&<1$D"*$A(C)*+$*1$&A1*";+J$=&;1(A(=*<1$&A1(8*'*<1$

$
(#(U&$2(L.5-3Z/G(:;;@%
($(i&'03'#1G(<DD?([(A@@(



=(?C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

?$)*";$1;&<+%9;'&1(9<$+";$ )*$1*;;&(<$>;YA*$?$:*+$+1;&1@>(*+$*1$1&A1(D"*+$:*$A9<19";<*'*<1$*1$

:E&:&=1&1(9<,* K$

0<$=;*'(*;$)(*"J$A*;1&(<+$:*$A*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$+9<1$%&C;(D"@+$*1$*#@A"1@+$?$

)E@AF*))*$<&1(9<&)*$=&;$:*+$&A1*";+$=;(8@+$*1$=&;$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1K$,*="(+$hi^`$)Ef1&1$'&;9I

A&(<$&$:(8(+@$)*+$@1;&<>*;+$D"($+*$=;@+*<1*<1$?$+*+$%;9<1(G;*+$*<$1;9(+$>;9"=*+$U$A*"#$D"($+9<1$

&"19;(+@+$=&;$)&$=9)(A*$?$)*+$1;&8*;+*;$)(C;*'*<1$*<$=;@+*<1&<1$"<$+('=)*$=&++*=9;1J$A*"#$D"($

+9<1$+9"'(+$?$:*+$%9;'&)(1@+$:*$8(+&$*1$*<%(<$A*"#$D"($+9<1$+9"'(+$?$"<$;@>('*$:E&"19;(+&1(9<+$

@)*A1;9<(D"*+$=;@&)&C)*$&"$89S&>*K$W*11*$=9)(1(D"*$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$&$&C9"1($?$)E(<+1(1"1(9<I

<&)(+&1(9<$:*$;@>('*+$:@;9>&19(;*+$&AA9;:&<1$:*+$=;(8()G>*+$?$A*;1&(<+$@1;&<>*;+$&"$:@1;('*<1$

:E&"1;*+K$$

,&<+$)&$)9($:*$hiiu$()$<E*+1$%&(1$&"A"<*$'*<1(9<$:E"<*$:(%%@;*<A(&1(9<$+*)9<$)&$<&1(9<&)(1@K$

\9";1&<1J$)E*<1;@*$=&;$)*+$(<+1;"'*<1+$:9<1$)&$>@<@&)9>(*$:*$A*;1&(<+$:E*<1;*$*"#$;*'9<1*$?$)&$

\;*'(G;*$6"*;;*$'9<:(&)*$Q)*$=&++*=9;1J$)*$8(+&J$)E&"19;(+&1(9<$@)*A1;9<(D"*$:*$89S&>*J$)&$C(9I

'@1;(*$*1$)&$%(AF*$:*$=9)(A*T$'9<1;*$"<$1;&(1*'*<1$:(%%@;*<1$:*+$@1;&<>*;+$+*)9<$)*";$9;(>(<*$

<&1(9<&)*K$!(<+(J$"<$]@<@>&)&(+$D"($=*"1$=@<@1;*;$*1$1;&8&())*;$)(C;*'*<1$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9I

A&(<$<E*+1$=&+$1;&(1@$:*$)&$'N'*$%&R9<$D"E"<$6"(<@*<$D"($*+1$+9"'(+$?$"<*$&"19;(+&1(9<$@)*AI

1;9<(D"*$:*$89S&>*$*1$?$"<*$=;9A@:";*$:E&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()X$"<$P;&<R&(+$*#9<@;@$:*$8(+&$

<*$)E*+1$=&+$:*$)&$'N'*$'&<(G;*$D"E"<$4";[(<&C@$+9"'(+$&"#$%9;'&)(1@+$:*$8(+&$X$"<$!)>@;(*<$

D"($=*"1$)(C;*'*<1$9AA"=*;$"<$*'=)9($*+1$1;&(1@$:(%%@;*''*<1$D"E"<$0+=&><9)$+9"'(+$?$"<*$

&"19;(+&1(9<$=;@&)&C)*$ :*$1;&8&()X$"<$!'@;(A&(<$+9"'(+$?$"<*$1&#*$:*$+@H9";$)E*+1$&"++($=&;$

;&==9;1$?$"<$Z"<(+(*<$*#9<@;@$:"$=&(*'*<1$:*$A*11*$1&#*K$,*$A*$=9(<1$:*$8"*J$)E9;(>(<*$<&1(9<&)*$

:*$)E@1;&<>*;$*+1$"<$@)@'*<1$+1;"A1";&<1$:*$)&$8(*$D"91(:(*<<*$:*$A*+$@1;&<>*;+J$<91&''*<1$:&<+$

)*";$;&==9;1$&8*A$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$*1$)*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+K$$

0<$=)"+$:*$A*+$(<+1;"'*<1+$:*$>*+1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*J$)*$A9<1;&1$:*$1;&8&()$=9";$@1;&<>*;$

*1$)E&"19;(+&1(9<$=;@&)&C)*$:*$1;&8&()$A9<+1(1"*<1$:*="(+$^`ui$)*+$:*"#$(<+1;"'*<1+$=F&;*+$'(+$

*<$n"8;*$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$=9";$A9<1;m)*;$*1$;@>")*;$)E&AAG+$:*+$@1;&<>*;+$&"$

'&;AF@$:*$)E*'=)9($)9A&)K$0<1;*$^`uiI^`ci$()+$+E&==)(D"&(*<1$+&<+$*#A*=1(9<$?$19"1$@1;&<>*;$

+9"F&(1&<1$ 9AA"=*;$ "<$ *'=)9($ &"$ O&;9AJ$ '&(+$ :*="(+$ )E(<:@=*<:&<A*$ ()+$ <*$ +E&==)(D"*<1$

D"E&"#$@1;&<>*;+$:9<1$)*+$f1&1+$:E9;(>(<*$<E9<1$=&+$+(><@$&8*A$)*$>9"8*;<*'*<1$'&;9A&(<$"<$

&AA9;:$:E@1&C)(++*'*<1$:*$)*";+$A(19S*<+K$!)9;+$D"*$]@<@>&)&(+J$!)>@;(*<+$*1$Z"<(+(*<+$=*"I

8*<1$S$&AA@:*;$+&<+$;*+1;(A1(9<J$)*+$&"1;*+$@1;&<>*;+$+9<1$D"&<1$?$*"#$+9"'(+$&"#$&)@&+$:*$A*+$

$
(%(P.11.(3QQ2&0+.(-J$5-Q$2.(/.(0.##.(%$-(.5(u'62.(Q32(#J7T'$Q.(/.(2.0+.20+.(/$2$M7.(Q32(8$.22.(]3-0&'%.-(

.1(]&'$-(I$%32/(W]3-0&'%.-(.1(I$%32/G(:;<<Y(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(?D(=(

:*"#$(<+1;"'*<1+$@1&1(D"*+$:*$A9<1;m)*$*1$:*$;@>")&1(9<$:"$'&;AF@K$.E9C+*;8&1(9<$:*$)&$'(+*$

*<$n"8;*$:*$A*+$:*"#$(<+1;"'*<1+$=&;$)*+$&>*<1+$:"$'(<(+1G;*$:*$1;&8&()$&"$<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$

)9A&"#$:*$)E!<&=*A$*1$)*+$&A1*";+$@A9<9'(D"*+$=;(8@+$Q)*+$*'=)9S*";+J$)*+$&>*<1+$:*$=)&A*'*<1$

:*$'&(<$:En"8;*J$)*+$&>*<A*+$(<1@;('&(;*+T$=*;'*1$:*$'*11;*$&"$H9";$)*+$)9>(D"*+$:*$A9<1;m)*$

*1$:*$;@>")&1(9<$:"$'&;AF@$:"$1;&8&()$&"$<9'$:E"<*$=;@%@;*<A*$<&1(9<&)*J$)*+$1*<+(9<+$*#(+I

1&<1*+$*<1;*$)9>(D"*$:*$A9<1;m)*$*1$<@A*++(1@$:E&11;&A1(9<$:*$A9'=@1*<A*+$@1;&<>G;*+$=9";$A9'I

=*<+*;$)*$:@%(A(1$:*$A9'=@1*<A*+$)9A&)*+$*1$)*+$+1;&1@>(*+$:*$A9<19";<*'*<1$'(+*+$*<$n"8;*$=&;$

)*+$*'=)9S*";+$*1$)*+$@1;&<>*;+$=9";$;@+(:*;$*1$1;&8&())*;$+";$)*$1*;;(19(;*K$W*+$1*<+(9<+$'9<1;*<1$

&8&<1$19"1$:*+$=;&1(D"*+$'")1(=)*+$:*+$&A1*";+K$0))*+$:@89()*<1$:E&C9;:$:*+$:@;9>&1(9<+$D"*$)*+$

&>*<1+$&AA9;:*<1$?$A*;1&(<*+$A&1@>9;(*+$:*$1;&8&())*";+$@1;&<>*;+$"1()*+$?$)E@A9<9'(*$<&1(9<&)*J$

:*+$*'=)9S*";+$D"($=;@%G;*<1$;*A;"1*;$:*+$'(>;&<1+$+&<+$=&=(*;+$C9<$'&;AF@$:&<+$)&$;"*$D"*$

:*$:*'&<:*;$&"#$&>*<1+$:*$>"(AF*1$)&$:@)(8;&<A*$:E"<*$&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()$X$:*+$1;&8&())*";+$

@1;&<>*;+$D"($%9<1$:*+$&))*;+I;*19";+$&%(<$:*$;@+(:*;$;@>")(G;*'*<1$=9";$9AA"=*;$(;;@>")(G;*'*<1$

:*+$*'=)9(+$+";$)*$1*;;(19(;*$<&1(9<&)K$

,E&"1;*+$(<+1;"'*<1+$:E9;:;*$:(+A(=)(<&(;*+$*1$;@=;*++(%+$9<1$@1@$@>&)*'*<1$'(+$*<$=)&A*$

=&;$)Ef1&1J$?$)E&11*<1(9<$:*$A&1@>9;(*+$:9<1$)&$=;@+*<A*$+";$)*$1*;;(19(;*$*+1$H">@*$(<:@+(;&C)*$=&;$

)*+$&>*<1+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<U$)*$'(>;&<1$+&<+I=&=(*;+$:E(:*<1(%(A&1(9<J$)*$A)&<:*+1(<$+&<+$:9I

'(A()*$%(#*$A9<<"$=&;$)*+$&"19;(1@+$:*$A9<1;m)*$&"$<(8*&"$)9A&)J$)*$'(>;&<1$+"+=*A1@$:*$89")9(;$

1;&<+(1*;$8*;+$)E0";9=*J$)*$H9";<&)(+1*$*1$)*$'()(1&<1+$@1;&<>*;+$D"($L$:@;&<>*<1$M$*1$L$:@<9<A*<1$

M$)*+$1&;+$:"$+S+1G'*K$,*$<9+$H9";+J$=&;)*;$:*$8(9)*<A*$*<8*;+$)*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AJ$AE*+1$

@89D"*;$)&$;@=;*++(9<$=9)(A(G;*$D"($+E&C&1$:*="(+$)*+$&<<@*+$^``i$+";$)*+$'(>;&<1+$+"C+&F&I

;(*<+J$<91&''*<1$:*="(+$)*+$@8@<*'*<1+$:*$W*"1&$*1$O*)())&$:*$hiib$D"($9<1$&'*<@$A*;1&(<+$?$

D"&)(%(*;$A*11*$;@=;*++(9<$:*$L$>"*;;*$&"#$'(>;&<1+,+MJ$'&(+$?$&'*<*;$:*+$/56$<&1(9<&)*+$*1$

(<1*;<&1(9<&)*+$?$:9A"'*<1*;$*1$?$:@<9<A*;$)*+$;&%)*+$*1$:@=9;1&1(9<+$:9<1$+9<1$L$8(A1('*+$M$A*+$

]"C+&F&;(*<+,0 K$W*+$8(9)*<A*+$+9<1$&<&)S+@*+$?$)E&"<*$:*+$;@=;*++(9<+$'(+*+$*<$n"8;*$=&;$)*+$

&>*<1+$:*$%9;A*+$:*$)E9;:;*$?$)E@>&;:$:*$A*+$A&1@>9;(*+$:E@1;&<>*;+K$Z9"1*%9(+J$?$*+1('*;$D"*$)*$

;*A9";+$?$)&$8(9)*<A*$+9(1$;@+*;8@$"<(D"*'*<1$&"#$&>*<1+$:*$)Ef1&1$(<8*+1(+$:"$=9"89(;$:E&==)(I

D"*;$)&$)9(J$D"E*<$*+1I()$:*+$;(#*+J$&%%;9<1*'*<1$*1$=9>;9'*+$D"(J$+";$)&$C&+*$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$

:*$)&$;*)(>(9<$*1$:*$)&$A9")*";$:*$=*&"J$9==9+*<1$<&1(9<&"#$*1$@1;&<>*;+$D"($:@=&++*<1$)*$+*")$

A&:;*$@1&1(D"*$o$W9''*<1$&<&)S+*I1I9<$)&$=9)(1(D"*$:*$'&;9A&<(+&1(9<J$"<*$8(9)*<A*$+S'C9I

)(D"*J$D"($&$&C9"1($*<$=&;1(*$&"#$*#=;9=;(&1(9<+$:*+$1*;;*+$*1$?$)E*#A)"+(9<$:*+$@1;&<>*;+$:*$

$
(&(U&$2(L#350+32/(.1(k.5/.2(W/$2OYG(:;;B((
(' (U&$2(#.(23QQ&21(/.(e7/.0$5-(I35-=i2&51$,2.-G(:;;@G(n3/.%G(:;<;G(:;<:G(:;<B(



=(@;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

A*;1&(<+$*+=&A*+$=9)(1(D"*+$*1$@A9<9'(D"*+$:"$=&S+$o$W9''*<1$;*<:;*$A9'=1*$:*$19"1*+$A*+$

8(9)*<A*+$=FS+(D"*+$*1$+S'C9)(D"*+$&"#D"*))*+$)*+$@1;&<>*;+$%9<1$%&A*$&"$D"91(:(*<$:&<+$)&$

;"*J$&"$1;&8&()J$&"#$%;9<1(G;*+J$:*8&<1$)*+$C";*&"#$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$*1$:&<+$)*+$'&;AF@+$&"$

<(8*&"$:*+$'()"*$1$ o$B(+19;(A(+*;$19"1*+$A*+$%9;'*+$:*$8(9)*<A*+$'E&$+*'C)@$<@A*++&(;*$=9";$

&==;@F*<:*;$)*+$)9>(D"*+J$)*+$*+=&A*+J$)*+$&A1*";+$*1$)*+$(<+1;"'*<1+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$*))*+$+*$

:@=)9(*<1$+";$)*$1*;;&(<K$W*+$8(9)*<A*+$;*=9+*<1$+";$)E*#A)"+(9<$:E"<$>;9"=*$:E@1;&<>*;+$+";$)&$

C&+*$:*$+&$<&1(9<&)(1@$QN1;*$<9<$O&;9A&(<TJ$:*$+&$;*)(>(9<$QN1;*$"<$<9<$'"+")'&<T$*1$:*$+&$;&A*$

QN1;*$59(;TJ$*))*+$+*$:@=)9(*<1$?$)E@AF*))*$<&1(9<&)*$A9''*$?$)E@AF*))*$)9A&)*J$'&(+$&"++($:&<+$

:*+$*+=&A*+$="C)(A+$Q)&$;"*J$&"#$%;9<1(G;*+J$)*+$'&;AF@+J$:*8&<1$)*+$>"(AF*1+$:*$)E&:'(<(+1;&I

1(9<T$*1$=;(8@+$Q&"$:9'(A()*$:*+$'(>;&<1+TX$*1$*))*+$=*"8*<1$N1;*$)En"8;*$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$9"$

&A1*";+$=;(8@+$Q)*$AF&"%%*";$:*$C"+$D"($;*%"+*$?$C9;:$"<$'(>;&<1$+&<+$=&=(*;+$:E(:*<1(1@$9"$?$

A&"+*$:*$+&$A9")*";$:*$=*&"J$9"$)*$A&+$:"$C&())*";$D"($;*%"+*$:*$)9"*;$"<$&==&;1*'*<1$?$"<$

@1;&<>*;$=&;A*$D"E()$*+1$AF;@1(*<$9"$=&;A*$D"E()$*+1$59(;J$9"$D"($%&(1$&==*)$?$:*+$)9"C&;:+$:"$

D"&;1(*;$=9";$*#=")+*;$:*$+9<$&==&;1*'*<1$:*+$'(>;&<1+$(<A&=&C)*+$:*$=&S*;$)*$)9S*;TK$.E9;(I

>(<*$<&1(9<&)*J$;*)(>(*"+*J$;&A(&)*$A9<+1(1"*<1$F(+19;(D"*'*<1$)*+$;@=*;19(;*+$:E*#A)"+(9<$'&(+$

&"++($:*+$;*>(+1;*+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$+*$'&<(%*+1*<1$)&$8(9)*<A*$=9"8&<1$&))*;$H"+D"E?$)E&11*(<1*$

:*$)E(<1@>;(1@$=FS+(D"*$9"$'9;1$+E*<$+"(1K$$

.&$=;*'(G;*$A9<%(>";&1(9<$:&<+$)&D"*))*$+*$:@;9")*<1$A*+$8(9)*<A*+$*+1$A*))*$:*$)E*+=&A*$

A9)9<(&)$)9;+D"*$)Ef1&1$A9)9<(&)$:@A(:&$*<$^`i_$:*$;*A;"1*;$:*+$A9'C&11&<1+$:&<+$+*+$1*;;(19(;*+$

:*$)E!/P$*1$:*$)E!fP$=9";$8*<(;$=&;1(A(=*;$?$)&$'(+*$*<$n"8;*$:"$=;9H*1$:*$A9)9<(+&1(9<$:*$

)E0'=(;*$AF@;(%(*<$D"($&C9"1(1$?$"<*$;"=1";*$:*$)&$:9'(<&1(9<$*+A)&8&>(+1*J$:E"<*$=&;1$*1J$:*$

)E&"1;*J$)9;+D"*$)Ef1&1$A9)9<(&)$:@A(:&$&"++($:E(<+1(1"*;$&"$:@C"1$:*$)&$\;*'(G;*$6"*;;*$'9<I

:(&)*$:*+$'@A&<(+'*+$C";*&"A;&1(D"*+J$)@>(+)&1(%+$*1$=9)(A(*;+$=9";$;@=;('*;$)*+$@1;&<>*;+$D"&I

)(%(@+$:*$L$;*++9;1(++&<1+$:E"<*$="(++&<A*$*<<*'(*$MK$.&$=@;(9:*$D"($+E@1*<:$:*^`ix$?$^`ac$+*$

A&;&A1@;(+*$=&;$"<$8(9)*<1$&%%;9<1*'*<1$*<1;*$@1;&<>*;+$*1$+"H*1+$'&;9A&(<+J$'&(+$&"++($=&;$"<*$

;@=;*++(9<$8(9)*<1*$:Ef1&1$D"($+E&C&1$+('")1&<@'*<1$+";$)*+$!))*'&<:+J$)*+$-1&)(*<+J$)*+$!"+1;9I

F9<>;9(+$*1$)*";+$L$A9))&C9$MK$0<$1&<1$D"E(<+1;"'*<1$:*$8(9)*<A*J$)*$)&<>&>*$:"$:;9(1$A9)9<(&)$

*1$=9+1A9)9<(&)$&$&(<+($H9"@$"<$;m)*$A*<1;&)$:&<+$)&$:(%%"+(9<$:*$)&$8(9)*<A*$?$)&$%9(+$=FS+(D"*$

*1$+S'C9)(D"*K$

.&$:*"#(G'*$A9<%(>";&1(9<$:&<+$)&D"*))*$+E*+1$:@=)9S@*$A*11*$8(9)*<A*$*+1$A*))*$:*$)&$

=@;(9:*$:@A9)9<(&)*$D"($8&$:*$^`ac$?$^`bxJ$:&1*$:*$)E&:9=1(9<$:"$=;*'(*;$W9:*$:*$)&$<&1(9<&I

)(1@$'&;9A&(<*J$="(+$:*$^`bx$&"$:@C"1$:*$^`xiK$W*+$'9'*<1+$+*$A&;&A1@;(+*<1$=&;$"<*$;@+";I

>*<A*$:"$<&1(9<&)(+'*$D"($&$&C9"1($<9<$+*")*'*<1$?$)E&:9=1(9<$:E"<*$=9)(1(D"*$:*$'&;9A&<(I



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(@<(=(

+&1(9<$:*$)Ef1&1J$'&(+$&"++($?$)&$;@&A1"&)(+&1(9<$:*$=;&1(D"*+$#@<9=F9C*+J$;&A(+1*+$*1$&<1(A9)9I

<(&)(+1*+K$WE*+1$:";&<1$A*11*$=@;(9:*$D"*$)Ef1&1$=9+1A9)9<(&)$'&;9A&(<$'(1$*<$=)&A*$)*+$=;*'(*;+$

:(+=9+(1(%+$:E*#A)"+(9<$+";$)&$C&+*$:*+D"*)+$+*$:@=)9(*<1$)&$8(9)*<A*$*<8*;+$)*+$@1;&<>*;+$&"$

O&;9AK$.*+$A(C)*+$@1&(*<1$=;(<A(=&)*'*<1$)*+$@1;&<>*;+$D"($9AA"=&(*<1$)*+$1*;;*+$&>;(A9)*+$*1$)*+$

+*A1*";+$:E&A1(8(1@+$*++*<1(*))*+$:*$)E@A9<9'(*J$'&(+$&"++($)*+$&<A(*<+$A9'C&11&<1+$+@<@>&)&(+$

D"($9<1$A9))&C9;@$&8*A$)E&;'@*$A9)9<(&)*$=9";$;@=;('*;$)&$:(++(:*<A*$*1$)&$;@+(+1&<A*$19"1$*<$

=&;1(A(=&<1$?$)&$'(+*$*<$=)&A*$:"$=;9H*1$:*$A9)9<(+&1(9<$:"$O&;9AK$$

.&$1;9(+(G'*$A9<%(>";&1(9<$F(+19;(D"*$:&<+$)&D"*))*$+*$:@=)9(*$)&$8(9)*<A*$:Ef1&1$*+1$A*))*$

D"($:&1*$:"$:@C"1$:*+$&<<@*+$^``i$?$<9+$H9";+J$AE*+1I?I:(;*$A*))*$D"($+*$A&;&A1@;(+*$=&;$)&$C;"I

1&)(1@$=9)(A(G;*$:&<+$"<$A9<1*#1*$:*$;*:@=)9(*'*<1$:*$)&$<91(9<$:*$)E9;:;*$="C)(A$:&<+$)*$:9I

'&(<*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AJ$'&(+$&"++($A*))*$D"($A9y<A(:*$&8*A$)*$:";A(+I

+*'*<1$ :*+$=9)(1(D"*+$ ;@=;*++(8*+$*1$)*+$)9>(D"*+$&<1(I'(>;&19(;*+$*<$0";9=*K$,*$<9+$H9";+$

)9;+D"*$)E9<$=&;)*$:*$8(9)*<A*$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$*<8*;+$)*+$@1;&<>*;+J$9<$%&(1$>@<@;&)*'*<1$

&))"+(9<$?$A*11*$%9;'*$*#1;N'*$:*$;@=;*++(9<$D"*$+"C(++*<1$)*+$'(>;&<1+K$!8*A$)E&:9=1(9<$:*$)&$

)9($:*$hiiuJ$)Ef1&1$&$;@&A1"&)(+@$A*;1&(<+$(<+1;"'*<1+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$+*$:@=)9(*$)&$8(9)*<A*J$

'&(+$()$&$&"++($%(#@$)*$A&:;*$)@>&)$:*$+9<$"+&>*$)@>(1('*$19"1$*<$:@%(<(++&<1$)*+$(<%;&A1(9<+J$)*+$

=*(<*+$*1$)&$=;9=9;1(9<$:&<+$)&D"*))*$*))*$:9(1$+E*#*;A*;$+";$)*+$@1;&<>*;+$(<:@+(;&C)*+$+";$)*$

1*;;(19(;*K$$

.&$>*+1(9<$:*$A*11*$(<:@+(;&C()(1@$+*$%&(1$:E&C9;:$?$=&;1(;$:E(<+1;"'*<1+$:*$;@=;*++(9<$D"($

1;9"8*<1$)*";$;&(+9<$:E*#(+1*<A*$*1$)*";$H"+1(%(A&1(9<$:&<+$)*$)&<>&>*$:"$:;9(1$*1$:&<+$)&$<91(9<$

:*$'&(<1(*<$:*$)E9;:;*$="C)(AK$.E(<1;9:"A1(9<$:&<+$)&$)9($:*$hiiu$:*$)&$<91(9<$:*$L$'*<&A*$?$

9;:;*$="C)(A$M$&$&C9"1($(<@8(1&C)*'*<1$&"$;*<%9;A*'*<1$:*$)&$;@=;*++(9<$*<8*;+$A*;1&(<*+$A&1@I

>9;(*+$:E@1;&<>*;+$H">@*+J$?$19;1$9"$?$;&(+9<J$A9''*$@1&<1$+9";A*$:*$1;9"C)*+$?$)E9;:;*$="C)(A$

:9<1$)&$=9)(A*$*+1$AF&;>@*$:*$;@1&C)(;$)9;+D"E()$*+1$'*<&A@K$!"$<9'$:"$ '&(<1(*<$:*$)E9;:;*$

="C)(A$)Ef1&1$&$A*;1*+$'(+$?$)&$:(+=9+(1(9<$:*$+*+$&>*<1+$:(8*;+$(<+1;"'*<1+$D"($1(;*<1$)*";$)@>(I

1('(1@$:*$A*;1&(<*+$:(+=9+(1(9<+$:*$A*11*$)9($Q)E*#=")+(9<J$)&$;*A9<:"(1*$&"#$%;9<1(G;*+J$)*$;&=&I

1;(*'*<1J$)*$;*%9")*'*<1$*1$)&$;@1*<1(9<$&:'(<(+1;&1(8*TJ$'&(+$)E9C+*;8&1(9<$+";$)*$1*;;&(<$;@8GI

)*<1$&"++($:E&"1;*+$(<+1;"'*<1+$())@>&"#J$1*)+$D"*$)*+$;&%)*+$(<:(8(:"*))*+$*1$A9))*A1(8*+J$)*+$*<I

%*;'*'*<1+$:*$'&++*J$)*+$:@=9;1&1(9<+$*<$:*F9;+$:*$19"1*$=;9A@:";*$)@>&)*J$)&$AF(A91*J$)E"+&>*$

:*$8(9)*<A*+$8*;C&)*J$=FS+(D"*$*1$;&A(+1*J$"+&>*$:E&;'*+$?$%*"$&"$<(8*&"$:*+$%;9<1(G;*+K$\9";$

%&(;*$%&A*$?$A*11*$8(9)*<A*J$)@>&)*$9"$())@>&)*J$)*+$'(>;&<1+$'*11*<1$*<$=)&A*$:*+$+1;&1@>(*+$*1$

&;1+$:*$%&(;*$Q)&$%"(1*J$)E&>;*++(9<$8*;C&)*$9"$=FS+(D"*J$)*$AF&<>*'*<1$:E(:*<1(1@J$)&$A)&<:*+1(I

<(1@J$*1AKT$=9";$@8(1*;$)&$8(9)*<A*$9"$%&(;*$%&A*$&"#$&>*<1+$D"($)E*#*;A*<1K$Z9"1*+$A*+$+1;&1@>(*+$



=(@:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

:E@8(1*'*<1$:*$)&$8(9)*<A*$=*"8*<1$=;*<:;*$:*+$&))";*+$C;"1&)*+$*1$:;&'&1(D"*+$=9";$)*+$=*;I

+9<<*+$D"($)*+$'*11*<1$*<$n"8;*$Q;*<9<A*'*<1$?$"<*$=&;1(*$:*$)*";$F(+19(;*$=*;+9<<*))*$*1$%&I

'()(&)*J$:(%%(A")1@+$)(@*+$+";19"1$?$)E(:*<1(%(A&1(9<$:*$)*";$%&'())*$9"$:*$)*";$ f1&1$&=;G+$)*";$

:@AG+TK$

$$

0<%(<J$()$*#(+1*$?$)E@AF*))*$'(A;9$:*+$*+=&A*+$C";*&"A;&1(D"*+$Q)*$C";*&"$:E"<$'0.$))2'J$

)*$>"(AF*1$:E&>*<1+$:*+$j()&S&+$:*$=9)(A*J$)*$>"(AF*1$:*$;@>")&;(+&1(9<$&:'(<(+1;&1(8*J$)*+$1;(I

C"<&"#$)9A&"#J$)*$C";*&"$:E"<$&>*<1$A9<+")&(;*J$)*$>"(AF*1$:E"<*$&++9A(&1(9<J$)*+$>&;*+$;9"I

1(G;*+T$:E&"1;*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$:*+1(<@+$?$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$&"$<(8*&"$)9A&)$

QA*;1(%(A&1$:*$;@+(:*<A*J$A&;1*$:E(''&1;(A")&1(9<J$A9<%(;'&1(9<$H":(A(&(;*$:E(:*<1(1@J$A&;1*$A9<I

+")&(;*J$1(A[*1$:*$1;&<+=9;1TK$.E&AAG+$?$A*+$:(+=9+(1(%+$:9A"'*<1&(;*+$&11;(C"&<1$:(8*;+$:;9(1+$?$

)*";$1(1")&(;*+$&"#$<(8*&"#$)9A&)$*1$<&1(9<&)$*+1$+9"8*<1$&AA9;:@$9"$;*%"+@J$A9<1*+1@$9"$<@>9A(@$

*<1;*$&A1*";+$(<8*+1(+$:E&"19;(1@$Q'0.$))2'J$%9<A1(9<<&(;*+$)9A&"#J$&A1*";+$&++9A(&1(%+J$&>*<1$

A9<+")&(;*$@1;&<>*;J$8*<:*";$:*$C())*1+$*1$AF&"%%*";$:*$C"+T$*1$:*+$A&1@>9;(*+$:E@1;&<>*;+$Q@1"I

:(&<1+J$1;&8&())*";+J$19";(+1*+J$8(+(1*";+J$+&<+I=&=(*;+J$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*T$*<$D"N1*$

:*$+*;8(A*+$*1$:*$:9A"'*<1+$&:'(<(+1;&1(%+$*1$:*$1(1;*+$:*$89S&>*K$.&$=9++(C()(1@$=9";$"<$@1;&<I

>*;$ :*$ ;@+(:*;$&"$<(8*&"$)9A&)$*+1$:@+9;'&(+$A9<:(1(9<<@$?$)&$=9++*++(9<$:E"<$A*;1(%(A&1$:*$

;@+(:*<A*$:@)(8;@$=&;$)*+$&>*<1+$:E&"19;(1@$Q'0.$))2'1T&?$)E@AF*))*$:"$D"&;1(*;$*1$:E"<*$A&;1*$

:E(''&1;(A")&1(9<$:@)(8;@*$=&;$)*+$&>*<1+$Q'9j&V(%(<*+T$:*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$&"$<(8*&"$:*$)&$

j()&S&K$.*$:(+=9+(1(%$:*$A&;1*$:E(''&1;(A")&1(9<$(<+1(1"@$:&<+$)&$)9($:*$hiiu$A)&++*$)*+$@1;&<>*;+$

*<$:(8*;+*+$A&1@>9;(*+$+*)9<$D"E()+$+9<1$@1":(&<1+J$1;&8&())*";+J$8(+(1*";+J$;*%">(@+J$&=&1;(:*+J$

A9<H9(<1Q*T$:E"<$Q*T$<&1(9<&)$Q*TJ$*<%&<1$())@>(1('*$<@$:*$=&;*<1+$'&;9A&(<+J$*1AK$.E9C+*;8&1(9<$

:*$)&$'(+*$*<$n"8;*$:*$A*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$?$)E@AF*))*$:"$D"&;1(*;$*1$:*$)&$j()&S&$

:9<<*$?$89(;$)*+$&;1+$'0.$))2'$#&2,&!"#$%$#$:*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$&"$<(8*&"$)9A&)$&(<+($

D"*$)*+$&;1+$&:'(<(+1;&1(%+J$H":(A(&(;*+$:*$%&C;(D"*;$:*+$'(>;&<1+$;@>")&;(+&C)*+K$"

.E*<1;@*$=&;$)*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$=*;'*1$&(<+($:*$'9<1;*;$:(8*;+*+$

=;&1(D"*+$:"$=9"89(;$*1$:*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$F@1@;9A)(1*+K$,&<+$A*;1&(<+$A9<1*#1*+J$:*+$

(<+1;"'*<1+$%&C;(D"@+$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$=9";$>9"8*;<*;$:*+$A&1@>9;(*+$=;@A(+*+$:E@1;&<I

>*;+$=*"1J$=&;$;(A9AF*1J$>9"8*;<*;$"<$*<+*'C)*$=)"+$8&+1*$:E@1;&<>*;+K$,&<+$:E&"1;*+J$"<$(<+I

1;"'*<1$:*+1(<@$?$>9"8*;<*;$:*+$A&1@>9;(*+$=;@A(+*+$=*"1$N1;*$:@19";<@$=&;$)*+$&>*<1+J$9"$=&;$

:*+$&A1*";+$=;(8@+J$9"$=&;$:E&"1;*+$A&1@>9;(*+$:E@1;&<>*;+$D"($=*"8*<1$:@A(:*;$:E*<$1(;*;$=;9%(1K$

WE*+1$)*$A&+$)9;+D"*$:*+$@1":(&<1+$*<$+(1"&1(9<$;@>")(G;*$:@A(:*<1$:*$;*'=)(;$)*+$>"(AF*1+$:*$

;@>")&;(+&1(9<$D"(J$:@+*;1@+$=&;$)*+$+&<+I=&=(*;+$=&;$=*";$:EN1;*$(:*<1(%(@+J$<*$+9<1$=&+$*<$;@&)(1@$

)*+$A(C)*+$<($)*+$8@;(1&C)*+$:*+1(<&1&(;*+$:*$A*+$9=@;&1(9<+$:*$;@>")&;(+&1(9<J$'&(+$D"($:@A(:*<1$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(@>(=(

D"&<:$'N'*$ :*$:*'&<:*;$)&$L$A&;1*$:"$;9($M$=9";$&89(;$&AAG+$?$:*+$&8&<1&>*+$&"#D"*)+$)*";$

A&;1*$:E@1":(&<1$<*$)*";$=*;'*1$=&+$:E&89(;$&AAG+K$WE*+1$&"++($)*$A&+$)9;+D"*$)*+$&>*<1+$:*+$

j()&S&+$&"$<(8*&"$)9A&)$:@19";<*<1$)&$=;9A@:";*$H":(A(&(;*$:*+1(<@*$?$;@=;('*;$)*+$'(>;&<1+$

(;;@>")(*;+$=9";$*<$%&(;*$"<$(<+1;"'*<1$&:'(<(+1;&1(%$:*$;@>")&;(+&1(9<$H":(A(&(;*J$*<$*<89S&<1$

:*8&<1$)*+$1;(C"<&"#$)9A&"#$19"1$@1;&<>*;$:9<1$)*$8(+&$9"$)*$1&'=9<$:E*<1;@*$&$*#=(;@J$&8&<1$:*$

)"($:9<<*;$)&$=9++(C()(1@$:*$:@=9+*;$"<*$:*'&<:*$:*$A&;1*$:*$+@H9";$&"$<(8*&"$:*$)*";$>"(AF*1K$

WE*+1$*<%(<$)*$A&+$:*$A*+$=;9%*++(9<<*)+$:"$1;&<+=9;1$*1$8*<:*";+$:*$1(1;*$:*$89S&>*$D"($(<+1;"I

'*<1&)(+*<1$)&$A&;1*$:*$+@H9";$=9";$%&(;*$=&S*;$=)"+$AF*;$)*$1(A[*1$&"#$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$

(;;@>")(G;*K$O(*"#$*<A9;*J$:*+$(<+1;"'*<1+$(<8*<1@+$:&<+$"<$A9<1*#1*$=&;1(A")(*;$=9";$>9"8*;I

<*;$:*+$@1;&<>*;+$C(*<$:@1*;'(<@+$+*$89(*<1$:@19";<*;$:*$)*";$9CH*A1(%$(<(1(&)$=9";$N1;*$C;(A9)*;$

:&<+$"<$&"1;*$A9<1*#1*$:*$>9"8*;<*'*<1X$1*)$*+1$)*$A&+$:*$19"+$A*+$(<+1;"'*<1+$(<8*<1@+$:";&<1$

)*+$:*"#$>"*;;*+$'9<:(&)*+$=9";$;@=;('*;$)*+$%(>";*+$:E*<<*'(+$(<A&;<@*+$?$)E@=9D"*$=&;$)*+$

!))*'&<:+J$)*+$-1&)(*<+$*1$)*+$!"+1;9IF9<>;9(+J$*1$D"($9<1$@1@$;@&A1"&)(+@+$&"$:@C"1$:*$^``i$=&;$

)Ef1&1$=9+1A9)9<(&)$'&;9A&(<$=9";$;@=;('*;$)*+$'(>;&<1+$+"C+&F&;(*<+K$$

W*11*$*<1;@*$=&;$)*+$(<+1;"'*<1+$*1$)*+$:(+=9+(1(%+$:"$=9"89(;$=9";$@1":(*;$)*$;&==9;1$*<1;*$

f1&1$*1$(''(>;&1(9<$'9<1;*$D"*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$<E*+1$H&'&(+$"<*$;@=9<+*$A9F@;*<1*$*1$

:@)(C@;@*$A9<A9A1@*$=&;$)Ef1&1$*1$*#@A"1@*$=&;$+*+$&>*<1+K$Z9"+$A*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<I

>*;+$&"$<(8*&"$<&1(9<&)$*1$?$)E@AF*))*$)9A&)*$+9<1$+9"1*<"+$=&;$"<*$(<%;&+1;"A1";*$H";(:(D"*$+=@I

A(&)*'*<1$A9<R"*$=9";$;@>(;$*1$9;>&<(+*;$)*$+1&1"1$:*$)E@1;&<>*;$*1$:*$+*+$A9<:(1(9<+$:E*#1;&I

<@(1@K$

$

"/!,-$/7!(/!0)#)')!/)!(#!51-.)*81/ 7!'./!#')1/!5#,/))/!$'!9-'2/1./:

&/.)!$/0!%)1#.9/10! !

$

W9''*$H*$)E&($:(1$=)"+$F&"1J$&8&<1$:*$%&(;*$:*$)&$+9A(9)9>(*$=9)(1(D"*$HE&($:E&C9;:$@1@$

%9;'@$&"$:;9(1$="C)(A$&"$O&;9AJ$A*$D"($'*$:9<<*$"<*$A9<<&(++&<A*$:"$:;9(1$:*$)E(<1@;(*";K$

!(<+(J$H*$=*"#$'9C()(+*;$A*11*$A9'=@1*<A*$=9";$&<&)S+*;$*1$(<1*;=;@1*;$"<$1*#1*$:*$)9($9"$"<$

1*#1*$;G>)*'*<1&(;*K$,&<+$'&$A9<A*=1(9<$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$<*$;*<89(*$=&+$+*")*I

'*<1$"<$*<+*'C)*$ :E&A1*";+$*1$*+=&A*+$ :*$=9"89(;$ '")1(=)*+$<($&"$A9+'9+$:E"<$*<+*'C)*$

:E(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$F@1@;9A)(1*+J$()$;*<89(*$&"++($?$"<$+&89(;$:Ef1&1$A9:(%(@$

:&<+$"<$)&<>&>*$:*$=9"89(;$&==*)@$)*$L$:;9(1$MJ$D"(J$@;(>@$*<$L$8@;(1@$MJ$&++(><*$"<$+1&1"1$H";(I

:(D"*$=;9=;*$?$A*)"($9"$?$A*))*$D"($<E&$=&+$)&$<&1(9<&)(1@$:"$=&S+$:E&AA"*()K$W*$:;9(1$+E&==)(D"*$

)9;+D"E()$9"$*))*$*#=;('*$+&$89)9<1@$:E*<1;*;J$:*$+@H9";<*;J$:*$1;&8&())*;J$9"$+9"F&(1*$&AD"@;(;J$



=(@?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

)9"*;$*1$1;&<+'*11;*$?$&"1;"($"<$C(*<$+";$)*$1*;;(19(;*$:*$A*$=&S+K$.*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

AE*+1$&"++($:9<A$"<$*<+*'C)*$:*$:(+A9";+$A9:(%(@$*<$<9;'*+$H";(:(D"*+$=9";$)@>(1('*;$:E"<*$

=&;1$)&$%;9<1(G;*$:E*#A)"+(9<$*1$:E(<A)"+(9<$:*$)E@1;&<>*;$*<$%(#&<1$)*+$A9<:(1(9<+$:E&AAG+$&"#$

:;9(1+$*1$&"#$+*;8(A*+$)9A&"#$*1J$:*$)E&"1;*$=&;1J$=9";$H"+1(%(*;$)&$8(9)*<A*$?$)E@>&;:$:*+$@1;&<>*;+$

(<:@+(;&C)*+K$WE*+1$=9";D"9($1;&8&())*;$+";$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$<@A*++(1*$:*$%&(;*$

&"++($"<*$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$:;9(1K$$

!"$A;9(+*'*<1$:*$)&$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$:;9(1$*1$:*$)Ef1&1J$H*$89":;&(+$&==;@F*<:*;$

)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$?$1;&8*;+$)*+$)9>(D"*+$:*$:9'(<&1(9<$C";*&"A;&1(D"*$D"($9<1$

=9";$%9<:*'*<1$)*$:;9(1$*1$)EL$(<%;&I:;9(1,, MK$]*)9<$,&<(G)*$.9AF&[J$)*$:;9(1$<E&==&;&(1$=&+$

:&<+$<E('=9;1*$D"*)$)&<>&>*J$()$@'*;>*$=)"1m1$:&<+$L$"<$:(+A9";+$:*$=9"89(;$M$*1$<9<$:&<+$"<$

L$:(+A9";+$:"$=9"89(;$MK$\9";$*))*J$A*+$:*"#$%9;'")&1(9<+$+9<1$:(%%@;*<1*+$A&;$@89D"*;$)*$:;9(1$

A9''*$L$:(+A9";+$:*$=9"89(;$M$=*;'*1$:E@8(1*;$19"1*$*++*<1(&)(+&1(9<$:"$=9"89(;$*1$:*$)&$<&1";*$

:*+$;&==9;1+$D"E()$*<1;*1(*<$&8*A$)*$:;9(1K$-)$+E&>(1$19"1$+('=)*'*<1$:E@'*11;*$)EFS=91FG+*$+*)9<$

)&D"*))*$()$*#(+1*;&(1$"<*$;*)&1(9<$@1;9(1*$*<1;*$:;9(1$*1$=9"89(;$*1$D"*$A*$;&==9;1$*+1$+&(+(++&C)*$

?$=&;1(;$ :"$)&<>&>*$:"$ :;9(1$D"($+*$ '&1@;(&)(+*$=&;$"<$1*#1*$H";(:(D"*,- K ]($)*$ :;9(1$&==&;&(1$

A9''*$"<$:(+A9";+$:*$=9"89(;$AE*+1$=&;A*$D"E()$*+1$&"++($=*;R"$<9<$+*")*'*<1$A9''*$L$"<*$

=&;9)*$&"19;(+@*$M$'&(+$&"++($A9''*$"<*$L$8@;(1@$M$D"($=*"1$=;9:"(;*$:*+$*%%*1+$F*";*"#$=9";$

)*+$"<+$*1$:;&'&1(D"*+$=9";$)*+$&"1;*+K$,*$A*$=9(<1$:*$8"*J$"<$A9:*$H";(:(D"*$+&<+$=9"89(;$<E*+1$

D"E"<$+('=)*$:9A"'*<1$A9<1*<&<1$:*$:@A)&'&1(9<$:*$=;(<A(=*+$>@<@;&"#-/ K$L$,*$%&(1J$:;9(1$*1$

=9"89(;$+9<1$:*"#$<91(9<+$@1;9(1*'*<1$(:*<1(%(@*+$?$"<*$8(+(9<$:*$)&$+9A(@1@K$q$A*;1&(<+$@>&;:+J$

)*$:;9(1$*1$)*$=9"89(;$&==&;1(*<<*<1$?$)&$=*;A*=1(9<$(:@9)9>(D"*$:*$)&$+9A(@1@$U$()+$+9<1J$19"+$)*+$

:*"#J$:*+$&>*<1+$&A1(%+$:*$+1;"A1";&1(9<$*1$:s9;>&<(+&1(9<$:*$)&$+9A(@1@$*1$:*+$;&==9;1+$+9A(&"#$

*<1;*$+*+$'*'C;*+-. MK$$

,&<+$+&$+9A(9)9>(*$:"$:;9(1J$O&#$r*C*;$&$'9<1;@$D"*$)*$H";(+1*$+E(<1*;;9>*$+";$A*$D"($&$

L$8&)*";$:*$:;9(1$:"$=9(<1$:*$8"*$:*+$(:@*+J$AE*+1I?I:(;*$D"E()$+E&>(1$=9";$)"($:*$+&89(;$D"*))*$

*+1$)&$+(><(%(A&1(9<J$&"1;*'*<1$:(1$)*$12*1&*0-'$,">&D"E()$%&"1$&11;(C"*;$)9>(D"*'*<1$?$"<*$A*;I

1&(<*$A9<+1;"A1(9<$:*$)&<>&>*$:9<<@*$A9''*$<9;'*$:*$:;9(1$MJ$&)9;+$D"*$)*$+9A(9IF(+19;(*<$:"$

:;9(1$+E(<1*;;9>*$D"&<1$?$)"($+";$L$A*$D"E()$*<$&:8(*<1$*<$%&(1$:&<+$)&$A9''"<&"1@-' MK$W*11*$

A9<A*=1(9<$j@C@;(*<<*$:*$)&$+9A(9)9>(*$:"$:;9(1$(<8(1*$)*$=9)(1(+1*$?$D"*+1(9<<*;$)*$=;9A*++"+$

:*$=;9:"A1(9<$:"$:;9(1$*1$:*$+*+$A9<:(1(9<+$:*$'(+*$*<$n"8;*$&"$D"91(:(*<$A9''*$"<*$$7,"4",($

$
(( (]&0+3^G(<DBAG(<DC@(
() (]&0+3^G(<DC:(
)* (&'()*%
)! (V&0+.2G(<DCA(
)" (k.F.2 G(<DB<[(:<>(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(@@(=(

+9A(&)*-( K$.&$:(%%@;*<A*$D"E()$9=G;*$*<1;*$=9"89(;$*1$:9'(<&1(9<$*+1$(<1@;*++&<1*$=9";$<91;*$

A9'=;@F*<+(9<$:*$A*11*$:@'&;AF*K$0+1('&<1$D"*$)*$:;9(1$+*$+(1"*$?$)E(<1*;%&A*$:"$=9"89(;$*1$:*$

)&$:9'(<&1(9<J$()$=*<+*$D"*$=9";$D"*$)*$=;*'(*;$&C9"1(++*$?$+&$%(<&)(1@$D"($*+1$)&$:9'(<&1(9<J$

AE*+1I?I:(;*$&AA*=1@*$*1$;*A9<<"*$=&;$+*+$A(C)*+J$()$ :9(1$&89(;$"<*$C&+*$ :*$)@>(1('&1(9<K$k<$

=9"89(;$C&+@$"<(D"*'*<1$+";$)*$;*A9";+$?$)&$8(9)*<A*$9"$)&$%9;A*$=*"1$&C9"1(;$?$"<*$%9;'*$:*$

:9'(<&1(9<$:(1*$L$())@>(1('*$MK$]*)9<$)"(J$=9";$D"*$A*))*IA($+9(1$=*;R"*$A9''*$)@>(1('*J$*))*$

:9(1$&89(;$=9";$%9<:*'*<1$:*+$+9";A*+$:(8*;+*+$:*$)@>(1('&1(9<$U$)&$1;&:(1(9<$D"($+E(<+1&))*$@1&I

C)(*$?$)E(++"*$:E"<$)9<>$=;9A*++"+$F(+19;(D"*$X$)*+$D"&)(1@+$*#A*=1(9<<*))*+$:"*+$&"$L$AF&;(+'*$M$

:*$A*)"($D"($)E*#*;A*$X$*1$*<%(<$=&;$)*$:;9(1$D"($A9:(%(*$)*+$;G>)*+$:"$H*"$*1$:E*#*;A(A*$:"$=9"89(;$

*1J$=&;$*#1*<+(9<J$:*$)&$:9'(<&1(9<-) K$$

.E&<&)S+*$:"$;&==9;1$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1$'9<1;*$D"*$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<I

>*;+$+*$:@=)9(*$?$1;&8*;+$:E&A1*";+$'")1(=)*+$*1$:E(<+1;"'*<1+$F@1@;9A)(1*+J$'&(+$()$+*$;@%@;*;$

&"++($&"$)&<>&>*$:"$:;9(1J$+&<+$9"C)(*;$D"*$A*$:*;<(*;$*+1$"<$(<+1;"'*<1$:*$=9"89(;$&"$+*<+$:*$

\(*;;*$.&+A9"'*+$*1$\&1;(A[$6&)G+-* $*1$"<$L$:(+=9+(1(%$M$&"$+*<+$:*$O(AF*)$P9"A&")1-+K$.*$:;9(1$

&==&;&(1$&(<+($A9''*$)*$'@:("'$D"($&11;(C"*$"<*$%9;'*$:*$)@>(1('(1@$&"#$=;&1(D"*+$:*$A*;1&(<+$

&A1*";+$*1$D"($9%%;*$"<*$C&+*$)@>&)*$&"#$(<+1;"'*<1+$:*$>9"8*;<*'*<1$&"$<(8*&"$<&1(9<&)$*1$?$

)E@AF*))*$)9A&)*K$,*$%&R9<+$>@<@;&)*J$)*$:;9(1$&==)(D"@$&"#$@1;&<>*;+$*+1$"<$:;9(1$:E*#A*=1(9<$*1$

:(+A;('(<&19(;*$D"($:9<<*$&"#$&>*<1+$"<$=9"89(;$:(+A;@1(9<<&(;*K$0<$1&<1$D"*$A(C)*$:*$A*$:;9(1$

:E*#A*=1(9<$*1$:(+A;('(<&19(;*J$)E@1;&<>*;$<E*+1$=&+$1;&(1@$:*$)&$'N'*$%&R9<$D"*$)*$<&1(9<&)$:&<+$

)&$'*+";*$9e$()$&==&;&(1$*<$=;*'(*;$)(*"$A9''*$"<$"+&>*;$?$A9<1;m)*;$*1$<9<$A9''*$A*)"($?$

D"($()$%&"1$&AA9;:*;$:*+$:;9(1+$*1$:*+$+*;8(A*+-0K$.EF(+19(;*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$

O&;9A$&$'9<1;@$+"%%(+&''*<1$D"*$)*$)&<>&>*$:"$:;9(1$=;9:"(1$=&;%9(+$:*+$%9;'*+$:*$8(9)*<A*$

D"($+9<1$:E9;:;*+$=FS+(D"*+J$(<+(:(*"#$*1$+S'C9)(D"*+K$.*$:;9(1$)@>(1('*$)&$8(9)*<A*$:Ef1&1$?$

)E@>&;:$)*+$@1;&<>*;+$A9''*$()$=*"1$&"++($N1;*$(<+1;"'*<1&)(+@$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$

9"$=&;$)*+$'(>;&<1+$*"#I'N'*+$*1$)*";+$+9"1(*<+$=9";$;*A9";(;$?$:*+$=;&1(D"*+$;@=;*++(8*+$())@I

>&)*+$*1$&;C(1;&(;*+K$$$

,&<+$)&$:(%%@;*<A(&1(9<$*<1;*$<&1(9<&)$*1$@1;&<>*;$)*$:;9(1$H9"*$"<$;m)*$=9";$+9"'*11;*$A*$

:*;<(*;$?$"<$:;9(1$:E*#A*=1(9<$)"($&++(><&<1$?$"<$+1&1"1$H";(:(D"*$?$=&;1K$!"$O&;9AJ$)*$+1&1"1$:*$

)E@1;&<>*;$*+1$"<$AF&'=$H";(:(D"*$1;G+$8&+1*$D"($:@=&++*$)&;>*'*<1$)*$+*")$A&:;*$H";(:(D"*$(<+I

1(1"@$=&;$)&$)9($:*$hiiu$;*)&1(8*$?$)E*<1;@*$*1$&"$+@H9";$:*+$@1;&<>*;+K$-)$*<>)9C*$&"++($)*+$:;9(1+$

$
)#(V3R53'/G(:;<>(
)$(k.F.2 +%:;<>(
)%(]3-0&'%.- (.1(n3#,-G(:;;@(
)&(i&'03'#1G(<DD?(
)' (IQ$2.G(:;<B(



=(@A(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

A(8()+$*1$=9)(1(D"*+$)(@+$?$)E&AAG+$:*$)&$=;9=;(@1@J$&"$:;9(1$:*$+"AA*++(9<$*1$&"$:;9(1$:*$)&$<&1(9I

<&)(1@K$.*$+1&1"1$:*$)E@1;&<>*;$=*"1$&(<+($N1;*$:@%(<($A9''*$"<$*<+*'C)*$:*$;G>)*+$:*$:;9(1+$*1$

:EL$(<%;&I:;9(1+M-, $D"($+E&==)(D"*$&"#$(<:(8(:"+$*1$&"#$=*;+9<<*+$<E&S&<1$=&+$)&$<&1(9<&)(1@$

'&;9A&(<*$9"J$+*)9<$)*+$A9<1*#1*+J$+9<1$=*;R"+$9"$1;&(1@+$A9''*$1*)K$!(<+($A9:(%(@$:&<+$"<$

)&<>&>*$+9)*<<*)$:"$=9"89(;J$A*$+1&1"1$1;&A*J$(<A&;<*$*1$'&(<1(*<$"<*$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)E@1;&<I

>*;$:"$<&1(9<&)J$'&(+$&"++($(<+1&";*$)*+$'91(%+$)@>&"#$+";$)&$C&+*$:*+D"*)+$)*$=;*'(*;$:9(1$N1;*$

*#A)"$*1$:(+A;('(<@$=&;$;&==9;1$&"$+*A9<:K$$

W*11*$&==;9AF*$'*$=*;'*1$:E&))*;$&"I:*)?$:*$)&$:@%(<(1(9<$:*$)E@1;&<>*;$A9''*$A*)"($D"($

<E&$=&+$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*J$=9";$'9<1;*;J$*<$+"(8&<1$]('9<&$W*;"11(J$D"*$)E@1;&<>*;$<E*+1$

=&+$%9;A@'*<1$A*)"($D"($*+1$8*<"$:E&())*";+-- K$-)$=*"1$N1;*$&"++($A*)"($D"($&$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9I

A&(<*$'&(+$D"($*+1$1;&(1@$=&;$)*+$&"19;(1@+$A9''*$@1;&<>*;$?$A&"+*$:*$+&$;*)(>(9<J$:*$+&$<&(++&<A*$

9"$:*$+9<$;&==9;1$?$"<*$%&'())*K$WE*+1$"<*$A9<:(1(9<$D"($;@+")1*$:*$)E(<A*;1(1":*$:*$)&$8(*$:*$

19"1$"<$AF&A"<$D"($=*"1$*#=@;('*<1*;$)&$8(*$:*$)E*#1;&<@(1@$U$"<$*<%&<1$())@>(1('*$D"E"<$=G;*$

'&;9A&(<$;*%"+*$:*$;*A9<<&(1;*J$"<$7"(%$'&;9A&(<$&"D"*)$)E&:'(<(+1;&1(9<$;*%"+*$)*$:;9(1$:EF@I

;(1*;$+9<$=G;*$:*8*<"$"<$O"+")'&<$*1$8(A*$8*;+&K$WE*+1$&"$<(8*&"$:*$)E(<A&=&A(1@$?$&AA@:*;$?$

A*;1&(<*+$=;9=;(@1@+$";C&(<*+J$?$&AA@:*;$&"$'&;AF@$:*$1;&8&()$*1$?$F@;(1*;$*1$1;&<+'*11;*$+*+$

C(*<+$D"*$+*$H9"*<1$)*+$%;9<1(G;*+$*<1;*$@1;&<>*;$*1$<9<$@1;&<>*;K$W*11*$&==;9AF*$=*;'*1$&"++($

:*$'9<1;*;$D"*$)&$+(1"&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$<E*+1$=&+$%9;A@'*<1$)(@*$?$"<$+1&1"1$%(#@$?$

)E&8&<A*K$$

!<&)S+*;$A*$:;9(1$:E*#A*=1(9<$AE*+1$&"++($&<&)S+*;$)*+$*+=&A*+$*1$)*+$&A1*";+$('=)(D"@+$

:&<+$+&$=;9:"A1(9<$*1$:&<+$+&$'(+*$*<$n"8;*K$.*+$(<+1&<A*+$9%%(A(*))*+$+9<1$)*+$=;*'(*;+$*+=&A*+$

&"$+*(<$:*+D"*))*+$+*$%&C;(D"*<1J$+E&==)(D"*<1$*1$+E*#=@;('*<1*<1$A*+$:;9(1+K$B(+19;(D"*'*<1J$

)*$:;9(1$;@>(++&<1$)*$;&==9;1$*<1;*$@1;&<>*;$*1$&"19;(1@$'&;9A&(<*$&$@89)"@$<9<$+*")*'*<1$:&<+$

+&$1*AF<(D"*$:*$=;9:"A1(9<$'&(+$&"++($+*+$&A1*";+$*1$+*+$*+=&A*+$9<1$*"#$&"++($@89)"@$&8*A$)*$

1*'=+K$7"+D"E?$)&$'(+*$+9"+$1"1*))*$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$*<$^`^h$)&$A9<:(1(9<$:*+$@1;&<>*;+$&"$

+*(<$:*$)E*'=(;*$@1&(1$;@>(*$=&;$:*+$A9<8*<1(9<+$*1$1;&(1@+$A&=(1")&(;*+$@)&C9;@+$:&<+$:*+$%9;"'+$

(<1*;<&1(9<&"#$;@"<(++&<1$)*+$;*=;@+*<1&<1+$:"$+")1&<$*1$A*"#$:*+$>;&<:*+$="(++&<A*+$9AA(:*<I

1&)*+K$WE*+1$:&<+$A*$A&:;*$D"*$)&$W9<8*<1(9<$:*$O&:;(:$:*$^xxi$*1$)E!A1*$:E!)>@+(;&+$:*$^`ic$

%";*<1$@)&C9;@+.// K$.&$'(+*$+9"+$1"1*))*$*1$)&$1;(=&;1(1(9<$:*$)E*'=(;*$&$:9<<@$&"#$&:'(<(+1;&I

1(9<+$A9)9<(&)*+$%;&<R&(+*+$*1$*+=&><9)*+$)*$=9"89(;$)@>(+)&1(%K$0<1;*$^`^h$*1$^`bc$A*$+9<1$)*+$

H";(+1*+$A9)9<(&"#$:*$A*+$="(++&<A*+$=;91*A1;(A*+$D"($@)&C9;&(*<1$)*$:;9(1$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$

$
)( (I'2(#3(5&1$&5(/J'5(a($5S23=/2&$1(b(3QQ#$T'7(3'K(71235M.2-(.5(i2350.G(U&$2(]&0+3^G(<DC@O(
)) (P.2'11$G(:;<:(
!** (e320+31G(<DB;((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(@B(=(

)*";+$V9<*+$;*+=*A1(8*+K$WE*+1$:&<+$A*$A&:;*$D"E"<*$A*<1&(<*$:*$:&F(;+J$:E9;:9<<&<A*+$*1$:E&;I

;N1@+$&$@1@$&:9=1@*$=&;$)*+$&"19;(1@+$A9)9<(&)*+$=9";$9;>&<(+*;$)E(''(>;&1(9<$:&<+$)*+$A9)9<(*+K$

WE*+1$=&;$A*11*$1*AF<(D"*$:*$)@>(%@;&1(9<$D"*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$%;&<R&(+*$&"$O&;9A$

&8&(1$:E&())*";+$:";&<1$)*+$:*"#$6"*;;*+$'9<:(&)*+$=;9A@:*;$?$)&$+"==;*++(9<$:*+$=;(8()G>*+$:*$

A*;1&(<*+$A&1@>9;(*+$:E@1;&<>*;+$=9";$&%%&(C)(;$@A9<9'(D"*'*<1$)&$=9=")&1(9<$&))*'&<:*$&"$

<9'$:*$ )&$)"11*$A9<1;*$)*+$L$*<<*'(+$M$*1J$=&;$)&$'N'*$9AA&+(9<J$%&89;(+*;$)*+$A9)9<+$%;&<R&(+$

=;9AF*+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*K$0<1;*$^`ac$*1$hiiu$)*$A&:;*$)@>&)$:*$)&$=9)(1(D"*$:E('I

'(>;&1(9<$'&;9A&(<*$<E&$=&+$@89)"@$A&;$)*$:&F(;$:*$^`ac$+";$)E(''(>;&1(9<$*+1$;*+1@$*<$8(>"*";$

H"+D"E?$+9<$&C;9>&1(9<$=&;$)&$)9($:*$hiiuK$q$=&;1(;$:E"<*$+9A(9)9>(*$:*$)&$=;9:"A1(9<$:*$A*11*$

)9($=&;$)*$=&;)*'*<1$H*$;*1;&A*;&($)*+$)9>(D"*+$D"($9<1$=;@+(:@$?$+9<$@)&C9;&1(9<$*1$?$+9<$&:9=1(9<$

=&;$)*+$=&;)*'*<1&(;*+$'&;9A&(<+K$

]E()$*+1$(<A9<1*+1&C)*$D"E"<*$>;&<:*$=&;1$:"$:;9(1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$@'&<*$:*$)Ef1&1$

*1$:*$+*+$(<+1&<A*+$)@>(+)&1(8*+J$:"$%&(1$D"*$)*$:;9(1$*<$*+1$+&$)@>(1('&1(9<J$()$&==&;&(1$D"*$A*$

:;9(1$*<1;*1(*<1$:*+$;*)&1(9<+$=)";(*))*+$&8*A$:E&"1;*+$*+=&A*+$*1$&A1*";+$:*$=9"89(;$D"($@89)"*<1$

*<$'&;>*$:*$)Ef1&1$9"$:&<+$:E&"1;*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;$<9<$@1&1(D"*+K$$0<$*%%*1J$)*$>9"8*;<*I

'*<1$:*+$@1;&<>*;+$:@A9")*$A*;1*+$*<$>;&<:*$=&;1(*$:*$)&$)9($:*$hiiuJ$'&(+$*<$;@&)(1@$)*$:;9(1$

:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$*+1$&8&<1$19"1$A9<+1(1"@$:E(<%;&I:;9(1+$D"($C9"+A")*<1$)E9;:;*$H";(:(D"*$

@1&C)(K$WE*+1$"<$:;9(1$9e$"<*$+('=)*$A(;A")&(;*$=;(+*$=&;$)*$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";$=*"1$&==9;1*;$

"<*$:@;9>&1(9<$9"$+"+=*<:;*$)*+$*%%*1+$:E"<*$)9($&:9=1@*$=&;$)*$=&;)*'*<1K$Z*)$*+1$)*$A&+$=&;$

*#*'=)*$ :*$)&$A(;A")&(;*$ :*$hi^u$D"(J$=9";$9;>&<(+*;$)*+$:*"#$9=@;&1(9<+$:*$ ;@>")&;(+&1(9<$

:E@1;&<>*;+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*J$&$&==9;1@$:*+$:@;9>&1(9<+$?$A*;1&(<*+$:(+=9+(1(9<+$(<+1(I

1"@*+$:&<+$)&$)9($:*$hiiuK$WE*+1$&"++($"<$:;9(1$9e$)*$=;9AG+I8*;C&)$:E"<*$;@"<(9<$(<%9;'*))*$

;@"<(++&<1$)*+$&>*<1+$:"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";$*1$:*+$&A1*";+$=;(8@+$=*"1$;*8N1(;$)&$%9;'*$:E"<$

=9"89(;$:"$:;9(1K$WE*+1$)*$A&+$*<$9A19C;*$hi^`$:"$\d$:*$)&$;@"<(9<$(<%9;'*))*$:9<<&<1$&"#$

1;&<+=9;1*";+$)*$=9"89(;$:*$A9<1;m)*;$)&$;@>")&;(1@$:"$+@H9";$:*$)*";+$=&++&>*;+$:E9;(>(<*$&%;(I

A&(<*J$&)9;+$D"E*<$;@&)(1@$"<$1*)$=9"89(;$:*'*";*$:@89)"$=&;$)&$)9($:*$hiiu$*#A)"+(8*'*<1$&"#$

&>*<1+$:*$=9)(A*K$WE*+1$&"++($"<$:;9(1$9e$"<$:(;*A1*";$:E&>*<A*$:*$)&$A9'=&><(*$&@;(*<<*$<&I

1(9<&)*$=*"1$=;*<:;*$"<*$<91*$A(;A")&(;*$=9";$('=9+*;$"<*$'*+";*$:@;9>&19(;*$&"#$1;&(1@+$C()&I

1@;&"#$;&1(%(@+$=&;$)*$O&;9A$*1$)*+$=&S+$:E9;(>(<*$:*$A*;1&(<+$@1;&<>*;+K$WE*+1$<91&''*<1$)*$A&+$

:"$A9''"<(D"@$D"(J$+(><@$=&;$)*$:(;*A1*";$:*$)&$39S&)$!(;$O&;9A$:"$6&C9<J$('=9+*$:*="(+$

hi^`$&"#$6"(<@*<+J$&"#$O&)(*<+$*1$&"#$W9<>9)&(+$)E9C)(>&1(9<$:E"<*$&"19;(+&1(9<$@)*A1;9<(D"*$

:*$89S&>*$:@)(8;@*$=&;$)*$'(<(+1G;*$'&;9A&(<$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+K$$

]E('C;(D"&<1$)*+$"<+$&"#$&"1;*+J$A*+$1*#1*+$(++"+$:EF9;(V9<+$:(8*;+$*1$=9;1@+$=&;$:*+$&AI

1*";+$:(%%@;*<1+$@89)"&<1$:&<+$:*+$*+=&A*+$F@1@;9>G<*+$9<1$=&;1(A(=@$?$+9"'*11;*$)E@1;&<>*;$?$



=(@C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

"<$(<%;&$:;9(1$=;91@(%9;'*J$+*A;*1J$=;@A&(;*$*1$(<+1&C)*$D"($<*$+E@)&C9;*$=&+$"<(D"*'*<1$:&<+$

)E*<A*(<1*$:"$=&;)*'*<1$'&;9A&(<$<($:&<+$)*+$C";*&"#$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$<($:&<+$)*+$=;@19(;*+$

:*+$1;(C"<&"#J$'&(+$()$+E@)&C9;*J$+E&==)(D"*$*1$+E*#=@;('*<1*$:&<+$)&$;"*J$:&<+$)*+$>&;*+J$:&<+$

)*+$&>*<A*+$:*$89S&>*J$:&<+$)*+$C";*&"#$:E"<$&89A&1J$:E"<$<91&(;*$*1$:E"<$&>*<1$(''9C()(*;K$$$

W*11*$:(8*;+(%(A&1(9<$:"$:;9(1$&C9"1($?$"<*$=)";&)(+&1(9<$:*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$?$1;&8*;+$

)*$:;9(1K$WE*+1$)*$A&+$:*$A*+$'0.$))2'1$ ?$D"($)Ef1&1$A9<%(*$)*$=9"89(;$:E&:'(<(+1;*;$)*+$@1;&<I

>*;+$+&<+$N1;*$(<1@>;@+$:&<+$)*$A9;=+$9%%(A(*)$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$:*$)Ef1&1$*1$D"($%&(1$"<$1;&8&()$

:E*#=)(A&1(9<$*1$:E(<1*;=;@1&1(9<$:*+$:&F(;+$?$)&$=9=")&1(9<$:*$)*";+$D"&;1(*;+X$9"$?$A*+&1;&<+I

=9;1*";+$=;(8@+$QAF&"%%*";+$:*$C"+J$1&#('&<J$8*<:*";+$:*$1(A[*1$:*$C"+T$&"#D"*)+$)*$'(<(+1G;*$

:*$)E-<1@;(*";$A9<%(*$)&$'(++(9<$:*$=9)(A*;$)*+$%;9<1(G;*+$*<$A9<1;m)&<1$)&$;@>")&;(1@$:"$+@H9";$

:*+$!%;(A&(<+X$'&(+$&"++($?$A*+$=;9%*++(9<<*)+$:"$:;9(1$D"*$+9<1$)*+$&89A&1+J$)*+$<91&(;*+J$)*+$

$)0/#1+&*1$)*+$C&())*";+$&"#D"*)+$)Ef1&1$:9<<*$)*$=9"89(;$:*$;@:(>*;$:*+$&A1*+$:*$8*<1*+J$:*+$

1*+1&'*<1+J$:*+$:9<&1(9<+$*1$:*+$A9<1;&1+$:*$C&()$('=)(D"&<1$"<$@1;&<>*;$*1$"<$&"19AF19<*X$9"$

*<A9;*$?$A*+$*<1;*=;*<*";+$:*$)EF"'&<(1&(;*$D"(J$?$Am1@$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$)9A&"#J$9%%(A(*<1$

:&<+$)*+$>"(AF*1+$:*$;@>")&;(+&1(9<$=9";$&==)(D"*;$)&$A(;A")&(;*$:*$hi^u$;*)&1(8*$?$)&$;@>")&;(I

+&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*K$Z9"+$A*+$A9<1*#1*+$<9"+$:9<<*<1$?$89(;$:(8*;+$

'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$'&(+$&"++($:(8*;+*+$'&<(G;*+$:EN1;*$"<$@1;&<>*;$:&<+$)*$;9S&"'*$:"$

O&;9AK$$$$

$

!<&)S+*;$A*$:;9(1$:E*#A*=1(9<$AE*+1$*<%(<$@1":(*;$)*+$+1;&1@>(*+$:*$1;&<+>;*++(9<$:*$A*$

:;9(1$=&;$)*+$&A1*";+$('=)(D"@+$:&<+$+&$'(+*$*<$n"8;*$&"$D"91(:(*<K$,"$=&++&>*$&"#$=;(<A(=*+$

>@<@;&"#$:"$:;9(1$?$+9<$&==)(A&1(9<$?$"<$A&+$=&;1(A")(*;$()$<E&==&;&(1$=&+$"<(D"*'*<1$:E&A1*+$

)@>&"#J$A&;$+9<$&==)(A&1(9<$:9<<*$&"++($?$89(;$19"1*+$+9;1*+$:*$1;&<+>;*++(9<$:"$:;9(1K$.*$A9<I

A*=1$:*$1;&<+>;*++(9<$*+1$)(@$?$A*)"($:*$:@'&;A&1(9<J$A&;$()$*+1$+S<9<S'*$:*$%;&<AF(++*'*<1$

:E"<*$)('(1*K$f1S'9)9>(D"*'*<1J$()$+E&>(1$L$:*$=&++*;$:*$)E&"1;*$Am1@$:E"<*$%;9<1(G;*$*1J$=&;$

A9<+@D"*<1J$:E*<%;*(<:;*$"<*$)9(J$:*$8(9)*;$"<$(<1*;:(1J$:*$=*;1";C*;$"<$9;:;*K$.&$1;&<+>;*++(9<$

*+1$:9<A$('=*<+&C)*$+&<+$A*$:9<1$*))*$*+1$)&$1;&<+>;*++(9<J$AE*+1I?I:(;*$+&<+$)E(:@*$:*$<9;'*./. MK$

!(<+($A9'=;(+*J$)E&<&)S+*$:"$:;9(1$=&;$)*+$=;&1(D"*+$:*$1;&<+>;*++(9<$:*+$&A1*";+$('=)(I

D"@+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$=*"1$&(:*;$?$&==;@F*<:*;$ )*+$L$'9:*+$=9=")&(;*+$

:E&A1(9<+$ =9)(1(D"*+$./' MJ$ AE*+1I?I:(;*$ ;*<:;*$ A9'=1*$ :E"<*$ =&)*11*$)&;>*'*<1$ :(8*;+(%(@*$ :*$

A9<A*=1(9<+$:"$=9"89(;J$:*$'9:&)(1@+$:E&A1(9<+J$:*$;@&A1(9<+$*1$:*$<9<I&A1(9<+$&(<+($D"*$)*+$

$
!*! (V$0&1G(:;<;[(<?D(\(6&$2(3'--$(f.5M&G(:;<C(
!*" (h0$(a(Q&Q'#3$2.(b(5.(Q27-'%.(Q3-(/.(%$M2351-(/&%$57-(Q32(/.-(F'2.3'0231.-(&'('5.(7#$1.(7131$T'.G(6&$2(

L3R321G(<DC<G(<DC@(W<DBDY((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(@D(=(

'")1(=)*+$ 1;&A1&1(9<+$ *<1;*$ C";*&"A;&1*+$ :*+$ >"(AF*1+$*1$ &A1*";+$ =;(8@+$ &>(++&<1$ &"$ <9'$ 9"$

A9<1;*$)Ef1&1K$W*)&$=*"1$N1;*J$=9";$"<$ '(>;&<1J$:*$%&(;*$;*A9";+$?$"<$=&++*";$=9";$)E&(:*;$?$

A9<19";<*;$)*+$%9;'&)(1@+$:*$89S&>*X$=9";$"<$@1;&<>*;J$:E&:9=1*;$:*+$1&A1(D"*+$:*$+@H9";$=9";$

9AA"=*;$"<$*'=)9($:*$%&R9<$(;;@>")(G;*X$=9";$"<$&>*<1$:*$=9)(A*J$:*$)&(++*;$=;9+=@;*;$)&$A9<I

1;*C&<:*$:*$'&;AF&<:(+*+$&"#$%;9<1(G;*+$&"$<9'$:*$)&$)"11*$A9<1;*$)*$AFm'&>*$:*+$H*"<*+$:&<+$

)&$8())*X$=9";$"<$&A1*";$&++9A(&1(%$9"$"<$%&"++&(;*J$:E&(:*;$:*+$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*$

?$+*$=;9A";*;$:*$%&"++*+$&11*+1&1(9<+$=9";$+*$%&(;*$;@>")&;(+*;$&"=;G+$:*+$>"(AF*1+$:*$)E&:'(<(+I

1;&1(9<X$=9";$ :*+$L$)9"C&;:+$:"$D"&;1(*;$MJ$:E9;>&<(+*;$ :*+$ *#=@:(1(9<+$="<(1(8*+$A9<1;*$ "<$

A&'=$:*$'(>;&<1$=9";$;*<:;*$H"+1(A*$?$"<*$A9=(<*$:"$D"&;1(*;J$9"$:*$'9<<&S*;$)&$8(9)*<A*$?$

"<$C&())*";$=9";$H9"*;$)*$;m)*$F"(++(*;$:*$H"+1(A*$*1$*#=")+*;$:*+$'(>;&<1+$(<+9)8&C)*+$X$=9";$"<$

'0.$))2'+& :*$8(9)*;$)&$)9($=9";$=;@+*;8*;$)&$=&(#$+9A(&)*$:*$+9<$D"&;1(*;X$=9";$"<$8*<:*";$:*$

1(A[*1J$:*$8*<:;*$=)"+$AF*;$?$"<$'(>;&<1$+&<+I=&=(*;+$"<$1(A[*1$:*$89S&>*X$=9";$"<$=;N1*I<9'J$

:*$=;N1*;$?$"<$@1;&<>*;$+9<$(:*<1(1@$=9";$D"E()$&(1$)*$:;9(1$:E&AA@:*;$?$"<$C(*<$&"D"*)$)&$)9($)"($

(<1*;:(1$)E&AAG+K$0))*$*+1$&"++($+(<>")(G;*'*<1$%*;1()*$=9";$A&=1*;$)*+$1*<+(9<+$+&8&''*<1$*<1;*I

1*<"*+$*<1;*$&%%(;'&1(9<$:*$=;9A@:";*+$)@>&)*+$;*+=*A1"*"+*+$:*$:;9(1+$:*+$@1;&<>*;+$*1$"<$*<I

+*'C)*$:*$=;&1(D"*+$())@>&)*+$*1$&;C(1;&(;*+$(<(1(@*+$=&;$)*+$C";*&"A;&1*+$+"C&)1*;<*+$=9";$;*<:;*$

:*+$:;9(1+$(<9=@;&<1+K$W*$+9<1$A*+$1*<+(9<+$D"E!)*#(+$]=(;*$:@+(><*$=&;$L$=9)(1(D"*$:*+$>"(I

AF*1+$M./( J$'&(+$:&<+$)*$A&+$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$*))*+$89<1$&"I:*)?$:"$>"(AF*1K$

0<$1&<1$D"E(<+1;"'*<1$:*$=9"89(;$?$=&;1$*<1(G;*J$)*$:;9(1$D"($A9:(%(*$)&$A9<:(1(9<$H";(:(D"*$

:*$)E@1;&<>*;$Q:;9(1$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$:;9(1$:*$)&$%&'())*J$:;9(1$:*$=;9=;(@1@$*1$:*$+"AA*++(9<J$

:;9(1$:E*<1;@*$*1$:*$+@H9";J$:;9(1$:"$1;&8&()T$:&<+$+*+$;&==9;1+$&8*A$)Ef1&1$*1$+*+$<&1(9<&"#$Q)*$

'&;(&>*$'(#1*J$)*$+9;1$:*+$*<%&<1+$(++"+$:*$A*+$'&;(&>*+$'(#1*+T$=*"1$&(:*;$?$=*<+*;$)*$>9"8*;I

<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$+&$:(8*;+(1@$=9";$;@8@)*;$)&$+(<>")&;(1@$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$:&<+$)*$

:9'&(<*$ :*$)&$'(>;&1(9<K$.*$:;9(1$&==&;&(1$&(<+($A9''*$)*$1;"AF*'*<1$*<1;*$)*$=9"89(;$*1$)&$

:9'(<&1(9<J$D"($:9<<*$+*<+$&"#$=;&1(D"*+$:*+$&A1*";+$*1$(<+1;"'*<1+$:"$>9"8*;<*'*<1K$WE*+1$

"<*$%;9<1(G;*$D"($=*;'*1$:*$:@)('(1*;$)*+$C9;<*+$*<1;*$)*$<&1(9<&)$*1$)*$<9<$<&1(9<&)J$)*$)@>&)$*1$

)E())@>&)J$)*$:@+(;&C)*$*1$)E(<:@+(;&C)*J$)&$<9;'*$*1$)&$1;&<+>;*++(9<K$.&$=&;1(A")&;(1@$:"$>9"8*;I

<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$+*$;&==9;1*$&"++($&"#$:(%%@;*<1*+$:";@*+$:&<+$)*+D"*))*+$&>(+I

+*<1$A*+$&A1*";+J$+*$:@=)9(*<1$A*+$(<+1;"'*<1+$:*$=9"89(;$*1$+*$=;9:"(+*<1$)*$:;9(1$*1$)E(<%;&I

:;9(1K!W*11*$A9<+1*))&1(9<$:E&A1*";+$*1$:E*+=&A*$:*$=9"89(;$1@'9(><*$:"$<9"8*&"$'9:*$:*$>9"I

8*;<*'*<1$%;&>'*<1&(;*$:*+$@1;&<>*;+$D"($+*$'*1$*<$=)&A*$=;9>;*++(8*'*<1$:*="(+$'&(<1*<&<1$

=)"+(*";+$&<<@*+K$$

$
!*# (IQ$2.G(:;;C( [(C(



=(A;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

!

;6/2#',6/1!(/0!$'1%/0!$'!9-'2/1./&/.)!$/0!%)1#.9/10!! !

$

0<$ 'E(<+A;(8&<1$:&<+$)*$+())&>*$ :E"<*$1;&:(1(9<$:*$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$ :"$=9)(1(D"*J$

HE*<1;*1(*<+$&(<+($"<$;&==9;1$A9'=)*#*$?$)E"+&>*$:*$)EF(+19(;*$U$H*$<*$+"(+$=&+$"<$F(+19;(*<$'&(+$

H*$%&(+$"<$"+&>*$:*+$+9";A*+$F(+19;(D"*+$=9";$A9'=;*<:;*$)&$=;9%9<:*";$:*$)Ef1&1$*1$:*+$=;&I

1(D"*+$&A1"*))*+$:*$>9"8*;<*'*<1K$7*$<*$=;@1*<:+$:9<A$<"))*'*<1$=&+$:*$%&(;*$)EF(+19(;*$:"$

>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AK$$W*$D"*$HE&($'9<1;@$?$=;9=9+$:*+$(<+1;"'*<1+$9"$:(+I

=9+(1(%+$:*$8(9)*<A*$8&"1$=9";$19"+$)*+$&"1;*+$(<+1;"'*<1+$9"$:(+=9+(1(%•$9<$<*$)*+$A9'=;*<:$*1$

9<$<*$A9'=;*<:$)*";$*%%(A&A(1@$D"E*<$&:9=1&<1$"<*$=*;+=*A1(8*$F(+19;(D"*K$WE*+1$=9";$A*11*$

;&(+9<$D"*$H*$+"(+$+9"8*<1$&'*<@$:&<+$'&$:@'9<+1;&1(9<$:*$A*11*$1FG+*$?$%&(;*$=&;%9(+$:*+$)9<>+$

:@19";+$=&;$)EF(+19(;*$=9";$&==;@F*<:*;$)*+$L$'")1(=)*+$('C;(A&1(9<+$:*$:";@*+$F@1@;9>G<*+$M%

./) K$$

0<$*++&S&<1$?$@1":(*;$)*$;&==9;1$*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$f1&1$+9"+$)*$=;(+'*$:"$>9"8*;<*I

'*<1J$A*11*$1FG+*$+*$%(#*$&"++($=9";$&'C(1(9<$:*$'9<1;*;$D"*$)*+$&A1*";+$*1$)*+$*+=&A*+$:*$=9"I

89(;J$)*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$*1$)*$:;9(1$:*+$@1;&<>*;+$+9<1$<9<$+*")*'*<1$'")I

1(=)*+J$'&(+$D"E()+$%9<1$&"++($;@%@;*<A*$?$:(8*;+*+$1*'=9;&)(1@+K$]E(<+=(;&<1$:E"<*$1;&:(1(9<$:*$

;*AF*;AF*$:*8*<"*$:@+9;'&(+$A)&++(D"*$*1$C(*<$(<+1&))@*J$*))*$;*'*1$*<$A&"+*$)&$:(AF919'(*$

*<1;*$=&++@$*1$=;@+*<1$'&(+$&"++($)E9==9+(1(9<$*<1;*$*1F<9>;&=F(*J$+9A(9)9>(*$:"$:;9(1$*1$F(+I

19(;*J$=9";$%&(;*$:(&)9>"*;$?$=&;1$@>&)*$:*+$:(+A(=)(<*+J$:*+$'@1F9:*+J$:*+$&A1*";+$F(+19;(D"*+$

*1$:*+$9CH*1+$D"($+*$+(1"*<1$?$)&$A;9(+@*$:*$)&$+A(*<A*$=9)(1(D"*J$:*$)&$+9A(9)9>(*$:"$:;9(1J$:*$

)E*1F<9>;&=F(*$*1$:*$)EF(+19(;*K$k<$1*)$=&;1($=;(+$9+@$<@A*++(1*$:E"<*$=&;1$:*$'&<(*;$)*+$1*'=9I

;&)(1@+J$:*$A(;A")*;$*<1;*$)*+$1*'=+$A9";1J$'9S*<$*1$)9<>$*1J$:*$)E&"1;*J$:*$=;*<:;*$19"1*+$)*+$

@=9D"*+$:"$>9"8*;<*'*<1$:&<+$)*";$C&<&)(1@K$WE*+1$A*11*$:@'&;AF*$D"*$O(AF*)$:*$W*;1*&"$

D"&)(%(*$:*$L$1*'=+$%*"())*1@./* MJ$AE*+1I?I:(;*$:*+$=@;(9:*+$D"($+E(<1*;=@<G1;*<1J$:*+$;"=1";*+$

D"($+*$A;9(+*<1J$:*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;$D"($+*$+"=*;=9+*<1$)*+$"<+$&"#$&"1;*+K$]E(<+=(;&<1$:*$)&$

1*AF<(D"*$:*$1;&<+'(++(9<$=&;$)*+$A9'=&><9<+$:"$\;9=FG1*$:*$)E-+)&'$&"#$>@<@;&1(9<+$+"(I

8&<1*+$:*$)&$=&;9)*$*1$=;&1(D"*+$=;9=F@1(D"*+J$4*&1;(A*$B(C9"$*1$O9F&'*:$Z9VS$=&;)*<1$:&<+$

)*$A&+$=;@A(+$:"$O&;9A$:*$L$1*'=+$1(++@./+ MJ$=9";$'9<1;*;$)E*#(+1*<A*$:*$L$:*"#$;*>(+1;*+$+(I

$
!*$ (L3R321G(:;;C(
!*%(P.21.3'(<DCB[(<<D(
!*& (U&$2(*&NRG(<DDD(.1(l$F&'(.1(*&NRG(:;:;O(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(A<(=(

'")1&<@+$€0'=(;*$*1$f1&1I<&1(9<•$D"($<9"+$&(:*<1$?$=*<+*;$)Ef1&1$'&;9A&(<$:&<+$19"1*$+&$A9'I

=)*#(1@./0 MK$\9";$:@=&++*;$)&$1*<1&1(9<$:*$=@;(9:(+&1(9<$:*+$:";@*+$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<I

>*;+J$4@&1;(A*$B(C9"$*1$O9F&'*:$Z9VS$;*A9";*<1$&"$A9<A*=1$j@C@;(*<$:*$L$?62-3-2">2*)&@$D"($

+(><(%(*$L$AF*8&"AF*'*<1./, $M$?$=&;1(;$:*+$*#=)(A(1&1(9<+$%&(1*+$=&;$7*&<I\(*;;*$6;9++*(<$D"($&$

'9<1;@$D"*$AF*8&"AF*;$)*+$:";@*+$:"$>9"8*;<*'*<1$8*"1$:(;*$+&(+(;$:*+$L$%9;'*+$(<1;(D"@*+$:*$

=9"89(;./- MK$W*11*$(<1;(A&1(9<$:*$=9"89(;$L$<*$;*<89(*$=&+$&"$=&++@J$'&(+$&"$A9<1;&(;*$?$)E(<+I

A;(=1(9<$:&<+$)*$=;@+*<1$:*$)9>(D"*+$+9A(&)*+$D"(J$C(*<$D"*$:(+1(<A1*+J$=*"8*<1$+E(<1*;=@<@1;*;$

*1$:9<<*;$)(*"$?$;@(<1*;=;@1&1(9<$'"1"*))*J$*<>*<:;&<1$:*$<9"8*&"$;*>(+1;*+$:*$+*<+../ MK$

O&$A9<A*=1(9<$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$=*"1$&(<+($+*$;@%@;*;$&"$1*'=+$)9<>$:*$

)Ef1&1$'&;9A&(<$D"($=*"1$=&;%9(+$N1;*$=)"+$(<1@;*++&<1$=9";$;*<:;*$(<1*))(>(C)*$)*$;&==9;1$*<1;*$

(''(>;&1(9<$*1$f1&1$D"*$)*$1*'=+$A9";1$9"$=;9AF*K$-)$(<8(1*$?$A9'=;*<:;*$)*$'9'*<1$=;@A9)9I

<(&)$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$&8*A$+9<$;@>('*$A&=(1")&(;*$;@>(++&<1$)*$+1&1"1$H";(:(D"*$:*+$@1;&<I

>*;+J$D"($)*+$+9"'*11&(1$&"#$1;(C"<&"#$*1$&"#$)@>(+)&1(9<+$:*$)*";$=&S+$:E9;(>(<*K$W*$;@>('*$D"(J$

(<+1(1"&<1$"<$+1&1"1$H";(:(D"*$=)*(<$:E(<A*;1(1":*J$(<+1&";&$"<$:"&)(+'*$H";(:(D"*$*1$&:'(<(+1;&1(%$

:&<+$)E*'=(;*$AF@;(%(*<J$9e$)*+$A9<+")&1+$@1;&<>*;+$H9"G;*<1$"<$;m)*$A*<1;&)$:&<+$)*$>9"8*;<*I

'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$.&$=@;(9:*$D"($ 'E(<1@;*++*$(A($8&$:*$)&$+(><&1";*$ :*$ )&$W9<8*<1(9<$:*$

O&:;(:$*<$^xxi$D"(J$=9";$)&$=;*'(G;*$%9(+J$(<+1(1"&$"<$;@>('*$H";(:(D"*$"<(D"*$&==)(A&C)*$&"#$

@1;&<>*;+$?$)&$=@;(9:*$D"($+"(8(1$)E&:9=1(9<$:"$:&F(;$:*$^`^u$;*)&1(%$&"#$A9<:(1(9<+$A(8()*+$:*+$

P;&<R&(+$*1$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)*$=;91*A19;&1$%;&<R&(+$*1$A*))*$:*+$0+=&><9)+$*1$@1;&<>*;+$:&<+$

)*$=;91*A19;&1$*+=&><9)J$=&++&<1$=&;$)E&A1*$:E!)>@+(;&+$:*$^`ic$ D"($&$&AA9;:@$9%%(A(*))*'*<1$)*$

:;9(1$:*$=;9=;(@1@$?$19"+$)*+$@1;&<>*;+$+&<+$*#A*=1(9<+$=9";$)&$=;*'(G;*$%9(+$:&<+$)EF(+19(;*$

('=@;(&)*$:"$O&;9AK$W*11*$=@;(9:*$*+1$'&;D"@*$=&;$)*$;*A;"1*'*<1$:*+$+"H*1+$%;&<R&(+$:&<+$)*+$

A9)9<(*+$*1$=;91*A19;&1+$%;&<R&(+$=9";$8*<(;$=&;1(A(=*;$&"$=;9H*1$:*$A9)9<(+&1(9<$:"$O&;9AK$.E&;I

;(8@$:*$A*+$+"H*1+$%;&<R&(+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$&$C9")*8*;+@$<9<$+*")*'*<1$)*+$;&==9;1+$

:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$59(;$*1$!;&C*$*<$1;&<+%9;'&<1$)&$%;9<1(G;*$;&A(&)*$'&(+$&"++($)&$%&R9<$:*$

>9"8*;<*;$A*+$=9=")&1(9<+$&"$<(8*&"$)9A&)K$$

.*$+*A9<:$'9'*<1$:*$>9"8*;<*'*<1$D"($'E(<1@;*++*$*<+"(1*$+E@1*<:$:*$)E@)&C9;&1(9<$

:*+$=;*'(*;+$:&F(;+$;G>)*'*<1&<1$)E*<1;@*J$)*$+@H9";$*1$)*$1;&8&()$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)*$=;91*AI

19;&1$%;&<R&(+$:"$O&;9A$Q^`^bI^`acTK$W*11*$=@;(9:*$+*$A&;&A1@;(+*$=&;$"<*$(<%)&1(9<$)@>(+)&1(8*$

D"(J$A*<1;@*$*++*<1(*))*'*<1$+";$)&$%(>";*$:*$)E@1;&<>*;$(++"$:E"<*$="(++&<A*$*<<*'(*J$*"1$*<$

$
!*' (l$F&' (.1(*&NR%0101([(<A%
!*( (n2&--.$5G(:;;@(
!*) (&'()*%
!!* (&'()%2%:B(



=(A:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

=&;1(*$=9";$C"1$=;(<A(=&)$:*$%&89;(+*;$)*+$P;&<R&(+$Q+"H*1+J$A(19S*<+$*1$=;91@>@+T$=&;$;&==9;1$&"#$

@1;&<>*;+... K$WE*+1$*<$A*11*$=@;(9:*$D"*$)&$=)"=&;1$:*+$(<+1;"'*<1+$*1$:(+=9+(1(%+$%"1$(<8*<1@*$&"$

O&;9A$=&;$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$=9";$;@>")*;$)*+$%;9<1(G;*+J$)*$+@H9";$*1$)*$'&;AF@$:"$Z;&I

8&()J$'&(+$&"++($=9";$;@=;('*;$)E(''(>;&1(9<$(;;@>")(G;*$*1$A)&<:*+1(<*K$$

.*$1;9(+(G'*$'9'*<1$('=9;1&<1$=9";$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$*+1$A*)"($

D"($8&$:*$^`ac$?$hiiuK$.E('=9;1&<A*$:*$A*11*$=@;(9:*$1(*<1$?$)&$;@+";>*<A*$:"$<&1(9<&)(+'*$

'&;9A&(<J$D"($&$A9<1*+1@$)&$>9"8*;<*'*<1&)(1@$A9)9<(&)*$'&(+$&"++($:*$)&$=;@+*<A*$@1;&<>G;*$

:&<+$19"+$)*+$+*A1*";+$:*$)E@A9<9'(*$*1$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$:*$)Ef1&1K$W*11*$A9<1*+1&1(9<$+*$

:@;9")G;*<1$:&<+$)*$A9<%)(1$*1$:&<+$)E&%%;9<1*'*<1$*<1;*$L$O&;9A&(<+$M$*1$@1;&<>*;+J$(<+1&))&<1$

&(<+($"<$A)('&1$:*$ '@%(&<A*$*1$:*$:@%(&<A*$>@<@;&)(+@*+$*<1;*$A*+$:*"#$A&1@>9;(*+K$0<$=)"+$

:EN1;*$"<$'9'*<1$:*$)E*#&A*;C&1(9<$:*+$+*<1('*<1+$<&1(9<&)(+1*+J$D"($+*$1;&:"(+(;*<1$=&;%9(+$

=&;$)*$;&A(+'*J$)&$#@<9=F9C(*$*1$)E&<1(+@'(1(+'*J$A*$'9'*<1$%"1$&"++($A*)"($:*$)E(<:@=*<:&<A*$

:"$O&;9AJ$D"($9"8;*$"<*$<9"8*))*$=*;+=*A1(8*$F(+19;(D"*$*1$"<*$<9"8*))*$*#=@;(*<A*$:&<+$)*$

>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$.*$:@C"1$:*$)E(<:@=*<:&<A*$*+1$'&;D"@$=&;$)E9"8*;1";*$:*$:(8*;+$

AF&<1(*;+$:E*<8*;>";*+$<&1(9<&)*+$D"(J$=()91@$=&;$"<*$@)(1*$=9+1A9)9<(&)*J$&C9"1(;*<1$?$)E"<(%(I

A&1(9<$:"$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$Q^`bcT$*<$;*'=)&A*'*<1$:*$)E&<A(*<<*$1;(=&;1(1(9<$:*$)E*'=(;*$X$

?$)&$A;@&1(9<$:*$)&$,6]5$Q^`bcT$*<$1&<1$D"E(<+1(1"1(9<$+@A";(1&(;*$AF&;>@*$:*$A9<1;m)*;$A*$8&+1*$

1*;;(19(;*$X$*1$?$)&$A9:(%(A&1(9<$:"$:;9(1$:*$)&$P&'())*$Q^`b_T$*1$:*$)&$<&1(9<&)(1@$Q^`bxT$=9";$

:@%(<(;$)*$<&1(9<&)$'&;9A&(<$*1$9;>&<(+*;$H";(:(D"*'*<1$+*+$;&==9;1+$&8*A$)*$<9<I<&1(9<&)K$,&<+$

+&$8*;+(9<$'&;9A&<(+&1(9<J$A*$<&1(9<&)(+'*$)@>(+)&1(%$&$A9<:"(1$@>&)*'*<1$?$"<*$;@&==;9=;(&I

1(9<$="C)(D"*$:*+$C(*<+$*1$1*;;*+$&==&;1*<&<1$?$:*+$@1;&<>*;+K$/;J$=&;&:9#&)*'*<1J$)*$A&:;*$

)@>(+)&1(%$(<+1(1"@$*<$^`ac$+";$)E*<1;@*$*1$)*$+@H9";$:*+$@1;&<>*;+$<E&$=&+$AF&<>@K$-)$&$%&))"$&1I

1*<:;*$<98*'C;*$hiiu$=9";$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$+*$:91*$*<%(<$=9";$)&$=;*'(G;*$%9(+$:E"<*$)9($

=9+1A9)9<(&)*$=9";$9;>&<(+*;$)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9AK$W*11*$+(1"&1(9<$&$&'*<@$A*;1&(<+$?$=*<+*;$

D"*$:";&<1$A*11*$=@;(9:*$)*$>9"8*;<*'*<1$+*$%&(+&(1$:*$%&R9<$+=9<1&<@*$*1$<&1";*))*$*1$D"*$)&$

=;@+*<A*$:*+$@1;&<>*;+$+";$)*$1*;;(19(;*$@AF&==&(1$&"$A9<1;m)*$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<K$\9";1&<1J$()$

;*++9;1$:*+$&;AF(8*+$*1$:*$<9+$*<1;*1(*<+$D"*$)*+$&>*<1+$:*+$j()&S&+$9<1$;*=;(+$)*+$&<A(*<+$+*;I

8(A*+$:*$)&$,]\$*1$9<1$A9<1(<"@J$A9''*$<9"+$)*$8*;;9<+$=)"+$)9(<J$?$+@)*A1(9<<*;$:*+$@1;&<>*;+$

:9<1$)*$+@H9";$*+1$:@+(;&C)*J$?$*#=")+*;$)*+$(<:@+(;&C)*+$&"$<9'$:*$)E9;:;*$="C)(AJ$?$:@)(8;*;$:*+$

A&;1*+$:E(''&1;(A")&1(9<$&"$<(8*&"$)9A&)K$$

$
!!! ("(23QQ.#.2(T'.(#.-(i235j3$-(5J713$.51(Q3-(0&5-$/727-(H'2$/$T'.%.51(0&%%.(/.-(71235M.2-O((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(A>(=(

.*$D"&1;(G'*$'9'*<1$('=9;1&<1$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+%*+1$D"&)(%(@$=&;$A*;I

1&(<+$&A1*";+$:*$L$:@1*<1*$M$9"$:*$L$=&;*<1FG+*..' M$9"8*;1$=&;$)*+$:*"#$9=@;&1(9<+$:*$;@>")&;(I

+&1(9<$(<(1(@*+$=&;$)Ef1&1$'&;9A&(<$*<$hi^aIhi^b$*1$*<$hi^cIhi^_K$\&;$;&==9;1$&"$A&:;*$H";(I

:(D"*$(<+1&";@$=&;$)&$)9($:*$hiiuJ$*))*+$*<1;&(<G;*<1$"<*$;"=1";*$+&<+$=;@A@:*<1$:&<+$)EF(+19(;*$

:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AK$W*11*$;"=1";*$+*$8*"1$:E&C9;:$H";(:(D"*$*1$+S'C9I

)(D"*K$0))*$A;@*$"<*$:9"C)*$=;9A@:";*J$)E"<*$:(1*$9;:(<&(;*$Q)&$)9($:*$hiiuT$*1$)E&"1;*$*#A*=1(9<I

<*))*$QA(;A")&(;*$:*$hi^uTK$W*11*$;"=1";*$+*$8*"1$&"++($(''@:(&1*J$*#A*=1(9<<*))*$*1$)('(1@*$:&<+$

)*$1*'=+K$.*+$+*(V*$j()&S&+$D"*$A9'=9;1*$)*$=&S+$9<1$&'@<&>@$;&=(:*'*<1$:*+$C";*&"#$:E*#I

A*=1(9<$=9";$;*A*89(;$"<$="C)(A$:@A;(1$A9''*$*#A*=1(9<<*)J$*1$&"A"<*$:E*<1;*$*))*+$<E&$=;(+$)*$

+9(<$:E(<8(1*;$A*$="C)(A$?$=9";+"(8;*$+*+$:@'&;AF*+$:&<+$)*+$C";*&"#$9;:(<&(;*+$:*$A*+$j()&S&+K$

W*11*$*#A*=1(9<<&)(1@$+E(<+A;(1$&"++($:&<+$)&$:";@*J$A&;$*))*$*+1$:E"<*$&<<@*K$W*11*$;"=1";*$+*$

8*"1$&"++($%9<:&1;(A*$:E"<*$<9"8*))*$%&R9<$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$$

,&<+$A*11*$:@A)(<&(+9<$;&=(:*$:*+$1;&(1+$+&())&<1+$:*+$>;&<:+$'9'*<1+$:*$1;&<+%9;'&1(9<+$

:*$)Ef1&1$:&<+$+9<$&;1$:*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+J$()$<*$+*;&$=&+$D"*+1(9<$:E*#=)(D"*;$)*$=&++@$?$

)E&"<*$:*+$*<H*"#$:"$=;@+*<1$Q=;@+*<1(+'*T..( $<($:E&<&)S+*;$)*$=;@+*<1$?$)E&"<*$:E&<&)9>(*+$

*<1;*$(''(>;&1(9<$*1$=&++@$A9)9<(&)$QF(+19;(A(+'*T..) K$-)$+*;&$=)"1m1$D"*+1(9<$:*$AF*8&"AF*'*<1$

:*$:";@*+$:*$>9"8*;<*'*<1$=9";$(<%9;'*;$)*+$'9'*<1+$*1$)*+$@AF*))*+$(<1*;'@:(&(;*+..* J$=9";$

'9<1;*;$D"*$)*$)*>+$:"$=;91*A19;&1$*1$A*"#$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$+9<1$19"+$1;9"8&C)*+J$?$:*+$

:*>;@+$:(%%@;*<1+J$:&<+$:*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;+$=9+1A9)9<(&"#..+ K$$

P&(;*$)EF(+19(;*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$AE*+1$&"++($AF*;AF*;$:*+$1;&A*+$:*+$(<+I

1;"'*<1+$*1$&A1*";+$F(+19;(D"*+$:&<+$)*$'9'*<1$=;@+*<1$=9";$ '9<1;*;$L$)E9CH*A1(8&1(9<$*1$)&$

A;(+1&))(+&1(9<$M$:*$A*+$&A1*";+$*1$(<+1;"'*<1+$:"$=&++@$:&<+$)*+$('&>(<&(;*+$*1$+1;"A1";*+$'*<I

1&)*+J$:&<+$)*+$AF9+*+$'&1@;(*))*+$*1$:&<+$)*+$F&C(1"+$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$*1$'9<1;*;$)&$'9<1@*$

*<$="(++&<A*+$:*$A*;1&(<+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$:*="(+$)E&<$hiii..0 K$.Ef1&1I<&1(9<$'&;9A&(<$

<E*+1$=&+$*#*'=1$:*$=;&1(D"*+$('=@;(&)*+J$AE*+1$:E&())*";+$A*$D"*$4K$B(C9"$*1$OK$Z9VS$:@+(><*<1$

=&;$L$('&>(<&(;*$:*$)Ef1&1$MJ$D"($'9<1;*$)E('C;(A&1(9<$*<1;*$=;&1(D"*+$('=@;(&)*+J$<&1(9<&)*+$*1$

<@9)(C@;&)*+.., K$\)"1m1$D"*$:*$AF*;AF*;$?$%&(;*$:*+$&<&)9>(*+$*1$:*+$A9<1(<"(1@+J$:&<+$)*$A&:;*$

:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$H*$AF*;AF*$=)"1m1$?$:@89()*;$:*+$*<[S+1*'*<1+$*1$:*+$;"=1";*+J$

$
!!" (P.-(T'3#$S$031$S-(-&51(1$27-(/.-(.512.1$.5-(.1(/$-0'--$&5-($5S&2%.##.-(36.0(#.-(3M.51-(.1(0.213$5-(3--&0$3=

1$S-O((
!!# (l321&MG(:;<: ((
!!$ (I'2(#.-(%&%.51-(+$-1&2$T'.-( .5("S2$T'.(-'F-3+32$.55.( .1(#3(02$1$T'.( /.(#J+$-1&2$0$-%.G(6&$2(L3R321G(

:;<A3G(:;<AFO(
!!%(P&&Q.2G(:;;@(
!!& (I'2(0.11.(/7%320+.G(6&$2(L3R321(.1(V&%3$5G(:;;A(
!!' (9&$2$.#G(:;;<(
!!( (l$F&' (.1(*&NRG(:;:;(



=(A?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

'&(+$&"++($?$A9'=&;*;$:*+$=@;(9:*+J$:*+$&A1*";+$*1$:*+$(<+1;"'*<1+K$-)$<E*+1$=&+$@19<<&<1$=&;$

*#*'=)*$ :*$89(;$"<$:(+=9+(1(%$(<8*<1@$?$)E@=9D"*$A9)9<(&)*$=9";$>9"8*;<*;$:*+$+(1"&1(9<+$=;@I

A(+*+$+9(1$;@(<8*<1@$*1$;@"1()(+@$=9";$>9"8*;<*;$:*+$+(1"&1(9<+$:(%%@;*<1*+$*<$A9<1*#1*$=9+1A9)9I

<(&)K$$

W*11*$=*;+=*A1(8*$+E(<+A;(1$:&<+$)*+$+())&>*+$:*$)&$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$=9)(1(D"*J$D"($

1;&<+>;*++*$)*+$;G>)*+$:(+A(=)(<&(;*+..- J$*1$:*$)&$+9A(9F(+19(;*$:*+$;*)&1(9<+$:*$=9"89(;J$D"($'*1$

)E&AA*<1$+";$)EF(+19;(A(+&1(9<$:*+$;&==9;1+$:*$=9"89(;$D"($+*$+9<1$A;(+1&))(+@+$*1$<&1";&)(+@+$?$

1;&8*;+$)*$1*'=+.'/ K$0))*$+E(<+A;(1$&"++($:&<+$)*$+())&>*$:*$)&$+9A(9F(+19(;*$:"$:;9(1$D"(J$=9";$

:@=&++*;$)*$H";(:(+'*$D"($+E&11&AF*$?$"<*$&<&)S+*$<9;'&1(8*J$(<8(1*$=)"1m1$?$9C+*;8*;$)*+$=;&I

1(D"*+$:*+$&>*<1+$*1$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$D"($+9<1$(<8*+1(+$:"$=9"89(;$:(+A;@1(9<<&(;*$'&(+$

&"++($D"($+9<1$AF&;>@+$%9;'*))*'*<1$9"$1&A(1*'*<1$=&;$)Ef1&1$:*$)*";$&==)(A&1(9<$A9<A;G1*$+";$

)*$1*;;&(<.'. K$k<*$1*))*$=*;+=*A1(8*$L$('=)(D"*$<9<$+*")*'*<1$:*$89")9(;$H9"*;$&8*A$)*+$1*'=9I

;&)(1@+J$:*$+E&8*<1";*;$:&<+$)E&<&)S+*$:"$1;G+$A9<1*'=9;&(<$A9''*$:"$=)"+$&<A(*<J$'&(+$&"++($

:*$=;*<:;*$19"1*+$)*+$=@;(9:*+$&"$+@;(*"#J$AE*+1I?I:(;*$=;(8()@>(*;$+S+1@'&1(D"*'*<1$)*+$+9";A*+$

:*$=;*'(G;*$'&(< .'' MK$d9")9(;$:9<A$AF*8&"AF*;$)*+$:";@*+$:"$>9"8*;<*'*<1$AE*+1$:9<A$*+I

+&S*;$:*$;*)*8*;$"<$:@%($'@1F9:9)9>(D"*$<9<$<@>)(>*&C)*K$$

$

B1C&)*#1(6,8,/,.&74")*"(*D"4;*8<1%6"//")***

W*+$=&;1(+I=;(+$1F@9;(D"*+$*1$:(+A(=)(<&(;*+$&(<+($D"*$)&$;*AF*;AF*$*'=(;(D"*$*))*I'N'*$

'E9<1$&'*<@$?$;*)*8*;$:*+$:@%(+$'@1F9:9)9>(D"*+$•$D"*$<9'C;*$:*$AF*;AF*";+$1;&8&())&<1$+";$

)E(''(>;&<1$9<1$:E9;*+$*1$:@H?$<91@.'( K$

!

<0#9/0!$=#1,6*2/0!!

$

.E&'C(1(9<$:EF(+19;(A(+*;$)*+$'9:&)(1@+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$'E&$

&'*<@$?$;*A9";(;$?$:*+$+9";A*+$&;AF(8(+1(D"*+$'9C()(+&C)*+K$0<$19"1J$HE&($:@=9"())@$"<*$A*<1&(<*$

$
!!) (L3R321G(<DCD(\(!7#&R.G(:;;B(
!"* (I3R3/G(<DDD\(9&$2$.#G(:;;<\(P&+.5G(:;<BO(
!"! (]&0+3^G(<DC:G(<DC@(\(IQ$2.G(:;;@3G(:;;C(
!"" (i&'20+32/G(:;<C([(:: (
!"# (!35-(#.(03-(/.(#3(i2350.G(6&$2(IQ$2.(:;;>G(.1(-'2(#.(03-(/'(e32&0G(6&$2("#$&'3G(:;<<O(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(A@(=(

:*$A&;19<+$:E&;AF(8*+$*<1;*$)E&"19'<*$hi^c$*1$)*$=;(<1*'=+$hih^K$7*$;@&)(+&(+$:*+$:@=9"())*I

'*<1+$:*$%&R9<$(<1*<+(8*$)9;+$:*$'*+$A9";1+$+@H9";+$?$\&;(+$9"$:";&<1$)*+$1;9(+$'9(+$:*$'*+$

8&A&<A*+$?$\&;(+$Q*#A*=1@$"<*$=&;1(*$:*$)E@1@$hi^`$D"*$HE&($=&++@$+";$'9<$1*;;&(<$&"$O&;9ATK$

0<$:*F9;+$:*$)&$=@;(9:*$:*$A9<%(<*'*<1$>@<@;&)J$)*+$&<<@*+$hihi$*1$hih^$9<1$@1@$*<1(G;*'*<1$

A9<+&A;@*+$?$A*+$:@=9"())*'*<1+$A&;$H*$<*$=9"8&(+$=)"+$'*$;*<:;*$ +";$)*$1*;;&(<$&"$O&;9AK$7E&($

1;&8&())@$:&<+$)*+$&;AF(8*+$:*$5&<1*+$*<$&"19'<*$hi^_K$WE*+1$?$.&$W9";<*"8*$*1$?$d(<A*<<*+$

D"*$HE&($=&++@$)*$=)"+$:*$1*'=+.') K$.&$A9<+")1&1(9<$:*+$A&;19<+$:E&;AF(8*+$+*$)('(1&(1$?$=F919I

>;&=F(*;$)*+$:9A"'*<1+$D"($'E(<1@;*++&(*<1$*1$?$)*+$+19A[*;$:&<+$"<$:(+D"*$*#1*;<*$=9";$"<*$

)*A1";*$*1$"1()(+&1(9<$@8*<1"*))*+K$.E&<&)S+*$:*$A*+$:9A"'*<1+$*<;*>(+1;@+$+*$%&(+&(1$*<$=&;&))G)*$

*1$*<$A9<A9;:&<A*$&8*A$'9<$H9";<&)$:*$1*;;&(<$*1$'9<$*<D"N1*$*1F<9>;&=F(D"*K$.E&<&)S+*$:*$

19"1*$A*11*$:9A"'*<1&1(9<$<*$+E*+1$:9<A$=&+$%&(1*$*<$;@&)(1@$&"$+*(<$:*+$&;AF(8*+$*<$1&<1$D"*$

CY1('*<1J$*))*$)E&$@1@$'&H9;(1&(;*'*<1$?$)E*#1@;(*";$:*$A*+$CY1('*<1+$<91&''*<1$&"$O&;9A$*1$

:&<+$)*+$C(C)(91FGD"*+$=&;(+(*<<*+K$$$

$

!8&<1$)*$=;91*A19;&1J$)&$=;@+*<A*$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$@1&(1$*++*<1(*))*I

'*<1$:"$;*++9;1$:*+$A9<+")&1+$:*$AF&D"*$="(++&<A*$@1;&<>G;*$D"(J$;*=;@+*<1@*$:(=)9'&1(D"*I

'*<1$&"=;G+$:"$+")1&<J$@1&(1$AF&;>@*$:E&:'(<(+1;*;$+*+$;*++9;1(++&<1+$=;@+*<1+$+";$)*$1*;;(19(;*$

:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<K$.&$H"+1(A*J$)*$;*%9")*'*<1J$)*$:;9(1$:*$+@H9";<*;$*1$:*$A9''*;A*;$&"$

O&;9A$@1&(*<1$;@>(+$=&;$:*+$A9<8*<1(9<+$'")1()&1@;&)*+$9"$C()&1@;&)*+$D"($:9<<&(*<1$&"#$A9<+")+$

)*$=9"89(;$:E&:'(<(+1;*;$)*";+$;*++9;1(++&<1+$*1$+"H*1+K$\9";$A*11*$=@;(9:*J$HE&($"1()(+@$*++*<1(*)I

)*'*<1$)*+$&;AF(8*+$:*+$A9<+")&1+$%;&<R&(+$:*$3&C&1I]&)@J$:*$Z&<>*;$*1$:*$O9>&:9;$Q&A1"*))*$

0++&9"(;&T$D"($+9<1$:(+=9<(C)*+$:&<+$)*+$&;AF(8*+$:"$W&C(<*1$:(=)9'&1(D"*$:"$'(<(+1G;*$%;&<I

R&(+$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+J$A9<+*;8@*+$?$.&$W9";<*"8*J$?$d(<A*<<*+$*1$?$5&<1*+K$.*+$&;I

AF(8*+$A9<+")1@*+$Q^xxiI^`^hT$+9<1$A9<+1(1"@*+$:*$)E*<+*'C)*$:*+$&AA9;:+$*1$A9<8*<1(9<+$C(I

)&1@;&)*+$*1$'")1()&1@;&)*+$D"($*<>&>*&(*<1$)&$P;&<A*$*1$)*$+")1&<$'&;9A&(<$=9";$)&$;G>)*'*<1&I

1(9<$:*+$A9<:(1(9<+$H";(:(D"*+$:*+$;*++9;1(++&<1+$*1$+"H*1+$:*+$>;&<:*+$="(++&<A*+J$:*$:@A(+(9<+$

*1$H">*'*<1+$@'(+$=&;$)*+$1;(C"<&"#$A9<+")&(;*+J$:*$A9;;*+=9<:&<A*+J$:*$D"*+1(9<+$:EF@;(1&>*+J$

:*$A9<%)(1+$9==9+&<1$+"H*1+$'&;9A&(<+$*1$;*++9;1(++&<1+$%;&<R&(+$9"$@1;&<>*;+K$\9";$)&$=@;(9:*$

^x_^I^x`cJ$HE&($A9<+")1@$)&$+@;(*$_^W\$*1$A*))*$uiO,$?$.&$W9";<*"8*J$+9(1$D"&1;*$A&;19<+$

=9;1&<1$+";$)*+$A9;;*+=9<:&<A*+$=9)(1(D"*+J$)*+$:9A"'*<1+$*1$'@'9(;*+$D"($1;&(1*<1$:*$)&$A&=(I

1")&1(9<$*++*<1(*))*'*<1K$\9";$A9'=)@1*;$A*11*$:9A"'*<1&1(9<J$HE&($A9<+")1@$)&$+9"+$+@;(*$uB$:*$

)&$+@;(*$63B$Q^x__I^`ciT$?$d(<A*<<*+J$+9(1$cc$A&;19<+$*++*<1(*))*'*<1$A9<+")1@+$?$)E@1@$hi^xK$$$$

$
!"$ (!.(S3j&5(Q#'-(/713$##7.(/.(#J.5-.%F#.(/.(0.-(0321&5-(0&5-'#17-G(6&$2(#J355.K.(5E<:(/.(0.11.(1+,-.O((



=(AA(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

,";&<1$)*$=;91*A19;&1J$)&$>*+1(9<$:*+$@1;&<>*;+$;*)*8&(1$:E"<*$'")1(1":*$:E(<+1(1"1(9<+$*1$

:*$+*;8(A*+$D"(J$&=;G+$)&$+"==;*++(9<$*<$^`^u$:"$;@>('*$A&=(1")&(;*J$+*$+9<1$8"+$A9<%(@+$)E&:I

'(<(+1;&1(9<$:*+$@1;&<>*;+K$,&<+$)*$A&+$:*$)&$V9<*$%;&<R&(+*$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$=&;$*#*'=)*$

)E(''(>;&1(9<$@1&(1$:"$:9'&(<*$:E"<*$'")1(1":*$:*$%9<A1(9<<&(;*+$%;&<R&(+J$A(8()+$*1$'()(1&(;*+$

U$@1&(*<1$A9<A*;<@+$)*+$A9<1;m)*";+$A(8()+$&++(+1@+$=&;$:*+$&"#()(&(;*+$*1$:*+$A9''(+$'&;9A&(<+J$

)*+$+*;8(A*+$:*$=)&A*'*<1$*1$:"$Z;&8&()J$)*+$A9''&<:*'*<1+$'()(1&(;*+$)9A&"#J$)*+$A9''(+I

+(9<+$'"<(A(=&)*+$'(#1*+J$)*+$&>*<1+$:*$)&$,]\$&"$<(8*&"$)9A&)K$W*+$+*;8(A*+$)9A&"#$@1&(*<1$

&:'(<(+1;@+$?$=&;1(;$:*$)&$A&=(1&)*$:*$)E*'=(;*$9e$+9<1$A9<A*<1;@*+$)*+$>;&<:*+$:(;*A1(9<+$1*AFI

<9A;&1(D"*+$Q+*;8(A*$H";(:(D"*+J$&%%&(;*+$(<:(>G<*+J$+*;8(A*+$:E@1":*+$*1$:*$;*<+*(><*'*<1$@A9I

<9'(D"*J$f1&1I'&H9;$:"$=;91*A19;&1J$+*;8(A*$&:'(<(+1;&1(%$*1$=9)(1(D"*+J$*1AKT$+9"+$)&$1"1*))*$:*$

)&$3@+(:*<A*$>@<@;&)*$:"$\;91*A19;&1J$D"(J$*<$1&<1$D"*$;*=;@+*<1&<1$:"$=;@+(:*<1$:*$)&$3@="I

C)(D"*$%;&<R&(+*J$;*<:&(1$;@>")(G;*'*<1$A9'=1*$&"#$'(<(+1G;*+$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+J$A*)"($

:*+$W9)9<(*+J$A*)"($:*$)&$7"+1(A*$*1$A*)"($:*$)E-<1@;(*";$?$\&;(+K$0<$;@&)(1@J$&"A"<$+*;8(A*$1*AFI

<(D"*$*1$&:'(<(+1;&1(%$:"$=;91*A19;&1$<*$%"1$@1;&<>*;$?$)&$=;9C)@'&1(D"*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$

@1;&<>*;+$&"$+*(<$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<K$0<$=)"+$:*$A*+$A9'=1*+$;*<:"+$;@>")(*;+$&:;*++@+$*<1;*$

^`^h$*1$^`bb$?$)&$]9"+I,(;*A1(9<$:*+$!%%&(;*+$'&;9A&(<*+$*1$1"<(+(*<<*+$Q,!OZTJ$)*+$&;AF(8*+$

:*$)E*<+*'C)*$:*$A*+$+*;8(A*+$9<1$@1@$;&=&1;(@*+$:"$O&;9A$&=;G+$)E(<:@=*<:&<A*$:"$=&S+K$0))*+$

9<1$@1@$'(+*+$?$)&$:(+=9+(1(9<$:*$)&$,!OZ$A;@@*$*<$^`bb$="(+$;*<9''@$,(;*A1(9<$:*+$!%%&(;*+$

:"$59;:$*<$^`cuK$W*+$:9A"'*<1+$+9<1$&"H9";:EF"($A9<+*;8@+$&"#$&;AF(8*+$:(=)9'&1(D"*+$?$.&$

W9";<*"8*$*1$?$5&<1*+J$'&(+$&"++($&"#$&;AF(8*+$'()(1&(;*+$:*$d(<A*<<*+K$$

!"#$8"*+$:*$)&$'&++*$A9<+(:@;&C)*$:*$:9A"'*<1+$=;9:"(1+$=&;$A*+$+*;8(A*+$:";&<1$A*11*$

=@;(9:*J$HE&($@1@$:&<+$)E9C)(>&1(9<$:E9=@;*;$:*+$AF9(#$&;C(1;&(;*+$D"(J$%9;A@'*<1J$9<1$"<*$(<A(I

:*<A*$+";$)&$%&R9<$:*$A9<+1;"(;*$A*11*$1FG+*$U$()$+E&>(1$:E"<*$*<1;@*$=&;$1F@'&1(D"*$:E&C9;:$="(+$

=&;$:";@*$*<+"(1*K$WE*+1$&(<+($D"*$HE&($:@A(:@$:*$<*$A9<+")1*;$D"*$)*+$:9A"'*<1+$=;9:"(1+$+";$)&$

D"*+1(9<$:*$+1&1"1+$*1$:*$<&1(9<&)(1@J$)&$D"*+1(9<$:*+$%;9<1(G;*+J$)&$D"*+1(9<$:"$+@H9";$*1$:*$

A(;A")&1(9<$:*+$@1;&<>*;+J$)&$D"*+1(9<$:"$;&==9;1$*<1;*$@1;&<>*;+$*1$+"H*1+$'&;9A&(<+J$)&$D"*+1(9<$

:*+$1(;&())*";+$+@<@>&)&(+$&"$O&;9AJ$)&$D"*+1(9<$:*$)E&AAG+$:*+$@1;&<>*;+$&"$'&;AF@$:"$1;&8&()K$

W*$+9<1$'*+$D"*+1(9<<*'*<1+$*1$)*+$=;9C)@'&1(D"*+$@)&C9;@*+$?$=&;1(;$:*$'9<$&<&)S+*$:"$>9"I

8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&A1"*)+$D"($'E9<1$(<%)"*<A@$:&<+$'*+$AF9(#$+";$)*$=&++@$•$="(+D"*$

)E9<$+&(1$C(*<$D"*$)EF(+19(;*$<E*+1$H&'&(+$@A;(1*$"<*$%9(+$=9";$19"1*J$'&(+$D"E*))*$*+1$+&<+$A*++*$

;*8(+(1@*$=&;$)*+$D"*+1(9<<*'*<1+$A9<1*'=9;&(<+K$WE*+1$&(<+($D"*$'9<$1*;;&(<$'E&$&'*<@$?$

;@A9)1*;$:*+$A&;1*+$:*$+@H9";J$:*+$=&++*=9;1+J$:*+$A9<1;&1+$*1$&"19;(+&1(9<+$:*$1;&8&()J$:*+$&;;N1@+$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(AB(=(

:E*#=")+(9<J$:*+$8(+&+$:E*<1;@*J$:*+$9;:9<<&<A*+J$:*+$9;:;*+$;@+(:*<1(*)+J$:*+$;&==9;1+$:E*<I

D"N1*+$:*$=9)(A*$*1$@1":*+$;@&)(+@*+$=&;$)*+$+*;8(A*+$1*AF<(D"*+$*1$+1&1(+1(D"*+$+";$)*+$@1;&<>*;+J$

:*+$A9;;*+=9<:&<A*+$D"($@1&(*<1$A)&++@*+$L$19=$+*A;*1$MK$$$

$

\9";$)&$=@;(9:*$^`^hI^`bbJ$HE&($A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$:*$5&<1*+$?$)E&"19'<*$hi^_$Q+9(1$

ba$A&;19<+$(++"+$:*+$+@;(*+$^O!~hiiX$^^O!~`ii$X$^cO!~uii$X$^^O!~bi$X$^O!~^$X$^O!~^b$

*1$^O!~^iiTK$-)$+E&>(1$:*+$&;AF(8*+$:*$)&$,(;*A1(9<$(<1@;(*";*$Q,-T$D"($@1&(1$AF&;>@*$:*$=;9:"(;*$

)*+$=&++*=9;1+$AF@;(%(*<+$?$)&$%9(+$&"#$O&;9A&(<+$*1$&"#$@1;&<>*;+J$:*$A9<1;m)*;$)*+$@1;&<>*;+J$

:*$;@=;('*;$)E&A1(9<$&))*'&<:*$*1$*+=&><9)*J$:*$+";8*())*;$)*+$%;9<1(G;*+J$:*$:@)(8;*;$&"#$0";9I

=@*<+$)*+$&A1*+$:E@1&1$A(8()J$:*$>@;*;$)E&AA"*()$*1$)*+$+"C+(:*+$&AA9;:@+$&"#$;@%">(@+$*1$:E*#@A"1*;$

)*+$&;;N1@+$:E*#=")+(9<+$=;(+*+$=&;$)&$3@+(:*<A*$>@<@;&)*K$\;@A(+@'*<1J$HE&($A9<+")1@$)*+$&;I

AF(8*+$:*$+9<$C";*&"$:*$W&+&C)&<A&J$D"($=9;1*<1$<91&''*<1$+";$)&$:@)(8;&<A*$:*+$&"19;(+&1(9<+$

:*$+@H9";J$+";$)E(''&1;(A")&1(9<$:*+$=;91@>@+J$+";$)&$+";8*())&<A*$:*+$@1;&<>*;+$:*$)&$8())*$:*$

W&+&C)&<A&J$+";$)*+$;*A*<+*'*<1+$:*+$@1;&<>*;+$+"+=*A1+J$*1AK$7E&($&"++($A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$

:*$+9<$C";*&"$?$/"*:$‚*'$+";$)*+$(<1*;<*'*<1+$*1$)*+$*<%*;'*'*<1+$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$A*$

A*<1;*$:*$;@+(:*<A*$%9;A@J$9"8*;1$:";&<1$)&$]*A9<:*$>"*;;*$'9<:(&)*$=9";$&AA"*())(;$)*+$@1;&<I

>*;+$+"+=*A1+$*1$(<:@+(;&C)*+K$7E&($&"++($A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$:"$A&C(<*1$:(=)9'&1(D"*$?$3&C&1$

Q^`^hI^`bcT$D"($A9<+*;8&(1$19"+$)*+$1*#1*+$ ;G>)*'*<1&(;*+$+";$ )&$<&1(9<&)(1@J$+";$ )*+$&;;N1@+$

:E*#=")+(9<+J$+";$)*+$'&;(&>*+$'(#1*+J$+";$)*+$A9<1*<1(*"#$:*$<&1(9<&)(1@$*1$:E@1&1$A(8()J$+";$)*+$

8(+&$*1$)*+$=&++*=9;1+K$7E&($*<%(<$A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$:*$)&$,(;*A1(9<$:*+$&%%&(;*+$(<:(>G<*+$D"($

>@;&(1$"<*$=&;1(*$:*+$1;&8&())*";+$A9)9<(&"#$?$)&$%(<$:*$)&$\;*'(G;*$>"*;;*$'9<:(&)* .'* K$$$$

\9";$1;&(1*;$A*11*$'N'*$=@;(9:*$Q^`^hI^`bcTJ$HE&($&"++($A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$:*$)&$,(I

;*A1(9<$:*+$&%%&(;*+$1"<(+(*<<*+$*1$'&;9A&(<*+$?$.&$W9";<*"8*J$<91&''*<1$)&$+@;(*$_uW\W/O$

Q^`^xI^`aiTJ$=9;1&<1$+";$)*+$<&1";&)(+&1(9<+J$)&$<&1(9<&)(1@J$)*+$*#=")+(9<+J$)*+$(<1*;:(A1(9<+$:*$

+@H9";+J$)&$=9)(A*$:*+$@1;&<>*;+J$)*+$+1&1(+1(D"*+$:*$)E(''(>;&1(9<$:";&<1$A*11*$=@;(9:*J$)&$+"AI

A*++(9<+$:*+$@1;&<>*;+J$)*$'&;(&>*$'(#1*$*1$)*$1;&8&()$:*+$@1;&<>*;+$Q+9(1$^u$A&;19<+$*<$19"1TK$

,&<+$)&$'N'*$)&<A@*J$HE&($A9<+")1@$)&$+@;(*$ha|/$:*$)&$'N'*$:(;*A1(9<$D"($A9<A*;<*$)*+$&;I

AF(8*+$:*$)&$3@+(:*<A*$>@<@;&)*$:";&<1$)&$=@;(9:*$^`aaI^`abJ$+9(1$ha$A&;19<+$A9<+")1@+J$D"($

9<1$1;&(1$&"#$&>*<1+$=;@%*A19;&"#J$&"#$D"*+1(9<+$H"(8*+J$&"#$D"*+1(9<+$:"$+1&1"1$:*+$+"H*1+$+@I

<@>&)&(+$&"$O&;9AJ$&"#$=9>;9'+$*1$8(9)*<A*+$:9<1$9<1$@1@$8(A1('*+$)*+$H"(%+$*1$)*+$1(;&())*";+$

+@<@>&)&(+$:";&<1$A*11*$=@;(9:*J$?$)&$D"*+1(9<$:"$<&1(9<&)(+'*$*1$:*$)&$#@<9=F9C(*J$?$)&$;@%9;'*$

:*$)&$H"+1(A*$:*+$@1;&<>*;+J$&"#$:@C&1+$*1$1;&8&"#$+";$)*+$=9++(C()(1@+$:E(<1@>;&1(9<$:"$O&;9A$

$
!"%(8&'2(Q#'-(/.(/713$#(-'2(0.-(320+$6.-G(6&$2(#.-(355.K.-(-'2(0.-(-&'20.-(320+$6$-1$T'.-O((



=(AC(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

:&<+$)Ek<(9<$%;&<R&(+*J$?$)&$D"*+1(9<$:"$+1&1"1$:*+$+"H*1+$:*$)E!/PK$\9";$A9'=)@1*;$A*11*$=@I

;(9:*J$HE&($A9<+")1@$"<*$:(V&(<*$:*$A&;19<$:*$)&$+9"+I+@;(*$uB$?$d(<A*<<*+$+";$)*$;*A;"1*'*<1$

:*+$1(;&())*";+$+@<@>&)&(+$*1$)*";$*'=)9($ :&<+$)&$A9<D"N1*J$)&$=&A(%(A&1(9<$*1$)*$ '&(<1(*<$ :*$

)E9;:;*$&"$O&;9AJ$+";$)*+$1;9"=*+$A9)9<(&)*+$*1$)*";+$%&'())*+$&"$O&;9AJ$+";$)*$+1&1"1$:*+$!))*I

'&<:+$*1$)*$A&'=$:E*<%*;'*'*<1$:*$)&$8())*$:*$O(++9";($Q^`aaI^`axTJ$+";$)*$:@C&1$A9<A*;<&<1$

)*$+1&1"1$:*+$!)>@;(*<+$*1$:*+$-+;&@)(1*+$&"$O&;9AJ$+";$)&$=;@+*<A*$:*+$-1&)(*<+$&"$O&;9AJ$+";$)&$

:@)('(1&1(9<$:*+$%;9<1(G;*+J$)&$A(;A")&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$*<1;*$)*+$1;9(+$V9<*+$:*$)E*'=(;*$AF@;(I

%(*<$*1$+";$ )EF(+19(;*$ :*$ )E(''(>;&1(9<$ :*+$3"++*+$ &"$ O&;9A$ Q^`^aI^`axTK$]";$ )*+$ ;@%">(@+$

Q^`abI^`cbT$HE&($*"$&AAG+$&"#$&;AF(8*+$%&'()(&)*+$:*$)E"<*$:*$'*+$*<D"N1@*+$:E9;(>(<*$;"++*$

;@+(:&<1$&"$W&<&:&$*1$:9<1$)&$%&'())*$+E*+1$;@%">(@*$&"$O&;9A$*<1;*$^`ab$*1$^`cbK$$$$

0<$A*$D"($A9<A*;<*$)&$=@;(9:*$^`bcI^`cxJ$HE&($A9<+")1@$*++*<1(*))*'*<1$)*+$&;AF(8*+$Q+@I

;(*$ha|/T$:*$)&$,(;*A1(9<$:*+$!%%&(;*+$1"<(+(*<<*+$*1$'&;9A&(<*+$*1$A*))*+$:"$W&C(<*1$:(=)9I

'&1(D"*$:"$O!0$?$.&$W9";<*"8*J$+9(1$hu$A&;19<+J$D"($A9<A*;<*<1$)*+$!$#"1&:*+$=;98(<A*+$

'&;9A&(<*+J$)&$A9:(%(A&1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$Q^`bcI^`ciTJ$)&$D"*+1(9<$:*$)&$;@"<(%(I

A&1(9<$:"$1*;;(19(;*$'&;9A&(<J$)&$=;9'")>&1(9<$:*+$:&F(;+$+";$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$=9+1A9I

)9<(&)*J$)&$D"*+1(9<$:*+$;@%">(@+$*1$&=&1;(:*+J$)*$+1&1"1$:*+$1;&8&())*";+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AJ$)&$

D"*+1(9<$:*+$=&++*=9;1+J$8(+&+J$@1&1$A(8()$*1$<&1(9<&)(1@J$)E@'(>;&1(9<$*1$;&=&1;(*'*<1$:*+$&<A(*<+$

A9)9<+$%;&<R&(+$*1$@1;&<>*;+J$)*$+1&1"1$:*+$P;&<R&(+$'"+")'&<+$&"$O&;9A$Q^`b^I^`c_TK$

\9";$1;&(1*;$)&$=@;(9:*$^`xuI^``iJ$HE&($A9<+")1@$)*+$&;AF(8*+$:*$)&$,(;*A1(9<$:E!%;(D"*$:"$

59;:$*1$:"$O9S*<$9;(*<1$QO&;9ATJ$;@%@;*<A@*+$+9"+$)&$+@;(*$iia`]k\J$+9(1$bi$A&;19<+$A9<+")1@+$

:";&<1$)EF(8*;$hi^`$*1$)E@1@$hihiK$W*+$A&;19<+$19"AF*<1$*++*<1(*))*'*<1$?$)&$'&;9A&<(+&1(9<J$

&"#$%9;'&)(1@+$:E*<1;@*J$:*$+9;1(*$*1$:*$+@H9";$('=9+@*$=&;$)*$<9"8*&"$>9"8*;<*'*<1$'&;9A&(<$

&"#$@1;&<>*;+J$?$)&$A9''"<&"1@$%;&<R&(+*$:"$O&;9AJ$&"#$1*#1*+$+";$)E(''(>;&1(9<J$&"#$&%%&(;*+$

A9<+")&(;*+J$&"#$D"*+1(9<+$:*$)&$<&1(9<&)(1@$*1$:"$+9;1$:*+$*<%&<1+$(++"+$:*$'&;(&>*+$'(#1*+J$

&"#$*#=")+(9<+$*1$&;;*+1&1(9<+$:E@1;&<>*;+$*1$P;&<R&(+J$&"#$A9<:(1(9<+$:E&AAG+$&"$'&;AF@$:"$

1;&8&()J$&"$+9;1$:*+$;@%">(@+$&)>@;(*<+.'+ K$$$$

$

W*+$*<D"N1*+$:&<+$)*+$&;AF(8*+$:(=)9'&1(D"*+$*1$'()(1&(;*+$:*$)Ef1&1$A9)9<(&)$%;&<R&(+$&"$

O&;9A$9<1$@1@$A9'=)@1@*+$=&;$:*+$;*AF*;AF*+$9=@;@*+$:&<+$)*+$&;AF(8*+$<&1(9<&)*+$'&;9A&(<*+K$

f1&<1$:9<<@$)&$:(%%(A")1@$)(@*$?$)E&AAG+$&"#$+9";A*+$'&;9A&(<*+J$HE&($=;(8()@>(@$"<*$*<1;@*$=&;$

)*+$(<+1(1"1(9<+$@1&1(D"*+K$WE*+1$&(<+($D"*$HE&($A9<+")1@$ab$:9A"'*<1+$*1$1*#1*+$:&<+$)*$A/##2,"*&

B>>"7"2#&)/&C0%$/'2&)/&D$-07&QABCDT$D"(J$>@;@$=&;$)*$]*A;@1&;(&1$>@<@;&)$:"$>9"8*;<*'*<1$

$
!"& (8&'2(Q#'-(/.(/713$#G(6&$2(#.-(355.K.-(&c(1&'-(0.-(0321&5-(0&5-'#17-(-&51(27S72.507-O(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(AD(=(

'&;9A&(<J$<"'@;(+*$:@+9;'&(+$)E*<+*'C)*$:*+$1*#1*+$)@>(+)&1(%+J$;G>)*'*<1&(;*+$*1$:(=)9'&I

1(D"*+$Q:&F(;+J$A(;A")&(;*+J$&;;N1@+$8(V(;(*)+$*1$'(<(+1@;(*)+J$9;:9<<&<A*+J$;&==9;1+$1*AF<(D"*+J$

&AA9;:+$:*$A99=@;&1(9<J$A9<8*<1(9<$:E@1&C)(++*'*<1$:*$A(19S*<+$@1;&<>*;+T$A9"8;&<1$)&$=@;(9:*$

&))&<1$:*$^`^h$?$<9+$H9";+.'0 K$W*1$9"1()$:9A"'*<1&(;*$'E&$@1@$:E"<*$('=9;1&<A*$A&=(1&)*$=9";$

&==;@F*<:*;$)*$=;9A*++"+$:*$AF&<>*'*<1$)@>(+)&1(%$:&<+$"<*$:";@*$;*)&1(8*'*<1$)9<>"*K$.*$

A&;&A1G;*$:@'&1@;(&)(+@$D"($)*$;*<:$&AA*++(C)*$=&;19"1$:&<+$)*$'9<:*$*1$:*$%&R9<$)(C;*$%&(1$&"++($

)E9;(>(<&)(1@$:*$A*1$9"1()$:*$;*AF*;AF*J$:&<+$"<$=&S+$9e$)E&AAG+$?$)E(<%9;'&1(9<$;*+1*$*<A9;*$"<$

AF&<1(*;$?$;@(<8*<1*;.', K$P&A()*$?$"1()(+*;$*1$9%%;&<1$)&$=9++(C()(1@$:E(<1*;;9>*;$:(8*;+*+$:&1*+J$A*1$

9"1()$;*>9;>*$:*+$1*#1*+$:*$)9(+$*1$;G>)*'*<1&(;*+$&C9<:&<1+$D"($A9<+1(1"*<1$:*+$+9";A*+$<9<$

<@>)(>*&C)*+$=9";$)&$A9'=;@F*<+(9<$:*$)&$D"*+1(9<$'(>;&19(;*$&"$O&;9A$+9"+$)*$=;(+'*$:*$)&$

+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$:;9(1K$$

\9";$'E@)9(><*;$:*$=)"+$:*+$&;AF(8*+$A9)9<(&)*+J$HE&($@>&)*'*<1$@1@$&'*<@$?$:@=9"())*;$

)*+$&;AF(8*+$:"$=&;)*'*<1$'&;9A&(<$D"($&$@1@$(<+1(1"@$*<$^`ciK$W9<+1(1"@*+$:*$;&==9;1+$*1$1;&I

8&"#$:*$:(%%@;*<1*+$A9''(++(9<+$=&;)*'*<1&(;*+J$A*+$&;AF(8*+$=&;)*'*<1&(;*+$A9<+1(1"*<1$"<*$

+9";A*$:9A"'*<1&(;*$('=9;1&<1*$=9";$A*)"($D"($89":;&(1$%&(;*$:*$)&$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$

:;9(1J$=&;A*$D"E*))*+$<9"+$=)9<>*<1$&"$An";$:"$1;&8&()$D"91(:(*<$:*$)&$=;9:"A1(9<$:"$:;9(1$=&;$

)*+$*0!$621&Q$;*=;@+*<1&<1+T$'&;9A&(<+K$7E&($;@"++($=&;$*#*'=)*$?$'*$=;9A";*;$:*$)&$8*;+(9<$

&;&C*$:"$;&==9;1$:*+$1;&8&"#$:*$)&$A9''(++(9<$)@>(+)&1(9<J$7"+1(A*$*1$,;9(1+$:*$)EB9''*$D"($&$

@1@$AF&;>@*$=&;$)*+$:@="1@+$:*$)&$d--$)@>(+)&1";*$QhiihIhii_T$:E&<&)S+*;$)*$=;9H*1$:*$)9($:*$

hiiu$=9;1&<1$+";$)E*<1;@*$*1$)*$+@H9";$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AK$0<$=)"+$:*+$&":(1(9<+$:"$'(<(+1;*$

:*$)E-<1@;(*";J$:*$A*)"($:*$)&$7"+1(A*$*1$:*$A*;1&(<+$A&:;*+$:*$A*+$:@=&;1*'*<1+J$A*$;&==9;1$:*$_^$

=&>*+$A9<+*;8@$&"#$&;AF(8*+$:"$=&;)*'*<1$Q&AA*++(C)*$&8*A$)&$=;@+*<1&1(9<$:E"<*$=(GA*$:E(:*<I

1(1@$*1$:E"<*$A&;1*$:E@1":(&<1$9"$:*$AF*;AF*";T$;*)&1*$)*+$:(+A"++(9<+J$)*+$:@C&1+$*1$)*+$&'*<:*I

'*<1+$&==9;1@+$9"$=;9=9+@+$=&;$)&$'&H9;(1@$9"$=&;$)E9==9+(1(9<K$/"1;*$)*+$&;AF(8*+$=&;)*'*<I

1&(;*+J$HE&($&"++($;*A"*())($:*+$+1&1(+1(D"*+$=;9:"(1*+$+";$)*+$@1;&<>*;+$=&;$)*$+*;8(A*$A*<1;&)$:*+$

]1&1(+1(D"*+$Q^`ciI^``aT$*1$)*$B&"1IW9''(++&;(&1$&"$\)&<$QhiiaIhi^aTK$W*+$+1&1(+1(D"*+$+9<1$

A9<+*;8@*+$?$)&$C(C)(91FGD"*$:*$)E-<+1(1"1$<&1(9<&)$:*$)&$]1&1(+1(D"*$?$3&C&1K$

.E*<+*'C)*$:*$A*+$+9";A*+$&;AF(8(+1(D"*+$+9<1$A;9(+@*+$&8*A$:E&"1;*+$+9";A*+$=;9:"(1*+$

=&;$:*+$9;>&<(+&1(9<+$:*$)&$+9A(@1@$A(8()*J$)*+$;&==9;1+$:E/56J$)*+$&;1(A)*+$:*$)&$=;*++*$<&1(9<&)*$

*1$(<1*;<&1(9<&)*$*1$)*+$;@+*&"#$+9A(&"#K$$

$
!"' (I'2(#J.5-.%F#.(/.(0.-(1.K1.-(.1(/&0'%.51-G(6&$2(#.-(355.K.-(T'$(27S72.50.51(#J.5-.%F#.(/.-(1$12.-(.1(

5'%72&-(/.(0.-(-&'20.-O((
!"( (I'2(#.-(/$SS$0'#17-(/J300,-(3'K(320+$6.-(3'(e32&0G(6&$2(L&5&G(:;<@O(



=(B;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

.E"+&>*$:*$)E*<+*'C)*$:*$A*+$+9";A*+$&;AF(8(+1(D"*+$*1$)E*#@>G+*$D"($*<$:@A9")*$9<1$@1@$

"<*$%&R9<$=9";$'9($:*$;*A9<+1(1"*;$:*+$=;&1(D"*+$*1$:*+$:(+A9";+$*<$'E(<+=(;&<1$:"$L$=&;&:(>'*$

(<:(A(&(;*$M$1F@9;(+@$=&;$W&;)9$6(<VC";>J$D"($(<8(1*$?$)&$A9'=&;&(+9<$:*+$%()+$%9;'&<1$"<$'&I

1@;(&"$*<$+A(*<A*+$F"'&(<*+$&"#$%()+$:E"<*$'9D"*11*$:9<1$()$*+1$=9++(C)*$:*$8@;(%(*;$)&$A9<8*I

<&<A*$)9>(D"*$*<$)&$1;&8*;+&<1$:&<+$+*+$:(8*;+$+*<+.'- K$,&<+$)*$A&+$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<I

>*;+J$()$+E&>(1$:*$;*A9<+1(1"*;$)EF(+19(;*$:*+$&A1*";+J$:*+$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$*<$A;9(+&<1$:(%I

%@;*<1*+$1;&A*+$)&(++@*+$=&;$:(8*;+$&A1*";+$*1$(<+1(1"1(9<+$F(+19;(D"*+K$W*$;*A9"=*'*<1$:*$1;&A*+$

*1$:E(<:(A*+$=*;'*1$:*$8&;(*;$)*+$@AF*))*+$*<$A(;A")&<1$*<1;*$A9)9<(&)$*1$'&[FV&<(*<J$*<1;*$('I

=@;(&)$*1$<&1(9<&)$'&(+$&"++($*<1;*$="C)(A$*1$=;(8@K$$$$$

$

"/0!/.)1/)*/.0!#2/,!$*2/10!#,)/'10!/)!#9/.)0!$/!(=#$&*.*0)1#)*-.! !

$

3@%)@AF(;$+";$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$*<$1(++&<1$)*+$:(%%@;*<1*+$:";@*+$?$=&;1(;$:*$

1;&A*+$)&(++@*+$=&;$)*$1;&8&()$&:'(<(+1;&1(%$:*$:(%%@;*<1+$+*;8(A*+$:*$)Ef1&1$*1$A*))*+$)&(++@*+$=&;$

:*+$(<+1(1"1(9<+$=;(8@*+$=*"1$A*=*<:&<1$A9'=9;1*;$:*+$C(&(+J$A&;$A*+$+9";A*+$1;&:"(+*<1$)*$=)"+$

+9"8*<1$)*+$=;&1(D"*+$*1$)*+$:(+A9";+$:*$A*"#$D"($9AA"=*<1$:*+$=9+(1(9<+$:*$=9"89(;$('=9;1&<1*+$

:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$:*+$@1;&<>*;+K$\9";$&))*;$&"I:*)?$:E"<*$&==;9AF*$=&;$)*$

F&"1J$HE&($:@A(:@$:*$=;*<:;*$*<$A9'=1*$)*+$%(>";*+$+"C&)1*;<*+$*1$'&;>(<&)*+$:*$)Ef1&1$*1$:*$)&$

+9A(@1@$A(8()*J$D"($=&;1(A(=*<1$9"$&:'(<(+1;*<1$)*+$@1;&<>*;+$&"$D"91(:(*<K$.E*<D"N1*$=&;$*<1;*I

1(*<+$S$&$:9<A$H9"@$"<$;m)*$A*<1;&)$:&<+$)&$;@A9)1*$:*+$:9<<@*+$*1$(<%9;'&1(9<+J$:*+$%&R9<+$:*$

=*<+*;J$:*+$L$;@%)*#*+$MJ$:*+$+9"+I*<1*<:"+$*1$:*+$('=)(A(1*+K$$

0<1;*$hi^b$*1$hihi$HE&($;@&)(+@$^hb$*<1;*1(*<+$%9;'*)+$*1$(<%9;'*)+$&8*A$:(%%@;*<1+$&A1*";+$

A9<A*;<@+$:(;*A1*'*<1$=&;$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$<(8*&"$<&1(9<&)$*1$&"$<(8*&"$)9I

A&).(/ K$-)$+E&>(1$:E&C9;:$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$&S&<1$)*$+1&1"1$:*$%9<A1(9<<&(;*+$9"$;*A9<<"+$=&;$

)Ef1&1$A9''*$+*+$%9<A1(9<<&(;*+$Q*<1;*1(*<$<ƒ^I^bTK$-)$+E&>(1$:*+$&>*<1+$@89)"&<1$:&<+$:*+$C"I

;*&"#$:E@1&1$A(8()$:*$A*;1&(<+$&;;9<:(++*'*<1J$:E&>*<1+$:*$j()&S&+$&S&<1$=&;1(A(=@$&"#$9=@;&I

1(9<+$:*$;@>")&;(+&1(9<J$:E(<+=*A1*";+$:*$1;&8&()$AF&;>@+$:*$8*())*;$&"#$;*+=*A1$:*$)&$)@>(+)&1(9<$

*<$'&1(G;*$:*$1;&8&()J$:E&>*<1+$1;&8&())&<1$=9";$)E!<&=*AK$.*+$&>*<1+$:*$)E!<&=*A$(<1*;8(*j@+$

Q*<1;*1(*<$<ƒ^hI^bT$&AA*=1&(*<1$89)9<1(*;+$'*+$:*'&<:*+$:E*<1;*1(*<+$=9";$'*$L$8*<:;*$M$)*+$

;@"++(1*+$:*$)&$;@%9;'*$'(+*$*<$n"8;*$*<$hi^_$=&;$)*";$:@=&;1*'*<1$:*$1"1*))*J$A&;$A*;1&(<+$

$
!") (n$5NF'2MG(<DC;(
!#* (I'2(#.-(/713$#-(/.(0.-(.512.1$.5-G(6&$2(#.-(<:@(5&1$0.-(F$&M23Q+$T'.-(355.K7-(/35-(0.11.(1+,-.(W355.K.(

5ECYO(!35-(0.(03#0'#G(H.(5.(Q2.5/-(Q3-(.5(0&%Q1.(#.-(.512.1$.5-(0&##.01$S-(WQ&'2('5( .512.1$.5(36.0( '5(%32$(.5(
Q27-.50.(/.(-&5(7Q&'-.G(H.(5&1.('(34*(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(B<(=(

:E*<1;*$*"#$=*<+&(*<1$1;9"8*;$*<$'9($"<$;*)&(+$=91*<1(*)$:*$)*";$'*++&>*K$7E&($=;9%(1@$:*$A*1$

*<>9"*'*<1$>@<@;&)(+@$=9";$'")1(=)(*;$)*+$*<1;*1(*<+$+";$)*+$A9<:(1(9<+$:E&==)(A&1(9<$:*$)&$)@I

>(+)&1(9<J$)*";$;&==9;1$&8*A$)*+$*'=)9S*";+$D"($+9"F&(1*<1$;*A;"1*;$:*+$1;&8&())*";+$@1;&<>*;+J$

)*$%9<A1(9<<*'*<1$:*$)E9"1()$(<%9;'&1(D"*$:*$E("7="-$Q%&A()(1&1(9<T$*1$+";$:E&"1;*+$+"H*1+$)(@$&"$

A9<1;m)*$*1$?$)&$;@>")&1(9<$:"$'&;AF@$:"$1;&8&()$&"$<(8*&"$)9A&)K$$

7E&($&"++($'*<@$:*+$*<1;*1(*<+$&8*A$"<*$&"1;*$A&1@>9;(*$:E&A1*";+$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$

A9<+(:G;*$A9''*$+*+$&>*<1+$+&<+$)*";$;*A9<<&(1;*$=9";$&"1&<1$)*$+1&1"1$:*$%9<A1(9<<&(;*K$7*$)*+$

&($&==*)@$L$&>*<1+$FSC;(:*+$MJ$&"#D"*)+$)Ef1&1J$?$1;&8*;+$)*$ '(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";J$:@)G>"*$

A*;1&(<+$=9"89(;$=9";$>9"8*;<*;$:(;*A1*'*<1$+*+$&:'(<(+1;@+$&"$<(8*&"$:*+$D"&;1(*;+K$W*$+9<1$

)*+$'0.$))2'1J$&"1;*'*<1$:(1$)*+$AF*%+$:*$D"&;1(*;$Q*<1;*1(*<$<ƒ^cIhbT$?$%9;1*$A9<A*<1;&1(9<$

:E@1;&<>*;+$:&<+$:*+$8())*+$D"*$HE&($<9''@*+$=&;$)*+$)*11;*+$!J4JW$*1$,.(. K$W9<1;&(;*'*<1$?$A*$

D"*$)E9<$=9";;&(1$=*<+*;J$)E&AAG+$?$A*+$&>*<1+$+"C&)1*;<*+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$<E*+1$=&+$&(+@K$

\9";$&89(;$&AAG+$?$A*$'()(*"$1;G+$%*;'@J$)E&<A(*<$AF*%$:*$'9<$D"&;1(*;$&$@1@$"<$>;&<:$&))(@$=9";$

)E9"8*;1";*$:*$A*$1*;;&(<K$.9;+D"*$HE@1&(+$@1":(&<1J$HE*<1;*1*<&(+$:*+$;&==9;1+$1;G+$A9;:(&"#$&8*A$

)"($+&<+$+&89(;$D"E"<$H9";$()$H9"*;&(1$A*$;m)*$:E&))(@$:*$1*;;&(<K$-)$&$@1@$)*$=;*'(*;$?$'E&89(;$'(+$

*<$A9<1&A1$&8*A$)E"<$ :*$+*+$A9))G>"*+$AF*%$:E"<$D"&;1(*;$=9=")&(;*$:&<+$)&$8())*$ !$QD"*$H*$

<9''*$]TJ$="(+$A*)"(IA($'E&$=;@+*<1@$?$A*;1&(<+$:*$+*+$A9))G>"*+$:*$)&$8())*K$.&$A&"1(9<$'9;&)*$

D"*$'E9%%;&(1$Q]T$&"=;G+$:*$+*+$A9))G>"*+$<E&$A*=*<:&<1$=&+$+"%%($?$:(++(=*;$)*+$;@1(A*<A*+$*1$

)*+$:9"1*+$:*$A*;1&(<+$:E*<1;*$*"#K$f1&<1$:9<<@$D"*$)E"<*$:*+$'(++(9<+$=;(<A(=&)*+$:*$A*+$&>*<1+$

*+1$)&$;*AF*;AF*$:E(<%9;'&1(9<+J$&"1&<1$HE*<D"N1&(+$+";$*"#$&"1&<1$()+$*<$%&(+&(*<1$+";$'9(K$!"$

:@=&;1J$A*;1&(<+$:E*<1;*$*"#$&AA*=1&(*<1$:E@AF&<>*;$&8*A$'9($H"+1*$=9";$+&89(;$A*$D"*$H*$AF*;I

AF&(+$&"$H"+1*$:&<+$)*";$D"&;1(*;K$-)+$'*$:*'&<:&(*<1$=&;$*#*'=)*$&8&<1$)E*<1;*1(*<$:*$)*";$

*<89S*;$"<$=*1(1$=;9H*1$:*$;*AF*;AF*J$'&$=(GA*$:E(:*<1(1@$*1$)*+$D"*+1(9<+$&"#D"*))*+$()+$:*I

8&(*<1$;@=9<:;*K$\9";$'E&:&=1*;$?$A*11*$*#(>*<A*$*#=;('@*$=&;$"<*$=&;1(*$:E*<1;*$*"#J$HE&8&(+$

=;@=&;@$"<$1*#1*$:*$1;9(+$=&>*+$&AA9'=&><@$:E"<*$>;())*$:E*<1;*1(*<$:E"<*$:(V&(<*$:*$D"*+1(9<+J$

9e$HE*#=)(D"&(+$)&A9<(D"*'*<1$*1$:&<+$"<$)&<>&>*$+('=)*$'9<$=;9H*1$:*$1FG+*K$k<*$%9(+$*<1;@+$

*<$=9++*++(9<$:*$'*+$:9A"'*<1+J$A*;1&(<+$&>*<1+$<*$:@A;9AF&(*<1$=)"+$'*+$&==*)+J$&)9;+$D"*$

:E&"1;*+$9<1$=&;$)&$+"(1*$>*<1('*<1$:@A)(<@$'*+$+9))(A(1&1(9<+$=;@1*#1&<1$:*+$;&(+9<+$%&'()(&)*+$

9"$=;9%*++(9<<*))*+K$W*"#$D"($&AA*=1&(*<1$:*$+*$+9"'*11;*$?$)E*#*;A(A*$:*$)E*<1;*1(*<$@1&(*<1$

A*=*<:&<1$1;G+$:(+=9<(C)*+$*1$*<1;*=;*<&<1$)9;+$:*$<9+$@AF&<>*+K$WE*+1$:&<+$A*+$A9<:(1(9<+$D"*$

HE&($(<1*;8(*j@$=)"+$:E"<*$%9(+$A*;1&(<+$:E*<1;*$*"#K$$

$
!#! (8&'2(/.-(23$-&5-(71+$T'.-(.1(/7&51&#&M$T'.-G(HJ3$(/70$/7(/J35&5R%$-.2(0.-(6$##.-(#&2-T'.(H.(Q32#.(.5(

M75723#(/.(0.-(3M.51-O(((



=(B:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

!$Am1@$:*$A*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1J$)E&"1;*$A&1@>9;(*$:E&A1*";+$A9<A*;<@+$=&;$A*+$*<1;*1(*<+$

A*$+9<1$)*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$:*+$=&S+$@1;&<>*;+$&AA;@:(1@+$=&;$)*";$>9"8*;<*'*<1$&"=;G+$:*$

)Ef1&1$'&;9A&(<$Q*<1;*1(*<+$<ƒhcIuuTK$WE*+1$&(<+($D"*$=&;$:(8*;+$;*)&(+J$HE&($="$(<1*;8(*j*;$:*+$

;*+=9<+&C)*+$:*$=)"+(*";+$&'C&++&:*+J$:*+$A9<+")+$*1$:*+$*'=)9S@+$A9<+")&(;*+$:*$:(%%@;*<1+$

=&S+J$&"++($C(*<$*";9=@*<+$D"*$+"C+&F&;(*<+K$-)$+E&>(1$:*+$&11&AF@+$'()(1&(;*+J$:*+$AF&;>@+$@A9I

<9'(D"*+J$:*+$&>*<1+$:&<+$:*+$+*;8(A*+$A")1";*)+J$:*+$A9<+")+J$:*+$AF&"%%*";+$:*$:(=)9'&1*+$*1$

:*+$A9";1(+&<+$:*+$:(=)9'&1*+$*1$:*$)*";+$%&'())*+K$$

\9";$;9'=;*$&8*A$"<*$A9<A*=1(9<$:"$>9"8*;<*'*<1$D"($+*$)('(1*;&(1$?$A*))*$:*+$&>*<1+$

:*$)Ef1&1J$"<*$+@;(*$:E*<1;*1(*<+$&$@1@$;@&)(+@*$&"=;G+$:*$:(8*;+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$D"(J$&"$

A9";+$:*$)*";$&A1(8(1@J$9<1$*"$?$1;&8&())*;$&8*A$)Ef1&1$=9";$&:'(<(+1;*;$9"$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<I

>*;+K$W*$+9<1$*<$=;*'(*;$)(*"$)*+$&A1*";+$:"$+*A1*";$'&;9A&(<+$*1$@1;&<>*;+$:*+$9;>&<(+&1(9<+$

F"'&<(1&(;*+J$&++9A(&1(8*+$*1$+S<:(A&)*+$D"($=&;1(A(=*<1$=&;%9(+$?$)*";$:@=*<:$&"$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+$Q*<1;*1(*<$<ƒuaIbuTK$W*$+9<1$:*+$1;&8&())*";+$F"'&<(1&(;*+J$:*+$+S<:(A&)(+1*+J$:*+$

=;9%*++*";+J$:*+$*#=*;1+J$:*+$'()(1&<1+K$W*$+9<1$*<$:*"#(G'*$)(*"$)*+$&A1*";+$:"$'9<:*$:*+$

&%%&(;*+$Q*<1;*1(*<+$<ƒbuI$x`T$U$=;9%*++(9<<*)+$:"$:;9(1$Q&89A&1+J$<91&(;*+J$$)0/#1TJ$:"$1;&<+=9;1$

=;(8@$Q8*<:*";$:*$1(A[*1+$&"$>"(AF*1J$AF&"%%*";+$:*$C"+J$1&#('*<TJ$:*+$&>*<A*+$(''9C()(G;*+$

Q12'1$-+&=;9'91*";+$(''9C()(*;+J$C&())*";+$*1$)9>*";+$:E@1;&<>*;+J$'&<:&1&(;*+$:*+$C&())*";+TJ$

:"$=)&A*'*<1$:*$1;&8&())*";+$@1;&<>*;+$QA9''*;R&<1*+$+"C+&F&;(*<<*+$D"($=)&A*<1$:*+$%*''*+$

:*$'@<&>*+$:&<+$:*+$%&'())*+$'&;9A&(<*+J$&>*<A*+$:E(<1@;('T$*1$:*$)&$'(>;&1(9<$(;;@>")(G;*+$

QA9<1;*C&<:(*;+J$1F(&'&<+J$=&++*";+J$%&"++&(;*+J$L$W&'*+I>&<>+$M$TK$W*$+9<1$*<$1;9(+(G'*$)(*"$

)*+$'(>;&<1+$*"#I'N'*+$*1$)*";+$A9<H9(<1*+$'&;9A&(<*+$Q*<1;*1(*<$<ƒ`iI^hbT$U$$1;&8&())*";+$'(I

>;&<1+J$'(>;&<1+$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*J$'(>;&<1+$;@>")&;(+@+J$'(>;&<1+$'&;(@+$?$:*+$O&;9I

A&(<*+J$*<+*(><&<1+J$AF*;AF*";+$@1;&<>*;+J$@1":(&<1*+J$A9<H9(<1*+$ '&;9A&(<*+$:E"<$@1;&<>*;J$

%*''*+$'&;9A&(<*+$&S&<1$:*+$*<%&<1+$F9;+$'&;(&>*$&8*A$:*+$@1;&<>*;+K$W*=*<:&<1J$'9<$9;(I

>(<*J$'9<$=&;A9";+$*1$'&$%&R9<$:*$1;&8&())*;$=&;$(''*;+(9<$9<1$%&(1$D"*$)&$'&H9;(1@$:*$A*+$

@1;&<>*;+$(<1*;8(*j@+$+9<1$(++"+$:*$)&$A9''"<&"1@$+"C+&F&;(*<<*J$"<$=*"$'9(<+$+9"8*<1$:*$)&$

A9''"<&"1@$=F()(==(<*$*1$9AA(:*<1&)*J$*1$;&;*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$'&>F;@C(<+K$

$

!))&<1$:*$ab$'(<"1*+$?$1;9(+$F*";*+$:*$1*'=+J$A*+$*<1;*1(*<+$9<1$@1@$A9<:"(1+$*<1;*$'&;+$

hi^b$*1$H"())*1$hihi$&"$O&;9A$'&(+$&"++($?$\&;(+J$*<$=;@+*<1(*)$9"$?$:(+1&<A*$Q:*="(+$)&$A;(+*$

+&<(1&(;*TK$Z9"+$'*+$(<1*;)9A"1*";+$@1&1(D"*+$<9"+$9<1$ :*'&<:@$*#=;*++@'*<1$ :*$=;@+*;8*;$

)*";+$&<9<S'&1+$&(<+($D"*$A*)"($:*$)*";+$(<+1(1"1(9<+J$&)9;+$D"*$)&$'&H9;(1@$:*+$(<1*;)9A"1*";+$

<9<$@1&1(D"*+$'*$:(+&(*<1$)&(++*;$)*$AF9(#$?$'&$A9<8*<&<A*K$6@<@;&)*'*<1J$()+$9<1$%&(1$=;*"8*$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(B>(=(

:E"<*$:(+=9<(C()(1@$;*'&;D"&C)*$'&)>;@$)*+$A9<1;&(<1*+$=;9%*++(9<<*))*+$*1$%&'()(&)*+K$!"$:@I

C"1$:*+$*<1;*1(*<+J$()+$*#=;('*<1$+9"8*<1$)*";+$=;@A(=(1&1(9<+J$'&(+$&8*A$)*$1*'=+$D"($=&++*$()+$

1;9"8*<1$"<$*<>9"*'*<1$=9";$)&$:(+A"++(9<K$Z9"1*%9(+J$)*$L$'0/11$FG"#&M$Q)*$:(A1&=F9<*T$%&(+&(1$

+9"8*<1$=*";$?$19"+$)*+$(<1*;8(*j@+J$+&"%$A*;1&(<+$&A1*";+$&++9A(&1(%+K$.E&;>"'*<1$@1&(1$D"*$)*";$

89(#$=*"1$19'C*;$*<1;*$)*+$'&(<+$:*$<E('=9;1*$D"($*1$9<$;(+D"*$:*$)E"1()(+*;$A9<1;*$*"#$=)"+$

1&;:K$W9''*$'*$)*$:(+&(1$A*1$&>*<1$U$L$&"$O&;9A$19"1$*+1$*<;*>(+1;@$*1$@A9"1@$:9<A$H*$<*$8*"#$

N1;*$<($*<;*>(+1;@$*1$<($@A9"1@$=&;$)&$+"(1*$MK$O&)>;@$)*+$>&;&<1(*+$:E&<9<S'&1$*1$:*$)&$A9<%(I

:*<1(&)(1@$:*+$*<;*>(+1;*'*<1+J$A*;1&(<+$+9<1$;*+1@+$+A*=1(D"*+$*1$A&1@>9;(D"*+$U$=&+$:*$'0/1:

1$G"F"#K$7E&($*"$:*+$A&+$9e$A*;1&(<+$&>*<1+$9"$&A1*";+$&++9A(&1(%+$9<1$;*%"+@$+";$)*$8(%$:*$=9";I

+"(8;*$"<$*<1;*1(*<$=&;A*$D"*$19"1$+('=)*'*<1$H*$)*";$&8&(+$:*'&<:@$+E()$@1&(1$=9++(C)*$:*$)*+$

*<;*>(+1;*;K$k<*$A&1@>9;(*$:*$=*;+9<<*+$D"($&AA*=1&(1$:EN1;*$*<;*>(+1;@*+$:*'&<:&(1$)&$=9++(C(I

)(1@$:*$1*<(;$)*+$A9''&<:*+$:*$)&$'&AF(<*$U$'*11;*$=&"+*$D"&<:$()$<*$%&"1$=&+$*<;*>(+1;*;$*1$

'*11;*$-2;#$%$D"&<:$()$)*$%&"1K$k<*$:*;<(G;*$A&1@>9;(*$<*$+*$=;@9AA"=&(1$=&+$:*$)E*<;*>(+1;*I

'*<1K$]*)9<$)&$:@)(A&1*++*$:*+$+"H*1+J$)&$=9+(1(9<$+9A(&)*$*1$&:'(<(+1;&1(8*$:*$)E*<D"N1@+$*1$)*+$

;&==9;1+$D"*$HE*<1;*1*<&(+$&8*A$)"(J$H*$<*$=;*<&(+$=&+$+9"8*<1$)*$;(+D"*$:*$=;9=9+*;$"<$*<;*>(+I

1;*'*<1K$WE*+1$:&<+$A*+$A9<:(1(9<+$D"*$A*+$*<1;*1(*<+$9<1$@1@$;@&)(+@+K$\9";$>&;&<1(;$)E&<9<S'&1J$

)*";+$=;@<9'+$+9<1$;*'=)&A@+$=&;$:*+$(<(1(&)$%(A1(%+K$

W*11*$*<D"N1*$=&;$*<1;*1(*<$'E&$:9<<@$)&$=9++(C()(1@$:*$+&(+(;$)*$=)"+$=9++(C)*$"<$)&;>*$

=&<*)$:*$'91(8&1(9<+$:*$'*+$(<1*;)9A"1*";+J$:*$)*";+$H"+1(%(A&1(9<+$*1$:*$)*";+$9=(<(9<+$+";$:*+$

+"H*1+$=;@A(+$'&(+$&"++($+";$)E"+&>*$:E"<$(<+1;"'*<1$=;@A(+K$0))*$&$&"++($=*;'(+$:E&==;@F*<:*;$

:*+$%&R9<+$:*$+*$A9'=9;1*;J$:*+$=9+(1(9<+J$:*+$'&<(G;*+$:*$+*$=;@+*<1*;$*1$:*$+*$1*<(;$*<$'&$

=;@+*<A*K$0<%(<J$)E"+&>*$:*$A*+$*<1;*1(*<+$&$=*;'(+$:*$:@89()*;$)*+$)9>(D"*+$:E"<*$:(8(+(9<$:"$

1;&8&()$:*$>9"8*;<*'*<1$*<1;*$:(8*;+$&A1*";+$&==&;1*<&<1$?$:(8*;+*+$(<+1(1"1(9<+$="C)(D"*+$*1$

=;(8@*+J$D"($+*$=&;1&>*<1$)*+$*#=@;(*<A*+J$)*+$1YAF*+J$)*+$;G>)*+$*1$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;K$W*11*$

:(8(+(9<$:"$1;&8&()$*<1;*$A*+$&A1*";+$1@'9(><*$:E"<*$<9"8*))*$%9;'*$:*$>9"8*;<*'*<1$%;&>I

'*<1&(;*$D"($+E*+1$=;9>;*++(8*'*<1$'(+*$*<$=)&A*K$$$

$

>?0/12#)*-.!+#1)*,*+#.)/!#'!9'*,6/) !$/!1%9'(#1*0#)*-.0!@!(#!A*:

(#B#!$/!C#?#)!! !

$

]($)E*<D"N1*$=&;$*<1;*1(*<+$=*;'*1$:*$;*A"*())(;$=)"+$:*$H"+1(%(A&1(9<+J$:*$'91(8&1(9<+J$:*$

;*=;@+*<1&1(9<+$*1$:*$:(+A9";+$+";$)*+$=;&1(D"*+J$*))*$A9'=9;1*$A*=*<:&<1$+*+$=;9=;*+$)('(1*+J$



=(B?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

=&;%9(+$('=)(A(1*+$*1$(<A9<+A(*<1*+$X$A&;$*))*$<*$=*;'*1$=&+$:*$+&(+(;$A*;1&(<*+$=;&1(D"*+$*1$&AI

1(9<+$A9<A;G1*+$:*$A*+$&A1*";+$+";$)*$1*;;&(<K$,*$A*$=9(<1$:*$8"*J$()$=*"1$+E&8@;*;$A9'=)(D"@$:*$

;*A9"=*;$)*";+$:(+A9";+$&8*A$)*";$=;&1(D"*$+";$)*$1*;;&(<K$$

7E&($:9<A$:@A(:@$:*$;*A9";(;$?$)&$'@1F9:*$:(1*$:E9C+*;8&1(9<$=&;1(A(=&<1*$9"$:EL$9CH*A1(I

8&1(9<$=&;1(A(=&<1*.(' M$U$&8*A$1;9(+$&"1;*+$&A1*";+$&++9A(&1(%+J$HE&($@1@$:@+(><@$=&;$)*$+*A;@1&;(&1$

>@<@;&)$:*$)&$j()&S&$=9";$H9"*;$)*$;m)*$:E&>*<1$&"#()(&(;*$&:'(<(+1;&1(%$&"$<(8*&"$:"$>"(AF*1$

AF&;>@$:*$;*A*89(;$)*+$:*'&<:*+$:*$;@>")&;(+&1(9<K$W*11*$+*A9<:*$9=@;&1(9<$+E(<+A;(8&(1$&(<+($

:&<+$)&$A9<1(<"(1@$:*$)&$=;*'(G;*$D"($&$@1@$C9"A)@*$*<$hi^bK$-)$%&"1$;&==*)*;$D"E*<$H&<8(*;$hi^aJ$

)*$>9"8*;<*'*<1$:(;(>@$?$)E@=9D"*$=&;$)*+$-+)&'(+1*+J$=&;$)&$89(#$:"$'(<(+1;*$:*$)E-<1@;(*";J$

=9+1*$=9";$)*D"*)$H&'&(+$"<$(+)&'(+1*$<E&$@1@$:@+(><@J$*1$A*)"($:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+$*1$:*$)&$

'(>;&1(9<J$&$="C)(@$"<*$A(;A")&(;*$A9<H9(<1*$8(+&<1$?$;@>")&;(+*;$)*+$@1;&<>*;+$*<$+@H9";$(;;@>"I

)(*;$+";$)*$1*;;(19(;*$:"$;9S&"'*$U$&=;G+$=)"+$:E"<*$:@A*<<(*$:*$=9)(1(D"*+$;@=;*++(8*+$*1$;*+I

1;(A1(8*+J$()$+E&>(++&(1$=9";$)Ef1&1$:*$)*";$9%%;(;$L$>;&1"(1*'*<1$M$:*+$A&;1*+$:*$+@H9";K$k<$'9(+$

&=;G+$'9<$&;;(8@*$&"$O&;9A$=9";$A9<1(<"*;$'9<$ 1*;;&(<$:E*<D"N1*$&"=;G+$:E"<*$9;>&<(+&1(9<$

D"($+9"1*<&(1$"<*$:(V&(<*$:*$'(>;&<1+$:&<+$)*";$:@'&;AF*$:E9C1*<1(9<$:E&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()J$

)*$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";J$+9"+$A9"8*;1$:E"<*$L$(<+1;"A1(9<$;9S&)*MJ$$&<<9<R&$C;"+D"*'*<1$)*$

)&<A*'*<1$:E"<*$+*A9<:*$=F&+*$:*$;@>")&;(+&1(9<$D"(J$:&<+$"<$A9<1*#1*$;@>(9<&)*$'&;D"@*$=&;$

)E*#=")+(9<$:*+$'(>;&<1+$&%;(A&(<+$=&;$+9<$L$89(+(<.(( MJ$:*8&(1$+*$:@;9")*;$+";$)&$C&+*$:*$)&$

'N'*$A(;A")&(;*$=;(+*$*<$hi^uK$\;(+$:*$A9";1$=&;$A*11*$&<<9<A*$:"$'(<(+1;*J$)*+$&<A(*<+$>"(AF*1+$

:*$;@>")&;(+&1(9<$:*8&(*<1$:9<A$+*$'*11;*$;&=(:*'*<1$*<$=)&A*$=9";$&AA"*())(;$:*+$'(>;&<1+$)*$

)*<:*'&(<$'N'*K$$

|"*)D"*+$F*";*+$&=;G+$A*11*$&<<9<A*$9%%(A(*))*$HE&($@1@$A9<1&A1@$=&;$)*$;*+=9<+&C)*$:*$

)E9;>&<(+&1(9<$&8*A$)&D"*))*$H*$1;&8&())&(+$+";$)*$:9++(*;$:*+$:*'&<:*+$:E&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()$

'*$ :*'&<:&<1$+($HE@1&(+$:(+=9<(C)*$=9";$&))*;$;*=;@+*<1*;$+9<$9;>&<(+&1(9<$&"$<(8*&"$:*$A*$

>"(AF*1K$]&<+$1;9=$;@%)@AF(;$+";$)*+$('=)(A&1(9<+$:E"<*$1*))*$+9))(A(1&1(9<J$HE&($&"19'&1(D"*'*<1$

&AA*=1@$+&$=;9=9+(1(9<K$WE*+1$&(<+($D"E()$&$'(+$'9<$<9'$+";$"<*$)(+1*$:*+$&>*<1+$?$+9"'*11;*$?$

)&$j()&S&K$WE@1&(1$)?$=9";$'9($"<*$9==9;1"<(1@$:E9C+*;8*;$"<*$<9"8*))*$9=@;&1(9<$D"($+E*#@A"1*$

:&<+$"<$<9"8*)$*+=&A*$:*$=9"89(;$191&)*'*<1$:(%%@;*<1$:*$A*)"($:*$)&$8())*$:*$O&;;&[*AF.() K$$$$

$
!#" (L&'2/$.' G(:;;>(
!##(*.2%.('1$#$-7(Q&#$1$T'.%.51(.1(/$Q#&%31$T'.%.51(Q&'2(/7-$M5.2(#J"#M72$.(-35-(#3(5&%%.2(&SS$0$.##.=

%.51O((
!#$(`.(23QQ.##.($0$(T'.G(/35-(#.(03/2.(/.(%&5(%7%&$2.G(HJ363$-(&F-.267(#3(Q2.%$,2.(&Q7231$&5(3'(5$6.3'(/.(

#3(X$#3R3(/.(e3223^.0+G('5.(&F-.2631$&5(T'$(%J363$1(/J3$##.'2-(&'6.21(Q#'-$.'2-(Q&21.-(0&50.25351(#3(-'$1.(/.(
%&5(.5T'v1.(.5(1+,-.O(((



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(B@(=(

W9''*$19"1$AF*;AF*";$"1()(+&<1$A*$=;9A@:@$:E*<D"N1*J$HE&($@1@$A9<%;9<1@$?$)&$D"*+1(9<$:*$

+&89(;$D"*))*$*+1$)&$=9+1";*$@1F(D"*$*1$@=(+1@'9)9>(D"*$?$&:9=1*;$@1&<1$L$?$)&$%9(+$+"H*1$*1$9CH*1J$

A*)"($D"($&>(1$*1$A*)"($D"(J$*<$D"*)D"*$+9;1*J$+*$;*>&;:*$&>(;o$.(* MK$!"$O&;9AJ$19"1$+*$+&(1J$*1$=&;$

*#=@;(*<A*J$"<$AF*;AF*";$@1;&<>*;$<E&$=&+$(<1@;N1$?$+*$:(++('")*;$ :&<+$)&$=*&"$ :E"<*$&"1;*$

%(>";*K$q$)E(<+1&;$:E08*;*11$WF*;;(<>19<$B">F*+$*1$:E!)*#(+$]=(;*J$=9";$;@+9":;*$A*11*$@D"&I

1(9<J$HE&($&:9=1@$"<*$=9+1";*$:*$L$=&;1(A(=&<1$*<$="C)(A$*1$9C+*;8&1*";$*<$+*A;*1.(+ MK$0<$'*11&<1$

*<$&8&<1$'9<$:9"C)*$+1&1"1&&$A*)"($:E"<$@1":(&<1$&%%()(@$?$"<$A*<1;*$:*$;*AF*;AF*$'&;9A&(<$D"($

&$"<$&#*$:*$;*AF*;AF*$+";$)E(''(>;&1(9<.(0 $*1$A*)"($:*$;*=;@+*<1&<1$:E"<*$9;>&<(+&1(9<$D"($&(:*$

)*+$'(>;&<1+$:&<+$)*";$:@'&;AF*&&J$HE&($H9<>)@$+";$)E&'C(8&)*<A*K$]($)*+$'*'C;*+$:*$A*11*$9;I

>&<(+&1(9<$*1$)*+$&>*<1+$:*$)&$j()&S&$@1&(*<1$A9<8&(<A"+$D"*$'9<$1;&8&()$:*$;*AF*;AF*$+*$)('(1&(1$

?$&==;@F*<:*;$)E(''(>;&1(9<$*<$9C+*;8&<1$"<(D"*'*<1$)*+$'(>;&<1+J$()+$(><9;&(*<1$=*"1IN1;*$

D"E()+$+9<1$=&;1(*$(<1@>;&<1*$:*$'9<$AF&'=$:E9C+*;8&1(9<$*1$:E(<8*+1(>&1(9<K$0<$'*11&<1$'9<$

L$*#=*;1(+*$M$*1$'*+$A9'=@1*<A*+$H";(:(D"*+$&"$+*;8(A*$:*$A*+$&>*<1+J$H*$<*$)*";$&($H&'&(+$:(1$

9%%(A(*))*'*<1$D"E()+$@1&(*<1$+"H*1+$:*$'9<$*<D"N1*K$q$(<1*;8&))*+$;@>")(*;+J$'(+$?$=&;1$)*+$'9I

'*<1+$:*$+9;1(*$:"$1*;;(19(;*$=9";$;*<9"8*)*;$'9<$1&'=9<$:E*<1;@*$&"$O&;9AJ$HE&($&(<+($=&;1&>@$

=*<:&<1$"<*$&<<@*$)*$D"91(:(*<$:*$A*+$&>*<1+$*1$&A1*";+$&++9A(&1(%+J$+9(1$*<$=;@+*<1(*)J$+9(1$?$

:(+1&<A*K$7E&($;@&)(+@$A*11*$9C+*;8&1(9<$*<$D"&1;*$1*'=+$U$:"$^c$&"$hi$:@A*'C;*$hi^cJ$:"$ha$

H&<8(*;$&"$ha$'&($hi^_J$hb$&"$ui$H"(<$*1$*<%(<$:"$a$&"$hi$:@A*'C;*$hi^_K$W*=*<:&<1J$:";&<1$

19"1*+$A*+$=@;(9:*+$H*$=9"8&(+$'*$:@=)&A*;$:&<+$"<*$&"1;*$8())*$=9";$:*+$*<1;*1(*<+$9"$:*+$

*<D"N1*+$ :";&<1$"<*$+*'&(<*$+&<+$ ;*8*<(;$?$ )&$!"#$%$+&+";19"1$ :";&<1$)*+$ :*;<(*;+$ '9(+$ :*$

)E9=@;&1(9<$9e$()$S$&8&(1$:*$'9(<+$*<$'9(<+$:*$'(>;&<1+K$$

0<$1&<1$D"E&"#()(&(;*+$&:'(<(+1;&1(%+$H9"&<1$)*$;m)*$:*$L$>-0*,#"*2&!0H2-1.(, @&=9+(1(9<<@+$

*<$=;*'(G;*+$)(><*+$&"$>"(AF*1J$<91;*$;m)*$*<$1&<1$D"*$%;9<1)(<*$j9[*;+$@1&(1$:*$1;&:"(;*$:*+$

+(1"&1(9<+$(<:(8(:"*))*+$:E(;;@>")&;(1@$*<$)&<>&>*$C";*&"A;&1(D"*$*<$&(:&<1$)*+$=9+1")&<1+$?$+E(<I

+@;*;$:&<+$:*+$A;(1G;*+$>@<@;&"#$@1&C)(+$=&;$)&$A(;A")&(;*$:*$hi^uK$591;*$;m)*$&8&(1$:9<A$"<*$

(<A(:*<A*$:(;*A1*$+";$)*$;*+1*$:*$)&$=;9A@:";*$'&(+$&"++($+";$)*$:*+1(<$&:'(<(+1;&1(%$:*$A*;1&(<+$

'(>;&<1+K$-)$+E&>(++&(1$)?$=9";$ '9($:*$;@&)(+*;$"<$1;&8&()$C";*&"A;&1(D"*$&"D"*)$H*$<E@1&(+$<($

%&'()(*;$<($=;@=&;@K$W*$1;&8&()$'*$'*11&(1$=&;%9(+$:&<+$"<*$=9+(1(9<$:(%%(A()*K$!AA"*())(;$:*+$

'(>;&<1+$:9<1$)*$<9'C;*$&AA;9(++&(1$:"$H9";$&"$)*<:*'&(<$'&(+$&"++($(++"+$:*$:(8*;+$"<(8*;+$

+9A(&"#$<E@1&(1$=&+$&(+@$=9";$'9(K$O&(+$=9";$;@:"(;*$A*11*$A&:*<A*J$)&$j()&S&$:9<<&$)E9;:;*$:*$

$
!#%(L&'2/$.' G(:;;>G(,-*%.(/*%
!#&(l'M+.-G(<DDA([(:B@\(6&$2(3'--$(IQ$2.G(:;<B(
!#' (h#(-J3M$1(/'(PVwIPO((
!#( (n&'2/.3'G(:;<C G(]$Q-^RG(<DC;(



=(BA(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

<*$:(+1;(C"*;$D"*$bi$L$H*19<+$M$=&;$H9";$&"#$=;*'(*;+$'(>;&<1+$&;;(8@+J$A*$D"($@D"(8&"1$?$bi$

:9++(*;+$?$1;&(1*;$=&;$H9";K$W*)&$+(><(%(&(1$&"++($:*$;*<89S*;$"<*$>;&<:*$=&;1(*$:*$'(>;&<1+$+*$

1;9"8&<1$+";$)&$%()*$:E&11*<1*$*1$D"($<E9<1$=&+$*"$&AAG+$?$A*+$1(A[*1+$:*$=&++*K$$

O&$=9+(1(9<$:E9C+*;8&1*";$'E&$9"8*;1$:E&"1;*+$*+=&A*+$:*$+9A(&C()(1@$+(1"@+$*<$'&;>*$:"$

1;&8&()$j()&S&)K$.9;+$:*+$=&"+*+$:@H*"<*;+J$)&$F(@;&;AF(*$:*$)&$j()&S&$'*11&(1$?$<91;*$:(+=9+(1(9<$

:*+$1(A[*1+$:9<<&<1$"<$&AAG+$)(C;*$&"$;*+1&";&<1$+(1"@$:&<+$)E*<A*(<1*$:*$)&$j()&S&K$W*+$'9'*<1+$

%";*<1$:*+$9AA&+(9<+$;(AF*+$*<$@AF&<>*+$*<1;*$&>*<1+$*1$&A1*";+$:*$)&$j()&S&$U$&"19";$:E"<$=)&1$

:*$A9"+A9"+$&++*V$>&;<(J$R&$L$=&=91*$M$=&;$A(I*1I)?J$A*;1&(<+$;&A9<1*<1$)*+$=@;(=@1(*+$:*$)E9=@I

;&1(9<J$ :E&"1;*+$ :(+1())*<1$ :*+$A9''@;&>*+J$ :*+$C)&>"*+J$ :*+$ '9D"*;(*+$*1$:*+$=)&(+&<1*;(*+$

*<1;*$A9))G>"*+K$0))*$'E&$=*;'(+$:EN1;*$*<$A9<1&A1$&8*A$:E&"1;*+$&>*<1+$*1$&A1*";+$D"($%&(+&(*<1$

)*$'N'*$1;&8&()$D"*$<9"+J$'&(+$:&<+$:E&"1;*+$8())*+$A9''*$Z&<>*;J$W&+&C)&<A&J$PG+$*1$O&;I

;&[*AFK$q$)&$%(<$:*$AF&D"*$H9";<@*J$H*$+&(+(++&(+$*<%(<$)E9AA&+(9<$=9";$&))*;$?$)&$'@:(<&J$9e$+*$

Am19(*<1$'(>;&<1+$D"($%9<1$:"$A9''*;A*$:*$;"*$*1$A9''*;R&<1+$'&;9A&(<+J$=9";$=9";+"(8;*$

'9<$*<D"N1*$&"19";$:*$)&$;@A*=1(9<$:*$A*11*$9=@;&1(9<$=&;$A*+$'(>;&<1+$*1$A*+$<&1(9<&"#K$$$$

0<$+*$=9+(1(9<<&<1$*<1;*$)*+$'(>;&<1+$*1$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1J$<9"+$@1(9<+$&(<+($+(1"@+$?$

"<*$=9+(1(9<$D"($;*++*'C)*;&(1$?$A*11*$%(>";*$:*$L$=&<9=1(A9<.(- M$D"(J$&<&)S+@*$=&;$O(AF*)$P9"I

A&")1J$'*$=*;'*11&(1$<9<$+*")*'*<1$:E9C+*;8*;$'*+$A9))G>"*+$:&<+$)*";$(<1*;&A1(9<$&8*A$)*+$

'(>;&<1+J$'&(+$&"++($)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$:&<+$)*";$;&==9;1$&8*A$)*+$@1;&<>*;+$*1$'*+$A9))G>"*+K$

q$=&;1(;$:*$A*$'(;&:9;$Q=9+1*$:E9C+*;8&1(9<T$HE&;;(8&(+$<9<$+*")*'*<1$?$9C+*;8*;$*1$?$+";8*())*;$

D"($*<1;&(1$*1$D"($+9;1&(1J$'&(+$&"++($D"($%&(+&(1$D"9($*1$D"($:(+&(1$D"9(K$W*$=9+1*$:E9C+*;8&1(9<$

+1;&1@>(D"*$'E&$@>&)*'*<1$=*;'(+$:*$1;&8&())*;$&8*A$A*;1&(<+$'*'C;*+$:*$)&$A9''(++(9<$:*$

;@>")&;(+&1(9<$*1$?$%;@D"*<1*;$A*;1&(<+$D"($+(@>*&(*<1$:&<+$)&$W5]3K$7E&($1(++@$&"++($:*+$;*)&1(9<+$

&8*A$A*;1&(<+$&A1*";+$:*$)&$'(>;&1(9<$D"(J$=&;$)&$+"(1*J$'E9<1$@1@$:E"<*$>;&<:*$A9";;9(*$=9";$)&$

+"(1*$:*$'9<$*<D"N1*K$,";&<1$'*+$9C+*;8&1(9<+$HE&($"1()(+@$:*"#$1S=*+$:*$H9";<&"#$:*$1*;;&(<$U$

)E"<$D"*$H*$=9;1&(+$=*;'&<*''*<1$ +";$'9($*1$9e$H*$<91&(+$?$AF&":$)*+$>;&<:*+$)(><*+$:*$A*$D"*$

HE9C+*;8&(+J$*<1*<:&(+$*1$)*+$=*;+9<<*+J$)*+$A9<1&A1+$*1$)*+$(<1*;&A1(9<+$D"*$H*$=9"8&(+$&89(;J$*1$

)E&"1;*$+";$)*D"*)$H*$:@8*)9==&(+$)*+$(:@*+$;*A"*())(*+$:&<+$)*$=;*'(*;$H9";<&)$"<*$%9(+$;*<1;@$)*$

+9(;$AF*V$'9(.)/ K$W*11*$=9+(1(9<$&$@1@$&"++($=9";$'9($"<$'9'*<1$=9";$;*A"*())(;$"<*$:9A"'*<I

1&1(9<$;(AF*$*<$(<%9;'&1(9<+K$$$$

$
!#) (i&'03'#1G(<DB@O(
!$* (].-(0$131$&5-(/.-(H&'253'K(/.(1.223$5(-&51(23QQ&217.-(1.##.-(T'J.##.-(&51(717(.KQ2$%7.-(Q32(#.-(.5T'v17-O(



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(BB(=(

W*11*$(<8*+1(>&1(9<$=&;$=&;1(A(=&1(9<$9C+*;8&<1*$&$=*;'(+$:*$:@89()*;$A9''*<1$:*+$&AI

1*";+$="C)(A+$*1$=;(8@+$A99=G;*<1$:&<+$)E9==9+(1(9<$=9";$&==)(D"*;$"<*$A(;A")&(;*$:&<+$)&$%&C;(I

A&1(9<$:*$'(>;&<1+$;@>")&;(+&C)*+$'&(+$&"++($:&<+$)&$;*:@%(<(1(9<$=*;'&<*<1*$:*$)&$%;9<1(G;*$

*<1;*$)*$;@>")&;(+&C)*$*1$)*$<9<$;@>")&;(+&C)*J$*<$;@>")&;(+&<1$)*+$"<+$*1$*<$'&(<1*<&<1$)*+$&"1;*+$

:&<+$)E(;;@>")&;(1@K$$$

$

<./! /)6.-91#+6*/! 0,# (#*1/! *)*.%1#.)/! +#1! D,-.)1/?#.$/E !F! /.:

G'H)/1!#'4!&#19/0!$/!(=I)#)!!!

$

4(*<$D"E*))*$'E&(1$=*;'(+$:E&89(;$&AAG+$?$:*+$:9<<@*+$*1$(<%9;'&1(9<+$9;(>(<&)*+$?$=&;1(;$

:*$)E9C+*;8&1(9<$:E"<*$(<+1(1"1(9<$!"#$%$#2&H&'&(+$@1":(@*$=&;$)*+$1;&8&"#$+";$)E(''(>;&1(9<$&"$

O&;9AJ$'&(+$A*$=9(<1$:E*<1;@*$9;(>(<&)*$A9'=9;1*$<@&<'9(<+$"<$;(+D"*$:*$'*$89(;$A&<19<<*;$

:&<+$"<$A&;A&<$&:'(<(+1;&1(%K$]E*<$1*<(;$"<(D"*'*<1J$'E&";&(1$*'=NAF@$:E&))*;$89(;$&())*";+$

:*+$AF9+*+$&"1;*+$D"*$A*))*+$D"($+*$:@;9")&(*<1$&"$+*(<$:E"<*$(<+1(1"1(9<$="C)(D"*$D"($<E&$=&+$

)E*#A)"+(8(1@$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$.*+$>"(AF*1+$9"8*;1+$*<$+9<$+*(<$@1&(*<1$:*+$)(*"#$

&:'(<(+1;&1(%+$:9<1$)&$:";@*$:*$8(*$*+1$)('(1@*$?$"<*$&<<@*K$k<*$%9(+$)E9=@;&1(9<$A)m1";@*J$()+$

9<1$@1@$;&=(:*'*<1$%*;'@+J$=9";$)&(++*;$)*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$A9<1(<"*;$?$H9"(;$:*$)*";$'9<9I

=9)*X$A&;$)&$:@)(8;&<A*$=*;'&<*<1*$:*+$A&;1*+$:*$+@H9";+$)*";$;*8(*<1$*#A)"+(8*'*<1K$0<+"(1*J$

&"$O&;9A$)E"<*$:*+$A&;&A1@;(+1(D"*+$:*$)E*#*;A(A*$:"$=9"89(;$*+1$D"*$)*$A*<1;*$:*$>;&8(1@$:*$

A*)"(IA($=*"1$=&;%9(+$+*$:@=)&A*;$:&<+$:E&"1;*+$+*;8(A*+$9"$*+=&A*+K$W9''*<R&<1$=&;$)E(<+1(1"I

1(9<$;9S&)*J$)*$=9"89(;$;9S&)$+E*#*;A*$+"(8&<1$)*+$(1(<@;&<A*+$:"$;9($:E"<*$8())*$?$"<*$&"1;*J$9e$

()$:(+=9+*$:*$=&)&(+K$.E(1(<@;&<A*$:*+$=9"89(;+$*+1$:9<A$)E"<*$:*+$A&;&A1@;(+1(D"*+$:*$)E*#*;A(A*$

:"$=9"89(;$&"$O&;9A.). K$$

\9";$=9";+"(8;*$'*+$;*AF*;AF*+J$HE&($:9<A$:@A(:@$:*$=;9%(1*;$:*$'9<$;@+*&"$=9";$+9))(I

A(1*;$"<*$&"19;(+&1(9<$9%%(A(*))*$&"=;G+$:"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";$=9";$@1*<:;*$)E(<8*+1(>&1(9<$

&"#$>"(AF*1+$=*;'&<*<1+$:*$A*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$?$3&C&1J$W&+&C)&<A&$*1$O&;;&[*AFK$!=;G+$

<9'C;*"+*+$L$1*<1&1(8*+$9+@*+.)' M$D"(J$9%%(A(*))*+$*1$9%%(A(*"+*+J$+9<1$;*+1@*+$8&(<*+J$HE&($@1@$

;*R"$=&;$"<$;*+=9<+&C)*$:E"<*$j()&S&$D"($+E*+1$%&(1$=&++*;$=9";$)*$=;@%*1$:&<+$+9<$C";*&"K$7*$

A9<<&(++&(+$=9";1&<1$=FS+(D"*'*<1$)*$=;@%*1J$ '&(+$HE&($A9'=;(+$=&;$)&$+"(1*$D"*$AE@1&(1$"<*$

L$9=@;&1(9<$:*$;9"1(<*$M$=9";$=;91@>*;$)*$=;@%*1$*<$&A1(8&<1$A*$D"E()+$&==*))*<1$)*$L$C9"A)(*;$MK$

$
!$! (8&'2('5.(353#R-.2(Q&'--.2(/.(0.11.(S&2%.(/.(M&'6.25.%.51G(6&$2(L7312$0.(l$F&' (.1(*&NR(W:;:;Y(.5(0.(

T'$(0&50.25.(#.-(Q727M2$531$&5-(2&R3#.-G(.5(#.(0+3Q$12.(A(/.(0.11.(1+,-.(-'2(#.-(5,67))853 %3'(5$6.3'(/.-(T'321$.2-O(((
!$" (P&%%.(%.(#.(/$-3$1(0.213$5-(S&501$&553$2.-(d(0+3T'.(5$6.3'(/.(%3(/7%320+.((



=(BC(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

]&<+$'*<1(;$+";$'9<$=;9H*1$:*$;*AF*;AF*J$H*$)"($&($*#=)(D"@$D"*$H*$1;&8&())&(+$+";$)E(''(>;&1(9<$

&"$O&;9A$*1$D"*$H*$89":;&(+$9C+*;8*;$A9''*<1$)*+$@1;&<>*;+$'*<&(*<1$)*";+$:@'&;AF*+$&"=;G+$

:*$+*+$+*;8(A*+K$!=;G+$&89(;$@AF&<>@$)9<>"*'*<1$+";$'9<$=&++@$:E@1":(&<1$&"$O&;9A$*1$+";$

=)*(<$:E&"1;*+$+"H*1+$'*$A9<A*;<&<1J$()$'E&$>*<1('*<1$;@=9<:"$D"E&"$8"$:*$19"1$A*$D"*$H*$8(*<+$

:*$)"($:(;*$D"*$H*$<E&($8;&('*<1$=&+$C*+9(<$:EN1;*$?$)&$j()&S&$:*$=9)(A*$=9";$*<D"N1*;$+";$)*+$

@1;&<>*;+J$()$'*$+"%%(1$H"+1*$:E&))*;$89(;$)*+$'(>;&<1+$D"($+9<1$)*+$=;*'(*;+$A9<A*;<@+$=9";$&89(;$

:*+$(<%9;'&1(9<+$L$%(&C)*+$MK$$

WE@1&(1$"<*$%&R9<$=9";$)"($:*$;*%"+*;$=9)('*<1$'&$:*'&<:*K$W*$;*%"+$*+1$(<1@;*++&<1$*<$

)"(I'N'*$A&;$*))*$%&(1$&==&;&(1;*$)&$A9<A*=1(9<$:*$)E(''(>;&1(9<$:*$A*+$&>*<1+$U$=9";$)"(J$1;&I

8&())*;$+";$)E(''(>;&1(9<$AE*+1$:E&C9;:$+E(<1@;*++*;$*<$=;*'(*;$)(*"$&"#$A9<A*;<@+$D"($+9<1$)*+$

'(>;&<1+$*"#I'N'*+K$0<+"(1*J$"<$AF*;AF*";$D"($1;&8&())*$+";$ )E(''(>;&1(9<$<E&$=&+$C*+9(<$

:EN1;*$:&<+$)*+$)9A&"#$:*$)&$j()&S&$:*$=9)(A*$=9";$&89(;$:*+$(<%9;'&1(9<+$%(&C)*+$+";$)*+$:@I

'&;AF*+$:*+$"+&>*;+$:*$)&$j()&S&K$W*11*$A9<A*=1(9<$:*$)E(''(>;&1(9<$D"($+9<<*$A9''*$"<$

;*%"+$'E&$&'*<@$?$%&(;*$"<$:@19";$*1$?$1;9"8*;$:E&"1;*+$*<1;@*+$D"($+*$+9<1$;@8@)@*+$:(%%(A()*+$

'&(+$=&++(9<<&<1*+K$O&(+$)*$+9"A($@1&(1$:*$+&89(;$A9''*<1$1;9"8*;$:*+$@1;&<>*;+$D"($+9<1$*<$

:@'&;AF*$=9";$)E9C1*<1(9<$:E"<*$A&;1*$:*$+@H9";$*1$D"($&AA*=1*;&(*<1$:EN1;*$'*+$*<D"N1@+K$$

7E&($*<A9;*$:@A(:@$:*$=&++*;$=&;$)*+$;*+=9<+&C)*+$:E&++9A(&1(9<+$A9''"<&"1&(;*+$:*$A*+$

1;9(+$8())*+$A9<A*;<@*+K$!"$O&;9AJ$)*+$@1;&<>*;+$*<$>@<@;&)$+9<1$+9"8*<1$9;>&<(+@+$*<$:*+$&+I

+9A(&1(9<+$A9''"<&"1&(;*+$&S&<1$=9";$9CH*A1(%$=;(<A(=&)$:E&(:*;$)*+$=;('9I&;;(8&<1+$:&<+$)*";$

:@'&;AF*$:E(<+1&))&1(9<K$WE*+1$)*$A&+$:*+$P;&<R&(+J$!)>@;(*<+J$]@<@>&)&(+J$6"(<@*<+J$*1AK$0<$

=)"+$:*$A*+$&++9A(&1(9<+$=;9%*++(9<<*))*+$<9"+$&89<+$&"++($:*+$&++9A(&1(9<+$*+1":(&<1(<*+$%@I

:@;@*+$&"$+*(<$:*$)&$W9<%@:@;&1(9<$:*+$@1":(&<1+$*1$+1&>(&(;*+$&%;(A&(<+$&"$O&;9A$QW0]!OTJ$

D"($*+1$"<*$9;>&<(+&1(9<$<&1(9<&)*$D"($&$:*+$]*A1(9<+$%@:@;&)*+$:&<+$19"1*+$)*+$8())*+$:"$O&;9AK$

WE*+1$)E&++9A(&1(9<$@1;&<>G;*$)&$=)"+$+1;"A1";@*+$*1$)&$=)"+$('=)&<1@*$&"$O&;9AK$7E&($&(<+($A9<I

1&A1@$)*+$=;@+(:*<1+$:*$A*+$&++9A(&1(9<+$:&<+$A*+$1;9(+$8())*+$=9";$)*";$:*'&<:*;$:*$'E(<%9;'*;$

?$AF&D"*$%9(+$D"E"<$:*$)*";+$'*'C;*+$89":;&(*<1$*%%*A1"*;$"<*$:*'&<:*$:*$A&;1*$:*$+@H9";$9"$

:*$1;&8&()$&"=;G+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$)9A&)*K$0<$1&<1$D"E&<A(*<$=;@+(:*<1$:*$)&$+*A1(9<$:*$)&$8())*$

:*$O&;;&[*AFJ$HE&($&A1(8@$)*$;@+*&"$(<%9;'*)$:*+$&<A(*<+$=;@+(:*<1+$=9";$&89(;$)*$A9<1&A1$:*+$

=;@+(:*<1+$*<$*#*;A(A*K$0<$%&(+&<1$)E9%%;*$?$A*+$&++9A(&1(9<+$:E&AA9'=&><*;$)*";+$'*'C;*+$

:&<+$)*";+$:@'&;AF*+$*<$1&<1$D"E&<A(*<J$)*";+$;*+=9<+&C)*+$9<1$1;9"8@$*<$ '9($"<$8@;(1&C)*$

(<1@;N1J$A&;$)*+$'*'C;*+$:"$C";*&"J$+9"8*<1$:*+$@1":(&<1+J$:*+$+1&>(&(;*+$9"$:*+$1;&8&())*";+J$

<E&";9<1$=)"+$?$+E&C+*<1*;$?$"<$A9";+$9"$=*<:&<1$:*+$F*";*+$:*$1;&8&()$=9";$&AA9'=&><*;$"<$

L$C)*"$M$:&<+$+*+$:@'&;AF*+K$!$AF&D"*$%9(+$D"E9<$'E&==*)&(1J$H*$=;*<&(+$:9<A$)*$;*)&(+K$O9<$

+1&1"1$:E&<A(*<$:"$O&;9A$&$=*;'(+$:E(<+1&))*;$"<*$A9<%(&<A*$:";&C)*$&8*A$A*+$"+&>*;+$@1;&<>*;+$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(BD(=(

D"(J$=&;%9(+J$'*$89S&(*<1$A9''*$"<$"*1")2-&:"$%&(1$D"*$A*;1&(<+$:E*<1;*$*"#$'*$A9<+(:@;&(*<1$

A9''*$"<$'(>;&<1$&S&<1$8@A"$)&$'N'*$*#=@;(*<A*$:E*#1;&<@(1@$D"E*"#$*1$D"($*+1$:(+=9+@$?$)*+$

&++(+1*;$:&<+$)*";$:@'&;AF*K$0<$:@=(1$:*$A*11*$;*)&1(9<$:*$A9<%(&<A*J$:E&"1;*+$'*$89(*<1$=9";I

1&<1$A9''*$"<$0/,1")2-J$AE*+1I?I:(;*$A9''*$D"*)D"E"<$D"($<E*+1$=)"+$:*$)*";$'()(*"$*1$+*$'@I

%(&(*<1$=&;$*#*'=)*$:*$'*$)&(++*;$=F919>;&=F(*;$)*";+$:9++(*;+$(<:(8(:"*)+K$$

7E&($@1@$&'*<@$?$;*<A9<1;*;$:*$%&R9<$&)@&19(;*$A*+$@1;&<>*;+$D"(J$:&<+$)*";$:@'&;AF*J$9<1$

:@=9+@$"<*$9"$=)"+(*";+$:*'&<:*+$:*$A&;1*$:*$+@H9";$&"=;G+$:*$)E"<*$:*+$j()&S&+$:*$3&C&1J$

W&+&C)&<A&$*1$O&;;&[*AFJ$*<1;*$^`x_$*1$hi^`K$!"$191&)J$HE&($+"(8($^hi$@1;&<>*;+$*<1;*$9A19C;*$

hi^_$*1$H"())*1$hi^`.)( K$k<$=;*'(*;$>;9"=*$Q:9++(*;+$i^IbiT$*+1$A9<+1(1"@$:EL$@1":(&<1+$@1;&<I

>*;+$M$(++"+$:*$1;*(V*$=&S+$+"C+&F&;(*<+$D"($+9<1$*<1;@+$&"$O&;9A$)@>&)*'*<1$*<1;*$hiix$*1$

hi^`J$*1$D"($9<1$:@=9+@$&"$'9(<+$"<*$=;*'(G;*$:*'&<:*$9"$"<$@<(G'*$;*<9"8*))*'*<1$*<1;*$

9A19C;*$hi^_$*1$H"())*1$hi^`K$.*$:*"#(G'*$>;9"=*$*+1$A9<+1(1"@$:*$L$1;&8&())*";+$M$*1$:*$L$+1&I

>(&(;*+$M$@1;&<>*;+$Q:9++(*;$b^I^ixT$?$D"($)E"<*$:*$A*+$!"#$%$1&&8&(1$&11;(C"@$"<$+1&1"1$:*$1;&I

8&())*";$@1;&<>*;K$.*$1;9(+(G'*$>;9"=*$Q:9++(*;+$^i`I^^bT$*+1$%9;'@$:E@1;&<>*;+$D"($+*$+9<1$

'&;(@+$)@>&)*'*<1$&8*A$"<*$%*''*$'&;9A&(<*$*1$D"($9<1$;@&)(+@$:*+$:@'&;AF*+$:*$;*<9"8*))*I

'*<1$:E"<*$A&;1*$:*$;@+(:*<A*$:*$:(#$&<+K$.*$D"&1;(G'*$>;9"=*$Q:9++(*;+$^^cI^hiT$*+1$A9<+1(1"@$

:*$L$A99=@;&<1+$ '()(1&(;*+$M$*<89S@+$=&;$)*";$>9"8*;<*'*<1$=9";$+"(8;*$ :*+$%9;'&1(9<+$:*$

=*;%*A1(9<<*'*<1$9"$:E9%%(A(*;$=*<:&<1$"<$9"$1;9(+$&<+$&8&<1$:*$;*19";<*;$+*;8(;$:&<+$)E&;'@*$

<&1(9<&)*$:*$)*";$=&S+K$W*;1&(<+$:9++(*;+$+9<1$(<A9'=)*1+$'&(+$()+$9<1$@1@$A9'=)@1@+$=&;$)*+$

*<1;*1(*<+$;@1;9+=*A1(%+$D"*$HE&($;@&)(+@+$&8*A$AF&A"<$:*$A*+$@1;&<>*;+K$-)$%&"1$;&==*)*;$D"E()$=*"1$

S$&89(;$ :*+$@1":(&<1+$D"($1;&8&())*<1$9"$:*+$1;&8&())*";+$D"($@1":(*<1K$.9;+D"*$)*+$+1&1"1+$+*$

;*A9"=*<1J$HE&($9=1@$=9";$)*$'91(%$:*$+@H9";$+*$1;9"8&<1$+";$)&$A&;1*$:*$+@H9";$9"$)*$+1&1"1$'*<I

1(9<<@$+";$)*$%9;'")&(;*$:*$:*'&<:*$;*'=)($=&;$)E@1;&<>*;K$

$

.*$=;*'(*;$"+&>*$:*$A*+$:9A"'*<1+$*+1$A*)"($:E@1":(*;$)*+$)9>(D"*+$:*$:@)(8;&<A*$:*+$

A&;1*+$:*$+@H9";+$*1$)*+$+1;&1@>(*+$:*$+@H9";+$D"E&:9=1*<1$A*+$@1;&<>*;+K$W9'C(<&<1$*<1;*1(*<+J$

9C+*;8&1(9<+J$=&;1(A(=&1(9<+$*1$'9C()(+&1(9<+$:*$:9++(*;+$(<:(8(:"*)+$:*$AF&D"*$A&<:(:&1$&AI

A9'=&><@J$A*11*$L$*<D"N1*$=&;$A9<1;*C&<:*.)) $MJ$A9<+(+1&<1$?$L$@)&;>(;J$89(;*$?$:@19";<*;$"<$

=;9H*1$(<(1(&)$=9";$9C1*<(;$)E&AAG+$?$"<$1*;;&(<$:(%%(A()*$?$&11*(<:;*$MJ$'E&$:9<<@$)&$=9++(C()(1@$

$
!$#(8&'2(Q#'-(/.(Q270$-$&5(-'2(0.-(/&--$.2-($5/$6$/'.#-G(6&$2(13F#.3'($--'(/'(123$1.%.51(-131$-1$T'.(.5(355.K.(

5'%72&(B(/.(0.11.(1+,-.O((
!$$(i3$-351(27S72.50.(d(#J.KQ2.--$&5(a(#$117231'2.(Q32(0&512.F35/.(b(.%Q#&R7.(Q32("23M&5(Q'$-(71'/$7.(Q32(

i27/72$T'.(e31&51$(We31&51$G(:;;:YG("#.K$-(IQ$2.(3('1$#$-7(#.(1.2%.(a(.5T'v1.(Q32(0&512.F35/.(bG(Q&'2(/7-$M5.2(
'5.(%71+&/.(-$%$#3$2.(T'J$#(3('1$#$-7.(Q&'2(36&$2(300,-(3'K(M'$0+.1-(/.(6$-3(/'(0&5-'#31(/.(i2350.(d(*'5$-(WIQ$2.G(
:;<BYO(((



=(C;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

:*$A9<1;(C"*;$?$)&$A9'=;@F*<+(9<$+9A(9)9>(D"*$:*+$=;&1(D"*+$&:'(<(+1;&1(8*+$•$A*))*+$:*$)&$$

:@)(8;&<A*$:*$A&;1*+$:*$+@H9";$=&;$)*+$&>*<1+$:*$A*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$•$D"($<E&8&(*<1$*<A9;*$

H&'&(+$@1@$@1":(@*+$H"+D"E(A(K$-A(J$)*$L$=&++&>*$?$)&$A9<1;*C&<:*.)* $M$*+1$)*$=;9:"(1$:E"<*$A9<I

1;&(<1*$'@1F9:9)9>(D"*$'&(+$&"++($)*$;@+")1&1$:E"<*$+">>*+1(9<$8*<&<1$:E"<$%9<A1(9<<&(;*$:*$

)Ef1&1J$:E"<*$ &"19;(+&1(9<$ 9%%(A(*))*$ :*+$ &++9A(&1(9<+$ *1$:E"<*$ &"19;(+&1(9<$(<:(8(:"*))*'*<1$

:9<<@*$=&;$)*+$"+&>*;+$*<D"N1@+K$.*+$*<1;*1(*<+$;@&)(+@+$&8*A$)*+$=)"+$Y>@+$:*+$'*'C;*+$:*$A*+$

>;9"=*+$&S&<1$;@+(:@$)9<>1*'=+$&"$O&;9A$'E9<1$=*;'(+$:*$;*A9<+1(1"*;$A*;1&(<*+$=;&1(D"*+$

:E*<A&;1*'*<1$*<$8(>"*";$:&<+$A*;1&(<*+$j()&S&+$&8&<1$)E&:9=1(9<$:*$)&$)9($:*$hiiuK$0<%(<J$

)E&"1;*$"+&>*$:*$A*+$:9++(*;+$*+1$&<&)S1(D"*$U$)&$=)"=&;1$:*+$:9A"'*<1+$&S&<1$+*;8($?$;@%)@AF(;$

&"#$:(%%@;*<1*+$1F@'&1(D"*+$1;&(1@*+$:&<+$A*11*$1FG+*$+9<1$1(;@+$:*$A*+$:9++(*;+K$$

0<$=)"+$:*+$:9++(*;+$(<:(8(:"*)+$*1$:*+$*<1;*1(*<+$*1F<9>;&=F(D"*+J$HE&($&"++($A9<+1(1"@$

"<$$#6/'&2,=*03-$;="./2&:E"<*$A*<1&(<*$:*$=F919>;&=F(*+$=;(+*+$)9;+$:*+$:@'&;AF*+K$W9<+1(I

1"@+$:*$=F919>;&=F(*+$:*$A&;1*+$:*$+@H9";J$:*$%9;'")&(;*+$;*'=)(+$'&(+$H&'&(+$:@=9+@+$&"$>"(I

AF*1$=&;A*$D"*$)E&>*<1$&8&(1$;*%"+@$:*$=;*<:;*$)*$:9++(*;$(<A9'=)*1J$:*$A9<1;&1+$:*$1;&8&()J$:*$

A*;1(%(A&1+$'@:(A&"#J$:*$A9=(*+$:*$=&++*=9;1$*1$:*$8(+&+J$'&(+$&"++($:*$:(8*;+$:9A"'*<1+$:@)(I

8;@+$=&;$:E&"1;*+$+*;8(A*+$&:'(<(+1;&1(%+J$A*+$L$&;AF(8*+$:*+$%&(1+$+(<>")(*;+.)+ $M$9<1J$*<$1&<1$D"*$

=;9:"(1+$:*$)E(<1*;&A1(9<$*<1;*$&>*<1+$*1$@1;&<>*;+J$=*;'(+$:E9C+*;8*;$)*+$8&;(&1(9<+$:&<+$)E&=I

=)(A&1(9<$:E"<$'N'*$1*#1*$)@>(+)&1(%$:E"<*$j()&S&$?$"<*$&"1;*J$'&(+$&"++($)*$AF&<>*'*<1$:*$

+(1"&1(9<$*1$:*$+1&1"1$:E@1;&<>*;+$D"E*))*+$(<:"(+*<1$:E"<*$=@;(9:*$?$"<*$&"1;*.)0 K$W*11*$&==;9AF*$

)9<>(1":(<&)*$&$&"++($=*;'(+$:E@1&C)(;$:*+$1;&H*A19(;*+$:*$8(*$&(<+($D"*$:*+$L$A&;;(G;*+$:*$=&I

=(*;+.), $M$:*$A*+$@1;&<>*;+K$$

$

W*11*$*1F<9>;&=F(*$(1(<@;&<1*$=&;$A9<1;*C&<:*$'E&$&"++($&'*<@$?$;*8(+(1*;$'&$A9<A*=1(9<$

:*$)&$<91(9<$:*$L$1*;;&(<$MK$W*$:*;<(*;$<*$+*$;@+"'*$=)"+$?$"<$)(*"$>@9>;&=F(D"*'*<1$:@)('(1@$

=&;$:*+$&A1*";+$=;@A(+J$<($C9;<@$=&;$:*+$%;9<1(G;*+$&;AF(1*A1";&)*+$*1$+S'C9)(D"*+K$-)$;*<89(*$?$

"<*$=)";&)(1@$:E*+=&A*+$*1$:E&A1*";+$D"($+E9==9+*<1$*1$D"($+*$A9'=)G1*<1$:&<+$)*+$&A1(9<+$*1$:&<+$

)*+$;@&A1(9<+$;@A(=;9D"*+K$!(<+(J$)&$'9+D"@*$:*8(*<1$"<$1*;;&(<$)9;+D"*$)*$'0.$))2'& *+1$(<1*;I

=*)@$=&;$"<$@1;&<>*;$D"*$HE&AA9'=&><*$=9";$%&(;*$+(><*;$+9<$A*;1(%(A&1$:*$;@+(:*<A*$?$)&$+9;1(*$

:E"<*$=;(G;*$X$)*+$>&;*+$;9"1(G;*+$*1$)*+$'()"*$1& :*$3&C&1$*1$:*$W&+&C)&<A&J$)*+$;@+*&"#$+9A(&"#J$

)*+$A&'=+$:*$'(>;&<1+$?$I$'-$& Q3&C&1T$*1$?$/")*:$‚S&<$QW&+&C)&<A&TJ$)*+$)(*"#$%;9<1(G;*+$

$
!$%(e31&51$G(:;;:%
!$&(i32M.-G(<DD>[(<C@(
!$' (IQ$2.G(:;;@3(
!$( (&'()*%



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(C<(=(

A9''*$5&:9;J$Z&<>*;J$P*<(DJ$)*+$:9'(A()*+$=;(8@+$%&(+&<1$9%%(A*$:*$1;(C"<&"#$=9=")&(;*+$&<(I

'@+$=&;$:*+$L$W&'*+$MJ$'*+$+&))*+$:*$A)&++*+$?$)E060J$)*+$A*<1;*+$:*$;*AF*;AF*$&<('@+$=&;$:*+$

@1;&<>*;+$*1$:*+$<&1(9<&"#J$)*+$)9A&"#$:*$)&$=)&1*%9;'*$:*+$&++9A(&1(9<+$+"C+&F&;(*<<*+$;@"I

<(++&<1$^_$&++9A(&1(9<+J$)*+$:*8&<1";*+$:*+$A9<+")&1+$@1;&<>*;+$9e$'&<(%*+1*<1$:*+$@1;&<>*;+$

=9";$;@A)&'*;$?$)*";$f1&1$:E9;(>(<*$:*+$:;9(1+J$)*+$&@;9=9;1+$:*$3&C&1J$:*$W&+&C)&<A&$*1$:*$

O&;;&[*AF$A9<+1(1"*<1$:*+$)(*"#$:E*<D"N1*$=&++(9<<&<1+K$

!(<+($A9<R"*J$A*11*$'@1F9:*$:E*<D"N1*$'E&$=*;'(+$:*$+"(8;*$:*+$@1;&<>*;+$<9<$=&+$"<(I

D"*'*<1$:&<+$)*";$:@'&;AF*$:E9C1*<1(9<$:*$1(1;*+$:*$+@H9";$*1$:E&"19;(+&1(9<$:*$1;&8&()J$'&(+$

&"++($:*$1(++*;$:*$8@;(1&C)*+$=;9#('(1@+$'E&"19;(+&<1$?$)*+$+"(8;*$:&<+$:*+$:@'&;AF*+$:E&AD"(I

+(1(9<$*1$:*$)9A&1(9<$:E&==&;1*'*<1+$*1$:*$C(*<+$(''9C()(*;+J$:E&AF&1$:*$1(A[*1+$:*$C"+$?$)&$>&;*$

=9";$89S&>*;$?$)&$%;9<1(G;*J$:*$:@'&;AF*+$&"=;G+$:*$)*";$A9<+")&1$:E9;(>(<*$9"$&"=;G+$:E"<*$

C&<D"*J$:E"<*$&++9A(&1(9<J$*1AK$$0<$+"(8&<1$A*+$@1;&<>*;+J$HE&($="$9C+*;8*;$)*";$L$(<8*<1(9<$:"$

D"91(:(*<$MJ$)*+$L$&;1+$:*$%&(;*$M$*1$:*$L$F&C(1*;$M$)*+$D"&;1(*;+$*1$)*+$8())*+.)- J$HE&($&"++($*"$&AAG+$

?$:*+$*+=&A*+$:*$+9A(&C()(1@$&<('@+$=&;$:(8*;+$&A1*";+$D"(J$=&;%9(+$<E9<1$;(*<$*<$A9''"<K$WE*+1$

>;YA*$?$A*11*$(<1('(1@$D"*$HE&($@1@$*<$A9<1&A1$&8*A$:*+$&89A&1+J$:*+$&>*<1+$(''9C()(*;+J$:*+$

=&++*";+J$:*+$%&"++&(;*+J$:*+$C&<D"(*;+J$:*+$'@:*A(<+J$:*+$Q;*T8*<:*";+$:*$1(A[*1+$:*$C"+K$0))*$

'E&$&'*<@$&"++($?$A(;A")*;$:E"<*$8())*$?$"<*$&"1;*J$?$+"(8;*$:*+$'(>;&<1+$D"($:@A(:*<1$:E&))*;$

L$%;&==*;$)*+$C&;;(G;*+$M$&"#$%;9<1(G;*+K$$

7*$<*$'*$+"(+$=&+$A9<1*<1@$:*$'")1(=)(*;$)*+$)(*"#$:E*<D"N1*$*1$A*+$:*;<(*;+$<E9<1$=&+$@1@$

<9<$=)"+$AF9(+(+$<($:@1*;'(<@+$&"$=;@&)&C)*$U$()+$9<1$=)"1m1$@'*;>@$&"$%()$:"$:@;9")*'*<1$:*$

)E*<D"N1*K$W*$+9<1$'*+$*<D"N1@+$*1$'*+$&A1(8(1@+$&++9A(&1(8*+$D"($'*$)*+$9<1$%&(1$:@A9"8;(;$*1$

+">>@;*;$&"$%()$:"$1*'=+K$W*+$)(*"#$A9<+1(1"*<1$:9<A$:*+$*<1;@*+$:&<+$:*+$A9<%(>";&1(9<+$+9I

A(&)*+$A9'=)*#*+$D"($9<1$=*;'(+$:*$<"&<A*;$:*+$@8(:*<A*+J$:E9C+*;8*;$:*+$=;9A*++"+$:*$+"CI

H*A1(8&1(9<J$:*$H*1*;$)*+$=;9H*A1*";+$+";$:*+$+AG<*+$'&;>(<&)*+$*1$:*$A*;<*;$:*+$=;&1(D"*+$'(+*+$

+('")1&<@'*<1$*<$n"8;*$=&;$:*+$&A1*";+$:(8*;+$Q=&;$*#*'=)*$:*+$&A1*";+$&++9A(&1(%+$D"($AmI

19(*<1$;@>")(G;*'*<1$:*+$'(>;&<1+$:&<+$"<$A&'=TK$.*+$'&1@;(&"#$;@A9)1@+$:&<+$*1$?$=&;1(;$:*$

A*+$)(*"#$&(:*<1$?$A9'=;*<:;*$)*+$+"C1()(1@+$:"$=9"89(;J$)*+$;"+*+J$)*+$1&A1(D"*+$*1$)*+$:S<&I

'(D"*+$?$1;&8*;+$)*+D"*))*+$)*$=9"89(;$*<1;*$*<$A9<1&A1$:(;*A1$9"$(<:(;*A1$&8*A$+*+$:*+1(<&1&(;*+$X$

*1$()+$9<1$<9";;($'*+$:(%%@;*<1*+$;@%)*#(9<+$+";$)*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$*1$)*+$%9;'*+$:E*#I

=;*++(9<$:*$)&$8(9)*<A*$=FS+(D"*$*1$+S'C9)(D"*K$!(<+($A9<A*=1"&)(+@*J$A*11*$'@1F9:*$'E&$&(:@$

?$+&(+(;$)&$=&)*11*$*#1;N'*'*<1$:(8*;+*+$:*+$A9<A*=1(9<+$:"$=9"89(;J$:*+$%&R9<+$:*$>9"8*;<*;$

*1$:*$%&(;*J$:*+$'9:&)(1@+$:E&A1(9<$:*$)Ef1&1$*1$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+J$:*+$1S=*+$:*$;&==9;1$

$
!$) (P.21.3'(<.1(:G(<DD;G(<DD?(



=(C:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

D"*$)*+$@1;&<>*;+$*<1;*1(*<<*<1$&8*A$)Ef1&1$*1$+*+$&>*<1+K$0))*$&==&;&(1$%@A9<:*$=9";$&<&)S+*;$)*$

>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$1*)$D"*$=;9C)@'&1(+@$:&<+$A*11*$1FG+*K$$

"

E'*-."'%"#"'(*(61#-(&74"*8"*/-*81#,')($-(&,'*8"*
/-*(69)"* *

!

W*11*$1FG+*$+E*+1$<9";;(*$:9<A$:E"<*$=)";&)(1@$:*$:9<<@*+$*1$:E(<%9;'&1(9<+$*<>;&<>@*+$

?$=&;1(;$:*$'@1F9:*+$:(8*;+*+K$.*$A;9(+*'*<1$:*+$+9";A*+$&;AF(8(+1(D"*+$&8*A$)*+$'&1@;(&"#$

*1F<9>;&=F(D"*+J$)*+$:9++(*;+$(<:(8(:"*)+$*1$)*+$*<1;*1(*<+$=*;'*1$:*$C;&++*;$:*+$)(11@;&1";*+$

&%;(A&<(+1*+J$'@:(1*;;&<@*<<*+$*1$9AA(:*<1&)*+$D"($:(&)9>"&(*<1$;&;*'*<1$)9;+D"E()$+E&>(1$:E@1"I

:(*;$)Ef1&1$&"$D"91(:(*<$*1$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$?$1;&8*;+$)E(''(>;&1(9<J$'&(+$()$;@8G)*$&"++($

:*+$+(1"&1(9<+$F(+19;(D"*+$:E*#*;A(A*$:"$=9"89(;$=;9=;*+$?$)Ef1&1$'&;9A&(<K$W*+$AF9(#$'@1F9I

:9)9>(D"*+$*1$1F@9;(D"*+$'E9<1$=*;'(+$:*$+&(+(;$"<*$)&;>*$=&)*11*$:*$=;9C)@'&1(D"*+K$.E&"1;*$

:@%($D"*$A*11*$1FG+*$1*<1*$:*$;*)*8*;$*+1$A*)"($:*$+&89(;$A9''*<1$9;>&<(+*;$19"+$A*+$'&1@;(&"#$

'&(+$&"++($A9''*<1$&>*<A*;$A*+$@AF*))*+J$A*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;J$A*+$&A1*";+$="C)(A+$*1$=;(8@+$

*1$A*+$(<+1;"'*<1+$'")1(=)*+$D"($=&;1(A(=*<1$19"+J$:E"<*$'&<(G;*$?$"<*$&"1;*J$&"$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+K$7E&";&(+$="$9;>&<(+*;$)&$:@'9<+1;&1(9<$:*$A*11*$1FG+*$+*)9<$)*+$1S=*+$:*$'&1@I

;(&"#J$9"$+*)9<$)*+$=@;(9:*+$F(+19;(D"*+J$9"$+*)9<$)*+$@AF*))*+J$'&(+$&"++($+*)9<$)&$1S=9)9>(*$:*+$

&A1*";+$*1$:*+$(<+1;"'*<1+$:*$>9"8*;<*'*<1K$\9";1&<1J$HE&($9=1@$=9";$)E9;>&<(+*;$&"19";$:*$1F@I

'&1(D"*+$1;&<+8*;+&)*+$=9";$%&(;*$A;9(+*;$"<$'&#('"'$ :*$'@1F9:*+J$:*$:9<<@*+$*1$:E(<%9;'&I

1(9<+$(++"*+$:*$+9";A*+$:(%%@;*<1*+$*1$%&(;*$:(&)9>"*;$)*+$&A1*";+J$)*+$@AF*))*+J$)*+$(<+1;"'*<1+$

*1$)*+$=@;(9:*+K$$

Z9"+$A*+$@)@'*<1+$:E&<&)S+*$<*$+*$8&)*<1$A*;1*+$=&+J$'&(+$&"A"<$:E*<1;*$*"#$<*$H9"(1$$&

;-"0-"$:E"<$1;&(1*'*<1$=;(8()@>(@K$.E('=9;1&<A*$*";(+1(D"*$:*$)E"<$=&;$;&==9;1$?$)E&"1;*$<*$+*$

'*+";*$D"E?$)En"8;*$:*$)&$:@'9<+1;&1(9<J$:*$)E*#=)(A&1(9<$*1$:*$)&$A9'=;@F*<+(9<$:*+$'9:&I

)(1@+$:E*#*;A(A*$:"$=9"89(;$*1$)*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$W*11*$&'C(1(9<$'@I

1F9:9)9>(D"*$'E&$=*;'(+$:*$A9'=&;*;J$'&(+$&"++($:*$A(;A")*;$:E"<*$@AF*))*$?$"<*$&"1;*J$:E"<*$

=@;(9:*$?$"<*$&"1;*J$:E"<$A9<1*#1*$?$"<$&"1;*$*1$:E"<$&A1*";$?$"<$&"1;*J$:E"<*$(<+1(1"1(9<$?$"<*$

&"1;*J$:E"<$*+=&A*$:*$=9"89(;$?$"<$&"1;*J$:"$)9A&)$&"$<&1(9<&)J$:*$)E('=@;(&)$&"$<&1(9<&)J$:"$

A9)9<(&)$&"$=9+1A9)9<(&)$*1$:*$)&$3@+(:*<A*$&"$O&[FV&<K$$

W9''*$H*$)E&($'9<1;@$=)"+$F&"1J$)E9CH*1$:*$A*11*$1FG+*$<E*+1$=&+$:*$%&(;*$"<*$F(+19(;*$:*$

)E(''(>;&1(9<$&"$O&;9AK$.E(''(>;&1(9<$*+1$=)"1m1$"1()(+@*$:&<+$A*11*$1FG+*$A9''*$"<$=;@1*#1*$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(C>(=(

=9";$@1":(*;$)Ef1&1$*1$)*+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$&"$D"91(:(*<$:&<+$:(%%@;*<1+$:9'&(<*+$D"($19"AF*<1$

?$)&$=;@+*<A*$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AK$W*11*$1FG+*$*+1$9;>&<(+@*$*<$1;9(+$>;&<:*+$=&;1(*+$:9<1$

AF&A"<*$*+1$*))*I'N'*$:(8(+@*$*<$1;9(+$AF&=(1;*+K$WF&D"*$AF&=(1;*$=9;1*$+";$"<*$1F@'&1(D"*$

=&;1(A")(G;*$D"($19"AF*$?$"<$:9'&(<*$=;@A(+$'*11&<1$*<$+AG<*$:(8*;+*+$%(>";*+$:*$=9"89(;$%&(I

+&<1$A9F&C(1*;$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$:&<+$:*+$*+=&A*+$:*$=9"89(;+$

=)";(*)+$=9";$;@&)(+*;$:*+$+AG<*+$9;(>(<&)*+$:*$>9"8*;<*'*<1K$$$

,&<+$"<*$@A;(1";*$D"&+($A(<@'&19>;&=F(D"*J$9<$89(1$19"1$&"$)9<>$:*$A*+$AF&=(1;*+$&==&I

;&(1;*$&(<+($:*+$<9"8*&"#$&A1*";+$:&<+$:*+$<9"8*&"#$)(*"#J$:*+$&<A(*<+$&A1*";+$D"($;*%9<1$+";I

%&A*$:&<+$:*$<9"8*&"#$*+=&A*+$=9";$*<:9++*;$:*$<9"8*&"#$;m)*+J$:*+$&<A(*<+$&A1*";+$D"($:(+I

=&;&(++*<1$*1$D"($;@&==&;&(++*<1$:&<+$)*$A&:;*$:E"<$<9"8*&"$:(+=9+(1(%$:*$>9"8*;<*'*<1J$:*+$

:(+=9+(1(%+$A9<+1;"(1+$=9";$=*;:";*;$*1$D"($:(+=&;&(++*<1$&"++(1m1$D"E()+$9<1$@1@$(<+1(1"@+J$:*+$

A&1@>9;(*+$F(+19;(D"*+$D"($<&(++*<1$:&<+$:*+$C&1&())*+$:9")9";*"+*+J$+";8(8*<1$:&<+$:*+$:(%%(I

A")1@+J$:(+=&;&(++*<1$A9<1;*$19"1*$&11*<1*$*1$;@&==&;&(++*<1$&8*A$+";=;(+*$+9"+$"<$&"1;*$8(+&>*J$

:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$('=;9C&C)*+$D"($@'*;>*<1$*1$D"($+E&AA&=&;*<1$A*;1&(<+$=9"89(;+$:*$

)Ef1&1$=9";$)*+$*#*;A*;$*<$19"1*$())@>&)(1@J$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$D"($;*%"+*<1$:E&>(;$=9";$)&(++*;$

:E&"1;*+$&A1*";+$&>(;$+&<+$*<$N1;*$)*+$(<+1(>&1*";+J$:*+$&A1*";+$D"($+E&%%;9<1*<1$8(9)*''*<1J$

=FS+(D"*'*<1$*1$+S'C9)(D"*'*<1J$:*+$&A1*";+$D"($'*11*<1$*<$n"8;*$:*+$1&A1(D"*+J$:*+$;"+*+$*1$

:*+$+1;&1@>(*+$&"#$A9<+@D"*<A*+$=&;%9(+$:;&'&1(D"*+$*1$:9")9";*"+*+K$W*+$+AG<*+$+*$:@;9")*<1$

*<$+(1"&1(9<+$A9)9<(&)*J$=9+1A9)9<(&)*$*1$<&1(9<&)*K$$$$$$

$

.&$=;*'(G;*$=&;1(*$:*$A*11*$1FG+*$=9;1*$+";$)&$%;9<1(G;*$D"($+@=&;*$)*$<&1(9<&)$:*$)E@1;&<>*;K$

\9";$>9"8*;<*;J$()$%&"1$:E&C9;:$"<*$%;9<1(G;*J$"<*$)('(1*$D"($:(+A;('(<*$*1$D"($+@=&;*$)*$<&1(9<&)$

:*$)E@1;&<>*;J$AE*+1I?I:(;*$D"($:(%%@;*<A(*$)*$O&;9A&(<$:"$<9<IO&;9A&(<K$O&(+$D"E*+1IA*$D"E"<*$

%;9<1(G;*$:G+$)9;+$D"E9<$&$)&(++@$:*$Am1@$)*+$;*=;@+*<1&1(9<+$*++*<1(&)(+1*+$*1$<&1";&)(+1*+$:*$

A*))*IA(J$D"*$)E9<$&$:@A(:@$:*$;*H*1*;$19"1*$(:@*$D"($8*"1$89(;$*<$*))*$"<*$)(><*$:*$:@'&;A&1(9<$

9CH*A1(8*'*<1$+1&C()(+@*$*1$"<(%9;'(+@*J$D"E9<$&$@>&)*'*<1$;*<9<A@$?$)E(:@*$D"($S$89(1$"<*$

%&R9<$"<(89D"*$:EN1;*$@1;&<>*;$9"$O&;9A&(<$o$,&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+J$)&$:@%(<(I

1(9<$:E"<*$%;9<1(G;*$*+1$1;(C"1&(;*$&8&<1$19"1$:*+$%&R9<+$:*$)&$A9<+1;"(;*$&"$D"91(:(*<J$:*$)&$

1;&A*;$+&<+$A*++*J$:*$)&$;*=;@+*<1*;$:&<+$)&$:(%%@;*<A*$*1$)&$=)";&)(1@J$:*$)&$'&<(G;*$&"++($:*$

)E(<A&;<*;$&"$D"91(:(*<$*1$:*$)&$:(8*;+(1@$:*+$=*;A*=1(9<+$D"($:@A9")*<1$:*+$=;&1(D"*+$:*+$&AI

1*";+$('=)(D"@+$:&<+$+&$'(+*$*<$n"8;*$=*;'&<*<1*K$W*$+9<1$)*+$;"+*+J$)*+$;*H*1+$:*$)E&"1;*J$)*+$

+1;&1@>(*+$:E&==&;1*<&<A*J$)*+$&+1"A*+$:*$;*A9<<&(++&<A*J$)*+$;*8*<:(A&1(9<+$(<:(8(:"*))*+J$)&$

=*;'&<*<A*$:*+$)"11*+J$)*+$;*)&1(9<+$:*$=9"89(;$*1$)*+$;&==9;1+$:*$:9'(<&1(9<$F(+19;(D"*'*<1$

A9<+1(1"@+$D"($*<$@)&C9;*<1$)*+$A9<19";+$'9"8&<1+$*1$*<$:*++(<*<1$)*+$+())9<+$C(>&;;@+K$,&<+$



=(C?(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

:*+$1*))*+$A9<:(1(9<+J$)*+$=;9A*++"+$F(+19;(D"*+J$C";*&"A;&1(D"*+$*1$+9A(&"#$D"($;*<:*<1$8(+(C)*$

9"$(<8(+(C)*$A*11*$%;9<1(G;*$1;&:"(+*<1$:*+$A9<A*=1(9<+$+(<>")(G;*+$:*$)&$+9"8*;&(<*1@$*1$:*$)&$

;*=;@+*<1&1(8(1@$<&1(9<&)*J$:*$)&$>9"8*;<*'*<1&)(1@$A9)9<(&)*$*1$=9+1A9)9<(&)*J$:*$)&$1*;;(19;(&I

)(+&1(9<$:*$)Ef1&1J$:*$)&$A9<A*=1(9<$:*+$=*;+9<<*+$*1$:"$:;9(1J$:*+$%9;'*+$:E9"8*;1";*$*1$:*$

%*;'*1";*$:*$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*$*1$:*+$)9>(D"*+$:E*#A)"+(9<~(<A)"+(9<J$*1$:*+$'&<(G;*+$+=@I

A(%(D"*+$:EN1;*$9"$:*$<*$=&+$N1;*$"<$@1;&<>*;$9"$"<$O&;9A&(<$Q=;*'(G;*$=&;1(*TK$

7*$)E&($:9<<@*$?$89(;$:E&C9;:$?$1;&8*;+$)&$D"*+1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:&<+$)*$1*'=+J$<91&'I

'*<1$*<$+(1"&1(9<$A9)9<(&)*$*1$=9+1A9)9<(&)*K$.*$'9'*<1$D"($+@=&;*$)&$=@<@1;&1(9<$('=@;(&)*$

D"($&C9"1(1$?$)&$A9<A";;*<A*$*<1;*$)*+$="(++&<A*+$@1;&<>G;*+$=9";$:9'(<*;$)E*'=(;*$AF@;(%(*<$

*1$)*$'9'*<1$:*$)E(<+1&";&1(9<$*1$:*$)&$'(+*$*<$n"8;*$:*+$=;91*A19;&1+$%;&<R&(+$*1$*+=&><9)$&"$

O&;9A$Q^`^hI^`bcT$*+1$"<*$=@;(9:*$=&;1(A")(G;*'*<1$(<1@;*++&<1*$:&<+$)&$:@%(<(1(9<$:*$)&$<&I

1(9<&)(1@$:*+$(<:(8(:"+$&"$O&;9AK$,";&<1$A*11*$=@;(9:*J$)*+$&"19;(1@+$)9A&)*+$'&;9A&(<*+$:*I

8&(*<1$&==;*<:;*$?$A9F&C(1*;J$=&;%9(+$?$)*";$:@=*<:J$&8*A$:*+$f1&1+$@1;&<>*;+$D"($&8&(*<1$"<*$

&"1;*$A9<A*=1(9<$:*+$=*;+9<<*+J$:*$)&$+9"8*;&(<*1@$*1$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$*))*I'N'*$ :(%%@;*<1*$

:*$A*))*$*<$8(>"*";$:&<+$)E*'=(;*$AF@;(%(*<K$]($A*11*$A9<%(>";&1(9<$&$:9<<@$)(*"$?$"<*$H"#1&=9I

+(1(9<$:*$+1&1"1+$*1$:*$<&1(9<&)(1@+$%&(+&<1$:*$A*;1&(<+$:*+$+"H*1+$+9"'(+$?$)&$%9(+$?$)&$+9"8*;&(<*1@$

'&;9A&(<*$*1$?$A*))*$:E"<$&"1;*$f1&1$@1;&<>*;J$*1$:E&"1;*+$"<(D"*'*<1$:@=*<:&<1$:*$)&$+9"8*I

;&(<*1@$:E"<$=&S+$@1;&<>*;J$)&$A9<%(>";&1(9<$=9+1A9)9<(&)*$)&(++*$89(;$)*$1;(9'=F*$:E"<*$)9>(D"*$

<&1(9<&)*$D"($&$(<+1(1"@$"<*$<9"8*))*$A9<A*=1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$8(+&<1$?$"<(%(*;$)&$A9''"I

<&"1@$<&1(9<&)*$*1$?$*#A)";*$:*$A*))*IA($A*;1&(<*+$A&1@>9;(*+$:E@1;&<>*;+$*1$:*$O&;9A&(<+$QAF&I

=(1;*^TK$$$

W*11*$%;9<1(G;*$*+1$+&(+(++&C)*$?$1;&8*;+$:*+$&A1*";+$D"($)&$%9<1J$)&$:@%9<1$*1$)E(<A&;<*<1$X$

*))*$)E*+1$&"++($?$1;&8*;+$:*+$&A1*+$H";(:(D"*+J$:*+$=;&1(D"*+$&:'(<(+1;&1(8*+J$:*+$)9>(D"*+$:*$

<&1(9<&)(1@+J$:*+$A9<+(:@;&1(9<$;&A(&)*+$*1$;*)(>(*"+*+$X$*))*$)E*+1$*<$9"1;*$>;YA*$?$:*+$)(*"#$*1$

:*+$*+=&A*+$:&<+$)*+D"*)+$*))*$+*$'&1@;(&)(+*$X$*))*$)E*+1$*<%(<$?$1;&8*;+$A*"#$*1$A*))*+$D"($)&$

8(8*<1$&"$D"91(:(*<J$)&$+"C(++*<1$('="(++&''*<1J$)&$A9<19";<*<1$>;YA*$?$)*";$A&=(1&)$+9A(&)$*1$

@A9<9'(D"*$*1$)&$1;&<+>;*++*<1$=&;$:*+$;"+*+K$W*11*$%&R9<$:*$A9<A*89(;$)&$%;9<1(G;*$=9";$>9"I

8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$=&++*$=&;$"<*$%9;'*$:*$>9"8*;<*'*<1$(<:(;*A1$D"($<@A*++(1*$"<*$'")1(=)(I

A(1@$:*$AF&v<*+$:E(<1*;'@:(&1(9<$:*$)E&"19AF19<(*J$:*+$;*)&(+$:*$:@)@>&1(9<$*1$:*$:@AF&;>*$'*1I

1&<1$*<$+AG<*$:*+$=;9%*++(9<<*)+$:"$:;9(1J$:*$)E(''9C()(*;J$:*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+$*1$:*+$=;9I

%*++(9<<*)+$:*$)&$'(>;&1(9<$A)&<:*+1(<*K$WE*+1$<91&''*<1$:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$;@+(:*<A*$D"*$

+E*#=;('*$A*11*$%;9<1(G;*$9e$A*;1&(<+$(<:(8(:"+$&==&;&(++*<1$A9''*$:*+$@1;&<>*;+$=&;A*$D"*J$

A9<1;&(;*'*<1$&"#$<&1(9<&"#J$()+$<E9<1$=&+$:;9(1$:*$A(1@$+&<+$&89(;$+"(8($&"$=;@&)&C)*$:*+$:@I

'&;AF*+$=&;1(A")(G;*+$:*$+@H9";K$WE*+1$&"++($:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$=;9=;(@1@$D"E*))*$+E*#=;('*J$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(C@(=(

=&;A*$D"E()+$<E9<1$=&+$)*$:;9(1$:E&89(;$&AAG+$?$A*;1&(<+$C(*<+$(''9C()(*;+$;@+*;8@+$*#A)"+(8*I

'*<1$&"#$<&1(9<&"#K$WE*+1$*<%(<$:&<+$)*$:9'&(<*$:*$)&$+"AA*++(9<$D"*$+*$'&<(%*+1*$A*11*$%;9<I

1(G;*J$=&;A*$D"E"<$O"+")'&<$<*$=*"1$=&+$F@;(1*;$:*+$C(*<+$:E"<$<9<$O"+")'&<$*1$8(A*$8*;+&J$

1&<:(+$D"*$)Ef1&1$*+1$"<$F@;(1(*;$"<(8*;+*)$D"($=*"1$+&(+(;$)*+$C(*<+$:*$+*+$<&1(9<&"#$Q'"+")'&<J$

H"(%$*1$AF;@1(*<T$+&<+$F@;(1(*;+$&(<+($D"*$A*"#$:*+$@1;&<>*;+$D"($'*";*<1$:&<+$)&$O@:(1*;;&<@*$

:9<1$)*+$%&'())*+$*1$)*+$f1&1+$<*$+9<1$=&+$(:*<1(%(@+$QAF&=(1;*$hTK$$

!<&)S+*;$)&$%;9<1(G;*J$AE*+1$:9<A$=;*<:;*$*<$A9'=1*$)*+$=;9A*++"+$:*$A&1@>9;(+&1(9<$*1$:*$

A)&++*'*<1$:*+$@1;&<>*;+K$.*$A&+$=&;1(A")(*;$:*$)&$%&C;(D"*$:*+$L$]"C+&F&;(*<+$M$'*1$*<$+AG<*$

"<*$19"1$&"1;*$A9<A*=1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*J$9e$)*+$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$:&<+$)*+D"*)+$+E(<A&;<*$

)&$%;9<1(G;*$=;*<<*<1$)*$8(+&>*$:*$)&$;&A(&)(+&1(9<$*1$9e$:(8*;+$&A1*";+$A9<+1;"(+*<1$*1$8@F(A")*<1$

:*+$('&>*+$*1$:*+$;*=;@+*<1&1(9<+$D"($+*;8*<1$?$:*++(<*;$)*+$A9<19";+$:*$A*11*$=9=")&1(9<$:(1*$

+"C+&F&;(*<<*$QAF&=(1;*$uTK$]($)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$A*11*$=9=")&1(9<$:*+$&"1;*+$@1;&<>*;+$<E*+1$

=&+$H";(:(D"*J$D"*)+$+9<1$)*+$A;(1G;*+$:*$:(+1(<A1(9<$D"($=;('*<1$=&;$;&==9;1$&"#$&"1;*+$@1;&<>*;+$

o$ .&$=)"=&;1$ :*$A*+$%;9<1(G;*+$(<+1(1"@*+$=9";$+@=&;*;$A*11*$=9=")&1(9<$ :*+$&"1;*+$@1;&<>*;+$

1;9"8*<1$)*";$9;(>(<*$:&<+$:*+$A9<%)(1+$*1$:&<+$)*+$&%%;9<1*'*<1+$=9)(1(D"*+$('=)(D"&<1$:*+$&AI

1*";+$@1&1(D"*+$'&;9A&(<+$*1$*";9=@*<+$'&(+$&"++($:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+$:"$+*A1*";$:*$)E&+I

+(+1&<&1$*1$)*$AF&'=$(<1*))*A1"*)$D"($=;9:"(+*<1$:*+$:(+A9";+$'()(1&<1+$*1$L$+A(*<1(%(D"*+$M$D"(J$

?$1;&8*;+$:*+$*<D"N1*+J$:*+$;&==9;1+$*1$:*+$A9<%@;*<A*+J$8@F(A")*<1$:*+$('&>*+$+";$A*11*$=9="I

)&1(9<K$W*$AF&=(1;*$'9<1;*$&"++($D"*$)&$%&C;(D"*$:*$A*11*$A&1@>9;(*$*1$+&$8(+(C()(+&1(9<$:&<+$)&$

+9A(@1@$'&;9A&(<*$;@+")1*<1$:*$)&$%)9;&(+9<$:"$+*A1*";$:*$)E&++(+1&<&1$F"'&<(1&(;*$&"$O&;9A$U$

:*$)E&++(+1&<1$&++9A(&1(%$&"$+9A(9)9>"*$*<$=&++&<1$=&;$)*+$+1&1(+1(A(*<+J$)*+$C@<@89)*+$*1$)*+$:(8*;+$

*'=)9S@+$:*+$/56$*1$9;>&<(+'*+$A&;(1&1(%+$'(+$*<$=)&A*$=&;$:*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$<9<$@1&I

1(D"*+$D"(J$=9";$)&$A(;A9<+1&<A*J$=*;R9(8*<1$:*+$%(<&<A*'*<1+$:*$)Ek0$9"$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<K$

,@+9;'&(+J$()+$=&;1(A(=*<1$19"+$?$)*";$'&<(G;*J$:(;*A1*'*<1$9"$(<:(;*A1*'*<1J$?$)&$=;9:"A1(9<$

:*$A*11*$%(>";*$?$)&$%&C;(A&1(9<$:*$+9)"1(9<+$&"$L$=;9C)G'*$:*+$]"C+&F&;(*<+$MK$WE*+1$A*$D"($

=9";;&(1$*#=)(D"*;$)*$%&(1$D"*$A*$1*;'*$L$+"C+&F&;(*<$M$+9(1$A9<+(:@;@$:*$<9+$H9";+$A9''*$&))&<1$

:*$+9($&)9;+$D"*J$:*;;(G;*$A*11*$@8(:*<A*J$+*$A&AF*<1$:*$1*;;(C)*+$=;9C)G'*+$+9A(9F(+19;(D"*+$

:9<1$HE*++&(*$:E*+D"(++*;$)*+$A9<19";+$:&<+$A*$AF&=(1;*J$*<$(<1*;;9>*&<1$)*+$=;9A*++"+$F(+19I

;(D"*+$:*$A9<+1;"A1(9<$:*+$%;9<1(G;*+$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*J$:"$=;91*AI

19;&1$%;&<R&(+$?$<9+$H9";+K$WF&A"<*$:*+$A9<%(>";&1(9<+$@1":(@*+$:9<<*$?$89(;$"<*$(<+1&C()(1@$

:&<+$)*+$%;9<1(G;*+$D"($+@=&;*<1$A*11*$=9=")&1(9<$:*+$&"1;*+$@1;&<>*;+$*1$:*+$O&;9A&(<+J$'&(+$

AF&A"<*$'9<1;*$&"++($D"*$%(<&)*'*<1$A*$<*$+9<1$=&+$)*+$A&;&A1@;(+1(D"*+$=FS+(D"*+J$C(9)9>(D"*+$



=(CA(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

*1$A")1";*))*+$:*$A*11*$=9=")&1(9<$=&;$;&==9;1$&"#$=9=")&1(9<+$:*$;@%@;*<A*+$D"($+9<1$('=9;I

1&<1*+J$'&(+$)*+$=;9A*++"+$+S'C9)(D"*+$*1$F(+19;(D"*+$&S&<1$&C9"1($?$)&$%&C;(A&1(9<$:*$A;(1G;*+$

?$1;&8*;+$)*+D"*)+$A*11*$=9=")&1(9<$*+1$;*H*1@*$*1$+1(>'&1(+@*$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*K$$$$

$

.&$:*"#(G'*$=&;1(*$:*$A*11*$1FG+*$*+1$&#@*$+";$)*+$'9:&)(1@+$:*$A9<1;m)*$'(+*+$*<$n"8;*$

&"$D"91(:(*<$=&;$)*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$<9<$@1&1(D"*+$=9";$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$+";$)*$1*;I

;(19(;*$'&;9A&(<K$k<*$%9(+$)&$%;9<1(G;*$;*)&1(8*'*<1$@1&C)(*J$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+J$AE*+1$%&I

C;(D"*;$:*+$:(+=9+(1(%+$:*$;@>")&1(9<$*1$:*$A9<1;m)*$=9";$)*+$+";8*())*;J$)*+$;@=;('*;$*1$)*+$+9"I

'*11;*$?$:*+$;@>('*+$:*$+";8*())&<A*$D"($)*";$+9<1$*#A)"+(8*'*<1$;@+*;8@+K$W*+$A9<1;m)*+$+9<1$

)En"8;*$:E&A1*";+$D"(J$>;YA*$&"#$)"11*+$D"E()+$*<>*<:;*<1$*1$&"#$+1;&1@>(*+$:E&:&=1&1(9<$D"E()+$

+"+A(1*<1J$&;;(8*<1$?$+*$A;9(+*;$:&<+$"<$*+=&A*$=&;1(A")(*;$*1$:&<+$"<$'9'*<1$F(+19;(D"*$+(<>"I

)(*;J$?$@AF&<>*;$:*+$*#=@;(*<A*+J$:*+$%&R9<+$:*$%&(;*$:(%%@;*<1*+J$*1$?$+*$+9"'*11;*$9"$;@+(+1*;$?$

:*+$:(+=9+(1(%+$*1$(<+1;"'*<1+$&S&<1$=9";$%9<:*'*<1$"<$9;:;*$)@>&)$9"$())@>&)K$W*+$A9<1;m)*+$

+9<1$:*$:(8*;+*+$<&1";*+$*1$()+$+E*#*;A*<1$:*$:(%%@;*<1*+$'&<(G;*+K$0<$=)"+$:EN1;*$*#*;A@+$:(;*AI

1*'*<1$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1J$()+$=*"8*<1$;*8N1(;$)*$8(+&>*$:*$)&$:@)@>&1(9<$@1&C)(*$:&<+$)*$

A&:;*$:E"<$A9<1;&1$9"$"<$&AA9;:$%9;'&)(+@$*<1;*$)Ef1&1$'&;9A&(<$*1$)Ek0$9"$*<A9;*$*<1;*$A*+$

:*;<(*;+$*1$:*+$&A1*";+$<9<$@1&1(D"*+K$-)+$=*"8*<1$&"++($=;*<:;*$)&$%9;'*$:E"<*$:@)@>&1(9<$(<I

%9;'*))*$>;YA*$?$)E(<1*;8*<1(9<$:E(<1*;'@:(&(;*+$)@>&"#$*1$())@>&"#K$-)+$=*"8*<1$*<$9"1;*$;*8N1(;$

)&$%9;'*$(<:(;*A1*$9"$)*+$F&C(1+$:"$A9<1;m)*$?$:(+1&<A*$=&;$)*$1;"AF*'*<1$:*$:(8*;+*+$A&1@>9;(*+$

:E&A1*";+$D"(J$*<$;*19";J$&>(++*<1$=&;$)&$:@'")1(=)(A&1(9<$:*+$'@:("'+$*1$:*+$(<1*;'@:(&(;*+K$

W*+$ A9<1;m)*+$ =*"8*<1$*<%(<$+E(<A&;<*;$ :&<+$ :*+$ :(+=9+(1(%+$ :*$ ;@>")&1(9<$ *1$ :*$ ;@=;*++(9<$

:E9;:;*$)@>&)$*1$())@>&)$Q:*"#(G'*$=&;1(*TK$$

7E&($:@A(:@$:*$:9<<*;$?$89(;$A*+$%9;'*+$:*$>9"8*;<*'*<1$=&;$)*$A9<1;m)*$?$=&;1(;$:*$1;9(+$

*#*'=)*+$D"($;*A9"=*<1$&"++($1;9(+$:9'&(<*+$D"&+(I9==9+@+J$'&(+$A9'=)@'*<1&(;*+K$.*$=;*I

'(*;$A9<A*;<*$)&$+";8*())&<A*$:*+$%;9<1(G;*+J$&"1;*'*<1$:(1$)&$%;9<1(@;(+&1(9<$:*$)Ef1&1I<&1(9<$

'&;9A&(<$D"($&$&C9"1($?$)E('=9+(1(9<$:*+$A9<1;m)*+$?$)E*<1;@*$*1$?$)&$+9;1(*$:"$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$

'&(+$&"++($&"$A9<1;m)*$;@>")(*;$:*$)&$A(;A")&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$?$)E(<1@;(*";$:*$A*)"(IA(K$.&$=;9I

C)@'&1(+&1(9<$:*$A*11*$<91(9<$*+1$&"$An";$:*$)&$;@%)*#(9<$:*$A*$AF&=(1;*$U$)&$%;9<1(@;(+&1(9<$;*I

%)G1*$"<*$A9<A*=1(9<$=&;1(A")(G;*$:*$)&$<91(9<$:*$L$1*;;(19(;*$M$:9<1$)*+$+(><(%(A&1(9<+$8&;(*<1$

+*)9<$)*+$@=9D"*+$*1$+*)9<$)*+$&A1*";+$('=)(D"@+$:(;*A1*'*<1$9"$(<:(;*A1*'*<1$:&<+$+9<$A9<I

1;m)*$;9"1(<(*;$9"$+=9;&:(D"*$X$*))*$'9<1;*$&"++($D"E?$)&$A9<A*=1(9<$@1&1(D"*$:"$A9<1;m)*$&"#$

%;9<1(G;*+$+*$>;*%%*<1$:E&"1;*+$%9;'*+$:*$A9<1;m)*+$D"91(:(*<+$8@F(A")@+$*1$*#*;A@+$=&;$:*+$&AI

1*";+$<9<$@1&1(D"*+$D"*$+9<1$)*+$=;9%*++(9<<*)+$:*+$+9A(@1@+$:*$1;&<+=9;1$:&<+$)*+$>&;*+$;9"I



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(CB(=(

1(G;*+J$)*+$&A1*";+$D"($8(8*<1$&"19";+$:*$A*+$>&;*+$Q'*<:(&<1+J$8*<:*";+$?$+&"8*11*T$*1$)*+$=;9I

%*++(9<<*)+$:*$)&$'9C()(1@$*1$:*$)&$'(>;&1(9<$(;;@>")(G;*+$Q=&++*";+J$,="$'$*1J$'(>;&<1+TK$.&$

%;9<1(G;(+&1(9<$'9<1;*$:9<A$D"*$)*+$A9<1;m)*+$&"#$%;9<1(G;*+$<*$+9<1$=&+$)*$+*")$%&(1$:E"<$f1&1$

D"(J$?$=&;1(;$:E"<*$A9<A*=1(9<$:*$)&$'9C()(1@$*1$:*$)&$A(;A")&1(9<$:*$=*;+9<<*+J$A9<+1;"(;&(1$*1$

('=9+*;&(1$)*+$'@A&<(+'*+$*1$)*+$=;9A@:";*+$:E"<*$'9C()(1@$)@>(1('*$(<A&;<@*+$=&;$)*$=&++*I

=9;1J$)*$8(+&J$)*$;0#"7"*3J$)*+$%(AF(*;+$:E*<;*>(+1;*'*<1$QAF&=(1;*$aTK$$$

.*$:*"#(G'*$*#*'=)*$A9<A*;<*$)&$8(9)*<A*$*1$ '*1$*<$+AG<*$"<*$&"1;*$A9<A*=1(9<$:"$

A9<1;m)*$:*+$@1;&<>*;+K$W*1$*#*'=)*$1;&(1*$)E"<*$:*+$D"*+1(9<+$)*+$=)"+$A*<1;&)*+$*<$+A(*<A*$

=9)(1(D"*$U$)E*#*;A(A*$:*$)&$8(9)*<A*$=&;$)Ef1&1K$-A(J$AE*+1$=&;$)&$8(9)*<A*$D"*$)Ef1&1$*++&S*$:*$

A9<1;m)*;J$:*$+";8*())*;$*1$:E&:'(<(+1;*;$)*+$@1;&<>*;+$D"($8(8*<1$+";$+9<$1*;;(19(;*K$0<$1&<1$D"*$

%9;'*$:*$A9<1;m)*J$>9"8*;<*;$=&;$)&$8(9)*<A*$&"$O&;9A$:9<<*$?$89(;J$?$=&;1(;$:*+$+(1"&1(9<+$

F(+19;(D"*+$+(<>")(G;*+J$:*+$%9;'*+$:*$8(9)*<A*$(<A&;<@*+$=&;$)*$)&<>&>*$:"$:;9(1$'&(+$&"++($

:*+$8(9)*<A*+$=FS+(D"*+$*1$+S'C9)(D"*+$(<+(:(*"+*+$+9"1*<"*+$=&;$:*+$:(+=9+(1(%+$&;C(1;&(;*+$*1$

())@>&"#$X$:*+$%9;'*+$:*$8(9)*<A*+$:@>"(+@*+$D"($•$=9";$D"*+1(9<<*;$)&$1*<1&1(8*$:*$'9<9=9)(I

+&1(9<$:*$)&$8(9)*<A*$)@>(1('*$=&;$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$•$<&(++*<1$:*$)&$+1;&1@>(*$:*+$'(>;&<1+J$

:"$:@+*<>&>*'*<1$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<J$:"$)&(++*;I%&(;*$*1$:*$)&$=&++(8(1@$&A1(8*$:*$+*+$&>*<1+$

D"($<EF@+(1*<1$=&+$?$+E&AA9''9:*;$:E&A1(8(1@$8(9)*<1*+$*#*;A@*+$=&;$:*+$)9"C&;:+$:"$D"&;1(*;$

9"$:*+$>&<>+$D"($="<(++*<1$())@>&)*'*<1$:*+$'(>;&<1+$QAF&=(1;*$bTK$$

.*$1;9(+(G'*$*#*'=)*$A9<A*;<*$)&$;@>")&1(9<$:"$'&;AF@$:"$1;&8&()$=9";$)('(1*;$+9<$&AAG+$

&"#$@1;&<>*;+K$.*+$=9)(1(D"*+$:*$A9<1;m)*$'(+*+$D"91(:(*<<*'*<1$*<$n"8;*$=&;$"<*$:(8*;+(1@$

:E&A1*";+$<*$;*=9+*<1$=&+$*#A)"+(8*'*<1$+";$)E"+&>*$:*$)&$;@=;*++(9<$*1$)*$;*A9";+$+S+1@'&1(D"*$

?$)&$8(9)*<A*K$,G+$)9;+J$=9";$A9'=;*<:;*$A*+$=9)(1(D"*+$:*$A9<1;m)*$:&<+$19"1*$)*";$A9'=)*#(1@J$

*1$<"&<A*;$)*+$:*"#$&"1;*+$%9;'*+$:*$A9<1;m)*$1;&(1@+$:&<+$A*11*$=&;1(*J$()$'E*+1$&==&;"$9;(>(<&)$

*1$=)"+$(<1@;*++&<1$:*$A*<1;*;$A*$AF&=(1;*$+";$:E&"1;*+$%9;'*+$:*$A9<1;m)*$?$)En"8;*$:&<+$)*$

:9'&(<*$@A9<9'(D"*K$\9";$)E())"+1;*;J$HE&($&(<+($AF9(+($)*$ '&;AF@$:"$1;&8&()$A9''*$)(*"$:*$

;@>")&1(9<$'&(+$&"++($:*$'(+*$*<$n"8;*$:*$:(8*;+*+$=;9A@:";*+$C";*&"A;&1(D"*+$*1$<9<$C";*&"I

A;&1(D"*+$=9";$A9<1;m)*;$)E&AAG+$?$A*;1&(<+$+*A1*";+$@A9<9'(D"*+$:"$=&S+K$W*11*$'9:&)(1@$:*$

A9<1;m)*$<*$+E*#*;A*$=&+$=&;$)*+$&;'*+$?$%*"$&"#$%;9<1(G;*+$<($=&;$)*+$'&1;&D"*+$*1$)*+$;&%)*+J$

'&(+$=)"1m1$=&;$)*+$=;9A@:";*+$*1$)*+$=*;+"&+(9<+$=9";$&'*<*;$)*+$@1;&<>*;+$?$+*$+9"'*11;*$

;@>")(G;*'*<1$*1$89)9<1&(;*'*<1$?$)E&"19;(1@$:*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1J$(<8*+1(+$:"$=9"89(;$=9";$(<I

1*;8*<(;$:(;*A1*'*<1$+";$)*$'&;AF@$*1$=;91@>*;$)*+$1;&8&())*";+$<&1(9<&"#$A9<1;*$)&$A9<A";;*<A*$

:*$)&$'&(<$:En"8;*$@1;&<>G;*J$9"$=9";$9"8;(;$)*+$*<1;&())*+$:"$'&;AF@$)9;+D"*$)E@A9<9'(*$)9I

A&)*$*<$*#=;('*$)*+$C*+9(<+$QAF&=(1;*$cTK$$$$

$



=(CC(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.( /&01&231()(45$6.2-$17(832$-=
9351.22.()(:;:<(

.&$1;9(+(G'*$=&;1(*$'9<1;*$D"*J$:E"<*$'&<(G;*$9"$:E"<*$&"1;*J$19"1*+$A*+$'9:&)(1@+$D"9I

1(:(*<<*+$ :*$A9<1;m)*$&C9"1(++*<1$?$ "<*$A;(+1&))(+&1(9<$ :*$1*<+(9<+$?$ )E@AF*))*$ )9A&)*J$?$ "<*$

A9*#(+1*<A*$:E&A1*";+$('=;9C&C)*+$*1$?$"<*$C(%";A&1(9<$:*$=9"89(;$D"($:@=&++*$:*$)9(<$)*$+*")$

A&:;*$:*+$>"(AF*1+$)9A&"#$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$="C)(D"*K$3*<:;*$A9'=1*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$

@1;&<>*;+$<@A*++(1*$:9<A$:*$AF&<>*;$:E@AF*))*$=9";$'9<1;*;$:E&"1;*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$

&"$D"91(:(*<$D"($+*$:@;9")*<1$&"$<(8*&"$:"$D"&;1(*;$*1$:*$)&$j()&S&J$'*11&<1$*<$+AG<*$:*$<9"I

8*&"#$&A1*";+J$:*$<9"8*&"#$*+=&A*+$*1$:*$<9"8*&"#$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;$D"($=&;1(A(=*<1$?$

:(8*;+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$*1$:E*#*;A(A*$:"$=9"89(;K$W*11*$=&;1(*$'*1$&(<+($*<$)"'(G;*$"<*$A&;&AI

1@;(+1(D"*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$D"E()$'E&$+*'C)@$(<1@;*++&<1*$?$*+D"(++*;$U$)&$A9<+I

1*))&1(9<$:E(<1@;N1+$:(8*;>*<1+$*1$)&$C(%";A&1(9<$:*$=9"89(;+$:(8*;+J$89(;*$)&$A9F&C(1&1(9<$*<1;*$

:*+$&A1*";+$*<$&==&;*<A*$(<A9'=&1(C)*+$'&(+$D"(J$=&;$)&$%9;A*$:*+$AF9+*+$*1$:*+$A(;A9<+1&<A*+J$

A9F&C(1*<1$=9";$+*;8(;$:*+$(<1@;N1+$=;9=;*+$?$AF&A"<$:E*<1;*$*"#K$!"1;*'*<1$:(1J$*))*$'9<1;*$

A9''*<1$)*+$'(>;&<1+$=;9%(1*<1$:*$)&$A9<A";;*<A*$*<1;*$)*+$@)(1*+$)9A&)*+$*1$)E&<1&>9<(+'*$*<1;*$

&A1*";+$)9A&"#$=9";$&89(;$&AAG+$?$A*;1&(<+$:;9(1+J$*1$:*8*<(;$*<$A*;1&(<*+$9AA&+(9<+$)*+$L$'&v1;*+$

:"$H*"$M$=9"8&<1$%&(;*$C&+A")*;$)*+$;&==9;1+$:*$%9;A*$*<$%&8*";$:E"<$&A1*";$9"$:E"<$&"1;*K$.*+$

:(%%@;*<1*+$=;&1(D"*+$:*$>9"8*;<*'*<1$D"($%9<:*<1$:(8*;+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$&"$<(8*&"$)9A&)$<*$

+*$;@+"'*<1$=&+$&"#$%9<A1(9<<&(;*+$)9A&"#$&"#D"*)+$)*$=9"89(;$A*<1;&)$:@)G>"*$)E&:'(<(+1;&I

1(9<$:*+$@1;&<>*;+$)9A&)*'*<1K$.*$%&(1$:E&89(;$"<$'&<:&1$:"$=9"89(;$A*<1;&)$<*$%&(1$=&+$:E"<$

&A1*";$"<$;9"&>*$=)"+$('=9;1&<1$D"E"<$&"1;*$D"($1(;*;&(1$+&$)@>(1('(1@$:*$+*+$;&==9;1+$&8*A$)*+$

@1;&<>*;+$9"$&8*A$)*+$F&C(1&<1+$:*$+&$A(;A9<+A;(=1(9<$&:'(<(+1;&1(8*K$,&<+$A*+$A9<:(1(9<+J$()$*+1$

%;@D"*<1$D"*$)*+$;*=;@+*<1&<1+$9%%(A(*)+$:*$)Ef1&1$A*<1;&)$&"$<(8*&"$)9A&)$+E&=="(*<1$+";$A*+$

&A1*";+$*<$)*";$:@)@>&<1$(<%9;'*))*'*<1$"<*$=&;1(*$:*$)*";+$=9"89(;+$9%%(A(*)+$*1$*<$)*";$%&(+&<1$

+"==9;1*;$"<*$=&;1(*$:*+$A9l1+$(<:"(1+$=&;$)E&:'(<(+1;&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$Q1;9(+(G'*$=&;1(*TK$$

7E&($:9<<@$?$89(;$A*11*$A&;&A1@;(+1(D"*$?$=&;1(;$:*$1;9(+$=;9A@:";*+$D"($+9<1$?$)En"8;*$&"$

<(8*&"$)9A&)$*1$&"#D"*))*+$)E@1;&<>*;$*+1$&+1;*(<1$D"91(:(*<<*'*<1$U$)&$:@A)&;&1(9<$:*$;@+(:*<A*$

D"E()$:9(1$*%%*A1"*;$&"=;G+$:"$'0.$))2'& =9";$&11*+1*;$D"E()$F&C(1*$:&<+$+9<$D"&;1(*;$X$)&$=;9I

A@:";*$:E(''&1;(A")&1(9<$D"E()$:9(1$+"(8;*$&"$<(8*&"$:*$)&$j()&S&$:*$=9)(A*$D"($)"($&11;(C"*$"<$

(''&1;(A")*$*1$)"($:@)(8;*$"<*$A&;1*$:*$+@H9";$X$*1$)&$=;9A@:";*$H":(A&(;*$:*$;@>")&;(+&1(9<$=*;I

'&<*<1*$&"$<(8*&"$:"$1;(C"<&)$:*$)&$8())*$*1$)&$=;9A@:";*$:*$;@>")&;(+&1(9<$&:'(<(+1;&1(8*$&"$

<(8*&"$:*+$>"(AF*1+$+=@A(&"#$:*+$j()&S&+K$$W*+$1;9(+$=;9A@:";*+$*1$:(+=9+(1(%+$)9A&"#$:*$>9"I

8*;<*'*<1$:9<<*<1$?$89(;$ :(%%@;*<1+$&;1+$:*$>9"8*;<*;$&"$<(8*&"$)9A&)$*1$ '9<1;*<1$D"*$)*+$

(<+1(1"1(9<+$j()&S&)*+$*1$)*+$&>*<1+$+=@A(&)(+@+$D"($)*+$&:'(<(+1;*<1$<E9<1$=&+$)*$'9<9=9)*$&CI

+9)"$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$<(8*&"$)9A&)K$-)$*<$:@A9")*$"<$*<AF*8N1;*'*<1$:E&;1+$



! !"##$ ("#$%&'()(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<
( ( =(CD(=(

:*$%&(;*$X$"<*$C(%";A&1(9<$:*$=9"89(;+$*1$"<*$A9*#(+1*<A*$:E&A1*";+$D"($)*+$*#*;A*<1$X$"<*$:(8*;I

+(1@$:*$A9:*+$:*$A9<:"(1*$*1$:*$;G>)*+$+9A(&)*+$;@>(++&<1$)*$8(8;*$*<+*'C)*$*1$)&$A9F&C(1&1(9<$

=&A(%(D"*$*<1;*$@1;&<>*;+$*1$O&;9A&(<+$F&C(1&<1$"<$'N'*$D"&;1(*;$:(;(>@$=&;$"<$'0.$))2'&X$

:*+$1*<+(9<+$*<1;*$=;(<A(=*+$*1$:@;9>&1(9<+J$*<1;*$:@'&;AF*+$9;:(<&(;*+$*1$:@'&;AF*+$:E*#A*=I

1(9<$X$:*+$&;;&<>*'*<1+J$:*+$C;(A9)&>*+$*1$:*+$1*<+(9<+$+";$%9<:$:*$;"'*";+J$:E"+&>*+$:*$%&"#$

*1$:E(<8*<1(9<+$:*$;@>('*+$A9<A";;*<1+$:*$8@;(:(A1(9<K$$

.?$9e$)*+$&>*<1+$:*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$&==)(D"*<1$=&;$*#*'=)*$)&$)9($:&<+$:*+$C";*&"#J$

)*+$'0.$))2'1& &==)(D"*<1$:*+$<9;'*+$+9A(&)*+$*<$A(;A")&<1$:&<+$)*+$D"&;1(*;+$QAF&=(1;*$_TK$.?$

9e$)*+$H">*+$;@>")&;(+*<1$)*$+@H9";$:*+$@1;&<>*;+$*<$:(+1;(C"&<1$:*+$&'*<:*+$*1$:*+$=*(<*+J$)*+$

&>*<1+$:*+$j()&S&+$:*$;@>(9<$;@>")&;(+*<1$&:'(<(+1;&1(8*'*<1$*1$L$>;&A(*"+*'*<1$M$:*+$+&<+I

=&=(*;+$QAF&=(1;*$xTK$.?$9e$)*+$&>*<1+$:@%*<:*<1$:*+$)9>(D"*+$+@A";(1&(;*+$=9";$(<1*;=;@1*;$:*+$

A;(1G;*+$:*$%&C;(A&1(9<$:*+$;@>")&;(+&C)*+J$)*+$&A1*";+$&++9A(&1(%+$:@%*<:*<1$"<*$(<1*;=;@1&1(9<$?$

)E&"<*$ :*$ )9>(D"*+$F"'&<(1&(;*+K$ .?$9e$)*+$&>*<1+$ :*$ )Ef1&1$ '*11*<1$*<$&8&<1$ :*+$ )9>(D"*+$

:E9;:;*$="C)(AJ$)*+$&A1*";+$:"$ '9<:*$:*+$&%%&(;*+$(<(1(*<1$:*+$)9>(D"*+$:E9;:;*$@A9<9'(D"*$

=9";$;@=9<:;*$?$)&$:*'&<:*$:*$%&"#$=&=(*;+$&:;*++@*+$=&;$)*+$'(>;&<1+$*"#I'N'*+J$*1J$=&;$A*$

C(&(+J$=&;1(A(=*<1$?$"<*$&:'(<(+1;&1(9<$=&;$)*$1;($*<1;*$;@>")&;(+&C)*$*1$<9<$;@>")&;(+&C)*$'&(+$

&"++($?$"<$>9"8*;<*'*<1$(<:(;*A1$'(+$*<$=)&A*$=&;$)Ef1&1$=9";$%&(;*$+"==9;1*;$&"#$&++9A(&1(9<+$

"<*$=&;1(*$:"$A9l1$F"'&(<$*1$%(<&<A(*;$(<:"(1$=&;$A*+$9=@;&1(9<+$:*$;@>")&;(+&1(9<$QAF&=(1;*$`TK$$

$

$

$





! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(:;:<
( ( =(D<(=(





! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(:;:<
( ( =(D>(=(

##./(0#.)1,#"(. "$)%#,'.#)-,)2#$!"(0#. ).!"#.)-.) "
)))))))))))))))))))))))))!,"($!,-).")- &+"#,!*.#) "

$





! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(D@(=(

S&M&8E"]^H_\"JM3).`2,;"N)'7)..$%'E"'9"B)2-"]^]P"*"aU-E"3,A.b;9"3)"32$,8"*".&"a&5%.89"3)"
32$,8"3)"c&2,-")8"&58)%2";&7)%2"3)".&"395$.$',-&8,$'"3%"6&2$5E"&''$'5)".&"529&8,$'"3@%')"5$;Q
;,--,$'"5:&2(9)"3)"5$3,C,)2".)"32$,8"3)".&"a&;,..)")8".&"'&8,$'&.,89";&2$5&,') "%&\"?%).K%)-";$,-"
&A2U-".&"A%M.,5&8,$'"3)-"3)%d".,B2)-"3%"32$,8";&2$5&,'"3)".&"a&;,..)E"5)88)";e;)"5$;;,--,$'"
A2$3%,8"%'"3&:,2"A$28&'8"D$3)"3)".&"'&8,$'&.,89";&2$5&,')\"='-A,29)"3%"32$,8";%-%.;&'E"5)88)"
'$%B)..)".9(,-.&8,$'"&"$A929"%')"2%A8%2)"C$'3&;)'8&.)"A&2"2&AA$28"&%";$3U.)"3)"($%B)2');)'8"
5$.$',&."K%,"98&,8")'"B,(%)%2\"f..)",'8)23,8"&%d"6%-%.;&'-"3@:92,8)2".)-"M,)'-"3)-"'$'Q6%-%.Q
;&'-E")..)"5$'-,3U2)"5$;;)"6&2$5&,'"!".W)'C&'8"'9"3W%'"AU2)";&2$5&,'"V"$%"!"'9"&%"6&2$5"3)"
A&2)'8-",'5$''%-"%"VE")..)",'8)23,8"&,'-,"&%d"C);;)-"3)"82&'-;)882)".&"'&8,$'&.,89"*".)%2-")'Q
C&'8-E")..)",'8)23,8"&%d")'C&'8-"'9-":$2-";&2,&()"3)"A$28)2".&"'&8,$'&.,89";&2$5&,')E")..)"&55$23)"
&%d"g%,C-";&2$5&,'-"%')"5,8$T)'')89"3&'-".)%2"-8&8%8E")8")..)"-$%;)8".)-"'&8%2&.,-9-"*"3)-",'5&Q
A&5,89-"7%2,3,K%)-"8);A$2&,2)-\"D,'K%&'8)"&'-"&A2U-"5)88)"5$3,C,5&8,$'"3)".&"'&8,$'&.,89";&2$Q
5&,')")8"3,d"&'-"&A2U-".&"39C,',8,$'"3)".@982&'()2"5$;;)"&.892,89"3%"'&8,$'&.E".)"'$;M2)"3)"5)%d"
K%)".@$'"K%&.,C,&,8"3)"6&2$5&,'-")-8"A&--9"3)"A2U-"3)"]]";,..,$'-"3@,'3,B,3%-")'"]^H^"*"A2U-"3)"
R^";,..,$'-"3)"6&2$5&,'-"K%,"29-,3)'8"*".@,'892,)%2"0Rh";,..,$'->"5$;;)"*".@)d892,)%2"0H";,.Q
.,$'- >"3%"2$T&%;)"3%"6&2$5\"c$%2".&" ;e;)"A92,$3)E" .)" '$;M2)"3)"5)%d"K%," -$'8"2)5)'-9-"
5$;;)"')"C&,-&'8"A&-"A&28,)"3%"2$T&%;)";&2$5&,'";&,-"K%,"T"29-,3)'8")8"-$%;,-"*".&"-$%B)2&,Q
')89"3)".@X8&8";&2$5&,'")-8"A&--9"3)"R^\PPP"982&'()2-")'"]^H^"*"I]\"PP]"982&'()2-")'"FP]h\""

$

W*+$:(+=9+(1(%+$H";(:(D"*+$*1$+1&1(+1(D"*+$;*=9+*<1$+";$)E*#A)"+(9<$:E"<$>;9"=*$:E(<:(8(:"+$

%9<:@*$+";$)&$<&1(9<&)(1@$QN1;*$<9<IO&;9A&(<T$9"$:*$)&$;*)(>(9<$QN1;*$"<$<9<IO"+")'&<TK$Gou-

verner les Žtrangers au Maroc cÕest dÕabord dŽfinir les crit•res et les fronti•res juridiques sur la 

base desquels lÕƒtat peut exclure ou inclure les non nationaux. .&$:(%%@;*<A(&1(9<$*<1;*$)*$<&I

1(9<&)*$*1$)E@1;&<>*;$A9;;*+=9<:$?$A*$D"*$,(:(*;$P&++(<$&==*))*$L$%;9<1(G;*+$*#1*;<*+$M$*1$L$%;9<I

1(G;*+$(<1@;(*";*+$M$:*$)Ef1&1K$.*+$=;*'(G;*+$;*A9"=*<1$)*+$)('(1*+$1*;;(19;(&)*+$:*$)&$<&1(9<$D"($

+@=&;*<1$H";(:(D"*'*<1$)*+$<&1(9<&"#$:*+$@1;&<>*;+K$.*+$+*A9<:*+$A9;;*+=9<:*<1$&"#$)(><*+$:*$

:@'&;A&1(9<$D"($+@=&;*<1$)*+$A&1@>9;(*+$+9A(&)*+$;&A(&)(+@*+$)@>"@*+$=&;$)*$:9"C)*$=;9A*++"+$:*$

A9)9<(+&1(9<$*1$:*$)E(''(>;&1(9<$U$A*+$)(><*+$:*$:@'&;A&1(9<$1;&A*<1$)&$%;9<1(G;*$:*$)E*#A)"+(9<$

*1$:*$)E(<A)"+(9<$+";$)&$C&+*$:*$)&$;*)(>(9<J$:"$>*<;*J$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$:*$)&$;&A*J$:*$)E9;(>(<*$

>@9>;&=F(D"*J$*1$A;(+1&))(+*<1$)&$:(%%@;*<A*$*<1;*$)*+$>;9"=*+$*1$)*+$(<:(8(:"+152K$0<$1&<1$D"*$A9<+I

1;"A1(9<$F(+19;(D"*$*1$(:@9)9>(D"*J$A*+$)(><*+$:*$:@'&;A&1(9<$A9<:(1(9<<*<1$)*$=)"+$+9"8*<1$)E&AI

AG+$&"#$:;9(1+$*1$&"#$;*++9";A*+$)9A&)*+J$<91&''*<1$)*$:;9(1$:*$+@H9";<*;$+";$)*$1*;;(19(;*J$)*$:;9(1$

:E&89(;$&AAG+$&"$'&;AF@$:"$1;&8&()J$)*$:;9(1$:*$+*$+9(><*;J$)*$:;9(1$:E&89(;$&AAG+$?$)&$=;9=;(@1@J$

)*$:;9(1$:EF@;(1*;$:*+$C(*<+$)&(++@+$=&;$"<$=&;*<1J$)*$:;9(1$:*$+&(+(;$)&$H"+1(A*J$)*$:;9(1$:EF&C(1*;$

1*))*$9"$1*))*$V9<*$";C&(<*J$)*$:;9(1$:E&89(;$&AAG+$?$)E@A9)*$="C)(D"*$&"$O&;9AK$W*+$:*"#$A&1@>9I

;(*+$:*$%;9<1(G;*+$<*$+9<1$A*=*<:&<1$=&+$*#A)"+(8*+$A&;$*))*+$=*"8*<1$:&<+$A*;1&(<+$A9<1*#1*+$+*$

$
150 Article 6 du dahir de septembre 1958, BO No. 2394, op, cite 
!%!(!3+$2(/'(<:(-.Q1.%F2.(<D@C(Q&21351(P&/.(/.(#3(531$&53#$17(%32&03$5.G(!"#$%9: :>D?G(QO<?D?O(
!%"(U&$2(i3--$5G(:;<:O(



=(DA(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

+"=*;=9+*;$)*+$"<*+$&"#$&"1;*+J$:S<&'(D"*$D"*$HE&==*))*$)&$L$%;9<1(@;(+&1(9<$:*$)Ef1&1I<&1(9<$&"$

O&;9A$M$*1$D"*$H*$:@8*)9==*$:&<+$)&$:*"#(G'*$=&;1(*$:*$A*11*$1FG+*K$O&(+$:&<+$A*11*$=;*'(G;*$

=&;1(*$H*$8&(+$'*11;*$)E&AA*<1$+";$)*+$%;9<1(G;*+$(<1@;(*";*+K$$

.&$:(+1(<A1(9<$*<1;*$<&1(9<&)$*1$@1;&<>*;$&(<+($D"*$)*+$1;&<+%9;'&1(9<+$D"($*<$;@+")1*<1$:&<+$

)*+$%&R9<+$:*$)*+$>9"8*;<*;$=;9:"(+*<1$:*+$1*<+(9<+J$:*+$)"11*+$:*$=9"89(;$*1$:*$=9+(1(9<<*'*<1J$

:*+$A9<%)(1+$*1$A;(+*+J$:*+$A99=@;&1(9<+$*1$:*+$A9<1*+1&1(9<+$D"($'*11*<1$*<$+AG<*+$:(8*;+*+$A&1@I

>9;(*+$:E&A1*";+$'&(+$&"++($"<*$=)";&)(1@$:*$A9<A*=1(9<+$H";(:(D"*+$*1$:*$:(+=9+(1(%+$:*$=9"89(;K$

-)$A9<8(*<1$:G+$)9;+$:*$+*$=9+*;$)&$D"*+1(9<$A9''*<1$*+1$1;&A@*$9"$=*<+@*$)&$%;9<1(G;*&&$+($*))*$

*#(+1*$C(*<$@8(:*''*<1&&$+@=&;&<1$)*$<&1(9<&)$:*$)E@1;&<>*;J$*1$D"(J$F(*;J$=*;'*11&(1$:*$=&;)*;$:*$

L$A(19S*<+$MJ$:*$L$<&1(9<&"#$M$*1$:*$L$+"H*1+$M$*1$D"($=*;'*1$:*$=&;)*;$&"H9";:EF"($:*$L$O&;9I

A&(<+$MJ$L$:E0";9=@*<+$MJ$:*$L$O&>;@C(<+$M$*1$:*$L$]"C+&F&;(*<+$MK$.*";$"1()(+&1(9<$&==&;&(1$:*$

<9+$H9";+$1*))*'*<1$F&C(1"*)+$D"E*))*$+E('=9+*$<&1";*))*'*<1$:&<+$)*+$)&<>&>*+$A9";&<1J$+1&1(+I

1(D"*J$&:'(<(+1;&1(%$*1$H";(:(D"*J$+&<+$=9";$&"1&<1$D"*+1(9<<*;$)*+$('=)(A(1*+$&"#D"*)+$;*<89(*$)&$

%;9<1(G;*$D"($)*+$+@=&;*K$W*;1&(<+$1;&8&"#$*1$+=@A(&)(+1*+$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$=*<+*<1$A*11*$

%;9<1(G;*$<9<$+*")*'*<1$A9''*$@1&<AF*$'&(+$&"++($A9''*$@1&<1$"<*$:9<<@*$<&1";*))*$A9:(%(@*$

=&;$)*$:;9(1.*( K$,&<+$'&$:@'&;AF*$:*$+9A(9)9>(*$F(+19;(D"*$:"$=9)(1(D"*$+9"1*<"*$=&;$'*+$*<I

D"N1*+$&;AF(8(+1(D"*+$*1$*1F<9>;&=F(D"*+J$=9;1&<1$+";$)*$D"91(:(*<$:*+$&A1*";+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$

=&++*$A*11*$%;9<1(G;*J$H*$'E(<8(1*$(A($?$=*<+*;$A*))*IA($A9''*$"<$=;9A*++"+$8*;+&1()*$*<$A9<+1&<A*$

'9"8*'*<1K$,&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$A*11*$%;9<1(G;*$+*$A&;&A1@;(+*$&(<+($=&;$)E(<A*;I

1(1":*J$)E('=;@8(+(C()(1@J$'&(+$*))*$A9<+1(1"*$&"++($"<$)(*"$9e$+*$%9<1$*1$:@%9<1$)*+$+1&1"1+$:*$=*;I

+9<<*+$*1$:*+$C(*<+J$"<$)(*"$9e$<&(++*<1$*1$:(+=&;&(++*<1$:*+$%;9<1(G;*+J$:*+$A9<:(1(9<+$:E*#1;&I

<@(1@J$"<$)(*"$9e$)E@1;&<>*;$:EF(*;$:*8(*<1$)*$<&1(9<&)$:E&"H9";:EF"($*1$(<8*;+*'*<1K$$

.E(:@*$:E"<*$%;9<1(G;*$*<1;*$L$O&;9A&(<$M$*1$L$@1;&<>*;$M$*+1$(<A9<1*+1&C)*'*<1$1;G+$&<I

A(*<<*$*1$*<A&+1;@*$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*$U$()$<E&$=&+$%&))"$&11*<:;*$)E&;;(8@*$:*$)&$A9)9<(+&I

1(9<$*1$:"$=;91*A19;&1$%;&<R&(+$=9";$)"($:9<<*;$"<*$*#(+1*<A*$<($"<*$A9<+(+1&<A*K$q$1;&8*;+$)E&<&I

)S+*$:"$%9<A1(9<<*'*<1$:*$)E(<+1(1"1(9<$)="''",/)2& :&<+$)&$/''$+& A*;1&(<+$F(+19;(*<+$9<1$'9<I

1;@$D"*$)*+$+9A(@1@+$'"+")'&<*+$<E9<1$H&'&(+$A*++@$:*$=*<+*;$)&$D"*+1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$

A;9S&<1+$'"+")'&<+$*1$<9<$'"+")'&<+J$'&(+$&"++($&"#$%9;'*+$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$D"($*#(+1&(*<1$

*<1;*$*"#.*) K$]($)E9'C;*$:*$A*+$1;&8&"#$:EF(+19;(*<+$=)&<*$+";$'&$:@'&<AF*J$A*))*IA($'E&$=)"1m1$

&'*<@$?$'*11;*$=)"+$)E&AA*<1$+";$)&$=@;(9:*$&))&<1$:"$=;91*A19;&1$%;&<R&(+$?$<9+$H9";+J$'&(+$A*)&$

$
!%#(*3^=*3^G(:;<BO(
!%$(p.5F$FG(<DDA%



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(DB(=(

<*$'E*'=NAF*$=&+$:*$A9<89D"*;$)&$=@;(9:*$=;@A9)9<(&)*$)9;+D"*$A*)&$*+1$<@A*++&(;*K$.*+$'&1@I

;(*"#$F(+19;(D"*$D"($)E9<1$<9";;(*+$;@8G)*<1$"<*$+9A(@1@$'&;9A&(<*$*<$D"N1*$=*;=@1"*))*$:*$:@%(I

<(1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)*$L$O&;9A&(<$M$:"$L$<9<$O&;9A&(<$MJ$)*$<&1(9<&)$:*$)E@1;&<>*;K$

,&<+$A*11*$=;*'(G;*$=&;1(*J$HE&($*++&S@$:*$AF*;AF*;$?$A9'=;*<:;*$A9''*<1$A*11*$%;9<I

1(G;*$&8&(1$@1@$1;&A@*$*1$+*$;*A9<%(>";*$&"$D"91(:(*<$:&<+$)*$1*'=+$*1$:&<+$)E*+=&A*J$+*)9<$)*+$

&A1*";+J$)*+$@=9D"*+J$)*+$A9<%(>";&1(9<+$+9A(&)*+J$)*+$;&==9;1+$:*$%9;A*J$)*+$+(1"&1(9<+$:*$A9<%)(1+$

*1$:*$A;(+*+K$\9";$&==;@F*<:*;$A*11*$=)";&)(1@$:*$+(><(%(A&1(9<$*1$:*$%&R9<$:EN1;*$<&1(9<&)$9"$

@1;&<>*;J$H*$+"(+$=&;1($:*$)&$1;&H*A19(;*$F(+19;(D"*$=;9=;*$?$)Ef1&1$'&;9A&(<$=9";$;*A9<+1(1"*;$)*+$

1;&A*+$*1$(<:(A*+$D"($:@89()*<1$:(8*;+*+$A9<A*=1(9<+$:*$=9"89(;$*1$=;9A@:@+$1*AF<(D"*+$D"($=&;I

1(A(=*<1$?$)E@)&C9;&1(9<$D"91(:(*<<*$:*$)&$%;9<1(G;*J$D"*$A*$+9(1$:&<+$)E&%%;9<1*'*<1$*1$)&$A99=@I

;&1(9<$9"$:&<+$)&$A9<1;&:(A1(9<$*1$)&$A9'=)@'*<1&;(1@K$7E&($&(<+($1*<1@$:*$;*<:;*$A9'=1*$:*$)E*<I

[S+1*'*<1$:*$:(%%@;*<1*+$%&R9<+$:EN1;*$<&1(9<&)$9"$@1;&<>*;$(++"*+$*<$=&;1(*$:*$)&$A9)9<(+&1(9<J$

'&(+$8@A"*+$:(%%@;*''*<1$&"H9";:EF"($:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*K$7E&($:9<A$;@&)(+@$A*11*$9=@;&I

1(9<$?$=&;1(;$ :*$:(8*;+*+$ '9:&)(1@+$:*$A9<A*89(;$A*11*$%;9<1(G;*$ '&(+$&"++($?$=&;1(;$ :*$ :(8*;+$

;@=*;19(;*+$:E*#=;*++(9<$D"($=*;'*11*<1$:*$A&;&A1@;(+*;$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&I

;9AK$!(<+(J$1;9(+$)9>(D"*+$+('")1&<@*+$*1$;*)&1(8*'*<1$(<+1(1"@*+$=&;$)Ef1&1$'&;9A&(<$>9"8*;<*<1$

A*11*$%;9<1(G;*$U$)&$)9>(D"*$:*$<&1(9<&)(1@J$)&$)9>(D"*$;*)(>(*"+*$*1$)&$)9>(D"*$:*$;&A(&)(+&1(9<J$?$

=&;1(;$:*+D"*))*+$)*+$&A1*";+$('=)(D"@+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$;@&)(+*<1$:*+$*#A)"I

+(9<+J$:*+$(<A)"+(9<+$*1$:*+$:(+A;('(<&1(9<+K$.&$=;*'(G;*$)9>(D"*$*+1$A*))*$D"($+@=&;*<1$)*+$A&1@I

>9;(*+$+";$)&$C&+*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$Q<&1(9<&"#$*1$@1;&<>*;+TK$.&$:*"#(G'*$)9>(D"*$*+1$

A*))*$D"($:(++9A(*$A*;1&(<*+$A&1@>9;(*+$+";$)&$C&+*$:*$)&$;*)(>(9<$Q7"(%J$O"+")'&<$*1$WF;@1(*<TK$

.&$1;9(+(G'*$)9>(D"*$*+1$A*))*$D"($:(%%@;*<A(*$)*+$@1;&<>*;+$+";$)&$C&+*$:*$)*";$9;(>(<*$;&A(&)*J$

>@9>;&=F(D"*+$*1$*1F<(D"*$Q]"C+&F&;(*<+J$O&>F;@C(<+J$0";9=@*<+J$*1AKTK$0<$:*F9;+$:*$A*+$1;9(+$

)9>(D"*+J$()$*<$*#(+1*$:E&"1;*+$D"*$<9"+$1;&(1*;9<+$19"1$&"$)9<>$:*$A*11*$=&;1(*$U$)*$>*<;*$=&;$

*#*'=)*J$<91&''*<1$)9;+D"*$)Ef1&1$(<1*;:(1$?$)&$%*''*$ '&;9A&(<*$)*$:;9(1$:*$1;&<+'*11;*$+&$

<&1(9<&)(1@$?$+9<$*<%&<1$QH"+D"E*<$hii_TJ$9"$?$+9<$A9<H9(<1$@1;&<>*;$A9''*$AE*+1$)*$A&+$*<A9;*$

&"H9";:EF"(K$W*+$:(+=9+(1(%+$:E*#A)"+(9<$*1$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$A9<+1(1"*<1$)*+$<9'C;*"#$;@=*;I

19(;*+$?$1;&8*;+$)*+D"*)+$+E*#=;('*<1$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$<&1(9<&)$*1$@1;&<>*;K$Z;9(+$*<1;@*+$'E9<1$

@1@$+(<>")(G;*'*<1$%@A9<:*+$=9";$+&(+(;$A*11*$F@1@;9>@<@(1@K$.&$:@%(<(1(9<$:*+$%9;'*+$:E&==&;1*I

<&<A*$?$)Ef1&1$'&;9A&(<$*+1$)E"<*$:*+$A9<%(>";&1(9<+$9e$)E9<$9C+*;8*$)*$'(*"#$)*$AF*8&"AF*'*<1$

:*$A*+$;@=*;19(;*+J$'&(+$&"++($:*+$%&R9<+$:EN1;*$L$O&;9A&(<+$MK$7E&($'9<1;@$D"E*<$=&;1(*$)&$A9<+I

1;"A1(9<$:*$A*+$%9;'*+$:E&==&;1*<&<A*$?$)Ef1&1$&$@1@$;*<:"*$=9++(C)*$>;YA*$?$)&$A9:(%(A&1(9<$:*$

)&$<&1(9<&)(1@$QAF&=(1;*$^TK$O&(+$A*11*$%;9<1(G;*$<*$+E('=9+*$=&+$+*")*'*<1$:*="(+$)*$F&"1$*1$?$

=&;1(;$:E"<$&==&;*()$&:'(<(+1;&1(%$@1&1(D"*$D"($*<$%(#*$"<()&1@;&)*'*<1$)*+$)('(1*+$J$*))*$*+1$&"++($



=(DC(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

=9;1@*J$A9<1*+1@*$*1$&++('()@*$=&;$"<$A*;1&(<$<9'C;*$:E&A1*";+$=;(8@+$D"($H9"*<1$)*$;m)*$:E(<1*;I

'@:(&(;*+$:*$)E&"19AF19<(*$9"$:*$)E&))9AF19<(*K$.&$:*"#(G'*$A9<%(>";&1(9<$*+1$:9<A$A*))*$:"$

D"91(:(*<$:*$A*+$&A1*";+$@1&1(D"*+$*1$=;(8@+$D"($=&;1(A(=*<1$?$)&$:@%(<(1(9<$D"91(:(*<<*$:*$)&$%;9<I

1(G;*$*<1;*$@1;&<>*;$*1$<&1(9<&)$?$=&;1(;$ :"$:;9(1$:*$+@H9";$*1$:*$;@+(:*<A*J$:*$1S=*+$:*$C(*<+$

&AA*++(C)*+$&"#$@1;&<>*;+$*1$)*+$;*+1;(A1(9<+$D"($%;&==*<1$)*+$C(*<+$)&(++@+$+";$)*$1*;;(19(;*$=&;$"<$

@1;&<>*;$ :@A@:@$QAF&=(1;*$hTK$.EF(+19(;*$+(<>")(G;*$ :"$>;9"=*$ :E@1;&<>*;+$&==*)@$&"H9";:EF"($

L$]"C+&F&;(*<+$M$())"+1;*$"<*$&"1;*$A9<%(>";&1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*$D"($+*$A&;&A1@;(+*$=&;$)&$:@+*+I

A)&8&>(+&1(9<J$)&$+"H@1(9<$*1$)&$;&A(&)(+&1(9<$QAF&=(1;*$uTK$q$=&;1(;$:E"<*$:@'&;AF*$:*$+9A(9)9>(*$

F(+19;(D"*$:"$=9)(1(D"*$*1$:"$:;9(1J$A*+$1;9(+$A9<%(>";&1(9<+$'*$=*;'*11*<1$&(<+($:*$'9<1;*;$)*+$

'9:&)(1@+J$:(%%@;*<1+$'&(+$A9<A9'(1&<1+J$?$1;&8*;+$)*+D"*))*+$)&$%;9<1(G;*$*+1$=*<+@*$:&<+$)*$O&I

;9A$&A1"*)K$q$=&;1(;$:*$+(1"&1(9<+$*#1;N'*'*<1$:(8*;+*+$:&<+$)*+$%&R9<+$:EN1;*$"<$<&1(9<&)$9"$"<$

@1;&<>*;$9"$)*+$:*"#$?$)&$%9(+J$*))*+$'E9<1$=*;'(+$:*$'*11;*$*<$)"'(G;*$)*+$;&==9;1+$:*$=9"89(;$

*1$)*+$;*)&1(9<+$:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$<&1(9<&"#$*1$<9<$<&1(9<&"#$&A1"*))*'*<1$?$)En"8;*$&"$+*(<$

:*$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*K$

$

$

$

$

$

$

 

$



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(DD(=(

:6-5&($"*FG*3-*/,.&74"*8"*'-(&,'-/&(1*8-')*/"*("#5)* *

"
! "4).$'"%')",'C$2;&8,$'"3)"c2)--)E"5$'C,2;9)"3&'-".)-";,.,)%d"&3;,',-82&8,C-";&2$5&,'-E".)"

-%.8&'"-)2&,8"-%2".)"A$,'8"3)"-5)..)2"%'"3&:,2"&M2$()&'8".)"3&:,2"3%"I"'$B);M2)"]^F]E"2).&8,C"*".&"
'&8,$'&.,89";&2$5&,')\"D)"8)d8)"&882,M%&,8".&"'&8,$'&.,89";&2$5&,')E"*".@)d5)A8,$'"3)-"5,8$T)'-E"
-%7)8-"$%"2)--$28,--&'8-"3)" .&"A%,--&'5)"A2$8)582,5)"&%82)"K%)".)-"6&2$5&,'-E"*" .@,'3,B,3%"'9"
3&'-".&"i$')"C2&'j&,-)"3)".@f;A,2)"5:92,C,)'E"3)"A&2)'8-"982&'()2-"3$'8".@%'"T")-8".%,Q;e;)"'9\"
#)"3&:,2"3)"]^F]"98&,8"3)-8,'9"*"A)2;)882)".@&AA.,5&8,$'E"-%2".)"8)22,8$,2)"3)".&"i$')"C2&'j&,-)"3%"
6&2$5"3)-"3,-A$-,8,$'-"3)".&".9(,-.&8,$'"C2&'j&,-)"-%2".&"'&8,$'&.,89"%%V\""

"

W*$AF&=(1;*$=9;1*$+";$)*$;m)*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:&<+$)&$%9;'&1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$L$O&I

;9A&(<+$M$*1$L$@1;&<>*;+$MJ$*<1;*$<&1(9<&)$*1$@1;&<>*;K$]*)9<$0''&<"*))*$]&&:&J$L$*<$+(1"&1(9<$

A9)9<(&)*J$<&1(9<&)(1@$*1$A(19S*<<*1@$<*$+*$+"=*;=9+*<1$=&+$U$;*++9;1(++&<1+$:*$)Ef1&1$%;&<R&(+J$)*+$

F&C(1&<1+$(<:(>G<*+$:*+$A9)9<(*+$@1&(*<1$8"+$A9''*$:*+$<&1(9<&"#$'&(+J$=;(8@+$:*+$=;@;9>&1(8*+$

:"$A(19S*<J$()+$@1&(*<1$A9<+(:@;@+$A9''*$:*+$1/G2,1.*+ MK$Z;G+$&<A(*<<*J$A*11*$:(%%@;*<A(&1(9<$&$

@1@$H";(:(D"*'*<1$&A1@*$=&;$)*$+@<&1"+IA9<+")1*$:*$^xcb.*0 K$\9";1&<1J$*<$+(1"&1(9<$:*$=;91*A19;&1J$
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A&+$:*+$F&C(1&<1+$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<J$D"(J$1*)$D"*$89")"$=&;$)*$1;&(1@$:"$=;91*A19;&1$:*$^`^hJ$
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=;9=;*$<&1(9<&)(1@$;*)&1(8*'*<1$:(+1(<A1*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$%;&<R&(+*K$,&<+$"<*$1*))*$+(1"&1(9<J$)&$
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'*<1$'&;9A&(<$&:9=1*$"<$=;*'(*;$1*#1*$D"($;@>(1$)*$+1&1"1$H";(:(D"*$:*$+*+$<&1(9<&"#$U$AE*+1$)&$

<&(++&<A*$:"$=;*'(*;$W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$D"($:@%(<(1$&8*A$A)&;1@$A*$D"($*+1$"<$O&;9A&(<$19"1$

*<$:@1*;'(<&<1$)*+$=;9A@:";*+$?$1;&8*;+$)*+D"*))*+$9<$=*"1$)*$:*8*<(;K$W*11*$A9:(%(A&1(9<$*+1$)*$

;@+")1&1$:*$A*$D"*$)E9<$=9";;&(1$D"&)(%(*;$:*$1;(9'=F*$:*$)&$)9>(D"*$<&1(9<&)*$+";$A*))*$('=@;(&)*$

9"$A9)9<(&)*K$,@+9;'&(+J$()$<E*#(+1*$D"E"<*$+*")*$A(19S*<<*1@$'&;9A&(<*$D"(J$A9''"<*$?$19"+$

)*+$&<A(*<+$+"H*1+$:"$+")1&<$Q'"+")'&<+J$H"(%+J$AF;@1(*<+J$=;91@>@+J$*1AKTJ$;*'=)&A*$)*$+S+1G'*$

('=@;(&)$:*$'")1(=)(A(1@$:*+$+1&1"1+$*1$:*+$'9:*+$:*$>9"8*;<*'*<1$D"($9;>&<(+&(1$)*+$O&;9A&(<+$

*1$)*+$@1;&<>*;+$=&;$V9<*$>@9>;&=F(D"*$QV9<*$%;&<R&(+*J$V9<*$*+=&><9)*$*1$V9<*$(<1*;<&1(9<&)*$
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*1$@1;&<>*;+TK$0<$:@=(1$:*$A*11*$89)9<1@$:*$<&1(9<&)(+&1(9<$:*$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*J$9<$A9<+1&1*$

D"*$)E@)(1*$=9+1A9)9<(&)*$'&;9A&(<*$&$:"$'&)$?$+*$:@=&;1(;$:*$)&$)9>(D"*$;*)(>(*"+*$D"($8*"1$D"*$

)E-+)&'$+9(1$"<$;@%@;*<1(*)$:*$>9"8*;<*'*<1$?$)&$%9(+$:*+$O&;9A&(<+$*1$:*+$@1;&<>*;+K$,*="(+$

)E&:9=1(9<$:*$A*11*$:@%(<(1(9<$"<(%(A&1;(A*J$)*+$(<+1(1"1(9<+$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$9<1$(<1@>;@$A*11*$

)9>(D"*$<&1(9<&)*$:&<+$)*";$%&R9<$:*$=*<+*;$*1$:*$>9"8*;<*;$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)E@1;&<>*;$:"$

<&1(9<&)K$$

.E*<1;@*$=&;$)&$<&1(9<&)(1@$'*$=*;'*1$:E@A)&(;*;$)*+$1;&(1+$:(+1(<A1(%+$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$

O&;9A&(<+$*1$<9<$O&;9A&(<+K$!"++(J$*))*$'*$=*;'*1J$19"1$&"$)9<>$:*$A*$AF&=(1;*J$:*$+&(+(;$)*+$

:(8*;+(1@+$+('")1&<@*+$:*$)&$%;9<1(G;*J$:*+$A9<A*=1(9<+$:(%%@;*<1*+$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$:*$)&$+9"8*I

;&(<*1@$*1$:"$=9"89(;K$.*+$1*<+(9<+$*1$)"11*+$=9";$)&$:@)('(1&1(9<$:*$A*11*$%;9<1(G;*$*+1$)E"<$:*+$

19"+$=;*'(*;+$'9'*<1+$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AJ$=&;A*$D"*$AE*+1$:";&<1$A*11*$

@1&=*$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$@;(>*$:*+$C&;;(G;*+$H";(:(D"*+J$+9A(&)*+$*1$+1&1(+1(D"*+$=9";$:(+A;('(<*;$

A*"#$D"($<*$+9<1$=&+$A9<+(:@;@+$A9''*$%&(+&<1$=&;1(*$:*$+9<$;9S&"'*K$6@;&;:$59(;(*)$&8&(1$

+(><&)@$*<$^`xx$:&<+$)*$5-2/12,&>-$*J$"1$)E('=9;1&<A*$:"$:;9(1$:&<+$)&$A9:(%(A&1(9<$:*$A*11*$

%9;'*$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$*<$P;&<A*$Q^xxiI^`xiTK$Selon lui, celle-ci se matŽrialise par la coexis-

tence dÕun Ç Code È (codification de la nationalitŽ) et dÕune Ç Carte È (de sŽjour et de travail 

È)158. W*11*$+">>*+1(9<$&$@1@$;*=;(+*$=&;$\&1;(A[$r*()$D"($&$;*=)&A@$)&$<&1(9<&)(1@$&"$An";$:*$A*11*$

:(%%@;*<A(&1(9<$:*="(+$)&$3@89)"1(9<$%;&<R&(+*$?$)&$=@;(9:*$A9<1*'=9;&(<*.*- K$.&$=;(<A(=&)*$A;(I

1(D"*$&:;*++@*$?$A*11*$%&R9<$:*$=*<+*;$)&$<&1(9<&)(1@$%;&<R&(+*$:";&<1$A*11*$@=9D"*$AE*+1$:E&89(;$

:(++9A(@$A*))*IA($:*$)EF(+19(;*$('=@;(&)*$%;&<R&(+*.+/ K$Gouverner les Žtrangers, cÕest sÕoctroyer le 

$
!%((9&$2$.#G(<DCC(
!%)(k.$#G(:;;: G(<DDD%
!&* (I33/3G(:;<B%



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(<;<(=(

monopole de ce pouvoir de dŽfinir celui qui est national et celui qui ne lÕest pas, mais cÕest aussi 

de fixer les r•gles qui dŽterminent la traversŽe de cette fronti•re. W*=*<:&<1J$)E*#(+1*<A*$:E"<$

W9:*$:*$<&1(9<&)(1@$<E*+1$=&+$19"H9";+$"<*$>&;&<1(*$:*$+1&C()(+&1(9<$:*$A*11*$%;9<1(G;*K$.EF(+19(;*$

:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$*+1$"<$C9<$*#*'=)*$D"($())"+1;*$=&;%&(1*'*<1$)E(<A*;1(1":*$*1$)&$8*;I

+&1()(1@$D"($A&;&A1@;(+*<1$A*11*$%;9<1(G;*K$WE*+1$A*$D"*$HE&($1*<1@$:*$:@'9<1;*;$19"1$&"$)9<>$:*$A*$

AF&=(1;*K$Cette approche qui va au-delˆ du Code et de la Carte mais aussi au-delˆ de lÕhistoire 

nationale en intŽgrant celle impŽriale aide ˆ penser les tensions ˆ lÕÏuvre dans les processus de 

fabrication et de lŽgitimation de cette fronti•re mais aussi les transformations dans lÕhistoire 

coloniale et postcoloniale des mani•res dÕ•tre un Žtranger ou un national. DÕautant plus, elle 

invite ˆ penser la diversitŽ des modalitŽs dÕexpression de cette diffŽrence et la superposition et 

la coexistence simultanŽe de statuts, de souverainetŽ et de fronti•res. Elle invite enfin ˆ Žtendre 

lÕŽchelle dÕobservation non seulement aux espaces institutionnels mais aussi aux lieux o• se 

manifeste et se matŽrialise au quotidien la logique de nationalitŽ, afin dÕapprŽhender la fronti•re 

dans une perspective non uniforme. $

Pour essayer dÕanalyser cette fronti•re ˆ partir de la question de la nationalitŽ, jÕai choisi 

dÕutiliser diverses sources produites par divers acteurs et institutions. Une premi•re catŽgorie 

dÕinformations est tirŽe de sources archivistiques de la RŽsidence gŽnŽrale du protectorat fran-

•ais au Maroc (1912-1959). Ces sources ont cependant tr•s vite montrŽ leur limite temporelle. 

W*11*$A&;*<A*$+E*#=)(D"*$*<$=&;1(*$=&;$)&$:(%%(A")1@$)(@*$?$)E&AAG+$&"#$&;AF(8*+$:"$'(<(+1G;*$'&I

;9A&(<$:*$)&$7"+1(A*$:*="(+$)E(<:@=*<:&<A*$:"$O&;9AJ$D"($="(++*<1$=*;'*11;*$:*$;*1;&A*;$)EF(+I

19(;*$:*$A*11*$A9''(++(9<$:*$A9:(%(A&1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@K$\9";$)&$A9<+1;"(;*J$()$'E&$%&))"$=&++*;$

=&;$)*+$&;AF(8*+$:*$)E!'C&++&:*$:*$P;&<A*$&"$O&;9A$Q^`bbI^`xiT$D"(J$A9<+*;8@*+$?$.&$W9";I

<*"8*J$+9<1$A9<+1(1"@*+$:*+$;&==9;1+J$1@)@>;&''*+$*1$A9";;(*;+$A9<%(:*<1(*)+$=9;1&<1$+";$A*11*$

A9:(%(A&1(9<.+. K$W*+$&;AF(8*+$;*1;&A*<1$:9<A$=;(<A(=&)*'*<1$+($A*$<E*+1$*#A)"+(8*'*<1$)&$=*;A*=I

1(9<$:*+$&"19;(1@+$A9<+")&(;*+$%;&<R&(+*+$+";$)&$<&1(9<&)(1@J$'&(+$+&<+$A*$%9<:+$:9A"'*<1&(;*$()$

'E&";&(1$@1@$('=9++(C)*$:*$;*A9<+1(1"*;$)*+$:@C&1+$&"19";$:*$)&$%&C;(A&1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:"I

;&<1$A*11*$=@;(9:*K$\9";$&11@<"*;$)*+$C(&(+$@89D"@+$=;@A@:*''*<1J$"ne seconde catŽgorie dÕin-

formations est tirŽe dÕentretiens que jÕai rŽalisŽs avec des Žtrangers mariŽs ˆ des Marocaines et 

vice versa, avec des acteurs associatifs qui, ˆ Rabat, ˆ Casablanca et ˆ Marrakech et ˆ Tanger, 

accompagnent des enfants nŽs hors mariage auxquels lÕƒtat marocain refuse de reconnaitre la 

nationalitŽ marocaine en estimant quÕils sont des Žtrangers parce quÕils sont issus de relations 

$
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sexuelles hors mariage, ou parce que leurs p•res refusent de les reconnaitre. La troisi•me catŽ-

gorie dÕinformations est tirŽe de mon enqu•te ethnographique rŽalisŽe aupr•s de ces associa-

tions qui luttent dÕune part pour la reconnaissance de ces enfants et leur inscription ˆ lÕŽtat civil 

et, de lÕautre, qui assistent les femmes marocaines qui donnent naissance ˆ un enfant hors ma-

riage. Au cours de cette enqu•te, jÕai accompagnŽ des Žtrangers dans leur dŽmarches de mariage 

avec des femmes marocaines (obtention de lettre de conversion et cŽlŽbration du mariage de-

vant les juges), mais aussi assistŽ ˆ des cŽrŽmonies de mariage mixte aupr•s des tribunaux. $

Ë partir de ces sourcesJ$A*$AF&=(1;*$&$'9<1;@$D"*$)&$A9<:(1(9<$:*$)E*#1;&<@(1@$<*$+*$:@%(<(1$=&+$

"<(D"*'*<1$=&;$)E9;(>(<*$1*;;(19;(&)*$:*+$(<:(8(:"+J$'&(+$*))*$+*$:@%(<(1$&"++($=&;$)&$;*)(>(9<J$)&$

<&(++&<A*$*1$)*$+*#*K$!(<+(J$)&$:(+1(<A1(9<$*<1;*$<&1(9<&)$*1$@1;&<>*;$+*$A&;&A1@;(+*$=&;$)&$=9;9+(1@$

*1$=&;$)E(<A*;1(1":*$D"($&'G<*<1$19"1$(<:(8(:"$?$8(8;*$*1$?$*#=@;('*<1*;$)*+$A9<:(1(9<+$:*$)E*#I

1;&<@(1@K$\9";$)*$:@'9<1;*;J$HE&($&<&)S+@$A*11*$=;9C)@'&1(D"*$:*$)&$%)"(:(1@$:*+$&==&;1*<&<A*+$?$

1;&8*;+$1;9(+$A9<%(>";&1(9<+K$.&$=;*'(G;*$A9<%(>";&1(9<$*+1$A*))*$:"$1*'=+$)9<>$:*$)Ef1&1$'&;9I

A&(<J$D"($+*$A&;&A1@;(+*$=&;$)E(<A*;1(1":*$:*+$&==&;1*<&<A*+J$)&$+"=*;=9+(1(9<$:*+$+1&1"1+J$)&$=)"I

;&)(+'*$H";(:(D"*J$)E('C;(A&1(9<$:*$+9"8*;&(<*1@+$*1$)E*#1;&1*;;(19;(&)(1@$:*+$:(+=9+(1(%+$H";(:(D"*+$

*1$&:'(<(+1;&1(%+K$W*11*$%9;'*$:*$>9"8*;<*'*<1$:*$)&$%;9<1(G;*$:9<<*$?$89(;$"<*$%9;'*$:*$:(%%@I

;*<A(&1(9<$=;9=;*$?$)Ef1&1$('=@;(&)K$.&$:*"#(G'*$A9<%(>";&1(9<$*+1$A*))*$:*+$=;*'(G;*+$F*";*+$

:*$)E(<:@=*<:&<A*$'&;D"@*$=&;$"<*$;*:@%(<(1(9<$<&1(9<&)*$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$L$O&;9A&(<+$M$*1$

L$@1;&<>*;+$MJ$D"($&C9"1(1$?$)&$'(+*$*<$=)&A*$:E"<$<9"8*&"$W9:*$=9";$;*'=)&A*;$)E&<A(*<$:;9(1$

:*$<&1(9<&)(1@$A9)9<(&)$H">@$%;&>'*<1&(;*$*1$(<+1&C)*K$.&$1;9(+(G'*$A9<%(>";&1(9<$*+1$A*))*$:"$+9;1$

;@+*;8@$&"#$*<%&<1+$())@>(1('*+$D"($:*8(*<<*<1$:*$>$7,0&:*+$@1;&<>*;+$:"$;9S&"'*K$ 
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)Ef1&1$'&;9A&(<$"1()(+*<1$=9";$:(%%@;*<A(*;$)*+$O&;9A&(<+$:*+$@1;&<>*;+J$'&(+$A*$1*;'*$*+1$1;G+$
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^`^u$D"($;G>)*'*<1&(1$)&$A9<:(1(9<$A(8()*$:*+$P;&<R&(+$*1$:*+$@1;&<>*;+$;@+(:&<1$:&<+$)&$V9<*$

%;&<R&(+*$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<K$.E&<<@*$+"(8&<1*J$)E0+=&><*$&:9=1&$?$+9<$19";$"<$1*#1*$+('()&(;*$

=9";$;G>)*'*<1*;$)&$A9<:(1(9<$A(8()*$:*+$0+=&><9)+$*1$:*+$@1;&<>*;+$;@+(:&<1$:&<+$)&$V9<*$*+=&I

><9)*$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<K$O&(+$()$;*++9;1$:*+$&;AF(8*+$A9)9<(&)*+$%;&<R&(+*+$*1$*+=&><9)*+$D"*$
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162 Pour une analyse dŽtaillŽe de cette pŽriode avant 1912, voir Kenbib, 1996 
163 Cependant, rappelons quÕentre 1913 et 1930 seulement les protŽgŽs britanniques et amŽricains qui ont 

continuŽ ˆ exister ˆ cause du refus de ces puissances de renoncer ˆ ce privil•ge que leur avait offert par les con-
ventions capitulaires.  

164 Cette forme de naturalisation Žtait prŽvue dans lÕarticle 15 de la Convention de Madrid de 1889. Nous 
verrons cela dans la section consacrŽe ˆ la naturalisation. 
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165 Sur le statut juridique des Marocains en AlgŽrie durant la colonisation, voir BlŽvis, 2003  
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:*+$1;9(+$V9<*+$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<$9"$?$)E*#1@;(*";$:*$)E*'=(;*$AF@;(%(*<J$AE*+1I?I:(;*$D"*$)*";$

A9<:(1(9<$H";(:(D"*$:@=*<:&(1$%9;1*'*<1$:"$;&==9;1$*<1;*$+9"8*;&(<*1@$(<1*;<*$*1$A*))*$*#1*;<*$?$

AF&A"<*$:*$="(++&<A*+$=;91*A1;(A*+K$6;YA*$?$)&$)9>(D"*$:*$<&1(9<&)(1@$:*$1S=*$1*;;(19;(&)J$)*$+")1&<$
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:*$+9<$*'=(;*J$'&(+$?$)E*#1@;(*";$()$=*;:&(1$)*$A9<1;m)*$+";$+&$=9=")&1(9<$&"$=;9%(1$:*$)E0'=(;*$

A9)9<(&)$%;&<R&(+$9"$*+=&><9)J$="(+D"*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$@1&(1$;&11&AF@*$&"$1*;;(19(;*$*1$

$
167 Ce statut Žtait le m•me que pour les Tunisiens rŽsidant en France. Sur le statut juridique de ces deux 

catŽgories de protŽgŽs en France entre 1945 et 1975, voir Spire, 2005a 
168 Ibid.  
169 Voir chapitre 4 
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q$=&;1(;$:*+$&<<@*+$^`aiJ$?$)&$+"(1*$:*$)&$)@>(+)&1(9<$&<1(+@'(1*$:*$d(AFSJ$)E&:'(<(+1;&1(9<$

A9)9<(&)*$&"$O&;9A$="C)(&$"<$<9"8*&"$:&F(;$=9;1&<1$+1&1"1$:*+$H"(%+$:&<+$)&$V9<*$%;&<R&(+*$:"$

$
170 Waterbury, 1975 
171 Rivet, 2006 
172 El QadŽry, 2007 
173 Borrmans, 1977 
174 Voir le dŽnombrement de 1932 qui fait lÕobjet de commentaires dans le RGPH de 1960, Vol 1 et 2, HCP, 

Rabat.  
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:*$xcwJ$=*<:&<1$D"*$)&$=9=")&1(9<$'"+")'&<*$'&;9A&(<*$&$D"&+($:9"C)@$:";&<1$)&$'N'*$=@I

;(9:*J$*<$=&++&<1$:*$xKbxbKiii$'&;9A&(<+$'"+")'&<+$*<$^`bh$?$^bKhucKhu^$'&;9A&(<+$'"+")I

'&<+$*<$^`_^J$+9(1$"<*$&">'*<1&1(9<$=;G+$:*$biwK$$

$
175 Article 2 du dahir du 31 octobre 1940, portant statut des juifs au Maroc, BORM no 1463, du 8 novembre 

1940, p.1054. 
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A partir du cas des Fran•ais et Espagnols, je vais maintenant Žtudier la place accordŽe aux 

Žtrangers au sein de lÕempire. JusquÕen 1913, les Ç Fran•ais È et les Ç Espagnols È du Maroc 

Žtaient soumis, au m•me titre que les autres Žtrangers, aux administrations consulaires. Ce nÕest 

quÕau dŽbut des protectorats quÕils ont ŽtŽ diffŽrenciŽs des Žtrangers. Dans la zone espagnole, 

les personnes qui avaient la nationalitŽ espagnole Žtaient exclues de la catŽgorie Ç Žtrangers È. 

De m•me, dans la zone fran•aise, les Fran•ais nÕŽtaient pas considŽrŽs comme Žtant des Žtran-

gers. Les Fran•ais et les Espagnols occupaient dans leur zone respective un statut administratif 

intermŽdiaire qui les pla•ait entre celui de Marocains et celui dÕŽtrangers.  
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)&$)$="-"1$,"0*$*1$:*$)&$A9:(%(A&1(9<$:*+$=;9A@:";*+$:*$)&$H"+1(A*$A(8()*$&"$O&;9AK$3@"<(+$:&<+$

)*+$)9A&"#$:"$'(<(+1G;*$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+$:"$_$'&($&"$hc$H"(<$^`^uJ$+9"+$)&$=;@+(:*<A*$:*$

)E@'(<*<1$H";(+1*$.9"(+$3*<&")1J$A*+$(<%)"*<1+$*1$@'(<*<1+$H";(+1*+$A9)9<(&"#$+E&AA9;:G;*<1$19"+$

+";$)*$=;(<A(=*$D"*$)Ef1&1$A9)9<(&)$="(++*$)@>(%@;*;$=&;$:&F(;$+&<+$=&++*;$=&;$)*$=&;)*'*<1$9"$=&;$

"<*$(<+1&<A*$@)"*K$DŽfendant une conception Ç assimilationniste È, entendue comme une intŽ-

gration des Ç Fran•ais È dans la catŽgorie Ç Žtrangers È, les juristes rŽunis autour de Lapradelle 

avaient prŽconisŽ, considŽrant le territoire marocain comme un territoire diffŽrent de celui de 

la France, de traiter les Fran•ais du Maroc au m•me titre que les Žtrangers. WF&;>@$=&;$)*+$

'*'C;*+$:*$)&$A9''(++(9<$:*$=;@=&;*;$"<$:9A"'*<1$+";$)&$C&+*$:"D"*)$+*$:@;9")G;*<1$)*+$:@I

C&1+J$6*9"%%;*$:*$.&=;&:*))*$=;9=9+&$"<$1*#1*$:9<1$)*$1(1;*$@1&(1$&(<+($;@:(>@$U$L$,*$)&$A9<:(1(9<$

:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)E0'=(;*$AF@;(%(*<K$M$P9;'")@*$:*$A*11*$%&R9<J$)&$A&1@>9;(*$L$@1;&<>*;+$M$

(<A)"&(1$?$)&$%9(+$)*+$P;&<R&(+$*1$)*+$<&1(9<&"#$:*+$&"1;*+$="(++&<A*+K$ 

/==9+@+$?$A*11*$%9;'")&1(9<$L$&++('()&1(9<<(+1*$M$*<1;*$=9=")&1(9<+$%;&<R&(+*$*1$@1;&<>G;*$:"$

O&;9AJ$:E&"1;*+$'*'C;*+$:*$)&$A9''(++(9<$;@"<(+$&"19";$:*$6&"1(*;J$)*$AF*%$:"$C";*&"$:*$)&$

Z"<(+(*$&"$'(<(+1G;*$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+J$A9<<&(++*";$:"$:;9(1$A9)9<(&)$1"<(+(*<J$:@%*<:(;*<1$

)E(:@*$:E"<*$+@=&;&1(9<$*<1;*$P;&<R&(+$*1$@1;&<>*;+K$0+1('&<1$D"*$)*$territoire marocain est un 

plongement de la souverainetŽ fran•aise, ces H";(+1*+$=*<+&(*<1$D"E&8*A$)E(<+1(1"1(9<<&)(+&1(9<$

:"$=;91*A19;&1$)*+$P;&<R&(+$:*8;&(*<1$A*++*;$:EN1;*$&++('()@+$?$:*+$@1;&<>*;+$C(*<$D"E()+$+9(*<1$

:*+$@1;&<>*;+$8(+I?I8(+$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<K$P(<&)*'*<1J$"<$A9'=;9'(+$%"1$1;9"8@$*<1;*$A*+$

$
176 Sur la composition de cette commission, voir le dŽcret du PrŽsident de la RŽpublique fran•aise du 01 

septembre 1913, publiŽ au B.O du Maroc, no 46 du 12/09/1913, disponible sur le site du SGG du Maroc et aux 
Archives de la Courneuve, c™te B>P8Pge x:><([(a(931'23#$-31$&5([(Q2$50$Q.-(W<D<B=<D<DY(b 
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:*"#$=9+(1(9<+$U$:E"<*$=&;1J$)*+$P;&<R&(+$:"$O&;9A$%";*<1$:(++9A(@+$:*+$&"1;*+$@1;&<>*;+$*<$:9<I

<&<1$<@&<'9(<+$?$A*+$:*;<(*;+$)*+$'N'*+$:;9(1+&&$L$+&<+$A9<:(1(9<$9"$;*+1;(A1(9<$&"1;*$D"*$A*"#$

;@+")1&<1$:*$)*";$)9($<&1(9<&)*.00M&&%D"*$A*"#$&AA9;:@+$&"#$P;&<R&(+$=&;$)&$)@>(+)&1(9<$%;&<R&(+*X$

:E&"1;*$=&;1J$A*+$@1;&<>*;+$;*+1*<1$*#A)"+$:*$A*;1&(<+$:;9(1+$D"*$)*";$&AA9;:*<1$=&+$)*";$)@>(+)&1(9<$

<&1(9<&)*$9"$:*$A*"#$;*A9<<"+$=&;$A*))*IA($'&(+$D"*$)&$)@>(+)&1(9<$%;&<R&(+*$<*$)*";$;*A9<<&(1$

=&+K$ 

|"&<1$?$)&$V9<*$*+=&><9)*J$)*$+1&1"1$:*+$@1;&<>*;+$=;9=9+@$=&;$)*+$<9"8*))*+$@)(1*+$A9)9<(&)*+$

*+=&><9)*+$<E@1&(1$%(<&)*'*<1$=&+$@)9(><@$:*$A*)"($=;9=9+@$=&;$)*+$H";(+1*+$A9)9<(&"#$%;&<R&(+$U$

=)&A*;$)*+$0+=&><9)+$:&<+$"<$+1&1"1$(<1;*'@:(&(;*$*<1;*$O&;9A&(<+$*1$@1;&<>*;+K$.*$B&"1IW9'I

'(++&;(&1$&"$\;91*A19;&1$?$Z@19"&<$:@A(:&$:E('=9;1*;$:&<+$)&$V9<*$*+=&><9)*$)*+$:(+=9+(1(9<+$:"$

:&F(;$:*$^`^u$*<$&:9=1&<1$)*$:&F(;$:"$i^$H"(<$^`^aJ$=9;1&<1$A9<:(1(9<$A(8()*$:*+$0+=&><9)+$*1$

@1;&<>*;+$:&<+$)&$V9<*$*+=&><9)*$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<.0, K$0<$'&1(G;*$:*$=9)(1(D"*$:*$>9"8*;I

<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+J$)*+$&"19;(1@+$A9)9<(&)*+$*+=&><9)*+$+E(<+=(;&(*<1$+9"8*<1$:"$+S+1G'*$A9I

)9<(&)$%;&<R&(+$*<$8(>"*";$:&<+$)&$V9<*$%;&<R&(+*K$O&(+$A*$1;&<+%*;1$:*$'9:G)*$<*$+(><(%(&(1$=&+$

"<*$1;&<+=9+(1(9<J$A&;$()$+"C(++&(1$"<*$%9;'*$:E(<:(>@<(+&1(9<$&"$<(8*&"$)9A&).0- K$

A travers ces deux dahirs, les Fran•ais de la zone fran•aise de lÕempire et les Espagnols de 

la zone espagnole de lÕempire dŽvirent donc Žtrangers vis-ˆ-vis de lÕEmpire chŽrifien mais des 

Fran•ais vis-vis de la rŽsidence ˆ Rabat, et des Espagnols vis-ˆ-vis du Haut-commissariat du 

protectorat ˆ TŽtouan; tandis que les ressortissants des autres puissances sont non seulement 

des Žtrangers vis-ˆ-vis de la nationalitŽ marocaine mais ils le sont Žgalement par rapport aux 

administrations coloniales fran•ais et espagnole au Maroc. Cette classification donne un statut 

paradoxal aux populations fran•aise et espagnole rŽsidantes dans ces deux zones respectives.  

LÕambigŸitŽ de leur statut se manifeste ainsi ˆ plusieurs Žgards. DÕabord, par rapport ˆ la 

justice :  dans la zone fran•aise ils dŽpendaient tous (sujet fran•ais, citoyens fran•ais et Žtran-

gers) des tribunaux fran•ais en vertu des dispositions du dahir de 1913. Dans la zone espagnole, 

les proc•s impliquant un Espagnol (sujet, protŽgŽ espagnol, citoyen espagnol) Žtaient soumis 

aux tribunaux espagnols180. 

$
177 CÕest ce compromis qui donna naissance aux deux premiers articles du dahir : art1 : Ç Les Fran•ais 

jouissent dans le Protectorat fran•ais du Maroc de tous les droits privŽs qui leur sont reconnus en France par la loi 
fran•aise È ; et lÕart 2 enchaine directement que Ç Les Žtrangers jouissent dans le protectorat fran•ais du Maroc des 
m•mes droits privŽs que les Fran•ais sans condition ou restriction autre que ceux rŽsultant de leur loi nationale.È 

178 Voir le dahir de la condici—n civil de los espa–ol  y extranjeros en el protectorado en MarruecosÈ : dahir 
de 1 de Junio de 1914. 

179  Dieste et Villanova, 2013 
180 Voir les dispositions du dahir portant Ç Organizaci—n judical de la zona del protectorado espa–ol en 

MarruecosÈ : dahir de 1 de Junio de 1914. 
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La logique de nationalitŽ sÕappliquait ainsi sur le choix du tribunal compŽtent ˆ juger et sur 

la nature du type de droit applicable. Arr•tons-nous un instant sur le cas de la zone fran•aise de 

lÕempire chŽrifien. Alors que les Ç sujets fran•ais È y Žtaient soumis ˆ leurs coutumes respec-

tives, les Ç citoyens fran•ais È, quant ˆ eux, continuaient ˆ dŽpendre de la lŽgislation mŽtropo-

litaine, tandis que les Žtrangers eux dŽpendaient de la lŽgislation de leur pays dÕorigine. Con-

formŽment aux principes du droit international privŽe du XX si•cle, le droit applicable devant 

les tribunaux fran•ais du Maroc variait en fonction du statut et de la nationalitŽ du justiciable 

en face. Le statut personnel des citoyens fran•ais au Maroc Žtait rŽgi par les dispositions du 

Code civil fran•ais ; celui des Ç Žtrangers È dŽpendait, quant ˆ lui, de leurs lŽgislations natio-

nales ; et enfin, celui des sujets fran•ais Žtait rŽgi par les coutumes indig•nes. Mais cette situa-

tion est beaucoup plus complexe quÕelle apparait ici, notamment dans le cas de ces sujets fran-

•ais venus des colonies, prŽcisŽment pour les Ç SŽnŽgalais È venus de lÕAOF et de lÕAéF  (cha-

pitre 3). 

La logique de nationalitŽ se manifestait aussi dans lÕambigŸitŽ de leur statut par rapport aux 

autres Žtrangers : lÕapplication de la politique dÕimmigration variait selon quÕils vivaient en 

mŽtropole ou dans le protectorat. LÕimposition de la carte dÕimmatriculation par lÕordonnance 

de 1914 et lÕobligation de prŽsenter un passeport imposŽ par le dahir de 1915 touchaient aussi 

bien les Ç Fran•ais È que les Žtrangers, bien quÕils nÕŽtaient pas soumis aux m•mes institutions 

administratives du protectorat : Ç Toute personne, de quelque nationalitŽ quelle soit, dŽbarquant 

ou arrivant sur le territoire de la zone fran•aise de lÕEmpire chŽrifien, ˆ dater du 15 janvier 1915 

inclus, devra •tre munie dÕun passeport.,. È. Les autorisations de sŽjour, quant ˆ elles, Žtaient 

dŽlivrŽes ou refusŽes aux Ç Žtrangers È par le cabinet diplomatique de la rŽsidence gŽnŽrale, 

apr•s avis de la direction des services de sŽcuritŽ publique ; tandis quÕelles Žtaient dŽlivrŽes ou 

refusŽes aux Ç Fran•ais È par la Direction des services de SŽcuritŽ publique (DSSP) ˆ Rabat.,' . 

Ë partir de 1916, aucun Fran•ais ni aucun Žtranger ne pouvait sortir de lÕEmpire chŽrifien sans 

la prŽsentation dÕun passeport visŽ par les autoritŽs consulaires fran•aises (pour les migrants 

rŽsidant dans les ports) et par les commandants de rŽgion ou de cercles (pour les migrant rŽsi-

dant ˆ lÕintŽrieur des villes). Ils ont ŽtŽ ensuite obligŽs, ˆ partir des annŽes 1930, ˆ se soumettre 

ˆ un contr™le plus strict de lÕimmigration gr‰ce ˆ une imposition de visa entre la mŽtropole et 

le protectorat marocain, entre ce dernier et les autres puissances Žtrang•res, ˆ la dŽtention dÕun 

$
181 Article 1 de lÕOrdre rŽsidentiel du 8 janvier 1915 prescrivant la production dÕun passeport pour toute 

personne dŽbarquant ou pŽnŽtrant sur le territoire de la zone fran•aise de lÕEmpire chŽrifien 
182 Article 2 du dahir du 19 mai 1941 Ç relatif aux autorisations de sŽjours en Zone fran•aise de lÕEmpire 

chŽrifien È 
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contrat de travail pour avoir droit dÕentrer sur le territoire. Mais ˆ partir de lÕindŽpendance du 

Maroc, cette forme de gouvernement des Žtrangers axŽe sur une logique de nationalitŽ qui fai-

sait varier le statut du national et de lÕŽtranger selon le statut du territoire dans lequel ils rŽsi-

daient laissa place ˆ une nouvelle laissa place ˆ une autre forme de clivage entre national et 

Žtranger.  
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183 Journal de terrain du 27 fŽvrier 2017, Rabat.  
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184 Rappelons quÕil y a dÕautres modalitŽs dÕacc•s que nous Žtudierons plus loin, notamment la naturalisa-

tion.  
185 Pour une analyse poussŽe du mouvement migratoire engendrŽ ˆ la suite de la Convention de Madrid de 

1880, voir Kenbib, 1996 
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Žtrang•res ˆ Paris et le minist•re de la Justice Garde des Sceaux ˆ Paris, son Žquipe propose 

deux textes similaires. ComposŽ dÕun article unique, le dahir de 1921 est ainsi formulŽ : Ç Est 

Marocain, ˆ lÕexception des citoyens, sujets ou ressortissants de la puissance protectrice, tout 

individu nŽ dans la zone fran•aise de lÕEmpire chŽrifien, de parents Žtrangers dont lÕun y est 

lui-m•me nŽ .,0 È. ƒgalement composŽ dÕun article unique le dŽcret enchaine directement par : 

Ç Est Fran•ais tout individu nŽ dans la zone fran•aise de lÕEmpire chŽrifien de parents dont 

lÕun, justiciable au titre Žtranger des tribunaux fran•ais du Protectorat, est lui-m•me nŽ dans 

cette zone.,, È. Par le biais de cette stratŽgie lŽgislative en vigueur en mŽtropole.,- , lÕadminis-

tration coloniale fran•aise au Maroc venait dÕintroduire dans le droit de la nationalitŽ marocaine 

le principe de double jus soli.  

Contrairement ˆ sa conception actuelle, ce principe avait pour principal objectif dÕarra-

cher les enfants qui, nŽs au Maroc de parents Žtrangers, Žtaient rattachŽs ˆ une puissance Žtran-

g•re par le jus sanguinis ou par la naturalisation. Il sÕagissait dÕattribuer en premier lieu la 

nationalitŽ marocaine ˆ ces enfants dÕŽtrangers par le jeu du dahir marocain, puis de les re-

prendre immŽdiatement au titre de la nationalitŽ fran•aise en vertu du dŽcret fran•ais de 1921. 

Selon lÕexpression de lÕŽpoque, ces Ç sujets occasionnels.-/ È ne devenaient pas en rŽalitŽ des 

Marocains : ils devenaient des Fran•ais car leur passage par le statut de Marocains nÕŽtait quÕun 

subterfuge juridique. Cette technique nÕŽtait cependant applicable quÕaux enfants dÕŽtrangers 

issus dÕautres puissances Žtrang•res. Soumis ˆ la souverainetŽ fran•aise, les enfants des sujets 

coloniaux de lÕAfrique noire et dÕAlgŽrie, ceux des citoyens fran•ais venus de la MŽtropole et 

ceux des ressortissants fran•ais issus des pays sous mandat fran•ais (Camerounais, Syriens, 

$
186 Pour la biographie de ce commis de lÕadministration coloniale au Maroc, voir Desmazi•res, 1998. 
187 Article unique du dahir du 8 novembre 1921 relatif ˆ la nationalitŽ marocaine È, B.O No. 476 du 6 

dŽcembre 1921, p. 
188 Article 1 du dŽcret du 16 novembre 1921, BORM n¡. 476 du 6 dŽcembre 1921. 
189 Sur lÕhistoire du droit de sol (jus soli) en France, voir Weil, 2002 
190 RŽsidence gŽnŽrale du Maroc, Ç Rapport sur le projet dŽcret prŽparŽ par la ChancellerieÉ op.,  cit.È. 
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Libanais, Togolais) nÕavaient pas la possibilitŽ de devenir Marocain. Il Žtait impossible pour 

les enfants de ces catŽgories juridiques de devenir Marocain, ils restaient de fa•on permanente 

des Žtrangers vis-ˆ-vis de lÕEmpire chŽrifien. $

En adoptant ces deux textes, lÕadministration coloniale venait de rompre avec une tradi-

tion juridique et coutumi•re vieille de plus de cinq si•cles au Maroc : la primautŽ du jus san-

guinis des puissances Žtrang•res sur le droit de sol marocain, qui donnait ˆ chaque puissance le 

monopole de dŽfinir et de gŽrer ses ressortissants qui rŽsidaient dans lÕEmpire chŽrifien mais 

aussi de leurs enfants qui y naissaient. Cette nouvelle rŽforme a renversŽ lÕordre de la hiŽrar-

chie : dŽsormais cÕest le double droit de sol qui prime sur celui de la naissance.  

Cependant, d•s leur publication au Bulletin Officiel du protectorat, ces deux textes vont 

soulever de vives polŽmiques alimentŽes$=&;$:*+$H";(+1*+$*1$:*+$:(=)9'&1*+$?$)E(<1@;(*";$A9''*$

?$)E*#1@;(*";$:"$O&;9AK$O&(+$AE*+1$*<1;*$)*+$H";(+1*+$&<>)&(+$*1$%;&<R&(+$D"*$A*$:@C&1$&$@1@$)*$=)"+$

F9")*"#K ,*"#$=9+(1(9<+$89<1$&(<+($+E&%%;9<1*;K$DÕun c™tŽ, les juristes et administrateurs colo-

niaux fran•ais mettent en avant, pour justifier cette nouvelle rŽforme, le fait que le cožt des 

services publics dont bŽnŽficient ˆ la fois Fran•ais, Žtrangers et Marocains devenaient de plus 

en plus onŽreux pour le budget du protectorat. Les indig•nes marocains et les Fran•ais ne peu-

vent continuer seuls ˆ en assurer les charges. Pour rŽtablir une forme dÕŽgalitŽ, les Žtrangers 

doivent intŽgrer la nationalitŽ fran•aise pour devenir des contribuables au m•me titre que les 

Fran•ais et les Marocains. Outre cet argument Žconomique, ils mettent aussi un argument po-

pulationniste et nataliste de la nationalitŽ : la population fran•aise courait, selon eux, le risque 

de devenir minoritaire par rapport ˆ la population Žtrang•re. LÕautre argument est purement 

militaire : ces Žtrangers ne doivent plus mettre en avant la nationalitŽ de leurs parents pour 

Žchapper ˆ la conscription et au service militaire. 

De lÕautre c™tŽ, les partisans du statu quo dŽfendirent le maintien de lÕancien rŽgime de 

la nationalitŽ qui est issu des diffŽrentes conventions et traitŽs internationaux, qui liaient le 

sultan marocain et les autres puissances Žtrang•res. W*11*$=9+(1(9<$*+1$(<A&;<@*$=&;$:*+$H";(+1*+$

*1$:(=)9'&1*+$C;(1&<<(D"*+K$WE*+1$?$)E"<$:E*"#J$B&;:(<>J$D"*$)*$>9"8*;<*'*<1$C;(1&<<(D"*$A9<%(&$

:E&())*";+$)*$;m)*$:E&>*<1$H":(A(&(;*$:*$)Ef1&1$=9";$=9";+"(8;*$A*11*$&%%&(;*$:*8&<1$)*+$1;(C"<&"#$

(<1*;<&1(9<&"#K$Douglas Hogg fait partie des juristes internationalistes que le gouvernement 

britannique dŽsigne Žgalement comme avocat pour dŽfendre cette affaire hautement juridique 

devant la Cour permanente de Justice internationale (CPJI). Ces juristes opposent deux argu-

ments principaux ˆ la position fran•aise. DÕabord, il leur oppose "<$&;>"'*<1$L$%()(&1(9<(+1*.-. M$

$
191 Pour reprendre le terme de Bonte, et al., 2011 



=(<<C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

*1$%&'()(&)(+1*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$*<$*+1('&<1$D"*$)&$%()(&1(9<$:*$A*+$*<%&<1+$:9(1$<@A*++&(;*'*<1$

=;('*;$+";$)*$)(*"$:*$)*";$<&(++&<A*K$ReprŽsentŽ par Douglas Hogg, Attorney gŽnŽral de sa Ma-

jestŽ britannique, le gouvernement britannique estimait ensuite que lÕadministration coloniale 

fran•aise au Maroc nÕavait pas la compŽtence ni la qualitŽ de lŽgifŽrer sur la nationalitŽ des 

enfants dÕŽtrangers vivants dans lÕEmpire chŽrifien.-' . ReprŽsentŽe quant ˆ elle par le juriste 

fran•ais De Lapradelle, professeur du droit des Gens ˆ la FacultŽ de droit de Paris, lÕadminis-

tration coloniale fran•aise, estimait que le gouvernement fran•ais avait, conjointement avec le 

sultan marocain, le pouvoir de lŽgifŽrer sur la nationalitŽ des enfants nŽs dÕŽtrangers sur le 

territoire marocain, dans la mesure o• les puissances Žtrang•res avaient reconnu le protectorat 

en renon•ant ˆ leur privil•ge de lŽgislation et de juridiction.  

Au terme de ces discussions qui oppos•rent ces deux parties et qui se termin•rent par la 

consultation de la CPJI, les enfants britanniques bŽnŽfici•rent dÕun rŽgime dŽrogatoire au nou-

veau principe de double jus soli instituŽ par le dahir sultanien et le dŽcret prŽsidentiel.  Saisit 

de la question lors de la XXe session, le Conseil de la SDN dŽcida de soumettre finalement le 

diffŽrend opposant la France et la Grande Bretagne ˆ la CPJI, en lui soumettant la question 

juridique  suivante: Ç Le diffŽrend entre la France et la Grande-Bretagne au sujet des dŽcrets de 

nationalitŽ promulguŽs ˆ Tunis et au Maroc (zone fran•aise) le 8 novembre 1921, et de leur 

application aux ressortissants britanniques, est-il ou nÕest-il pas, dÕapr•s le droit international, 

une affaire exclusivement dÕordre intŽrieur?.-( È Dans sa rŽponse dÕoctobre 1923 la CPJI a Žmis 

un avis consultatif selon lequel la question de la nationalitŽ des enfants britanniques au Maroc 

ne relevait pas exclusivement du droit interne, car la Grande- Bretagne, dit la Cour, nÕavait pas 

encore renoncŽ ˆ ses privil•ge de lŽgislation et de juridiction tirŽs des diffŽrentes conventions 

la liant au sultan marocain. Tenant compte de cet avis, le gouvernement fran•ais dŽcida dÕex-

clure du champ dÕapplication du dŽcret et du dahir de 8 novembre 1921 les enfants des ressor-

tissants britanniques.  

LÕautre divergence autour de ces deux principes a concernŽ le sort des enfants Ç mŽtis È 

nŽs de mariages mixtes unissant un Žtranger et un Marocain. Sont-ils des Žtrangers dans le 

royaume ou des nationaux du royaume ? Si aujourdÕhui, la rŽponse ˆ cette question est facile 

conformŽment au dahir de 1958__ est marocain tout enfant nŽ dÕun p•re ou dÕune marocaine__, 

elle nÕa pas toujours ŽtŽ aussi facile. Durant le protectorat, tout enfant issu dÕun mariage entre 

$
192 MAE, Ç Contestation ŽlevŽe par le Gouvernement de Sa MajestŽ britannique au sujet des dŽcrets de 

nationalitŽ promulguŽ ˆ Tunis et au Maroc (zone fran•aise) le 8 novembre 1921 È, prŽsentŽe devant la Cour inter-
nationale de Justice, C™te <e"x<@x@C?G(e"w(/.(9351.-O( 

193 Ibid. 
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un sujet marocain et une femme Žtrang•re ou fran•aise Žtait traitŽ comme marocain jus sangui-

nis, tandis quÕun enfant nŽ dÕune sujette marocaine et dÕun Žtranger ou dÕun Fran•ais devenait 

automatiquement un Žtranger dans lÕEmpire chŽrifien, m•me sÕil portait la nationalitŽ de lÕƒtat 

protecteur. Ces enfants devenaient donc automatiquement des Ç indig•nes marocains È __ cÕest-

ˆ-dire des sujets du sultan soumis au statut personnel indig•ne et aux tribunaux marocains__ 

conformŽment au statut juridique de leurs p•res (juif, berb•re, musulman). Contrairement aux 

enfants nŽs en MŽtropole ou dans les autres colonies fran•aises, les enfants nŽs dans lÕEmpire 

chŽrifien dÕun p•re Marocain et dÕune femme fran•aise ou Žtrang•re suivaient le statut dÕindi-

g•ne de leur p•re marocain. Ils Žtaient ainsi non seulement soumis ˆ la polygamie et aux tribu-

naux du Makhzen mais il leur Žtait aussi impossible de se faire naturaliser Fran•ais ou de porter 

la nationalitŽ dÕune autre puissance Žtrang•re ; car il Žtait interdit et ˆ la France et ˆ toutes les 

autres puissances de procŽder ˆ la naturalisation dÕun sujet marocain qui rŽsidait dans lÕEmpire 

chŽrifien. En 1938, les administrateurs coloniaux au Maroc avaient, pour changer cette situa-

tion, proposŽ au gouvernement fran•ais un projet de dŽcret sur la nationalitŽ des Fran•ais et 

Žtrangers au Maroc, pour rŽformer le dahir de 1921.  

Dans ce projet, ils prŽconisaient quÕune Fran•aise qui se mariait ˆ un Marocain devait 

non seulement conserver sa nationalitŽ mais elle devait Žgalement avoir le droit de la trans-

mettre ˆ ses enfants nŽs sur le territoire marocain, alors m•me quÕˆ cette Žpoque en MŽtropole 

une Fran•aise ne pouvait pas transmettre sa nationalitŽ ˆ un enfant nŽ dÕun mariage mixte. Tr•s 

vite, la proposition de lÕadministration coloniale au Maroc est per•ue par le Makhzen comme 

une tentative de la part de lÕEmpire colonial fran•ais au Maroc de lui enlever sur son propre 

territoire ses sujets marocains destinŽs naturellement, en vertu du droit de sang, ˆ •tre soumis ˆ 

la souverainetŽ de lÕEmpire chŽrifien. Le droit de sang masculin Žtait le seul instrument juri-

dique ˆ la disposition des autoritŽs de lÕEmpire chŽrifien, qui lui permettait dÕassurer une re-

production de ses sujets sur son territoire. Permettre aux femmes Žtrang•res et fran•aises ma-

riŽes ˆ ses sujets de transmettre leurs nationalitŽs aux enfants nŽs de ces unions mixtes Žtait 

naturellement courir ˆ son empire le risque de perdre une grande partie de ses futurs sujets.   

Produits des mariages mixtes entre indig•nes marocains et les femmes europŽennes ces 

enfants que lÕon qualifiait de Ç mŽtis È brouillaient les fronti•res juridiques Žtablies par lÕƒtat 

colonial pour maintenir son prestige et sa domination sur les indig•nes.-) , car le clivage Ç Eu-

ropŽen È et Ç indig•ne È devint artificiel dans le protectorat. LÕadministration coloniale vit cette 

$
194 Saada, 2003 
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situation comme anormale. CÕest dÕailleurs ce que va pousser en 1934 les juristes de la RŽsi-

dence ˆ soumettre au ministre fran•ais de la Justice de lÕŽpoque une nouvelle proposition qui 

sera cette fois-ci acceptŽe ˆ la fois par le sultan et par le gouvernement fran•ais. Il sÕagissait 

dÕappliquer au Maroc une disposition similaire ˆ celle en vigueur dans le protectorat fran•ais 

en Tunisie, cÕest-ˆ-dire lÕarticle 8 de la loi du 20 dŽcembre 1923, dont la formulation Žtait la 

suivante : Ç Dans le cas de dissolution du mariage dÕun sujet tunisien et dÕune fran•aise par 

mort du mari, la m•re survivante pourra rŽclamer la qualitŽ de Fran•ais au nom de ses enfants 

mineurs.-* È. LÕapplication de cette disposition au Maroc ne rŽsout pas le probl•me, car elle ne 

concernait que les Fran•aises dÕune part et, de lÕautre, la sociŽtŽ marocaine restait une sociŽtŽ 

o• sÕaffirmait la prŽpondŽrance et la domination du chef de famille__ le p•re marocain__ en ce 

qui concerne lÕŽducation des enfants. Dans de telles conditions dÕorganisation sociale de la 

famille, la disparition du p•re marocain ou la dissolution du mariage changeait difficilement la 

condition sociale des sujets marocains adultes, car de toutes les fa•ons ils portaient ˆ la fois la 

nationalitŽ marocaine et celle fran•aise.  

En ce qui concerne les enfants issus des mariages entre une sujette marocaine et un Žtran-

ger, la m•re marocaine ne pouvait pas, quant ˆ elle, transmettre la nationalitŽ de lÕEmpire chŽ-

rifien ˆ son enfant, car celui-ci suivait la condition juridique de son p•re, Žtranger ou fran•ais. 

LÕenfant devenait donc un Žtranger vis-ˆ-vis du Makhzen mais aussi un Žtranger vis-ˆ-vis de 

lÕEmpire colonial fran•ais au Maroc.  

 

La perspective dÕune rŽforme de la nationalitŽ marocaine pour mieux redŽfinir la fronti•re 

entre les nationaux marocains et les Žtrangers a ŽtŽ une occasion pour le nouveau gouvernement 

de Balafrej (12 mai au 3 dŽcembre 1958) de remettre ˆ plat lÕancienne lŽgislation coloniale en 

codifiant une nouvelle conception jus sanguinis et double soli pour mieux gouverner les Žtran-

gers et les nationaux. DominŽ par des nationalistes marocains, ce gouvernement annula ce que 

lÕon nommait comme la Ç politique dŽmographique È de la France au Maroc, en lÕoccurrence 

le double droit de sol, en estimant que le dahir du 1921 Ç nÕa jamais eu pour rŽsultat de faire 

acquŽrir la nationalitŽ marocaine aux personnes dans lÕex-zone fran•aise du Maroc.-+ .È LÕan-

nulation de ce dahir fait suite ˆ la publication du dahir de septembre 1958 portant sur la natio-

$
195 MAE, Ç Contestation ŽlevŽe par le Gouvernement de Sa MajestŽ britannique au sujet des dŽcrets de 

nationalitŽ promulguŽÉ op., cit. 
196 Dahir du 27 novembre 1958 annulant le dahir du 8 novembre 1921 relatif ˆ la nationalitŽ marocaine, 

BORM n¡ 2060 du 19 dŽcembre 1958.  



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(<:<(=(

nalitŽ marocaine. La combinaison de ces instruments juridiques entraina le retrait de la natio-

nalitŽ marocaine ˆ des milliers dÕenfants nŽs de parents Žtrangers issus des grandes puissances 

europŽennes. La publication de ces deux dahirs marqua Žgalement le dŽbut dÕune nouvelle po-

litique de la nationalitŽ marocaine. DŽsormais, est Marocain tout enfant nŽ dÕun p•re marocain 

et dÕun p•re marocain (jus sanguinis) ; mais aussi tout enfant nŽ de parents Žtrangers dont lÕun 

dÕentre eux est lui-m•me nŽ au Maroc (double jus soli). 
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:*+$O&;9A&(<+K$Si la nationalitŽ marocaine Žtait fragmentaire entre nationaux de confession 

juive et ceux de confession musulmane, dŽsormais ils sont tous devenus Marocains.  

Au-delˆ de cette unicitŽ de la nationalitŽ, le dahir a reproduit sous une autre forme lÕan-

cienne distinction qui existait entre les sujets israŽlites du sultan et ses sujets musulmans. Au 

moment de la codification un dŽbat sÕest posŽ sur le sort ˆ rŽserver aux juifs marocains par 

rapport au droit de la nationalitŽ. Si le dŽbat ne se posait pas sur leur nationalitŽ marocaine, un 

dŽbat a eu lieu sur les r•gles du statut personnel applicable, Žtant donnŽ que les rŽdacteurs du 

dahir souhaitaient faire du statut personnel des nationaux une source ˆ part enti•re du droit de 

la nationalitŽ. Ainsi, deux tendances se sont affrontŽes. Une premi•re tendance qui, plaidant 

pour le maintien de lÕancien rŽgime, estimait quÕil fallait soumettre les Marocains musulmans 

au nouveau Code marocain de la famille, les juifs au statut hŽbra•que et les chrŽtiens et apatrides 

au Code civil suisse. Mais tr•s vite la commission Žcarta cette proposition parce quÕelle nÕaurait 

pas contribuŽ ˆ lÕunification et ˆ la marocanisation du droit de la nationalitŽ.-0 . $

 La seconde tendance a plaidŽ pour que les rŽfugiŽs, les apatrides, les Marocains musul-

mans soient soumis au Code de la Famille marocain, et que les juifs restent maintenus dans 

lÕancien statut personnel juif. Finalement, cÕest cette option qui a ŽtŽ retenue par la commission 

de codification ˆ travers lÕarticle 3 du dahir : Ç Ë lÕexception des Marocains de confession juive 

qui sont soumis au statut personnel mosa•que, le code de statut personnel successoral rŽgissant 

les Marocains musulmans sÕapplique ˆ tous les nationaux.-, . È En soumettant les juifs ˆ un 

statut personnel particulier.-- , lÕƒtat venait de leur assigner une forme de citoyennetŽ dans le 

statut. Quelles sont pour les juifs les consŽquences dÕun tel choix ? 

Les rŽdacteurs de ces deux textes ont dŽcidŽ de dÕaccorder aux Marocains juifs une place 

distincte et des institutions et droits diffŽrents des autres nationaux marocains. Ainsi, suivant la 

logique du droit de la nationalitŽ, le code de la Famille 2007, dÕinspiration islamique, sÕapplique 

exclusivement quÕaux Marocains et aux non-Marocains de confession musulmane (Žtrangers, 

rŽfugiŽs, apatrides), tandis que les Marocains de confession juive, quant ˆ eux, sont Ç soumis 

aux r•gles du statut personnel hŽbra•que marocain'// È. Citoyen marocain dans le statut juif, 

cette catŽgorie de nationaux bŽnŽficie ensuite de ses propres tribunaux. Ç Ainsi, la justice rab-

binique est exclusivement compŽtente en cette mati•re, cÕest-ˆ-dire sur les questions concernant 

$
197 CitŽ dans la note de bas de page 4 dans Borrmans, 1977: 241 
198 Voir lÕarticle 3 du code de la nationalitŽ marocaine,  
199 M•me sÕil tirŽ en grande partie de principe islamiques, le statut personnel marocain ne peut pas •tre 

qualifiŽ de religieux, dÕo• dÕailleurs le statut personnel marocain et non statut personnel musulman. Tandis que 
les juifs sont soumis ˆ un statut personnel religieux.  

200 Article 2 du Code de la Famille marocain. 
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le mariage, la filiation, le divorce, lÕadoption, la puissance paternelle, la validitŽ des testaments, 

la dŽlivrance de legs, le partage des successions ; alors que les autres mati•res du droit sont 

soumises aux r•gles du droit commun'/. . È   

Ces dispositions ont concernŽ plus de 70.000 marocains juifs en 1958. Lors de la rŽunifi-

cation des zones fran•aises, espagnoles et tangŽroises de lÕEmpire chŽrifien on a comptabilisŽ 

plus 230.000 juifs marocains. Mais ˆ cause des diffŽrentes formes de discrimination dont ils ont 

ŽtŽ victimes (refus de dŽlivrance de passeport, pogromes, etc.), une discrimination dÕailleurs 

sur laquelle surf•rent les autoritŽs israŽliennes pour avancer leur politique de peuplement et 

dÕaccueil de nouveaux juifs marocains, ils dŽcident dÕŽmigrer massivement vers Isra‘l202. Mais 
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(<1*;<&1(9<&)*'*<1$&:'(+*$:&<+$=)"+(*";+$f1&1$:"$'9<:*J$S$A9'=;(+$*<$P;&<A*$Q^xiuI^`_uTK$.*$

>9"8*;<*'*<1$'&;9A&(<$&$;@(<1@>;@$:&<+$+9<$<9"8*&"$A9:*$:*$<&1(9<&)(1@$"<$+1&1"1$:(+A;('(<&I

19(;*$?$)E@>&;:$:*$)&$%*''*$'&;9A&(<*$:&<+$+*+$;*)&1(9<+$&8*A$"<$@1;&<>*;K$Gouverner les Žtran-

gers cÕest aussi dŽcider quelle catŽgorie de citoyens qui a le pouvoir de faire entrer un Žtranger 

dans la communautŽ nationale, notamment par le biais du mariage et la naissance. LÕautre forme 

de contr™le que lÕƒtat marocain exerce sur ce type dÕunion concerne le pouvoir de dŽcider quel 

type dÕinfluences et impacts sociaux quÕun mariage entre ses nationaux et un Žtranger : il sÕagit 

de dŽcider qui peut devenir national du royaume ou non en se mariant ˆ citoyen ou ˆ une ci-

toyenne du royaume.$

.&$=;*'(G;*$(<%@;(9;(+&1(9<$:"$+1&1"1$:*$)&$%*''*$*<$:;9(1$:*$)&$<&1(9<&)(1@$A9<A*;<*$)*$

:;9(1$:*$)&$;*=;9:"A1(9<$:E"<$<&1(9<&)$'&;9A&(<$?$1;&8*;+$)&$1;&<+'(++(9<$:*$+&$<&1(9<&)(1@$?$+9<$

*<%&<1K$,&<+$A*$<9"8*&"$W9:*J$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$A9<+&A;@$)*$G/1&1$*3/"*"1&A9''*$1*AF<(D"*$

H";(:(D"*$:*$;*=;9:"A1(9<$:*$+*+$<&1(9<&"#$*<$;*<:&<1$)&$<&1(9<&)(1@$1;&<+'(++(C)*$=&;$)*$C(&(+$

:*$)&$%()(&1(9<K$Avant la rŽforme du Code en 2007, ce pouvoir de reproduire les nationaux du 

royaume revenait exclusivement aux hommes qui jouissaient de la citoyennetŽ marocaine. Les 

citoyennes du royaume Žtaient, quant ˆ elles exclues de ce droit de reproduction car les enfants 

issus de leur union avec un Žtranger suivaient la nationalitŽ de leur p•re Žtranger'/( , sauf si le 

p•re est un apatride. Cette configuration nÕŽtait pas le propre de de la sociŽtŽ marocaine, car en 

France ce nÕest quÕavec la rŽforme de 1975 que la femme a ŽtŽ autorisŽe de produire des natio-

naux fran•ais issus dÕun mariage mixte'/) . W*11*$@>&)(+&1(9<$:"$ :;9(1$:*$)&$%*''*$<*$ ;*'*1$

A*=*<:&<1$=&+$191&)*'*<1$*<$A&"+*$)*$ ;@>('*$ :E(<%@;(9;(1@$*1$:*$ :(+A;('(<&1(9<$:*$)&$%*''*$

$
203 CÕest une inspiration du droit musulman qui Žtait en vigueur dans la MŽditerranŽe, voir Perrin, 2007 
204 Dans le cas de la France, voir Allemand, 2002 
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Ainsi, lÕautre forme de discrimination dont la femme marocaine a historiquement fait 

lÕobjet rŽsidait dans la perte de sa nationalitŽ marocaine lorsquÕelle se mariait ˆ un Žtranger. Au 

Maroc, une femme nŽe marocaine devient Žtrang•re par son mariage avec un Žtranger. Cette 

r•gle trouve sa gŽnŽalogie dans le droit de la nationalitŽ du protectorat fran•ais au Maroc.  

JusquÕen 1927, lorsquÕune indig•ne marocaine se mariait ˆ un Žtranger elle Žtait soumise 

ˆ un rŽgime optionnel : entre conserver sa condition de sujette marocaine ou suivre la nationalitŽ 

de son mari Žtranger. LorsquÕelle se mariait ˆ un Fran•ais, les agents de lÕadministration colo-

niale lui appliquait, lÕarticle 8 de la loi fran•aise de 1927, qui, sÕappliquaient Žgalement dans la 

zone fran•aise de lÕEmpire chŽrifien, donnait la possibilitŽ ˆ la femme indig•ne de devenir ci-

toyenne fran•aise si elle le souhaitait, mais ˆ condition de dŽclarer expressŽment devant lÕoffi-

cier de lÕŽtat civil, et au moment de la signature du mariage, vouloir suivre la nationalitŽ de son 

mari. Cependant, son silence devant lÕofficier de lÕŽtat civil entrainait pour elle le maintien de 

sa nationalitŽ marocaine dÕorigine et de son statut personnel. Elle restait alors justiciable des 

tribunaux du makhzen et elle lui Žtait impossible, postŽrieurement ˆ son mariage, de devenir 

fran•aise.  

Selon certains juristes coloniaux qui travaillaient ˆ c™tŽ de Lyautey ˆ lÕŽpoque, Ç les 

unions de Fran•ais et de Marocains ont le plus souvent lieu entre gens de condition modeste, 

peu au courant des exigences de la loi, on avait envisagŽ de complŽter lÕarticle 4 prŽcitŽ par 

lÕalinŽa disposant que ÔÕla femme marocaine qui Žpouse un Fran•ais devient Fran•aise. Mais, ˆ 

la suite de lÕexamen de la question, la RŽsidence a estimŽ, afin de ne pas Žveiller, par un texte 

formel, les susceptibilitŽs du Makhzen ou tout au moins de certains milieux indig•nes, quÕil 

serait prŽfŽrable de rŽgler la difficultŽ par lÕenvoi aux officiers de lÕŽtat civil dÕinstructions leur 

prescrivant, au cas de mariages mixtes, quels quÕils soient, de faire connaitre ˆ la femme Žtran-

g•re__ par consŽquent ˆ la femme marocaine__ lÕoption qui lui est offerte par la loi et de lui 

demander expressŽment si elle veut devenir Fran•aise'/* È.  

De ce point de vue, la femme marocaine avait plus de droit quÕune femme fran•aise qui, 

au Maroc, nÕavait pas une option de choisir entre garder sa nationalitŽ et suivre celle de son 

mari Žtranger. Par exemple, jusquÕen 1927, toute femme Žtrang•re ou fran•aise qui se mariait ˆ 

$
205 RŽsidence gŽnŽrale du Maroc, Ç Rapport sur le projet dŽcret prŽparŽ par la Chancellerie ayant pour objet 

de dŽterminer les conditions dÕaccession ˆ la nationalitŽ fran•aise des Žtrangers rŽsidents au Maroc È (1917-1940), 
MAE-La Courneuve, c™te B>P8Pge x@@@O 
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un indig•ne marocain devenait de facto une indig•ne marocaine, car entre 1880 et 1927 la lŽgi-

slation fran•aise en mŽtropole obligeait la Fran•aise ˆ suivre la nationalitŽ de son mari Žtranger. 

LÕinfŽriorisation de la femme fran•aise au Maroc avait deux consŽquences majeures. DÕabord 

la femme fran•aise en particulier ou celle europŽenne en gŽnŽral devait obligatoirement renon-

cer ˆ sa nationalitŽ et ˆ son statut personnel pour se soumettre et au statut personnel de lÕindi-

gŽnat et ˆ la nationalitŽ de son mari marocain. Ensuite, lÕenfant issu de ces couples mixtes 

devenait automatiquement un Ç indig•ne marocain È __ cÕest-ˆ-dire un sujet du sultan soumis au 

statut personnel indig•ne et aux tribunaux marocains__ conformŽment au statut juridique de leur 

p•re (juif, berb•re, musulman).  

Les rŽdacteurs du Code marocain de 1958 ont supprimŽ lÕancien rŽgime, le choix option-

nel, au profit de lÕobligation de perte de la nationalitŽ marocaine lorsque la femme marocaine 

se marie avec un Žtranger. Mais depuis 2007, elle ne perd sa nationalitŽ par son mariage avec 

un Žtranger que lorsque la lŽgislation de celui-ci lÕexige'/+ .  

Une autre forme de discrimination que la femme marocaine subit dans ses rapports avec 

un Žtranger concerne les conditions et les r•gles rŽgissant son mariage avec un Žtranger. En tant 

quÕacte qui Ç fonde le consentement mutuel en vue dÕŽtablir une union lŽgale et durable, entre 

un homme et une femme'/0 È, le mariage entre un national marocain et un Žtranger est une pra-

tique sociale encadrŽe par lÕƒtat marocain qui en dŽfini les conditions et les r•gles. La lŽgisla-

tion sur le mariage au Maroc Žtablit une grande diffŽrence entre le mariage dÕun national ma-

rocain de sexe masculin et une femme Žtrang•re, et le mariage entre un national de sexe fŽminin 

avec un Žtranger. Ces deux catŽgories de mariage donnent gŽnŽralement naissance ˆ une catŽ-

gorie administrative appelŽe Ç Žtranger mariŽ ˆ un conjoint marocain È.  

La formalitŽ bureaucratique pour accŽder ˆ cette catŽgorie administrative varie selon le 

genre du national marocain qui veut Žpouser un Žtranger : le conjoint marocain nÕest pas soumis 

ˆ une obligation lŽgale de changement de religion, tandis que la femme marocaine, quant ˆ elle, 

doit se marier obligatoirement ˆ un Žtranger musulman. Si ce dernier ne lÕest pas, la femme doit 

lÕinviter ˆ se convertir ˆ la religion musulmane, cÕest le cas de A.S : 

 

!"g@&,"A&--9"A2)-K%)"82$,-";$,-"*";)"A29A&2)2"A$%2"&CC2$'8)2"5)88)"9A2)%B)"3)"5$'B)2-,$'"*"
%')"2).,(,$'"K%,E"7)"3$,-".@&B$%)2E";@98&,8"8$8&.);)'8"982&'(U2)"&B&'8";&"2)'5$'82)")'"FPPI"
&B)5"a\"r\"#$2-K%)"7@98&,-"&%"A&T-E"7)"'@,;&(,'&,-"%')"-)%.)"-)5$'3)"K%)"7)"3)B,)'32&,-"%'"7$%2"
;%-%.;&'E" -%28$%8"*"5&%-)"3@%')"C);;)\"g&;&,- "/"6&,-"K%@)-8Q5)"K%)"8%"B)%d"0-)5$%)" -)-"
9A&%.)->"s"q'"A)%8"2)'$'5)2"*"A.),'"3)"5:$-)-"*"5&%-)"3@%')"C);;)E"5&2"+,)%";e;)"&"3,8"

$
206 Tak-Tak, 2017 : 38 
207 Article 4 de lÕactuel Code marocain de la Famille.  
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ågŽ dÕune quarantaine dÕannŽes, A.S, de nationalitŽ ivoirienne, ancien travailleur dans le 

b‰timent et membre fondateur en 2012 dÕune association de migrants, a ŽpousŽ F.Z, qui dit 

avoir ŽtŽ mariŽe tr•s jeune ˆ un monsieur plus ‰gŽ quÕelle, avec lequel elle divor•a dÕailleurs 

(en 2006) apr•s quÕelle eut deux enfants avec son prŽcŽdent Žpoux de nationalitŽ marocaine'/- . 

AujourdÕhui, elle a Žgalement eu deux enfants avec A.S., lÕun est ‰gŽ de pr•s dÕune dizaine 

dÕannŽe et lÕautre de pr•s de 8 ans. De nationalitŽ ivoirienne, AS est arrivŽ au Maroc au dŽbut 

des annŽes 2003 fuyant, dit-il, Ç la guerre en C™te dÕIvoire pour venir traverser vers lÕEu-

rope'./ È, mais son Ç passeur avait finalement bouffŽ lÕargent'.. È quÕil lui avait payŽ pour la 

traversŽe sans quÕil ne lÕait fait traverser. Il est, ˆ son tour, devenu un Ç connexion man È, 

entendu comme un migrant qui met en contact des candidats ˆ lÕimmigration clandestine et les 

passeurs, moyennant le plus souvent une somme dÕargent. Apr•s sa socialisation et son initia-

tion dans le milieu des passeurs, il sÕest transformŽ lui-m•me en un thiaman (une autre catŽgorie 

de passeur).  

Entre 2003 et 2010, il a vŽcu dans la clandestinitŽ et dans lÕirrŽgularitŽ vis-ˆ-vis de la 

lŽgislation sur le droit de sŽjour au Maroc, jusquÕen 2008 date ˆ laquelle il rencontra F.Z. Lors-

que les deux ont voulu se marier, A.S Žtait obligŽ de solliciter une autorisation de mariage et de 

constituer un dossier administratif constituŽ de son acte de naissance, de son casier judiciaire, 

de sa pi•ce dÕidentitŽ, de sa carte de sŽjour, justificatifs de ressources et de deux photos dÕiden-

titŽ. Une fois ce dossier constituŽ, F.Z a pris contact avec un adoul (notaire) qui a acceptŽ dÕac-

cueillir le candidat ˆ la conversion moyennant une somme dÕargent de 350 dirhams (lÕŽquiva-

lent de 35 euros). Une semaine apr•s, il a re•u lÕattestation de conversion Žcrit en arabe accom-

pagnŽ de sa photo. CÕest cette attestation de conversion qui a ŽtŽ versŽe dans le dossier de 

mariage pour demander au procureur une autorisation de mariage entre les deux prŽtendants. 

Apr•s une enqu•te de police rŽalisŽe par la prŽfecture de Rabat, qui, sous lÕordre du procureur 

$
208 Entretien n¡93 bis, avec A.S, Rabat le 22 dŽcembre 2017.  
209 LÕentretien sÕest dŽroulŽ en prŽsence de F.Z (entretien n¡93) et de leurs deux enfants, dans le salon de 

leur appartement situŽ dans un quartier populaire de la Ville de Rabat. 
210 Ibid 
211 Ibid. 
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du roi, a conclu ˆ la Ç bonne moralitŽ È de lÕŽtranger, le couple a ŽtŽ convoquŽ trois semaines 

plus tard au tribunal pour celer leur union devant le juge.  

Certaines organisations marocaines de droit de lÕhomme de lÕhomme voient en cette me-

sure une atteinte ˆ la libertŽ de la femme marocaine dans le choix de son partenaire212.$

Ces dispositions rŽsultent dÕune reproduction sous une autre forme dÕune coutume ana-

logue qui Žtait dŽjˆ en vigueur avant m•me le protectorat fran•ais, et qui ont ŽtŽ reconduites 

durant le protectorat fran•ais au Maroc. Ç On ne connait gu•re dÕEuropŽens qui se soient con-

vertis ˆ lÕIslam : le seul exemple citŽ cÕest M. Buret, professeur dÕarabe, qui voulut Žpouser une 

Marocaine et se fit musulman. Il y eut aussi quelques Fran•aises converties, parce que mariŽes 

ˆ des Marocains. Le mariage Žtait en fait la seule voie conduisant ˆ la conversion et ˆ lÕassimi-

lation. Mais les mariages mixtes ont ŽtŽ rares et mal acceptŽs : ceux et celles qui Žpousaient des 

autochtones, m•me de niveau social ŽlevŽ, nÕŽtaient plus invitŽs parmi les EuropŽens'.( . È  

Une autre forme de discrimination que la femme marocaine subit dans ses rapports avec 

un Žtranger concerne le pouvoir de lui transmettre sa nationalitŽ marocaine par le bais du ma-

riage. Seul lÕhomme marocain a le pouvoir dÕintŽgrer sa conjointe Žtrang•re dans la commu-

nautŽ nationale par le biais du mariage. Si le mariage dÕun Žtranger ˆ une citoyenne du royaume 

nÕoffre pas la possibilitŽ de devenir citoyen marocain, la loi lui permet dÕintŽgrer la catŽgorie 

administrative du Ç conjoint Žtranger mariŽ ˆ une femme marocaine È. Apr•s avoir constatŽ 

quÕil lui est impossible de devenir marocain par le biais de son mariage avec F.Z, A.S a demandŽ 

deux fois la naturalisation marocaine, mais le minist•re de justice la lui en a refusŽ catŽgorique-

ment, selon lui, Ç sans motif valable È alors quÕil remplissait Ç toutes les conditions prŽvues par 

la loi pour devenir Marocain'.) È, dit-il. AujourdÕhui il continue de bŽnŽficier nŽanmoins du 

statut administratif de conjoint Žtranger mariŽ ˆ une Marocaine, un statut quÕil a finalement 

obtenu en 2010, ˆ la suite de Ç longues dŽmarches menŽes aupr•s de la prŽfecture de police de 

Raba'.* . È  

Exclus du droit de la nationalitŽ ˆ titre de compagnon Žtranger mariŽ ˆ une Marocaine, le 

conjoint en question a nŽanmoins droit ˆ une carte de rŽsidence de dix ans, si le couple dŽcide 

bien Žvidemment de vivre au Maroc. LÕobtention de cette carte nÕest pas non plus un droit que 

$
212 Conseil national des droits de lÕhomme (CNDH), Ç ƒtat de lÕŽgalitŽ et de la paritŽ au Maroc. PrŽserver 

et rendre effectifs les finalitŽs et objectifs constitutionnels È, 209, (en ligne), consultŽ le 30 juin 2020. Disponible 
ici https://www.cndh.ma/sites/default/files/cndh_-_etat_egalite_final22.pdf 

213 Knibiehler, 1993 
214 Entretien n¡93bis avec A.S, Rabat 
215Ibid. 
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la prŽfecture de police lui accorde automatiquement, parce que le candidat doit suivre des for-

malitŽs dÕimmatriculation prŽvues par la loi de 2003, portant sur lÕimmigration et le droit de 

sŽjour des Žtrangers au Maroc. Ces formalitŽs dÕimmatriculation se dŽclinent en deux grandes 

phases : il doit dÕabord avoir rŽalisŽ les formalitŽs bureaucratiques liŽes ˆ son mariage, confor-

mŽment aux dispositions du code de la Famille et, ensuite, entamer celles liŽes ˆ la rŽsidence. 
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<&1(9<&)(1@$:*$+9<$'&;(J$A9''*$)&$)9($)*$)"($&"19;(+*K$O&(+$&8&<1$:*$:*8*<(;$O&;9A&(<*J$*))*$&$

:l$=&++*;$=&;$"<*$A&;1*$:*$;@+(:*<A*$:*$:(#$&<+K$$

.E*#*'=)*$:*$6K]$*+1$)E"<*$:*+$1;&H*A19(;*+$)*+$=)"+$%;@D"*<1*+$:&<+$)*$A&:;*$:E"<$'&;(&>*$

'(#1*$('=)(D"&<1$"<*$@1;&<>G;*$:E9;(>(<*$*";9=@*<<*$*1$"<$A9<H9(<1$'&;9A&(<K$,*="(+$19"H9";+J$

)Ef1&1$'&;9A&(<$=*;'*1$?$"<*$A9<H9(<1*$@1;&<>G;*$D"(J$L$&=;G+$"<*$;@+(:*<A*$F&C(1"*))*$*1$;@>"I

)(G;*$&"$O&;9A$:"$'@<&>*$:*="(+$A(<D$&<+$&"$'9(<+J$:*$+9"+A;(;*J$=*<:&<1$)&$;*)&1(9<$A9<H">&)*J$

"<*$ :@A)&;&1(9<$ &:;*++@*$ &"$ '(<(+1;*$ :*$ )&$ H"+1(A*J$ *<$ 8"*$ :E&AD"@;(;$ )&$ <&1(9<&)(1@$'&;9I

A&(<*'.0 MK$W*11*$%9;'&)(1@$:*$+"+A;(=1(9<$%9<A1(9<<*$A9''*$"<*$L$'&>(*$:Ef1&1'., M$=&;$)&D"*))*$

)*+$%9<A1(9<<&(;*+$:"$'(<(+1G;*$'&;9A&(<$:*$7"+1(A*$9<1$)*$=9"89(;$:*$%&(;*$=&++*;$)&$A9<H9(<1*$

$
216 Journal de terrain, Rabat, le 8 dŽcembre 2017. 
217 Article 10 du dahir de 12 septembre sur la nationalitŽ marocaine, op. cit. 
218 EmployŽ par Pierre Bourdieu, ce terme dŽsigne Ç les actes de certification ou de validation par lesquels 

une autoritŽ officielle, agissant en mandataire de la banque centrale de crŽdit symbolique quÕest lÕƒtat, garantit et 
consacre un certain Žtat des choses.È (Bourdieu, 1989: 538)  
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:E"<$<&1(9<&)$'&;9A&(<$:"$+1&1"1$:E@1;&<>G;*$?$A*)"($:"$<&1(9<&)'.- J$'&(+$&"++($:*$'&(<1*<(;$A*)"($

:E"<*$<&1(9<&)*$:&<+$)E*#1;&<@(1@K$O&(+$)*$%&(1$:*$:*8*<(;$O&;9A&(<$<E*+1$=&+$"<*$>&;&<1(*$A9<1;*$

A*;1&(<*+$:(+A;('(<&1(9<+$)@>&)*+$A&;$19"1*+$)*+$%9;'*+$:E&AAG+$?$)&$<&1(9<&)(1@$<*$+*$8&)*<1$=&+$

*<$:;9(1$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<K$WE*+1$)*$A&+$:*$)&$:(%%@;*<A*$D"*$)&$)9($@1&C)(1$*<1;*$)*$O&;9I

A&(<$<&1";*)$*1$A*)"($<&1";&)(+@K$

$

!"#9#-)/%*"4#:#"/#4"#-)/%*)4&31#;#4"3#&-,)5),&/13#,+(("#*15"*/+&*"3#2&37

,*&(&-)/+&*"3###

$

! "<92,8&M.)"$A92&8,$'"3)";&(,)"A$.,8,5$Q-$5,&.)E".&"'&8%2&.,-&8,$'"&"&AA&2);;)'8"A$%2"C$'5Q
8,$'"3)"82&'-C$2;)2")'"!"#$%&'("3W%'"A&T-E"3W%')"-$5,989E"3W%')"'&8,$'E"3)-",'3,B,3%-"K%,"')".)"
-$'8"A&-")8"K%,"3);&'3)2&,)'8"*".@e82)\"D)"C&,-&'8E")..)"A2$3%,8"3)-"'&8%2&.,-9-\"6&,-".)"'&8%2&.,-9"
K%W)..)"&%2&"3)".&"-$28)"5$'-&529)"9K%,B&%8Q,."A$%2"&%8&'8"&%"B2&,"'&8%2)."s"4,".&"'&8%2&.,-&8,$'"
C&,8"A2$M.U;)"A$%2".)-"3)%d"A&28,)-"K%,"-)"2)'5$'82)'8"3)"5)8"&58)"K%,"A)%8"2)--);M.)2E"A$%2"
5)28&,'-"5b89-E"*"%'"2,8)"3)"82&'--%M-8&'8,&8,$'E"5)"'W)-8"A&-"-)%.);)'8"A&25)"K%W)..)"&"A2$3%,8"
3)-"'&8%2&.,-9-"*"A&28,2"3)-"5$2A-"982&'()2-E";&,-"A&25)"K%)E"C&,-&'8"5).&E")..)"A$-)",;A.,5,8)Q
;)'8".&"K%)-8,$'"3)"5)"K%)"5W)-8"K%@e82)"03)B)',2>"%'"'&8%2).))& V"

$

.*$:(+=9+(1(%+$:*$<&1(9<&)(1@$'(+$*<$=)&A*$=&;$)*$W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$%&(1$"<*$

:(+1(<A1(9<$%9<:&'*<1&)*$*<1;*$)&$<&1(9<&)(1@$:E9;(>(<*$&AD"(+*$=&;$:@A)&;&1(9<$*<$;&(+9<$:*$)&$

%()(&1(9<$9"$:@+&%%()(&1(9<$Q=&;*<1+$(<A9<<"+TJ$*1$)&$<&1(9<&)(1@$&AD"(+*$=&;$L$C(*<%&(1$:*$)&$)9(MJ$

<91&''*<1$=&;$<&(++&<A*J$=&;$)*$C(&(+$:"$'&;(&>*$*1$=&;$)&$<&1";&)(+&1(9<K$]($)&$<&1(9<&)(1@$:E9;(I

>(<*$*+1$&AD"(+*$=&;$"<*$+('=)*$:@A)&;&1(9<$:";&<1$)&D"*))*$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$+*$

A9<1*<1*<1$:*$8@;(%(*;$)&$;@>")&;(1@$:*$)&$%()(&1(9<$*1$:*$)E@1&1$A(8()$:"$;*D"@;&<1J$)&$<&1(9<&)(1@$

&AD"(+*$=&;$C(*<%&(1$:*$)&$)9($*+1$)*$%;"(1$:E"<*$*#=;*++(9<$:*$89)9<1@$(<:(8(:"*))*$<@A*++(1&<1$

)E&8&)$:"$'(<(+1G;*$:*$)&$7"+1(A*$D"(J$?$1;&8*;+$)*$=;9A";*";$:"$;9(J$:(+=9+*$:E"<$=9"89(;$:(+A;@I

1(9<<&(;*$=9";$&==;@A(*;$)*+$:*'&<:*+K$$$

,@+(><&<1$L$)E&A1*$=&;$)*D"*)$)E&"19;(1@$="C)(D"*$=*"1$:@A(:*;$+9"8*;&(<*'*<1$:E&AA9;:*;$

9"$<9<$)&$<&1(9<&)(1@$?$"<$;*++9;1(++&<1$@1;&<>*;''. MJ$)&$<&1";&)(+&1(9<$&$@1@$A9<+&A;@*$:&<+$)*$

W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$A9''*$)E"<$:*+$ '9S*<+$?$1;&8*;+$)*D"*)$"<$@1;&<>*;$=*"1$

&AA@:*;$?$)&$A9''"<&"1@$<&1(9<&)*J$*<$=&++&<1$:*$)E*#1;&<@(1@$&"$<&1(9<&)$'&;9A&(<K$O&(+$+($A*$

:(+=9+(1(%$*+1$1;G+$&<A(*<$&"$O&;9AJ$()$<E&$=&+$*"$A*=*<:&<1$19"H9";+$)&$ 'N'*$+(><(%(A&1(9<K$

$
219 Dans le cadre de la naturalisation des Žtrangers en France, voir Spire, 2005a 
""* (I3R3/G(<DD>[(<(
221 Spire, 2005a : 325 
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Avant lÕadoption de ce Code, le mot naturalisation, au sens des diffŽrentes conventions ayant 

liŽ le Maroc aux autres puissances entre le XVI et le dŽbut du XIXe si•cles, Žtait plut™t un acte 

par lequel une puissance Žtrang•re au Maroc avait le pouvoir dÕarracher un sujet marocain de 

la souverainetŽ du sultan pour en faire son sujet ou son ressortissant sur le territoire marocain. 

En ce sens, elle prend le sens de protection222. Mais ˆ partir de lÕActe dÕAlgŽsiras de 1906, elle 

prit une autre signification, qui voulait dire non seulement protŽger, mais aussi rompre les liens 

dÕallŽgeance perpŽtuelle avec le souverain marocain. ƒtranger ˆ lÕŽgard de la mŽtropole, un 

sujet marocain avait la possibilitŽ de demander la nationalitŽ dÕun autre ƒtat Žtranger, par le 

biais de la technique de naturalisation, mais ˆ condition de rompre son lien dÕallŽgeance avec 

le sultan marocain. Pour la rompre, le candidat devait suivre une dŽmarche administrative par-

ticuli•re aupr•s de son ca•d qui, au nom du gouvernement chŽrifien, la lui autorisait ou la lui 

refusait. Cette rupture produisait gŽnŽralement pour le sujet marocain deux consŽquences ma-

jeures sur le plan juridique : il cesse dÕune part de dŽpendre, en ce qui concerne son statut 

personnel, des tribunaux chŽrifiens pour se soumettre ̂  ceux de son ƒtat protecteur et, de lÕautre, 

il doit obligatoirement quitter le territoire de lÕEmpire chŽrifien pour aller vivre ˆ lÕŽtranger ou 

dans un autre territoire autre que le Maroc. Si nous nous positionnons du c™tŽ de lÕƒtat maro-

cain, nous pouvons m•me parler de dŽnaturalisation de ses sujets. $

!"$+*<+$:*$)E&A1"*)$W9:*$'&;9A&(<$:*$)&$<&1(9<&)(1@J$)&$<&1";&)(+&1(9<$:@+(><*$A*=*<:&<1$

)E&A1*$+9"8*;&(<$Q:&F(;$9"$:@A;*1T$=&;$)*D"*)$)Ef1&1$'&;9A&(<$:@A(:*$:E(<1@>;*;$"<$@1;&<>*;$:&<+$

)&$A9''"<&"1@$<&1(9<&)*$=9";$*<$%&(;*$+9<$A(19S*<K$,@+9;'&(+J$19"1$@1;&<>*;$Y>@$&"$'9(<+$:*$

^x$&<+$*1$&S&<1$;@+(:@$:*$%&R9<$=*;'&<*<1*$*1$;@>")(G;*$:";&<1$A(<D$&<<@*+$&"$O&;9A$&$)*$:;9(1$

:*$+9))(A(1*;$+&$<&1";&)(+&1(9<$'&;9A&(<*$=&;$)*$C(&(+$:"$L$C(*<%&(1$:*$)&$)9($M$'&;9A&(<*K$\9";$

=&++*;$:*$)E*#1;&<@(1@$&"$<&1";&)(+@J$()$:9(1$&==9;1*;$)&$=;*"8*$D"E()$*+1$*<$C9<<*$+&<1@$Q+&"%$+($)&$

'&)&:(*$&$@1@$A9<1;&A1@*$)9;+$:E"<$+*;8(A*$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*TJ$D"E()$*+1$:*$C9<<*$'n";+J$

D"E()$<E&$%&(1$9CH*1$:E&"A"<*$A9<:&'<&1(9<$=9";$A;('*J$:@)(1$(<%&'&<1J$&A1*$:*$1*;;9;(+'*J$=9";$

+@H9";$(;;@>")(*;J$=9";$%;&":*$A9''*;A(&)*$9"$%(+A&)*K$0<$=)"+$:*$19"1$A*)&J$()$:9(1$@>&)*'*<1$

&==9;1*;$)&$=;*"8*$:*$+9<$(<1@>;&1(9<$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*$?$1;&8*;+$+&$'&(1;(+*$:*$)&$)&<>"*$

&;&C*$*1$H"+1(%(*;$:*$'9S*<+$'&1@;(*)+$*1$%(<&<A(*;+$:E*#(+1*<A*$+"%%(+&<1+K$$$

.E(<+1;"A1(9<$:*$)&$:*'&<:*$*+1$A9<%(@*$?$"<*$A9''(++(9<$:*$<&1";&)(+&1(9<$A9'=9+@*$:"$

:(;*A1*";$:*+$!%%&(;*+$A(8()*+$:"$'(<(+1G;*$:*$)&$7"+1(A*$A9''*$=;@+(:*<1J$:E"<$'*'C;*$:"$A&I

C(<*1$;9S&)J$:E"<$F&"1$A&:;*$:"$'(<(+1G;*$:*$)E-<1@;(*";J$:E"<$;*=;@+*<1&<1$:"$+*A;@1&;(&1$:"$>9"I

8*;<*'*<1$*1$:E"<$;*=;@+*<1&<1$:"$'(<(+1G;*$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+$*1$:*$)&$'(>;&1(9<K$WF&D"*$

$
222 Voir la Convention de Madrid op., cit. 
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.&$+*A9<:*$>;&<:*$ (<A&=&A(1@$9==9+&C)*$?$ )E@1;&<>*;$<&1";&)(+@$ '&;9A&(<$A9<A*;<*$ :*$

)E*#*;A(A*$:*$A*;1&(<*+$%9<A1(9<+$="C)(D"*+$*1$=;(8@*+K$.E@1;&<>*;$<&1";&)(+@$'&;9A&(<$<*$=*"1$

&AA@:*;$?$)&$%9<A1(9<$="C)(D"*$<($A9<A9";(;$?$:*+$%9<A1(9<+$;@1;(C"@*+$=&;$)Ef1&1K$Apr•s la codi-

fication de la nationalitŽ, lÕŽlite nationaliste et socialiste au pouvoir a, pour se conformer ˆ cette 

exigence ˆ cette Žpoque, engagŽ un vaste programme de restructuration et de nationalisation du 

marchŽ de lÕemploi sur la base du crit•re de la nationalitŽ. Apr•s moult nŽgociation, les mŽde-

cins obtiennent en 1960 de lÕƒtat la rŽglementation des professions de mŽdecins, de pharma-

ciens, de chirurgien- dentistes, dÕherboristes et de sagefemmes pour contr™ler et interdire lÕins-

tallation des mŽdecins Žtrangers au Maroc (dahirs de 1960 et de 2002) ; lÕOrdre des avocats, 

quant ˆ lui, obtient du gouvernement lÕexclusion des Žtrangers du barreau (dŽcret royal de 

1968). Ç Le triomphe de la logique nationale''( È au Maroc exclut Žgalement les Žtrangers de 

plusieurs secteurs dÕactivitŽ dits de Ç souverainetŽ et de sŽcuritŽ nationale È: lÕŽtranger et le 

naturalisŽ sont exclus de lÕacc•s au mŽtier de lÕarmŽe, de la fonction publique concentrŽe et 

dŽcentrŽe (dahir de 1958), des associations professionnelles et assemblŽes politiques.$

Historiquement, ces incapacitŽs nÕont pas ŽtŽ le propre de lÕƒtat marocain, car elles ont 

existŽ sous diverses formes dans plusieurs pays. En France par exemple, elles ont existŽ sous 

diverses formes entre 1814 et 1983. Ce nÕest quÕen 1983 que le Parlement fran•ais a dŽcidŽ 

dÕadopter les lois des 8 et 20 dŽcembre 1983, supprimant la derni•re incapacitŽ liŽe ˆ la natu-

ralisation, celle de solliciter un mandat Žlectif pendant dix ans qui a existŽ des si•cles durant.  

Au Maroc ces discriminations continuent toujours ˆ exister ˆ lÕŽgard du naturalisŽ. A la 

diffŽrence de lÕŽtranger, le naturalisŽ peut cependant demander au Cabinet du gouvernement ou 

au Cabinet du Palais royal de lever totalement ou partiellement ces incapacitŽs spŽciales. 

LorsquÕil sÕagit dÕun naturalisŽ par mariage, Kafala et double jus soli la dŽcision de levŽe est 

prise par un dŽcret du chef du gouvernement, et par dahir lorsquÕil a ŽtŽ naturalisŽ par un dahir 

royal. Bien que constitutionnellement tous les citoyens marocains sont Žgaux en droit224, le che-

min vers lÕŽgalitŽ entre les citoyens marocains, surtout dans leur rapport avec les Žtrangers, est 

encore grand ˆ parcourir.$

$$

F-2%A"-$#2+$&88&-,"+&+0"$G$/&$+&,*2+$$$

$

$
223 Noiriel, 1991 : 95 
224 Voir les diffŽrentes Constitutions marocaines, de celle de 1962 ˆ celle de 2011 actuellement en vigueur.  
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W9''*<1$=;9"8*I1I9<$+9<$&==&;1*<&<A*$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*$o$0+1IA*$=&;$)&$<&(++&<A*$o$

0+1IA*$=&;$)&$;@+(:*<A*$o$0+1IA*$=&;$)*$'&;(&>*$o$0+1IA*$=&;$)&$<&1";&)(+&1(9<$o$59<K$]($19"+$A*+$

=;9A@:@+$C";*&"A;&1(D"*+$+9<1$:*+$'9:&)(1@+$:E&AAG+$?$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*J$()+$<*$A9<+1(I

1"*<1$A*=*<:&<1$=&+$"<*$=;*"8*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$U$)*$%&(1$:*$<&(1;*J$;@+(:*;J$+*$'&;(*;$?$"<$O&I

;9A&(<$9"$+*$%&(;*$<&1";&)(+*;$<*$%&(1$=&+$:E"<*$=*;+9<<*$"<$<&1(9<&)$'&;9A&(<K$$$

]*)9<$D"E()$+E&>(++*$:E"<*$<&1(9<&)(1@$:E9;(>(<*$?$=;9"8*;$9"$:E"<*$<&1(9<&)(1@$&AD"(+*$?$

:@'9<1;*;J$)*$W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$=;@89(1$1;9(+$>;&<:*+$A&1@>9;(*+$:*$=;*"8*+$U$)*$

A*;1(%(A&1$:*$<&1(9<&)(1@J$)&$=9++*++(9<$:E@1&1$*1$)E*#=@:(1(9<$:*$:@A(+(9<$:*$H"+1(A*K$.*+$;@:&AI

1*";+$:"$W9:*$9<1$(<+1(1"@$)*$A*;1(%(A&1$:*$<&1(9<&)(1@$A9''*$=;*"8*$=;(<A(=&)*$:*$)E&==&;1*<&<A*$

?$)&$<&1(9<$ '&;9A&(<*K$3*8*<:(D"*;$+9<$&==&;1*<&<A*$?$)&$<&1(9<$ '&;9A&(<*$=*;'*1$ :E&89(;$

&AAG+$?$A*;1&(<+$*'=)9(+$;@+*;8@+$"<(D"*'*<1$?$A*"#$*1$A*))*+$D"($+9<1$*<$'*+";*$:E&==9;1*;$)&$

=;*"8*$:*$)*";$A(19S*<<*1@$'&;9A&(<*K$W*"#$D"($<*$+9<1$=&+$*<$'*+";*$:E&==9;1*;$)&$=;*"8*$:*$

)*";$&==&;1*<&<A*$+9<1$*#A)"+$:*+$:;9(1+$A(8()+$*1$=9)(1(D"*+$)(@+$?$A*11*$A(19S*<<*1@$'&;9A&(<*K$

W*$:9A"'*<1$*+1$*#(>@$=&;$)E&:'(<(+1;&1(9<$=9";$&89(;$&AAG+$?$A*;1&(<+$+*;8(A*+$*1$:;9(1+$U$&AA@I

:*;$?$)&$%9<A1(9<$="C)(D"*J$+E(<+A;(;*$?$)E"<(8*;+(1@J$&89(;$:;9(1$?$"<*$C9";+*$:E@1":*$8*;+@*$=&;$

)Ef1&1J$+E(<+A;(;*$?$)E@1&1$A(8()J$:*'&<:*;$"<$=&++*=9;1$9"$"<*$A&;1*$<&1(9<&)*$:E(:*<1(1@$@)*A1;9I

<(D"*$*1AK$]9"+$)*";$%9;'*$&A1"*))*J$)*+$A*;1(%(A&1+$:*$<&1(9<&)(1@+$+9<1$"<*$(<8*<1(9<$;@A*<1*$:"$

W9:*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:*$^`bxK$$

,*="(+$^`bx$)&$=;9:"A1(9<$:*$A*+$A*;1(%(A&1+$*+1$A9<%(@*$&"#$H">*+$*1$&"#$=;9A";*";+$=;G+$

1;(C"<&)$:*$=;*'(G;*$(<+1&<A*$:"$)(*"$:*$<&(++&<A*$9"$:"$)(*"$:*$)&$:*;<(G;*$;@+(:*<A*J$*1J$*<$A*$

D"($A9<A*;<*$)*+$O&;9A&(<+$?$)E*#1@;(*";$:"$;9S&"'*J$&"#$&>*<1+$:*+$A9<+")&1+$'&;9A&(<+K$W*+$

A*;1(%(A&1+$+9<1$=;9:"(1+$+";$)&$C&+*$:*$=;*"8*+$D"E"<*$=*;+9<<*$&==9;1*$=9";$:@'9<1;*;$+9<$

&==&;1*<&<A*$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*K$,*="(+$hii_$()$*#(+1*$:*"#$A&+$:*$%(>";*+$D"($+*$;*A9"=*<1$

&8*A$:*"#$'9:&)(1@+$:*$=;*"8*+$:"$G/1&1$*3/*"1$U$)*+$*<%&<1+$<@+$&8&<1$)&$;@%9;'*$:E&8;()$hii_$

*1$A*"#$<@+$&=;G+$&8;()$hii_K$\9";$;@>")&;(+*;$)*";$+(1"&1(9<$Q=&++*;$:E&=&1;(:*$9"$:*$)E@1;&<>*;$

?$<&1(9<&)$'&;9A&(<TJ$)*+$*<%&<1+$:9(8*<1$&==9;1*;$"<$:9A"'*<1$&11*+1&<1$)*";$%()(&1(9<$)*+$;&11&I

AF&<1$?$)*";$ 'G;*$ '&;9A&(<*$'&(+$&"++($"<*$=;*"8*$D"($&11*+1*$)&$<&1(9<&)(1@$:*$)&$'G;*K$0<$

=;@+*<1&<1$:*"#$&A1*+$:*$<&(++&<A*+J$)*$+(*<$*1$A*)"($:*$+&$'G;*J$:@)(8;@+$=&;$"<$&>*<1$:E@1&1$

A(8()J$)E@1;&<>*;$=9";;&(1$:@'9<1;*;$?$)&$%9(+$+&$%()(&1(9<$'&1*;<*))*$'&;9A&(<*$*1$)&$<&1(9<&)(1@$

'&;9A&(<*$:*$+&$'G;*K$O&(+$()$<*$)"($+"%%(1$=&+$:E@1&C)(;$+&$%()(&1(9<$'&1*;<*))*J$A*))*IA($:9(1$N1;*$

)@>(1('*K$\9";$A*)&J$()$:9(1$&==9;1*;$"<$&A1*$:*$'&;(&>*$=;9"8&<1$<9<$+*")*'*<1$)&$)@>&)(1@$:*$

)E"<(9<$:*$+*+$=&;*<1+$'&(+$&"++($)&$)@>(1('(1@$:*$+&$%()(&1(9<K$Pour ceux nŽs apr•s 2007 dÕun 

p•re Žtranger mariŽ lŽgitimement ˆ une m•re marocaine, ils deviennent automatiquement des 
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Marocains. Mais ils doivent cependant apporter lÕacte de naissance dŽlivrŽ par lÕagent dÕŽtat 

civil de son lieu de naissance. $

]($)&$=*;+9<<*$=;@1*<:$D"E*))*$*+1$<@*$&"$O&;9A$:*$=&;*<1+$@1;&<>*;+$:9<1$)E"<$S$*+$)"(I

'N'*$<@$Q:9"C)*$G/1&10#"TJ$9"$D"E*))*$&$@1@$<&1";&)(+@*$=&;$)*$C(*<%&(1$:*$)&$)9(J$9"$D"E*))*$&$

+9"+A;(1$?$)&$<&1(9<&)(1@$&=;G+$"<*$:";@*$:*$A(<D$:*$'&;(&>*$&8*A$"<$F9''*$'&;9A&(<$Q<&1";&I

)(+&1(9<$=&;$'&;(&>*TJ$)&$=;*"8*$:*$+9<$&==&;1*<&<A*$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*$=9";;&(1$N1;*$%&A()*$?$

&==9;1*;J$>;YA*$?$:*"#$&A1*+$:*$<&(++&<A*$:*$:*"#$>@<@;&1(9<$Q+9<$=&;*<1$*1$)"(T$*1$)*$:&F(;$9"$)*$

:@A;*1$:*$<&1";&)(+&1(9<$="C)(@$&"$ABCD$*1$*<;*>(+1;@$&"=;G+$:"$1;(C"<&)$:*$=;*'(G;*$(<+1&<A*$

:*$+9<$)(*"$:*$;@+(:*<A*$&"$'9'*<1$:*$)&$<&1";&)(+&1(9<K$$

W*=*<:&<1J$)*+$=*;+9<<*+$D"($+9<1$<@*+$?$)E@1;&<>*;$:*$=&;*<1+$'&;9A&(<+$*"#I'N'*+$<@+$

?$)E@1;&<>*;$:@=9";8"+$:*$19"1*$=;*"8*$@A;(1*J$9"$)*+$=*;+9<<*+$D"($<*$+9<1$=&+$*<$'*+";*$:*$

=;9"8*;$)*";$%()(&1(9<$=&;$@A;(1J$:9(8*<1$"1()(+*;$:E&"1;*+$'9:&)(1@+$:*$=;*"8*$=9";$=;9"8*;$)*";$

&==&;1*<&<A*$?$)&$<&1(9<$?$1(1;*$:*$<&1(9<&)(1@$:E9;(>(<*K$,&<+$"<*$+9A(@1@$1;(C&)*$*<A9;*$1;G+$

*<[S+1@*$:&<+$)*$'9<:*$;";&)J$9e$)E(:*<1(1@$(<:(8(:"*))*$+*$A9<%9<:$&"$L$<9"+$MJ$()$*+1$1;G+$:(%%(I

A()*$:E&==9;1*;$)&$=;*"8*$@A;(1*$:*$)&$=&1*;<(1@$*<$=;9:"(+&<1$:*+$&A1*+$:*$<&(++&<A*K$$$

$
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C04&3%1.'( )'%D%3,$%'2<&1'"4.%'2%'10.0-/+.+'?"/>"1.'"4.%'2%'1"/>>"14%'%.'2%'1"./01"$/.+'3"-04"/1%'%1'(56E'

$

;0&-4%'F')'GHI JA0&-1%&K%L'4M.%'FENOP7FQ'

$

ƒtant donnŽ quÕˆ lÕŽpoque de la codification de la nationalitŽ la L$raison graphique''* M 

nÕŽtait pas encore prŽgnante dans lÕactivitŽ bureaucratique d"$<9"8*) lÕƒtat$'&;9A&(<, cÕest-ˆ-

dire lÕidentitŽ des individus Žtait encore male saisie par lÕŽcriture, les rŽdacteurs du Code de la 

nationalitŽ, pour faire face ˆ lÕabsence de preuves documentaires, ont instituŽ une nouvelle 

technique de preuve importŽe du Code civil fran•ais: la possession dÕŽtatJ$:@%(<(*$A9''*$L$"<$

*<+*'C)*$:*$%&(1+$="C)(A+J$<919(;*+$*1$<9<$@D"(89D"*+J$@1&C)(++&<1$D"*$)s(<1@;*++@$*1$+*+$=&;*<1+$

+*$+9<1$A9'=9;1@+$A9''*$:*+$O&;9A&(<+$*1$9<1$@1@$;*>&;:@+$A9''*$1*)$1&<1$=&;$)*+$&"19;(1@+$

="C)(D"*+$D"*$=&;$)*+$=&;1(A")(*;+''+ MK$

W*$:(+=9+(1(%$:*$;*A9<<&(++&<A*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:E9;(>(<*$=9+*$&(<+($1;9(+$>;&<:*+$A9<:(I

1(9<+$A"'")&1(8*+K$.E(<:(8(:"$D"($=9;1*$)*$<9'$:*$+*+$=&;*<1+J$D"*$A*+$:*;<(*;+$;*A9<<&(++*<1$

A9''*$)*";$*<%&<1$*1$:9<1$"<$9"$=)"+(*";+$&"1;*+$=*;+9<<*+$:*$)&$)9A&)(1@$Q&:9")+J$+&>*+J$89(+(<+J$

$
225 Goody, 1979 [1977] 
226 Code de la nationalitŽ marocain... op cit. 
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&'(+$:*$)&$%&'())*J$*1AKT$:*$)&$)9A&)(1@$&11*+1*<1$=&;$1@'9(><&>*$D"E()$*+1$)*";$%()+J$=*"1$N1;*$A9<I

+(:@;@$A9''*$=9++@:&<1$)E@1&1$:E"<$<&1(9<&)$'&;9A&(<K$0<+"(1*J$()$:9(1$&89(;$&:9=1@$:";&<1$+&$

8(*$"<$*<+*'C)*$:*$A9'=9;1*'*<1+$D"E&";&(1$&:9=1@$"<$O&;9A&(<K$W*=*<:&<1J$)*$%&(1$:*$+*$:@I

A)&;*;$<&1(9<&)$'&;9A&(<J$'N'*$+($A*11*$:@A)&;&1(9<$*+1$A9;;9C9;@*$=&;$:*+$1@'9(><&>*+$:F$)0/#1&

9"$:*$+&>*+$:*$)&$)9A&)(1@J$<*$+"%%(1$=&+$=9";$N1;*$A9<+(:@;@$A9''*$1*)K$f1&<1$:9<<@$D"*$)&$<&I

1(9<&)(1@$*+1$"<$&A1*$H";(:(D"*$:*$:;9(1$="C)(AJ$D"($)(*$)E(<:(8(:"$?$)Ef1&1$'&;9A&(<J$A*11*$=;@1*<I

1(9<$:9(1$*<%(<$%&(;*$9CH*1$:E"<*$&AA*=1&1(9<$:*$)&$=&;1$:*+$&"19;(1@+$="C)(D"*+$?$1;&8*;+$"<*$

=;9A@:";*$C";*&"A;&1(D"*$:*$8&)(:&1(9<K$WE*+1$&"$<(8*&"$:"$1;(C"<&)$:*$=;*'(G;*$(<+1&<A*$:"$

)(*"$:*$;@+(:*<A*$:*$)E(<1@;*++@$D"*$+*$:@;9")*;&$A*11*$=;9A@:";*$:*$8&)(:&1(9<$:*$)&$=9++*++(9<$

:E@1&1K$]";$)&$C&+*$:*$)E*<+*'C)*$:*$A*+$@)@'*<1+$*1$(<:(A*+J$D"($)&(++*<1$=;@+&>*;$9"$<9<$:*$

)E*#(+1*<A*$:*$=9++*++(9<+$:E@1&1$<&1(9<&)$'&;9A&(<J$)*$1;(C"<&)$;*A9<<&(1$&"$:*'&<:*";$A9''*$

=9++@:&<1$)E@1&1$:E"<$O&;9A&(<J$*1$?$1(1;*$:*$=;*"8*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$:E9;(>(<*K$]($+*+$=9++*++(9<+$

:E@1&1$+9<1$8&)(:@*+J$)*$1;(C"<&)$)"($;*'*1$L$"<*$*#=@:(1(9<$:*$)&$:@A(+(9<$H":(A(&(;*$D"(J$?$1(1;*$

=;(<A(=&)J$&$1;&<AF@$:@%(<(1(8*'*<1$)&$D"*+1(9<''0 MK$3*%)*1$:*$)&$=9++*++(9<$:E@1&1$:*$<&1(9<&)$

'&;9A&(<J$A*$:9A"'*<1$H":(A(&(;*$:*8(*<1$&(<+($"<*$=;*"8*$9%%(A(*))*$:*$+9<$&==&;1*<&<A*$?$)&$

<&1(9<$'&;9A&(<*K$$$$

Vincent DŽnis et Ilsen About ont montrŽ comment lÕƒtat, dans sa vocation ˆ codifier et ˆ 

enregistrer lÕidentitŽ des individus, est entrŽ en conflit et en concurrence avec dÕautres instances 

concurrentes dÕidentification des m•mes individus qui appartiennent ̂  la fois ̂  lÕƒtat mais aussi 

ˆ dÕautres corporations locales'', . ]*$C&+&<1$+";$)*+$1;&8&"#$:*$WF&;)*+$\*(;A*J$:*$\&")$3(A9*";J$

:*$7&A[$699:S$*1$:*$59;C*;1$0)(&+J$6@;&;:$59(;(*)$'9<1;*J$D"&<1$?$)"(J$D"*$)*$=&++&>*$:E"<*$

%9;'*$:E(:*<1(%(A&1(9<$C&+@*$+";$)E9;&)(1@$*1$)*$%&A*I?I%&A*&?$A*))*$%9<:@*$+";$)E@A;(1";*$*1$)*+$

=&=(*;+$:E(:*<1(1@$;@+")1*$:"$+9"A($:*$)Ef1&1$?$:91*;$"<*$(:*<1(1@$A*;1&(<*$?$19"+$)*+$(<:(8(:"+$D"($

A(;A")*<1$+";$+9<$1*;;(19(;*''- K$$.*$=&++&>*$:E(<:(A*+$&11*+1&<1$)&$=9++*++(9<$:E@1&1$'&;9A&(<$?$

"<*$=;*"8*$@A;(1*$:*$)E(:*<1(1@$<&1(9<&)*$:"$O&;9A&(<$A9<%(;'*$:&<+$)*$A&+$:"$O&;9A$A*+$=;9I

A*++"+$:@A;(1+$=&;$)E*<+*'C)*$:*$A*+$1;&8&"#$A(1@+$=)"+$F&"1+K$$

Non prŽvues par les rŽdacteurs du nouveau Code de nationalitŽ, dÕautres preuves de na-

tionalitŽ se sont progressivement imposŽes ˆ partir des annŽes 1970.$Sous couvert de rationali-

sation$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$)*$<&1(9<&)$*1$)E@1;&<>*;, le minist•re de lÕIntŽrieur dirigŽ par Dr. 

Mohamed Benhima (1924-1992), ancien premier ministre (de 1967 ˆ 1969) redevenu en 1972 

ministre de lÕIntŽrieur sous le gouvernement de Karim Lamrani I (1971-1972 ), instaure une 

$
227 Ibid. 
228 Ilsen et DŽnis 2010 
229 Noiriel, 2007 
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carte dÕidentitŽ uniforme unique et obligatoire pour tous les nationaux ayant lÕ‰ge de voter; car 

lÕobjectif Žtait aussi pour lÕƒtat dÕavoir un contr™le sur les futurs Žlecteurs lors des prochaines 

ŽchŽances Žlectorales en perspectives, notamment les Žlections lŽgislatives de juin 1977. La 

gestion de cette nouvelle carte est confiŽe ˆ la Direction gŽnŽrale de la SŽcuritŽ nationale 

(DGSN). Jusque-lˆ facultative, la carte dÕidentitŽ nationale devient ainsi obligatoire, et sa non-

prŽsentation ˆ la police est passible de sanction. Cette obligation est un moyen pour lÕadminis-

tration de gŽnŽraliser son usage par les nationaux. LÕŽtranger est donc celui qui nÕa pas droit ˆ 

cette carte rŽservŽe exclusivement aux Marocains'(/ .  

O&(+$)*$%&(1$:*$=9++@:*;$19"1*+$A*+$=;*"8*+$:*$)&$<&1(9<&)(1@$<*$%&(1$=&+$;&11&AF*'*<1$=*;=@I

1"*)$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*J$A&;$&"1&<1$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$)*$ '9<9=9)*$:*$:@A(:*;$D"($*+1$+9<$

<&1(9<&)$&"1&<1$()$+E*+1$&;;9>@$)*$=9"89(;$:*$:@A(:*;$&8*A$D"($()$%&"1$'&(<1*<(;$)*$)(*<$?$A*11*$

<&1(9<$9"$&8*A$D"($()$%&"1$*#A)";*$*<$)*$;9'=&<1$"<()&1@;&)*'*<1$9"$*<$A9<A*;1&1(9<$&8*A$)E(<1@I

;*++@K$-)$&$=&;$*#*'=)*$(<+1(1"@$:*+$=;9A@:";*+$:E*#A)"+(9<$:*$A*;1&(<+$(<:(8(:"+$QA;('(<*)+$&S&<1$

A9''(+$:*+$A;('*+$>;&8*+J$(<:(8(:"+$:&<>*;*"#$=9";$)&$+@A";(1@$<&1(9<&)*J$)*+$=*;+9<<*+$(<:@I

+(;&C)*+T$:*$)&$A9''"<&"1@$<&1(9<&)*J$+9(1$=&;$89(*$:*$A9<1;&(<1*$="C)(D"*$Q:@AF@&<A*$:*$)&$

<&1(9<&)(1@T$9"$89)9<1&(;*'*<1$Q;@=":(&1(9<$:*$)&$<&1(9<&)(1@TK$$

Z*)$D"*$A9<+1(1"@J$A*$+S+1G'*$:*$=;*"8*$:*$)&$<&1(9<&)(1@$&"$O&;9A$*+1$%&89;&C)*$?$A*"#$

D"($+9<1$:*8*<"+$O&;9A&(<+$U$()$*+1$=)"+$%&A()*$:*$=;9"8*;$+&$<&1(9<&)(1@$&AD"(+*$D"*$A*))*$:E9;(I

>(<*K$0<+"(1*J$)&$AF&;>*$:*$)&$=;*"8*$(<A9'C*$?$A*)"($9"$?$A*))*$D"($=;@1*<:$&==&;1*<(;$9"$&89(;$

&==&;1*<"$?$)&$<&1(9<$'&;9A&(<*K$.*$A9:*$&$@>&)*'*<1$(<+1(1"@$)&$=;9A@:";*$:*$A9<1*+1&1(9<$:*$

)&$<&1(9<&)(1@$:E"<*$=*;+9<<*$D"($=;@1*<:$&==&;1*<(;$?$)&$<&1(9<$ '&;9A&(<*$U$)&$AF&;>*$ :*$ )&$

=;*"8*$(<A9'C*$:&<+$A*$A&+$?$A*)"($D"($)"($A9<1*+1*$)E&==&;1*<&<A*$:E"<*$=*;+9<<*$?$)&$<&1(9<$

'&;9A&(<*K$0<%(<J$)*$=;9A*++"+$:*$%&C;(A&1(9<$:*$A*+$=;*"8*+$*1$:*$)*";$=;9A@:";*$:*$:@)(8;&<A*$

9%%;*$&"#$C";*&"A;&1*+$QH">*+J$=;9A";*";J$&>*<1+$:E@1&1$A(8()J$&>*<1$A9<+")&(;*T$*1$&"#$<91&C()(1@+$

)9A&)*+$"<$1*;;&(<$=9)(1(A9IH":(A(&(;*$%&89;&C)*$&"$%&R9<<*'*<1$:*$)&$A(19S*<<*1@$'&;9A&(<*$*1$?$

)&$;*:@%(<(1(9<$:*$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$@1;&<>*;$*1$<&1(9<&)K$

$

"/0!/.5#.)0!*((%9*)*&/0!$'!1-B#'&/!F!$/0!%)1#.9/10!+#0!,-&&/!

(/0!#')1/0 !
"

$
230 Dahir du 15 fŽvier 1977, instituant la carte dÕidentitŽ nationale, BO no 3363, du 6/04/1977, p.453. Article 

21 du dahir sur lÕŽtat civil, BO no5054 du 7 novembre 2002, p.1193. 
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&55$;A&(')"5)..)-"K%)".@$'"&AA)..)",5,"!".)-";U2)-"59.,M&8&,2)-"VE"7@&,"989"2)j%"*"1HE"%'"3)-"
K%&28,)2-"A$A%.&,2)-"3)".&"B,..)E"A&2"6\4"&B)5"K%,"7@&B&,-"C&,8"5$''&,--&'5)"%'"&'"A.%8b8"A&2".)"
M,&,-"3)"5)88)"&--$5,&8,$'\"6U2)"3)"3)%d")'C&'8-"'9-":$2-";&2,&()"&B)5E"3,8Q)..)E"!"%'"6&2$5&,'"
K%,"&"2)C%-9"3)"2)5$''&,82)"J\N"5$;;)"-&"C,..)"VE")..)";@&"2)j%"A$%2"A&--)2"%'")'82)8,)'"-%2"
.@:,-8$,2)"3)-"5$'3,8,$'-"7%2,3,K%)-"3)"-)-"!")'C&'8-",..9(,8,;)-"V\"f'"A29-)'5)"3)"-&"(2&'3)"
C,..)"J\N"m(9)"3)"]^"&'-E")8"3)"-$'"A)8,8"C2U2)"m(9"3)":%,8"&'-E"3$'8".)"AU2)")-8"D&;)2$%'&,-E"
&B)5".)-K%).-")..)":&M,8)")'5$2)"3&'-"%'"&AA&28);)'8"3)"82$,-"A,U5)-\"JA2U-";@&B$,2"-)2B,"3%"
8:9E".&";U2)"3)"64"'$%-"&".&,--9-"&%"-&.$'"A$%2"K%)"7)"A%,--)"95:&'()2"!"82&'K%,..);)'8"V"&B)5"
.)-"!" )'C&'8-"V")8".)%2";U2)\"4$%-"C$2;)"3)"3,-5%--,$'E"7@&,"29&.,-9"%'")'82)8,)'"3@%')":)%2)"hH"
;,'%8)-E"&.8)2'&'8".&";U2)")8"-&"C,..)"3)"]^"&'-\""4).$'")..)E"J\NE"-&"C,..)"&,'9)E")-8"'9)")'";&2-"
]^^^"3&'-"%'":bA,8&."A%M.,5"*"S&M&8\"6&,-"5).%,"K%@)..)"'$;;)"5$;;)".)"!"M&M&"V"3)"-&"C,..)E"
%'"6&2$5&,'"K%@)..)"&B&,8"2)'5$'829"A&2"!":&-&23"VE"&"',9".&"A&8)2',89"3)"-&"C,..)\"+U-"K%)"-&"
C&;,..)"&"&AA2,-"K%@)..)"98&,8")'5),'8)E")..)"&"989"2)',9)")8")dA%.-9)"3)".&";&,-$'"C&;,.,&.)\"D@)-8"
&,'-,"K%@)..)")-8"&..9)"B,B2)"3&'-"%')"&%82)"B,..)"'$'".$,'"3)"S&M&8E"5:)i"-&"8&'8)";&8)2')..)"*"
4&.9"7%-K%@*"-$'"&55$%5:);)'8\"f..)"&"B$%.%",'-52,2)"-&"C,..)"*".@98&8"5,B,."3)".&"B,..)";&,-"*"-&"
(2&'3)"-%2A2,-)".@&()'8".%,"3);&'3)"3)"A2$3%,2)".@&58)"3)";&2,&()")8".)-"A,U5)-"3@,3)'8,89"3%"
AU2)\"v@&T&'8"A&-"A%"-)"A2$5%2)2"5)-"3$5%;)'8-E")..)"'@&"C,'&.);)'8"A&-"A%".@,'-52,2)"*".@98&8"
5,B,.\"+%"C&,8"K%@)..)"')"3,-A$-)"3@&%5%'"3$5%;)'8".&"C&,-&'8")d,-8)2"7%2,3,K%);)'8E")..)"'@&"
A&-"A%"'$'"A.%-",'-52,2)"-&"C,..)"*".@95$.)")'"FPPH\"6&,-"-&"C,..)"&B&,8"29%--,"*"-%,B2)".)-"5$%2-"
5$;; )"&%3,82,5)".,M2)"(2m5)"*"%'"-$%8,)'"K%@)..)"&"M9'9C,5,9"3)".&"A&28"3@%')"&--$5,&8,$'"3)"-$'"
K%&28,)2\"n"3$%i)"&'-E")..)"&"&M&'3$''9".@95$.)"A$%2"-)"C&,2)");A.$T)2"5$;;)"%')"M$'')"&%Q
A2U-"3@%')"C&;,..)"*"S&M&8Q<,..)\"J%7$%23@:%,"m(9)"3@%')"B,'(8&,')"3@&''9)-E"-&"C,..)"'9)":$2-"
;&2,&()")-8"8$%7$%2-"-&'-"A&A,)2-"3@,3)'8,89"'&8,$'&.)")8".@X8&8";&2$5&,'"2)C%-)"3)".&"2)5$'Q
'&,82)"5$;;)"5,8$T)'')";&2$5&,') )(" \"

$

]*)9<$]&<H&S$]"C;&F'&<S&'J$)E9<$=*"1$N1;*$=*;R"$9"$1;&(1@$=&;$+*+$=;9AF*+$A9''*$@1;&<I

>*;$A9''*$ )E9<$=*"1$&"++($N1;*$"<$@1;&<>*;$:&<+$+&$=;9=;*$A")1";*'(' K$W*$;@A(1$())"+1;*$)&$+(1"&1(9<$

:*$A*+$'())(*;+$:E*<%&<1+$D"($+9<1$A9<+(:@;@+$A9''*$:*+$@1;&<>*;+$<9<$=&+$=&;A*$D"E()+$9<1$(++"+$

:*$)E(''(>;&1(9<$<($=&;A*$D"E()+$+9<1$:*+$*<%&<1+$<@+$:*$=&;*<1+$@1;&<>*;+J$'&(+$?$A&"+*$:*$)*";$

<&(++&<A*$A9<+(:@;@*$A9''*$())@>(1('*$U$*+1$:9<A$@1;&<>*;$A*)"($D"($<&v1$:E"<$;&==9;1$+*#"*)$

A9<+(:@;@$A9''*$())@>(1('*$:"$=9(<1$:*$8"*$:*$)Ef1&1K$W*11*$:*;<(G;*$A9<%(>";&1(9<$+">>G;*$:9<A$

D"*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$AE*+1$&"++($1*<1*;$:*$;@(%(*;$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$)*$<&1(9<&)$

*1$)E@1;&<>*;$+";$)&$C&+*$:*$=;(<A(=*+$'9;&"#$H";(:(D"*'*<1$A9:(%(@+'(( K$\9";1&<1$)&$D"*+1(9<$:*$

)&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*$<E*+1$=&+$&"++($@8(:*<1*$D"E()$<ES$=&;&(1J$A9''*$)*$'9<1;*$)E*#*'=)*$

:*$!K4$*1$:E&"1;*+$*<%&<1+$())@>(1('*+K$!"$O&;9AJ$)&$L$%()(&1(9<$+*$;@&)(+*$=&;$)&$=;9A;@&1(9<$:*$

)E*<%&<1$=&;$+*+$=&;*<1+K$0))*$*+1$)@>(1('*$9"$())@>(1('*'() MK$W*))*$D"($:9<<*$:;9(1$?$)&$<&1(9<&)(1@$

$
231 Entretien n¡96 avec M.S, et n¡96 bis avec sa fille A.B, Rabat le 19 avril 2018, et journal de terrain du 

m•me jour. 
"#" (I'F23+%35R3%G(:;<C(
233 Dans le cas des enfants illŽgitimes de lÕEmpire fran•ais, voir Saada, 2007. 
234 Article 142 du Code de la Famille marocain, op. cit. 
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'&;9A&(<*$:9(1$9C)(>&19(;*'*<1$N1;*$)@>(1('*K$,*+$<9'C;*"#$*<%&<1+$A9''*$!K4$+*$1;9"8*<1$

&(<+($:&<+$"<*$+(1"&1(9<$&:'(<(+1;&1(8*$(;;@>")(G;*$*1$=;@A&(;*$U$()+$+9<1$;*<(@+$=&;$)Ef1&1J$*1$)*";$

'G;*$+*$89(1$<(*;$*1$*#A)";*$:"$:;9(1$:*$1;&<+'*11;*$?$+*+$*<%&<1+$+&$<&1(9<&)(1@$'&;9A&(<*J$=&;A*$

D"E()+$+9<1$A9<+(:@;@+$=&;$)Ef1&1$A9''*$@1&<1$:*+$*<%&<1+$())@>(1('*+$D"($<*$=*"8*<1$=&+$&==&;I

1*<(;$&"$;9S&"'*$:"$O&;9AK$W*$A&+$'9<1;*$A9''*<1$)Ef1&1$'&;9A&(<$'N)*$)9>(D"*$;*)(>(*"+*$*1$

)9>(D"*$:*$<&1(9<&)(1@$=9";$H"+1(%(*;$)E*#A)"+(9<$:*+$*<%&<1+$<@+$F9;+$'&;(&>*$:*$=&;*<1+$'&;9I

A&(<+K$LÕƒtat refuse leur inscription ˆ lÕŽtat civil, bien que les associations rŽussissent parfois ˆ 

faire inscrire certains dÕentre eux. Ë dŽfaut de cette inscription, ces enfants sont dŽpourvus 

dÕune identitŽ et dÕune nationalitŽ leur permettant de sÕinscrire ˆ lÕŽcole ou dÕavoir acc•s ˆ 

certains droits.$$

,&<+$L$.*+$*#A)"+$:*$)E(<1@;(*";$MJ$\(*;;*$49";:(*"$*1$\&1;(A[$WF&'=&><*$9<1$:@A;(1$)*$

=;9A*++"+$=&;$)*D"*)$)E9<$<*$=*"1$=&+$%&(;*$&AA@:*;$&"#$:(%%@;*<1+$<(8*&"#$:"$+S+1G'*$+A9)&(;*$

19"+$)*+$*<%&<1+$(++"+$:*$%&'())*+$A")1";*))*'*<1$())@>(1('*+$+&<+$D"*$)*+$&>*<1+$<*$=;*<<*<1$)*$

;(+D"*$:*$:@8&)9;(+*;$+S'C9)(D"*'*<1$*1$@A9<9'(D"*'*<1$)*+$:(=)m'*+$<&1(9<&"#'(* K$W*$=;9I

A*++"+$:E*#A)"+(9<$;*++*'C)*$?$C(*<$:*+$@>&;:+$?$A*)"($D"($*+1$?$)En"8;*$:&<+$)*$A&+$:*+$*<%&<1+$

())@>(1('*+$?$D"($)Ef1&1$'&;9A&(<$;*%"+*$)E&AAG+$?$)&$A(19S*<<*1@$'&;9A&(<*$=9";$<*$=&+$:@8&)9I

;(+*;$'9;&)*'*<1$A*))*IA(K$|"&<1$?$!C:*)'&)*[$]&S&:J$()$&$'(+$*<$)"'(G;*$)*$=&;&:9#*$D"($*<I

19";*$)&$8(*$:*+$*<%&<1+$<@+$*<$P;&<A*$:*$=&;*<1+$&)>@;(*<+$U$=;(+$:&<+$"<*$1*<+(9<$*<1;*$"<*$

+9A(@1@$ :E&AA"*()$ D"($ +9"F&(1*;&(1$ )*+$ (<8(+(C()(+*;$ *1$ )*";+$ %&'())*+$ L$:@+9;(*<1@*+$M$ =&;$ )*+$

@=;*"8*+$:*$)E@'(>;&1(9<J$A*+$*<%&<1+$+9<1$L$@1;&<>*;+$M$8(+I?I8(+$:*$)*";$=&S+$'&(+$&"++($=&;$

;&==9;1$?$)*";+$=&;*<1+K$f1;&<>*;+$?$)&$'&(+9<$%&'()(&)*$&"1&<1$D"E?$)*";$f1&1J$L$A*+$*<%&<1+$())@I

>(1('*+$M$9<1$:"$'&)$?$*#(+1*;$=9)(1(D"*'*<1'(+ K$$f1;&<>*;+$&"$;9S&"'*$:*+$%()(&1(9<+$)@>(1('*+J$

A*+$*<%&<1+$;*<(@+$=&;$)Ef1&1$'&;9A&(<$+9<1$&"++($:*+$@1;&<>*;+$=9";$)*";+$=&;*<1+$'&;9A&(<+J$

'&(+$:*+$L$@1;&<>*;+$:*$)*";$+&<>J$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)*";$'&(+9<J$&8*A$D"($()+$8(8*<1$19"+$)*+$

H9";+J$?$D"($()+$:9<<*<1$?$'&<>*;'(0 MK$W*$=F@<9'G<*$:E*<%&<1+$())@>(1('*+$9"$&C&<:9<<@+$*+1$

"<$=F@<9'G<*$>)9C&)$<91&''*<1$*<$!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*'(, K$$d(A1('*+J$'&)1;&(1@+J$*#=)9(1@+J$

8")<@;&C)*+$+9<1$&"1&<1$:*$D"&)(%(A&1(%+$D"*$)*+$9;>&<(+&1(9<+$(<1*;<&1(9<&)*+$"1()(+*<1$=9";$)@>(I

1('*;$)*";$(<1*;8*<1(9<$?$1;&8*;+$:*+$=;9>;&''*+$:*+1(<@+$?$A*+$*<%&<1+K$0<$!%;(D"*$*<$>@<@;&)*J$

$
235 Bourdieu et Champagne, 1992 
236 Sayad, 2006 II, 1979 
237 Ibid :126. 
238 Pour une analyse dŽtaillŽe en Afrique subsaharienne, voir !.#3'53RG(:;;D 
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)&$A9<<&(++&<A*$*1$)*$+&89(;$+";$A*+$*<%&<1+$+9<1$+9"8*<1$=;9:"(1+$*1$8@F(A")@+$=&;$)*+$9;>&<(+&I

1(9<+$(<1*;<&1(9<&)*+$Qk<(A*%T$?$=&;1(;$:"$A9<A*=1$:*$L$=;91*A1(9<$:*$)E*<%&<A*$M'(- K$!8*A$)E&<&I

)S+*$:"$A&+$:*+$*<%&<1+$())@>(1('*+J$A*$AF&=(1;*$H*11*$"<*$)"'(G;*$+";$"<$=F@<9'G<*$H"+D"E(A($

=*"$@1":(@$*<$1*;'*+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9AK$7"+D"E(A($A&<19<<@*$:&<+$)*$

'9<:*$:*+$;&==9;1+$=;9:"(1+$=&;$:*+$/56$*1$&++9A(&1(9<+$'&;9A&(<*+J$)&$=;9C)@'&1(D"*$:*+$

*<%&<1+$())@>(1('*+$&"$O&;9AJ$:*+$@1;&<>*;+$=&+$A9''*$)*+$&"1;*+J$:9<<*$?$89(;$"<*$'9:&)(1@$

+(<>")(G;*$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$:&<+$)*";$;&==9;1$&8*A$)*+$<&1(9<&"#K$$

W*11*$A9<%(>";&1(9<$+">>G;*$:9<A$D"*$>9"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$AE*+1$&"++($;@(%(*;$

)&$%;9<1(G;*$*<1;*$)*$<&1(9<&)$*1$)E@1;&<>*;$+";$)&$C&+*$:*$=;(<A(=*+$'9;&"#$H";(:(D"*'*<1$A9:(I

%(@+')/ K$\9";$>9"8*;<*;$)&$+*#"&)(1@$:*$+*+$A(19S*<+$:&<+$+9<$;9S&"'*J$)Ef1&1$'&;9A&(<$&$(<+1(1"@$

<9<$+*")*'*<1$:*+$'*+";*+$=@<&)*+$=9";$;@=;('*;$)*+$;*)&1(9<+$+*#"*))*+$F9;+$'&;(&>*$'&(+$()$&$

&"++($ '(+$*<$=)&A*$:*+$+1(>'&1*+$=9";$*+1&'=())*;J$F"'()(*;$*1$:(%%@;*<A(*;$?$8(*$A*+$*<%&<1+$

())@>(1('*+$:*+$*<%&<1+$)@>(1('*+$:"$;9S&"'*K$\9";$@AF&==*;$?$A*11*$:9"C)*$=*(<*&&$@1&1(D"*$*1$

%&'()(&)*&&$A*;1&(<*+$'G;*+$A@)(C&1&(;*+$&C&<:9<<*<1$)*";+$*<%&<1+$:&<+$)&$;"*J$&=;G+$)E&AA9"AF*I

'*<1$=&;%9(+$A)&<:*+1(<K$Sortant de la logique rŽpressive et humiliante, pour Žpouser une logique 

qui ressemble ˆ celle de la biopolitique dŽcrite par Michel Foucault, les rŽdacteurs du Code de 

la nationalitŽ ont mis en place un dispositif de prise en charge de ces Ç enfants abandonnŽs È 

pour en faire des citoyens du royaume en leur offrant une nouvelle vie. Dans ce sens, lÕƒtat 

marocain devient un gestionnaire de la vie de ces Ç enfants abandonnŽs È de parents inconnus. $

$

D"#$ "+.&+,#$ -"+*1#$ (%$ -2H&%)"$ I$ ("#$ &8&,-*("#$ 2%$ ("#$ J$
#&+#=8&8*"-#$K$L$

$

.E())"+1;&1(9<$)*$=)"+$+(><(%(A&1(8*$:*$)&$A9<:(1(9<$:E*#1;&<@(1@$:*$A*+$*<%&<1+$*+1$)(@*$&"$

=;9C)G'*$;*)&1(%$?$)*";$;*A9<<&(++&<A*$*1$A)&++(%(A&1(9<K$0<$*%%*1J$+elon les chiffres officiels pu-

bliŽs par les associations de soutien ˆ ces Ç m•res cŽlibataires È, chaque annŽe entre 50.000 ˆ 

60.000 enfants naissent hors mariage dans le royaume du Maroc. CÕest lÕŽquivalent du nombre 

total des Žtrangers recensŽs en 1994 au Maroc, et lÕŽquivalent de 63% du nombre total des 

Žtrangers recensŽs en 2014 au Maroc. \)"+$:*$uii$:E*<1;*$*"#$+9<1$&C&<:9<<@+$8(8&<1+$9"$'9;1+$

AF&D"*$&<<@*$?$W&+&C)&<A&K$abw$:*$A*+$%*''*+$D"($:9<<*<1$<&(++&<A*+$F9;+$'&;(&>*+$9<1$@1@$

:*+$C9<<*+$9"$:*+$%*''*+$:*$'@<&>*K$0))*+$+9<1$*+1('@*+$*<1;*$ciKiii$?$xiKiii$C9<<*+$Y>@*+$

$
"#) (&'()*%
240 Dans le cas des enfants illŽgitimes de lÕEmpire fran•ais, voir Saada, 2007. 
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1m1$)E@A9)*'). K$$
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=*1(1$'9<:*$:*+$/56$D"($+E9AA"=*<1$:*$A*+$%*''*+')' MK$JusquÕˆ prŽsent la question de ces 

enfants illŽgitimes est souvent abordŽe sous le prisme des Ç m•res cŽlibataires È, laissant de 

c™tŽ la condition juridique de leur situation : elles sont Ç m•res cŽlibataires È parce quÕelles ont 

eu non seulement des enfants issus dÕune filiation illŽgitime, mais aussi parce que ces enfants 

nÕont fait objet dÕaucune reconnaissance de la part du gŽniteur masculin. Leur condition rŽsulte 

donc en grande partie de la non-reconnaissance de leurs enfants par la famille et par lÕƒtat, ce 

qui les exclus de facto de lÕacc•s ˆ certains droits rŽservŽs aux autres citoyens, qui, quant ˆ eux, 

sont nŽs des liens considŽrŽs comme lŽgitimes. $

Avoir des enfants illŽgitimes ne fait pas de ces m•res des non-citoyennes, mais cela fait 

de leurs enfants des Žtrangers pas comme les autres. Ainsi, leur exclusion et leur prŽcaritŽ so-

ciale rŽsulte en partie de leur incapacitŽ juridique ˆ transmettre la citoyennetŽ marocaine ˆ leurs 

enfants pour que ces derniers puissent lŽgalement avoir acc•s aux droits sociaux et politiques 

au m•me titre que les autres enfants lŽgitimes (disposer dÕun Žtat civil, dÕune identitŽ nationale, 

frŽquenter normalement lÕŽcole publique, accŽder ˆ la fonction publique, etc.). Par exemple, si 

les Ç m•res cŽlibataires È peuvent, en tant que citoyenne du royaume, accŽder au RŽgime dÕas-

sistance mŽdicale gratuite (RAMED) cÕest parce quÕelles sont traitŽes comme des citoyennes 

marocaines capable dÕapporter la preuve de leur nationalitŽ en prŽsentant une carte nationale 

dÕidentitŽ Žlectronique marocaine (CNIE)')( .  

Cependant, leurs enfants sont dans lÕincapacitŽ de prouver leur citoyennetŽ parce quÕils 

ne sont pas reconnus comme des nationaux lŽgitimes ayant droit ˆ une identitŽ nationale maro-

caine au m•me titre que les autres enfants lŽgitimes. En effet, reniŽs ainsi par lÕƒtat marocain, 

ces enfants posent un vŽritable probl•me dÕidentification et de classification parmi les enfants 

du royaume. Mais cette condition juridique ne doit pas non plus occulter la perception sociale 

quÕont les autres nationaux vis-ˆ-vis de ce genre de reproduction sociale. Cela dit, ces m•res 

sont exclues doublement : frappŽes de lÕincapacitŽ de transmettre leur citoyennetŽ ̂  ces enfants, 

elles sont exclues juridiquement du droit de sang accordŽ aux femmes depuis 2007 et qui profite 

$
241 Institut national de SolidaritŽ avec les Femme en DŽtresse (INSAF), Ç la rŽalitŽ du terrain en chiffre È, 

Casablanca, 2019. https://www.insaf.ma 
242 Capelli, 2016: 205 
243 Ibid. 
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uniquement aux autres femmes ayant eu des enfants lŽgitimes. Aussi, elles sont socialement et 

moralement exclues parce quÕelles auraient commis un Ç p•chŽ È religieusement condamnable 

par la famille et pŽnalement rŽprŽhensible par lÕƒtat. Cette nouvelle fa•on dÕapprŽhender la 

question des enfants nŽs hors mariage en sÕintŽressant ˆ leur condition juridique nous am•ne ˆ 

poser la question suivante : si ces enfants ne sont pas reconnus par leur p•re Žtranger ou maro-

cain, comment sont-ils identifiŽs et classŽs par rapport aux autres nationaux lŽgitimes ? 

! "J\")-8"'9)")'"FPPF",5,"*"S&M&8E"-$'"AU2)"98&,8"%'";,(2&'8"5$'($.&,-"K%,"-@)-8"2)8$%2'9"&%"
D$'($"0o>"+)A%,-"FPPG"'$%-"-$;;)-"82$,-"C,..)-";&2$5&,')-"*"e82)"3&'-".&";e;)"-,8%&8,$'\"
v$%-"&..,$'-"8$%8".)"8);A-"*".@J;M&--&3)"3%"D$'($"A$%2"3);&'3)2"*".@X8&8"5$'($.&,-"3)"2)Q
5$''&,82)"'$-")'C&'8-")8"3)".)-"A2)'32)")'"5:&2()E";&,-"$'"'$%-"3,8"3)"2&;)')2".)%2"AU2)"5$'Q
($.&,-"A$%2"K%@,."A%,--)".)-"2)5$''&,82)")CC)58,B);)'8")8".)-")'2)(,-82)2")'".)%2-"'$;-\"#@%')"
3@)'82)"'$%-"&B&,8";e;)"989",'C$2;9)"A&2".@J;M&--&3)"K%)"-$'";&2,"98&,8"5$'-,3929"A&2".@X8&8"
5$;;)"%')"A)2-$'')"2)5:)25:9)"A&2" .&"A$.,5)" ;&2$5&,')\" f'"FP]hE" '$%-"&B$'-" )dA.,K%9"*"
+2,--"f."w&i&;,"xA29-,3)'8"3%"Dv+py".&"-,8%&8,$'"3)"'$-")'C&'8-"K%,"-$'8"&%7$%23@:%,"-&'-"
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$

Vivant avec ses parents, A.A.D et deux autres de ses amies marocaines ont eu des enfants 

hors mariage avec des anciens migrants congolais, disent-elles. Connaissant A.A.D depuis plus 

de cinq annŽes, elle mÕa prŽsentŽe ces trois femmes lors du Colloque international sur les Mi-

grations tenu en dŽcembre 2017 dans la salle de rŽception de la wilaya de Rabat.  Avant de se 

croiser en 2006 pour la premi•re dans les locaux de lÕAmbassade du Congo ˆ Rabat, ces trois 

femmes ne se connaissaient pas auparavant. CÕest lors des dŽmarches pour la reconnaissance et 

la prise en charge de leurs enfants quÕelles se sont rencontrŽes autour de cette cause, apr•s la 

naissance de leurs enfants. Il sÕagit dÕune fille et de deux gar•ons nŽs entre 2002 et 2004. IllŽ-

gitimes, parce que nŽs hors mariage, ces enfants sont aujourdÕhui inclassables parmi les catŽ-

gories des nationaux lŽgitimes. RŽsultant dÕune sexualitŽ interdite et non con•u dans la sph•re 

dÕune relation familiale lŽgitime, ces enfants subissent tous les dŽfauts de leurs parents et vivent 

au banc de la sociŽtŽ.  

Vivant dans la sociŽtŽ marocaine comme des Ç paria')* È et sans papiers dÕidentitŽ, ils sont 

per•us comme un probl•me moral et social dont la solution doit •tre envisagŽe, selon lÕƒtat, du 

point de vue du Code pŽnal. Pour dŽsigner ces enfants illŽgitimes, le mot Ç enfant de p•re in-

connu È (dahir de 2002) est utilisŽ par lÕƒtat pour les distinguer des autres enfants dont les p•res 

$
244 Entretien n¡95, avec, A.A.D, membre dÕune association de migrants, Rabat, 18 dŽcembre 2017. 
245 Ibid. 
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sont identifiŽs et connus. Ç Je suis mariŽ lŽgalement avec K depuis 2016, et nous avons eu un 

enfant qui est reconnu par lÕƒtat. Je nÕai pas eu de probl•me pour lÕinscrire ˆ lÕŽtat civil ni ˆ lui 

transmettre ma nationalitŽ marocaine È, dŽclare A. mariŽe ˆ un migrant GuinŽen ˆ Rabat.  

 Bien que son mari, K, soit un Žtranger, A. A.D nÕa pas connu la m•me trajectoire que les 

trois autres femmes marocaines.  ƒtant donnŽ que lÕenjeu est liŽ ˆ la transmission de la citoyen-

netŽ marocaine, seuls les enfants dont la filiation paternelle nÕest pas prouvŽe sont considŽrŽs 

comme Žtant des apatrides car ils ne sont reconnus ni par lÕƒtat marocain ni par lÕƒtat congolais. 

LÕenfant dont la filiation maternelle et paternelle est inconnue devient un Ç enfant de parents 

inconnus È qui, quant ˆ lui, acc•de ˆ la citoyennetŽ marocaine conformŽment au dahir sur la 

nationalitŽ du 4 septembre 1958. La jurisprudence marocaine sÕinscrit souvent dans cette m•me 

logique, selon laquelle Ç la filiation non lŽgitime ne crŽe aucun lien vis-ˆ-vis du p•re et ne 

produit, dÕune fa•on gŽnŽrale, aucune consŽquence juridique')+ È. On peut se demander si lÕapa-

tridie de ces enfants nÕest pas le rŽsultat de la non-reconnaissance de la part de leurs p•res.  

$

F1+&/*#"-$/4*//1'*,*)*,1$",$C%-"&%0-&,*#"-$/&$J$M2+,"$K$
"

La deuxi•me illustration de lÕextranŽitŽ de ces enfants est liŽe au traitement pŽnal des 

actes sexuels auxquels ils sont issus, mais aussi de la bureaucratisation de la honte qui caractŽ-

rise leur existence. Deux situations emblŽmatiques permettent de lÕillustrer. $

u&'()2E"'$B);M2)"FP]_\"c$--93&'8"%')"3$%M.)"'&8,$'&.,89!! ";&2$5&,')")8")-A&('$.)!! E"%')"
C);;)"3$'')"'&,--&'5)")'"FP]h"3@%')"C,..)E";&,-".)"'&8,$'&.";&2$5&,'"K%@)..)"39-,(')"5$;;)"
98&'8".)"AU2)"3)"5)..)Q5,"&"2)C%-9"5&89($2,K%);)'8"3)"2)5$''&,82)".&"A&8)2',89"3)".@)'C&'8"'9":$2-"
;&2,&()\"v@&T&'8"A&-"A%"C&,2)")'2)(,-82)2"-&"C,..)"*".@98&8"5,B,."*"5&%-)"3%"2)C%-"3%"A29-%;9"AU2)E"
)..)"395,3)".)";$,-"K%,"&"-%,B,".&"'&,--&'5)"3)"-&"C,..)"3)"A$28)2"A.&,'8)"5$'82)"5)"3)2',)2"3)B&'8"
.)"82,M%'&."3)"A2);,U2)",'-8&'5)"3)"u&'()2E"A$%2"!"B,$.")8"&M%-"-)d%)."V\"JA2U-"A.%-,)%2-";$,-"
3)"39M&8-E".)"7%()"3@,'-82%58,$'E"A$%2"39A&28,2".&";&2$5$Q)-A&('$.)"3%"'&8,$'&.";&2$5&,'"A29Q
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$
246 Borrmans, 1977: 252 
247https://www.la-croix.com/Monde/Afrique/Le-Maroc-invalide-reconnaissance-dune-enfant-nee-hors-

mariage-2017-10-13-1200884043 
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Cette affaire judiciaire montre que les femmes socialement et culturellement plus dotŽes 

en capital social, culturel et Žconomique optent pour une Ç stratŽgie dÕextraversion249È pour 

pallier le vide laissŽ par le p•re. Dans ce cas, la double nationalitŽ encouragŽe par lÕƒtat maro-

cain qui conteste souvent la dŽcision de certains ƒtat europŽens, comme la Hollande, qui refu-

sent de reconnaitre la double nationalitŽ des Marocains naturalisŽs dans leur pays, peut •tre une 

solution pour doter ces enfants dÕune nationalitŽ afin de les faire sortir de lÕapatridie. LÕillŽgi-

timitŽ de lÕenfant rŽsulte donc de son dŽfaut dÕaffiliation ˆ lÕinstitution familiale, telle que prŽ-

vue par la jurisprudence marocaine. Ce dŽfaut de reconnaissance entraine un second : selon 

lÕexpression cum legitimae nuptiae factae sunt, patrem liberi sequunture ; vulgo quaesitus ma-

trem seuitur (Ç LorsquÕil y a un mariage lŽgitime, lÕenfant suit la condition de son p•re ; lÕenfant 

illŽgitime suit, quant ˆ lui, celle de sa m•re È) LÕenfant nŽ au Maroc dÕune relation sexuelle 

lŽgitime hŽrite du statut juridique de son p•re, celui nŽ hors mariage hŽrite, quant ˆ lui, du statut 

juridique de sa m•re. 

Depuis la codification en 1959 des peines et lÕŽtatisation de la rŽpression pŽnale au Ma-

roc, lÕƒtat marocain sÕest dotŽ dÕun syst•me pŽnal pour contr™ler la sexualitŽ de ses citoyens en 

inventant des catŽgories pŽnales comme Ç attentat aux mÏurs'*/ È, Ç corruption de jeunesse et 

prostitution'*. .È Pour montrer les modalitŽs employŽes par les individus pour contourner les 

interdits imposŽs par lÕIslam et le Code pŽnal marocain, le sociologue marocain, Dialmy Ab-

dessamad, utilise le concept de Ç bricolage sexuel È, qui dŽcrit les tactiques et les stratŽgies 

sociales employŽes par les Marocains pour avoir des relations sexuelles hors mariage'*' . Apr•s 

avoir montrŽ dans sa th•se de sociologie ce quÕelle a appelŽ la triple illŽgitimitŽ (religieuse, 

lŽgale et sociale) des relations sexuelles hors mariages ou, pour reprendre ses mots, des Ç rela-

tions sexuelles prŽconjugales È, Sanaa El Aji montre comment, ˆ travers la transformation de 

la sociŽtŽ marocaine, les Marocains contournent la Ç verbalisation È de la police, en se livrant 

ˆ des stratŽgies technologiques plus modernes (Internet, etc.))%(. Dans ses travaux elle rŽv•le ce 

quÕelle qualifie dÕun paradoxe de la Ç sociŽtŽ patriarcale È marocaine : dÕune part, elle exige 

$
248 Ibid. 
249 Sur la stratŽgie dÕextraversion, voir Bayart, 1989, 1999. 
250 Voir section IV du Code pŽnal marocain 
251 Voir section V du Code pŽnal  
252 Dialmy, 1985, 2000 
253 El Aji, 2016, 2018  
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des jeunes hommes de prouver leur virilitŽ et, de lÕautre, elle impose aux filles de conserver 

leur virginitŽ jusquÕau mariage'*) . Ç Une grande partie des paradoxes et tensions autour de la 

sexualitŽ hors mariage tiennent sans aucun doute ˆ la contradiction que constitue la rencontre 

de ces deux exigences'** È, selon Michel Peraldi. En Žtudiant Ç lÕoffre prostitutionnelle È dans 

la ville de Marrakech, Michel Peraldi montre comment tout un tas dÕintermŽdiaires (samsar) 

du sexe, allant du chauffeur de taxis aux agents immobiliers qui louent des appartements meu-

blŽs en passant par les barmans et les serveurs, propose aux Žtrangers dÕavoir des relations 

sexuelles hors mariage avec des femmes dites Ç prostituŽes È ou travailleuse de sexe'*+ . Beau-

coup de femme marocaine disent •tre tombŽe enceinte lors de ces relations sexuelles avec ces 

Žtrangers gŽnŽralement de passage'*0 .   

Le second exemple montre des enfants qui portent une identitŽ de la honte. TraitŽs tant™t 

par lÕƒtat comme Žtant des Žtrangers dans le royaume tant™t comme des nationaux illŽgitimes, 

ces enfants subissent la honte durant toute leur vie. Paradoxalement, lÕƒtat encourage les pa-

rents ˆ reconnaitre la paternitŽ de leurs enfants nŽs hors mariage mais en m•me temps il consi-

d•re cette reconnaissance comme une preuve de lÕinfraction. Ç Cette situation nÕencourage pas 

le p•re (marocain ou Žtranger) ˆ reconnaitre son enfant.'*, È, parce quÕen le faisant ils se voient 

souvent condamner par la justice et humilier publiquement.  

Criminalisant les relations sexuelles hors mariage, lÕƒtat marocain a instituŽ une procŽ-

dure dÕidentification qui donne aux agents de lÕŽtat civil le pouvoir de donner ˆ ces enfants une 

Ç identitŽ de la honte'*- È de lÕautre part.  AbandonnŽs et non reconnu par son p•re lÕenfant nŽ 

hors mariage est dotŽ par lÕƒtat dÕune filiation paternelle fictive : Ç lÕenfant de p•re inconnu est 

dŽclarŽ par la m•re ou par la personne en tenant lieu ; elle lui choisit un prŽnom, un prŽnom de 

p•re comprenant l'Žpith•te "Abd" ainsi qu'un nom de famille qui lui est propre'+/ È. LÕenfant 

lŽgitime porte la filiation de son p•re, mais lÕenfant illŽgitime porte celle de sa m•re. Pour mar-

quer socialement la diffŽrence entre les deux catŽgories, la bureaucratie place le signe Ç Abd È 

devant le prŽnom du p•re que lÕƒtat lui aurait inventŽ et il doit avoir un nom de famille propre 

ˆ lui seul. Mais la m•re peut cependant lui attribuer son nom de famille mais ˆ condition que 

son propre p•re (le grand-p•re maternel de lÕenfant) ou lÕun de son fr•re donne son autorisation 

$
254 Ibid.  
255 Peraldi, 2018: 209-210 
256 Ibid. 
257 El Aji, 2016 
258 Entretien n¡ 95, avec A.A.D, op cit. 
259 Entretien n¡44, avec M.B.C, militante dÕune association de soutien aux Ç m•res cŽlibataires È, Casa-

blanca, le 15 avril 2018. 
260 Article 16 du dahir portant promulgation de lÕŽtat civil, BORM n¡5054 du 7 novembre 2002.  
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Žcrite pour que lÕenfant ait le droit dÕhŽriter le nom de famille de sa m•re. LorsquÕil sÕagit de 

famille culturellement et Žconomiquement dotŽes, les familles accordent souvent leur autorisa-

tion. Plus dotŽes, les femmes issues de classes supŽrieures ou moyennes adoptent souvent des 

stratŽgies leur permettant de contourner les r•gles rendant leurs enfants illŽgitimes : soit en 

avortant, soit en se mariant avant la naissance de lÕenfant, soit en attribuant ˆ leur enfant une 

autre nationalitŽ, etc. Alors que les familles des femmes issues des milieux modestes sÕopposent 

gŽnŽralement ˆ ce que lÕenfant adopte le nom de la famille car la fille qui donne naissance ˆ un 

enfant hors mariage est m•me bannie de la famille dans certains cas. 

Ces derni•res annŽes, des associations marocaines dŽnoncent cette forme bureaucratique 

visant ˆ humilier ˆ vie ces enfants : Ç Au Maroc, un enfant nŽ hors mariage est discriminŽ ˆ vie 

et le gouvernement actuel ne veut rien changer ˆ cet Žtat de fait. Pire, ce gouvernement tient le 

raisonnement suivant : un enfant nŽ hors mariage assume la responsabilitŽ du statut de ses gŽ-

niteurs au moment des conceptions et doit continuer ˆ en payer le prix fort. Pour les ministres 

de notre pays, il est normal et juste que cet enfant soit discriminŽ, stigmatisŽ, livrŽ ˆ toutes les 

formes de souffrance tout au long de sa vie'+. . È Pour Žviter de subir cette honte institutionna-

lisŽe, certaines femmes dŽcident souvent dÕabandonner leurs enfants.  

$
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:E*<%&<1+$&C&<:9<<@+$<9<$)9(<$:*$)&$8())*$:*$O&;;&[*AFJ$Aette section sÕintŽresse ̂  une catŽgorie 

$
261 Ç Au chef du Gouvernement, aux parlementaires des 2 chambres, aux partis :#Baraka lÕinjustice vis-ˆ -

vis des enfants nŽs hors mariageÈ, ici https://secure.avaaz.org/community_petitions/fr/Au_Chef_du_Gouverne-
ment_aux_Parlementaires_des_2_chambres_aux_partis_Baraka_linjustice_vis_a_vis_des_en-
fants_nes_hors_ma/?cXqEIfb&utm_source=sharetools&utm_medium=copy&utm_campaign=petition-448254-
Au_Chef_du_Gouvernement_aux_Parlementaires_des_2_chambres_aux_partis_Baraka_linjus-
tice_vis_a_vis_des_enfants_nes_hors_ma&utm_term=XqEIfb%2Bfr&fbclid=IwAR21VPydz6irZ68-
0zAY1FX_Auawk67HLjZr6ue3BKsOCkvE-NSEPunyDY4 
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juridique particuli•re qui op•re un rapprochement entre pauvretŽ et extranŽitŽ : la catŽgorie Ç 

enfants abandonnŽs È.  
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A9<:"(1*+$M$=;@A(+@'*<1$=&;A*$D"*$19"1*+$A*+$%(>";*+$+9A(&)*+$+9<1$=*;R"*+$=&;$)Ef1&1$'&;9A&(<$

A9''*$:*+$+(1"&1(9<+$+9A(&)*+$%&(+&<1$=&;1(*$:E"<$'N'*$=;9C)G'*U$&C+*<A*$:*$%&'())*$+1&C)*$*1$

'9;&)*'*<1$&=1*$?$@:"D"*;$*1$?$1;&<+%9;'*;$"<$*<%&<1$*<$"<$A(19S*<$:"$;9S&"'*J$=9";$<*$=&+$

D"E()$19'C*$:&<+$)&$:@)(<D"&<A*K$Dans une sociŽtŽ o• les enfants nŽs hors mariages sont stig-

matisŽes, o• les femmes nÕont pas droit dÕavorter ou nÕont parfois pas les moyens dÕavorter 

clandestinement, certaines dÕentre elles prŽf•rent rompre la filiation avec leur enfant en lÕaban-

donnant. CÕest cette absence de famille stable et moralement irrŽprochable qui est le dŽnomi-

nateur commun entre un enfant nŽ hors mariage, un orphelin, un enfant de parents inconnus et 

un enfant de parents pauvres. Mais la fronti•re entre ces figures reste tr•s poreuse, car un enfant 

nŽ hors mariage abandonnŽ par sa m•re peut rŽunir ˆ lui seul toutes ces conditions sociales'+( , 

qui justifieraient son droit de bŽnŽficier du dispositif kafala.  

Dans sa forme actuelle, ce dispositif est une invention du Code de la nationalitŽ en 1958, 

mais il a fallu attendre en 1993 pour que le gouvernement de Karim-Lamrani (1993-1994) 

$
262 Dahir du 13 juin 2002 portant promulgation de la loi relative ˆ la prise en change (kafala) des enfants 

abandonnŽes È, BO no 5036 du 5-9-2002, p.908. 
263 Dahir du 19 septembre 1993 relatif aux enfants abandonnŽs, BO no 4220, du 15-09-93, p.479. 
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adopte un texte organisant son fonctionnement, puis rŽformŽ en 2002 par le gouvernement Jet-

tou I (2002-2004). Il comporte une architecture bureaucratique qui se dŽcline en quatre volets 

essentiels qui, du moins tel quÕil est con•u officiellement, ont pour but de conduire ces enfants 

vers une citoyennetŽ marocaine afin dÕŽviter quÕils ne sombrent dans la dŽlinquance juvŽnile. $

Premi•rement, il prŽvoit une batterie de mesures permettant ˆ lÕƒtat dÕintervenir directe-

ment pour constater quÕeffectivement un enfant rentre ou non dans lÕune des figures sociales 

que forment la catŽgorie des Ç enfants abandonnŽs È. La fabrication concr•te de la catŽgorie 

dÕenfant abandonnŽ suit une procŽdure dŽclinŽe en plusieurs phases. DÕabord, il faut que la 

m•re ait pris de son propre grŽ la volontŽ dÕabandonner son enfant. Dans ce cas, la Justice, sous 

la direction du procureur du roi, dŽclenche une procŽdure judiciaire pour sÕassurer quÕeffecti-

vement lÕabandon a ŽtŽ rŽalisŽ de bon grŽ. Pour cela, elle identifie physiquement lÕenfant re-

cueilli, vŽrifie sÕil est en bonne santŽ et Žlabore une fiche suivie dÕun avis adressŽ aux citoyens 

du lieu o• lÕenfant a ŽtŽ retrouvŽ, en lÕaffichant dans les bureaux de la commune et dans les 

locaux de lÕarrondissement ou dans tout autre endroit jugŽ nŽcessaire par le juge.  

Au bout de trois mois, si personne ne se manifeste pour rŽclamer la restitution de lÕenfant 

en apportant la preuve quÕelle en est la m•re ou le p•re, le procureur dŽclenche la procŽdure de 

constatation judiciaire de lÕabandon et saisissant le juge des tutelles. Pendant toute la procŽdure, 

lÕenfant est placŽe provisoirement dans un centre social dÕaccueil pour enfant. La publication 

des informations relatives ˆ lÕenfant permet Žgalement ˆ tout citoyen intŽressŽ Žventuellement 

ˆ prendre en charge cet enfant de se manifester en sÕadressant au procureur du roi. Apr•s ce 

dŽlai de trois mois, le tribunal de premi•re instance du lieu dÕabandon de lÕenfant prononce un 

jugement confirmant que lÕenfant rentre dans la catŽgorie des Ç enfants abandonnŽs È. 

Deuxi•mement, lÕƒtat dote cet enfant dÕune identitŽ nationale marocaine. Apr•s ce cons-

tat, le procureur adresse une lettre ̂  lÕagent de lÕŽtat civil pour que celui-ci lui donne une identitŽ 

civile conformŽment ˆ la procŽdure dÕenregistrement exceptionnel rŽservŽe aux enfants de pa-

rents inconnu. Ç Le procureur du Roi agissant de sa propre initiative ou ˆ la demande de l'auto-

ritŽ locale ou de toute partie intŽressŽe proc•de ˆ la dŽclaration de la naissance, appuyŽe d'un 

proc•s-verbal dressŽ ˆ cet effet et d'un certificat mŽdical dŽterminant approximativement l'‰ge 

du nouveau-nŽ. Un nom et un prŽnom lui sont choisis ainsi que des prŽnoms de parents ou un 

prŽnom de p•re si la m•re est connue È.  

Si la premi•re figure est de plein droit citoyen marocain par la naissance, les autres figures 

sociales classŽe dans la catŽgorie Ç enfant abandonnŽs È sont, quant ˆ elles, exclues du droit de 

la nationalitŽ dit kafala. Les enfants nŽs hors mariage dont le p•re nÕest pas connu se trouve 

classŽ ici encore parmi les enfants potentiellement abandonnables, cÕest-ˆ-dire que la m•re 
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pourrait abandonner facilement ˆ cause de la prŽcaritŽ de sa situation sociale. La classification 

de cette catŽgorie dans celle des Ç enfants abandonnŽs È dŽnote aussi de toute la difficultŽ ren-

contrŽe par lÕƒtat ˆ classer les enfants illŽgitimes. 

 Pour que son enfant nŽ hors mariage puisse bŽnŽficier de la nationalitŽ marocaine, la 

m•re ne doit pas Žlever son enfant parce que lÕƒtat estime quÕelle nÕest pas de bonnes mÏurs 

pour Žlever un futur citoyen du royaume.  En abandonnant son enfant, elle le transforme ainsi 

en un enfant abandonnŽ de parents inconnus, qui devient dÕoffice un citoyen du royaume car 

est citoyen du royaume tout enfant qui nÕest pas Ç sali È par des parents indignes. Le dahir de 

1958 sur la nationalitŽ combinŽe aux dispositions relatives au dispositif kafala prŽvu par le 

dahir de 2002 encourage tacitement ces femmes ˆ rompre la filiation illŽgitime avec leurs en-

fants, afin que lÕƒtat puisse les prendre en charge mais aussi leur choisir une filiation et leur 

attribuer une identitŽ de parents inconnus. Si lÕidentitŽ de la m•re est connue lÕenfant sera ce-

pendant pris en charge en tant quÕŽtranger (apatride) portant la filiation de sa m•re. En consi-

dŽrant comme citoyen lÕenfant de parents inconnus, lÕƒtat marocain ne reconnait pas et nÕattri-

bue pas sa citoyennetŽ ˆ un enfant nŽ hors mariage, mais ˆ un enfant abandonnŽ de parents 

inconnus. Parmi toutes les figures sociales de la mis•re incarnŽe par la catŽgorie Ç enfants aban-

donnŽs È ne devient citoyen du royaume que celle que lÕƒtat recueille de fa•on anonyme.  

Toutefois, il perdra sa citoyennetŽ marocaine si lÕƒtat arrive, avant sa majoritŽ, ˆ Žtablir 

sa filiation ˆ lÕŽgard dÕun Žtranger et que la loi nationale de ce dernier permet de transmettre sa 

citoyennetŽ ˆ lÕenfant. Cela dit, lÕenfant doit rester sous la tutelle de lÕƒtat durant sa minoritŽ, 

sÕil veut continuer ˆ jouir de sa citoyennetŽ marocaine. Si par hasard et par volontŽ des parents 

lÕƒtat dŽcouvre lÕidentitŽ de la m•re, lÕenfant cessera de devenir, sÕil est mineur, citoyen du 

royaume. En passant de lÕenfant nŽ hors mariage ˆ lÕenfant de parents inconnus, lÕenfant perd 

sa filiation illŽgitime pour porter une nouvelle filiation inventŽe par lÕƒtat mais aussi subit 

lÕŽducation de la sociŽtŽ au lieu et place de celle de sa m•re. Officiellement, ils sont entre 10 

milles et 30 milles enfants considŽrŽs comme abandonnŽs par leurs parents.  

La troisi•me phase consiste pour lÕƒtat ˆ placer ces enfants dans les institutions prŽvues 

pour eux (famille dÕaccueil, centres municipaux, associations charitables et philanthropiques, 

etc.), conformŽment ˆ des crit•res prŽcis, qui aboutit ˆ la signature dÕun contrat dÕaccueil entre 

lÕƒtat et la famille ou le centre qui accueille lÕenfant. Ë travers leur r™le de gestionnaires de 

centres dÕaccueil, ces philanthropes sont des acteurs ˆ part enti•re dans le gouvernement des 

Žtrangers, cÕest le cas de Hnasjorg Huber qui a ouvert un centre dŽdiŽ ˆ la gestion de ces catŽ-

gories dÕŽtrangers.  
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Apr•s avoir fait fortune dans lÕassurance en Suisse, Hnasjorg Huber de nationalitŽ suisse 

a dŽcidŽ dÕouvrir en 2015 pr•s de Marrakech le village Kinder Atlas en y investissant la moitiŽ 

de son patrimoine, soit deux millions dÕeuros, rŽservŽ exclusivement ˆ accueillir les enfants 

abandonnŽs que lÕƒtat lui confie. Ouvert en 2015, ce centre accueille actuellement 110 enfants 

de parents inconnus. InstallŽ ˆ Marrakech depuis 2008, ce philanthrope de nationalitŽ suisse se 

prŽsente comme Žtant le p•re de ces 110 enfants abandonnŽs de parents inconnus264. Moderne 

et ŽquipŽ, ce centre dispose dÕune mosquŽe animŽe par un imam recrutŽ pour guider et initier 

ces enfants ˆ la religion musulmane, mais il a recrutŽ Žgalement dans les villages voisins des Ç 

m•res dÕaccueil È qui assurent les fonctions maternelles aupr•s de ces enfants. Le centre dispose 

aussi dÕune ferme agricole qui permet aux enfants de sÕoccuper en dehors des heures et mo-

ments dÕactivitŽs Žducatives. Les produits agricoles issus de cette ferme sont vendus dans une 

boutique du village, puis les revenus sont reversŽs dans la caisse du centre. Officiellement, le 

centre fonctionne autour de cinq principes: Ç chaque enfant a besoin dÕune personne de rŽfŽ-

rence qui soit responsable et digne de confiance__ une m•re, chaque enfant doit pouvoir grandir 

naturellement avec ses fr•res et sÏurs, chaque enfant doit pouvoir habiter dans une maison et 

sÕy sentir chez lui, chaque enfant doit pouvoir vivre dans une communautŽ villageoise et y 

grandir en tant que membre respectŽ, et chaque enfant doit pouvoir grandir dans un environne-

ment propice ˆ lÕŽducation, lÕart et la culture'+* .È Ce contrat dÕŽducation et dÕentretien liant 

lÕƒtat ˆ la famille ou ˆ lÕinstitution dÕaccueil__ qui, gŽnŽralement, dispose des capitaux et 

moyens Žconomiques, culturels et sociaux pour offrir fabriquer cet enfant en un citoyen respon-

sable et irrŽprochable par des moyens pacifiques et non violents__, sÕinscrit dans un processus 

plus gŽnŽral de pacification des mÏurs dŽcrit en occident par Norbert Elias'++ . PlacŽs dans ces 

institutions, ces enfants ne doivent pas subir la violence ou la coercition ou de la brutalisation 

des corps. Il sÕagit dÕune forme de redressement par lÕŽducation et par le travail, afin de fabri-

quer des citoyens irrŽprochables.   

Le dernier instrument bureaucratique organisant le dispositif Kafala rŽside dans le pou-

voir de contr™le que lÕƒtat exerce sur le kafil (protecteur) durant tout le processus dÕexŽcution 

de la Kafala : Ç Le juge des tutelles, dans la circonscription duquel est situŽ le lieu de rŽsidence 

de la personne assurant la kafala, est chargŽ de suivre et de contr™ler la situation de l'enfant 

$
'+) $Zapping 2019, Ç Hansjorg Huber, ce Suisse qui vient au secours de 110 enfants abandonnŽs au MarocÈ 

YouTube, (en ligne), ˆ la minute 2m34s, disponible ici : https://www.youtube.com/watch?v=ZdKJzv4ZAx0 

265 Village Kinder Atlas, Ç Philosophie. Les cinq piliers des enfants de lÕAtlas È (en ligne), disponible ici 
https://www.atlas-kinder.org/fr/#interview_huber_de 

266 Elias, 2002 
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objet de la kafala et de s'assurer que cette personne honore bien les obligations qui lui incom-

bent. Il peut, ̂ cette fin, faire effectuer les enqu•tes qu'il estime appropriŽes'+0 .È Pour sortir du 

territoire du royaume avec lÕenfant par exemple, le kafil (protecteur) est obligŽ de solliciter 

aupr•s du juge des tutelles une autorisation de sortie, mais aussi le juge est le prŽsentant officiel 

de lÕenfant sur tout ce que concerne la signature et lÕengagement juridique de lÕenfant. 

Le dahir de 2002 est ˆ lÕorigine dÕune prise en charge de cette catŽgorie par lÕƒtat et la 

sociŽtŽ, mais ˆ condition que la m•re dŽcide de son plein grŽ de lÕabonner. Dans ce cas lÕƒtat 

ou tout autre volontaire dans la sociŽtŽ citoyen se chargera dÕen faire un citoyen. LÕintervention 

de lÕƒtat et sa prise en charge nÕintervient que lorsque la m•re dŽcide dÕabandonner son enfant 

indŽsirable et non reconnu par le p•re. La sociŽtŽ se doit de recueillir et dÕŽduquer ces enfants 

du royaume abandonnŽs par leurs parents. Partout dans le royaume lÕadministration et la justice 

marocaine interviennent pour reclasser ces enfants du royaume abandonnŽs pour leur donner 

une filiation et une identitŽ nationale. Tout citoyen ou Žtranger vivant sur le territoire marocain 

qui aper•oit un enfant abandonnŽ est obligŽ par lÕƒtat de lui apporter aide et assistance'+, .  

La sociologie du dispositif kafala montre une ambivalence de lÕƒtat : dÕune part il refuse 

de reconnaitre ces enfants comme ses citoyens tant quÕils sont entre les mains de leurs m•res 

et, de lÕautre, il met en place une politique de prise en charge de ces enfants lorsquÕils sont 

abandonnŽs par leurs m•res afin dÕen faire des citoyens du royaume. En rŽalitŽ, ce dispositif est 

une manifestation de la souverainetŽ du roi sur la vie des enfants nŽs dans le royaume mais de 

parents inconnus. Ce dispositif de prise en charge ressemble beaucoup ̂  ce que Michel Foucault 

appelle Ç biopouvoir È, entendu comme une forme de gouvernement des enfants du royaume 

qui aboutit ˆ la mise en place dÕun ensemble dÕinstrument et de mŽcanisme pour donner vie ˆ 

ces enfants du royaume'+- . On passe ainsi soudainement ˆ lÕŽmergence embryonnaire dÕun ƒtat 

rŽpressif des relations sexuelles hors mariage ˆ un ƒtat protecteur dÕenfants nŽs hors mariage 

et abandonnŽs par leurs parents. ConsidŽrŽe par lÕƒtat marocain comme la base de la production 

lŽgitime de la citoyennetŽ du royaume, la famille et les institutions dÕaccueil de ces enfants 

deviennent des instances de lŽgitimation de la filiation de ces enfants.    

;;;!

 

Pourquoi ce dŽtour historique important et tous ces dŽtails et dŽbats autour de la fronti•re 

sŽparant le national de lÕŽtranger ? Ce dŽtour historique montre que lÕexclusion/inclusion de 

$
267 Dahir de 2002É op., cit. 
268 Ibid. 
269 Foucault, 1976. 
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certains groupes ainsi que la fabrique de cette fronti•re sÕinscrivent dans un hŽritage de longue 

durŽe. .*+$1;9(+$A9<%(>";&1(9<+$:*$:(%%@;*<A(&1(9<$@1":(@*+$:&<+$A*$AF&=(1;*$())"+1;*<1$A)&(;*'*<1$
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%&R9<$:*$=*<+*;$)&$%;9<1(G;*K$.*$AF&<>*'*<1$)*$=)"+$('=9;1&<1J$D"*$)E9<$=9";;&(1$'N'*$D"&)(%(*;$

:*$;@89)"1(9<<&(;*J$*+1$)&$;*:@%(<(1(9<$:*$A*11*$%;9<1(G;*$&S&<1$1;&<+%9;'@$:*+$'())(*;+$:E*<%&<1+$

@1;&<>*;+$Q:*$'G;*+$'&;9A&(<*+T$*<$<&1(9<&"#$>;YA*$&"$:;9(1$:@89)"$*<$hii_$?$)*";$'G;*$:*$

1;&<+'*11;*$+&$<&1(9<&)(1@K$En dŽpit de la volontŽ des agents de lÕƒtat de rendre Žtanche cette 

fronti•re, le gouvernement des Žtrangers rŽv•le une fluiditŽ des appartenances, une multiplicitŽ 

des logiques dÕexclusion et de reconnaissance et une diversitŽ de statuts de lÕŽtranger. Bref, ce 

dŽtour historique permet de faire clairement appara”tre que la fronti•re entre Marocain et Žtran-

ger nÕest pas du tout Žvidente et ne va pas de soi. Il apparait enfin que les Žtrangers nÕont Žton-

namment pas fait lÕobjet dÕune loi avant 2003, mais cela ne veut dire quÕils nÕaient pas ŽtŽ 

gouvernŽs. Cela veut dire plut™t quÕils lÕont ŽtŽ non par le droit ni par un statut prŽcis. Pour 

comprendre le gouvernement des Žtrangers au Maroc il est donc important dÕaller au-delˆ des 

textes m•me sÕil faut partir de ces derniers. $
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Novembre 2003 : lÕƒtat marocain a adoptŽ pour la premi•re de son histoire postcoloniale 

une loi qui rŽgit aujourdÕhui encore le statut de lÕŽtranger. Selon elle, est Žtranger toute personne 

incapable de prouver quÕelle a la nationalitŽ marocaine, mais aussi toute personne ne possŽdant 

pas nationalitŽ (apatride) ou dont la nationalitŽ nÕest pas reconnue par lÕƒtat marocain, comme 

cÕest le cas des enfants illŽgitimes qui sont exclus du droit de sang.  DŽsormais exclus de la 

nationalitŽ marocaine, ceux qui nÕont pas la nationalitŽ marocaine dŽpendent nŽanmoins de lois 

souverainement adoptŽes par le lŽgislateur marocain pour dŽterminer les conditions juridiques 

et administratives de leur accueil au sein de la sociŽtŽ marocaine. Gouverner la fronti•re sŽpa-

rant ces deux populations cÕest assigner ensuite les seconds dans une condition diffŽrente : pa-

rall•lement ˆ lÕinstitutionnalisation dÕun statut propre ˆ ses nationaux, lÕƒtat a progressivement 

mis en place un rŽgime administratif dŽrogatoire pour gouverner les Žtrangers dans un statut 

juridique ˆ part. La diffŽrenciation entre lÕŽtranger et le national ˆ travers la codification de la 

nationalitŽ marocaine nÕest pas seulement pertinente pour penser la fronti•re sŽparant lÕŽtranger 

du national. Elle lÕest aussi pour comprendre la fa•on dont lÕŽtranger est gouvernŽ dans un 

rŽgime administratif particulier. WE*+1$:&<+$A*$+1&1"1$?$=&;1$D"*$+*$'&<(%*+1*<1$:*$=)"+$)&$)9>(D"*$

:*$<&1(9<&)(1@J$)&$)9>(D"*$;*)(>(*"+*$*1$)&$)9>(D"*$;&A(&)(+&1(9<$D"*$H*$:@8*)9==*;&($=)"+$=;@A(+@I

'*<1$:&<+$)*$AF&=(1;*$uK$-)$<9"+$%&"1$:9<A$'&(<1*<&<1$&<&)S+*;$)&$%&R9<$:9<1$)E@1;&<>*;$*+1$>9"I

8*;<@$&"$D"91(:(*<K$

.&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)*$<&1(9<&)$:*$)E@1;&<>*;$<E*+1$A*;1*+$=&+$"<*$%;9<1(G;*$A9''*$)*+$

&"1;*+J$'&(+$*))*$+*$;@&)(+*$&"$D"91(:(*<J$A9''*$19"1*$&"1;*$%;9<1(G;*J$>;YA*$&"#$=;&1(D"*+$:E&AI

1*";+$*1$'@:(&1*";+$)(@+$=&;$"<*$A9<+1*))&1(9<$:E(<1@;N1+K$Ils sont des fonctionnaires de lÕƒtat et 

des professionnels exer•ant des professions libŽrales et des activitŽs illicites: la dŽlivrance des 

autorisations de sŽjour est confiŽe aux agents du minist•re de lÕIntŽrieur, celle des autorisations 

de travail rel•ve de la compŽtence des agents de la Direction de lÕEmploi du minist•re du Tra-

vail, les autorisations de location, dÕacquisition et de transmission des propriŽtŽs est du ressort 

$
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des agents de lÕadministration locale (gouverneurs, conservateurs fonciers) et des intermŽ-

diaires que sont des professionnels de lÕimmobilier (agent immobilier et promoteur immobi-

lier), des professionnels du droit et de justice (notaire, adouls et avocat), des acteurs de la mi-

gration clandestine (passeur et compagnon de migrants dŽcŽdŽs) et des reprŽsentants des pays 

dÕorigine (agents consulaires). Ces figures ˆ travers lesquelles passe la fronti•re au quotidien__ 

comme je lÕai montrŽ tout au long de ce chapitre __ se placent ˆ lÕinterface de lÕƒtat et les Žtran-

gers. \9";$+&(+(;$A*11*$=&)*11*$:*$=;&1(D"*+J$:E(<1@;N1+$*1$:E&A1*";+J$H*$+"(+$=&;1($ :9<A$:*$)*";$

;*>&;:$*1$:*$)*";$=9+(1(9<$=&;$;&==9;1$?$)&$;@+(:*<A*J$?$)&$=;9=;(@1@$*1$?$)EF@;(1&>*K$.E*<1;@*$=&;$

A*+$1;9(+$%(>";*+$=*;'*1$:*$'*11;*$?$<"$:(8*;+*+$1*<:&<A*+$:&<+$)&$>*+1(9<$D"91(:(*<<*$:*$A*11*$

%;9<1(G;*$'&(+$*))*+$:9<<*<1$&"++($?$89(;$"<$*<AF*8N1;*'*<1$:*$:(%%@;*<1*+$)9>(D"*+$:*$>9"8*;I

<*'*<1K$W9''*$H*$)E&<<9<R&(+$:&<+$)E(<1;9:"A1(9<$:*$A*11*$1FG+*J$)e gouvernement des Žtran-

gers renvoie aussi ˆ lÕensemble de dispositions lŽgislatives et r•glementaires fabriquŽes par 

lÕƒtat marocain pour rŽgir la condition de ceux ou celle qui nÕont pas la nationalitŽ marocaine, 

qui sÕapplique aussit™t quÕils pŽn•trent le territoire du royaume, dŽcident dÕy sŽjourner et dÕy 

acquŽrir, transmettre et hŽriter une propriŽtŽ. Ces dispositifs de pouvoir organisent Žgalement 

les conditions de leur acc•s au territoire (chapitre 4), au marchŽ du travail (chapitre 5), mais 

aussi de leur Žventuelle expulsion du territoire marocain (chapitre 6).  
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Entre 1956 et 2002, le statut des Žtrangers Žtait rŽgi par un ensemble de textes qui remon-

tent au moment de la colonisation. Mais en 2003, le parlement marocain adopte pour la premi•re 

fois une loi visant ˆ codifier un statut juridique ˆ part, rŽservŽ exclusivement aux Žtrangers qui 

entrent, rŽsident et sortent du territoire marocain. Cette ambition dÕinstitutionnalisation dÕun 

rŽgime administratif pour gouverner les Žtrangers dans un statut ˆ part est partagŽe par une 

grande majoritŽ de la classe politique marocaine de lÕŽpoque, mais les principes et les r•gles 

qui doivent lÕorganiser et le rŽgir ne font pas lÕunanimitŽ ˆ sein de lÕŽlite politique marocaine. 

Ces discordes donnent lieu ˆ des vŽritables dŽbats autour de la question de savoir si les natio-

naux doivent ou non •tre soumis ˆ cette nouvelle lŽgislation au m•me titre que les Žtrangers.$
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286Sur le r™le de lÕƒtat dans lÕorganisation de lÕadministration par les papiers, voir Dardy, 1997 
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287 Sur cette question, voir comment lÕEurope occidentale mŽdiŽvale a opŽrŽ une Ç rŽvolution onomastique È 

pour stabiliser les identitŽs nominales, voir Beech et al., (dir.), 2002. 



=(<AC(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

R/S&-%'6)'G02=$%'2%'4"-.%'2T/33".-/4&$"./01'%1'K/S&%&-'%1'(5(E:'

$

;0&-4%')'GHIL'X"1.%>L'4"-.01'Y6YL'((GHP5QQPYY5'
$

0<$=)"+$:*$)E@1&1$A(8()$Q<9'J$=;@<9'J$)(*"$*1$:&1*$:*$<&(++&<A*J$%()(&1(9<J$<&1(9<&)(1@J$=;9I

%*++(9<$*1$:9'(A()(&1(9<TJ$)*$A*;1(%(A&1$A9'=9;1&(1$"<$+(><&)*'*<1$D"($A9:(%(&(1$)*+$A&;&A1@;(+I

1(D"*+$'9;=F9)9>(D"*+$*#&A1*$:*$)E(<:(8(:"$Q<*VJ$8(+&>*J$1*(<1J$S*"#J$C9"AF*J$'*<19<J$%;9<1J$

AF*8*"#$*1$1&())*TK$/<$)&(++&(1$'N'*$&"#$&>*<1+$:*$=9)(A*$)&$=9++(C()(1@$:ES$&H9"1*;$:*+$+(><*+$

=&;1(A")(*;+$D"E()+$A9<+1&1*<1$+";$)*$A9;=+$:"$;*D"@;&<1$*1$D"($<*$+9<1$=&+$=;@8"+$=&;$)Ef1&1K$\9";$

=)"+$:*$=*;+9<<&)(+&1(9<$:"$:9A"'*<1J$"<*$=F919$@1&(1$<@A*++&(;*K$0<$1&<1$D"*$:9A"'*<1$(<:(I

8(:"*)J$A*$A*;1(%(A&1$=*;'*11&(1$&"++($?$)&$=9)(A*$:E(:*<1(%(*;$)E*<+*'C)*$:*+$=*;+9<<*+$D"($&AI

A9'=&><&(*<1$*1$D"($@1&(*<1$=;(+*+$*<$AF&;>*$=&;$)E@1;&<>*;$&"$O&;9A$U$*<%&<1+J$'*'C;*+$:*$



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(<AD(=(

%&'())*J$*1AK$W*$+(><&)*'*<1$;*++*'C)&(1$?$"<*$+9;1*$:*$L$=9;1;&(1$=&;)@',, $M$D"($;*)*8&(1$19"+$)*+$

+(><*+$*#1@;(*";+$:*$)E*#1;&<@(1@K$$$

q$=&;1(;$ :*+$&<<@*+$^`_iJ$)*$+(><&)*'*<1$:*$)E@1;&<>*;$*+1$+"==;('@$+";$ )*+$<9"8*&"#$

A*;1(%(A&1+$'(+$*<$A(;A")&1(9<$=&;$)&$,6]5K$59"+$<*$+&89<+$=&+$=9";D"9($A*11*$+"==;*++(9<$&$*"$

)(*"J$'&(+$<9"+$=9"89<+$@'*11;*$)EFS=91FG+*$+*)9<$)&D"*))*$)*+$&>*<1+$<*$89")&(*<1$=)"+$;*<:;*$

="C)(D"*+$:*$1*))*+$(<%9;'&1(9<+J$A&;$()+$A9<1(<"&(*<1$?$;*A"*())(;$)*+$'N'*+$(<%9;'&1(9<+$'&)>;@$

)&$+"==;*++(9<$:"$+(><&)*'*<1$+";$)*+$<9"8*&"#$A*;1(%(A&1+K$.E&"1;*$FS=91FG+*$*+1$D"E*))*$*+1$)(@*$

&"$:@8*)9==*'*<1$:*+$1*AF<(D"*+$:E(<8*+1(>&1(9<$:*$)&$=9)(A*$'&;9A&(<*$>;YA*$&"#$;@%9;'*+$

*<>&>@*+$=&;$)*$'(<(+1;*$:*$)E-<1@;(*";$:*$)E@=9D"*J$,;(++$4&+;(J$:";&<1$)*+$&<<@*+$:*$\)9'CK$.&$

A9<+1;"A1(9<$:E"<*$=9)(A*$:*$=;9#('(1@$*1$)&$+@A";(+&1(9<$:*$)Ef1&1$&$&'*<@$)&$=9)(A*$;*<9"8*)*;$

+&$+1;&1@>(*$:*$A9<1;m)*$*<$+E&=="S&<1$:&8&<1&>*$+";$)*+$&>*<1+$:*$=;9#('(1@$D"*$+";$)*+$&>*<1+$

A*<1;&"#K$$

.*$AF&<>*'*<1$:*$:9A"'*<1$&$@1@$&"++($"<$'9'*<1$9e$)*+$j()&S&+$:*$=9)(A*$+9<1$:*8*<"*+$

)*+$=;(<A(=&)*+$&:'(<(+1;&1(9<+$)9A&)*+$AF&;>@*+$:*$;*A*89(;$*1$:E(<+1;"(;*$)*+$:*'&<:*+$:@=9I

+@*+$=&;$)*+$@1;&<>*;+$D"($;@+(:*<1$:&<+$)*";+$A(;A9<+A;(=1(9<+$j()&S&)*K$.*$'9<9=9)*$:*+$j(I

)&S&+$&$*<1;&(<@$"<*$&"1;*$(<<98&1(9<$D"($;@+(:*$:&<+$)E&11;(C"1(9<$:E"<$<"'@;9$:*$'&1;(A")*$

"<(D"*$?$AF&D"*$'(>;&<1K$Z9"H9";+$:&<+$+&$89A&1(9<$?$+(<>")&;(+*;$)*$=)"+$=9++(C)*$)*+$(<:(8(:"+J$

)&$C";*&"A;&1(*$=;@%*A19;&)*$'*1$*<$=)&A*$"<$=;9A@:@$:E&11;(C"1(9<$:*$'&1;(A")*$C&+@$+";$"<$+S+I

1G'*$:E&)=F&C*1$D"($;&11&AF*$AF&D"*$'(>;&<1$?$"<*$j()&S&$*1$?$"<$1*;;(19(;*$&:'(<(+1;&1(%$=&;1(I

A")(*;K$/<$<*$%&(1$=&+$D"E&11;(C"*;$&"$'(>;&<1$"<$<"'@;9$"<(D"*J$)&$)*11;*$&)=F&C@1(D"*$D"($)E&AI

A9'=&><*$=;9"8*$+9<$;&11&AF*'*<1$(<+1(1"1(9<<*)$*1$1*;;(19;(&)$?$"<$*+=&A*$=;@A(+K$

\&;$*#*'=)*J$"<$<"'@;9$:*$'&1;(A")*$=;@A@:@$:*$)&$)*11;*$L$0$M$+(><(%(*$D"*$)*$'(>;&<1$&$

'*<@$+*+$:@'&;AF*+$:&<+$)&$8())*$:*$O&;;&[*AF$*1$()$+E*+1$%&(1$(''&1;(A")*;$?$)&$j()&S&$:*$O&;I

;&[*AFJ$1&<:(+$D"*$A*)"($:9<1$)*$<"'@;9$*+1$=;@A@:@$:*$)&$)*11;*$L$!$M$&$'*<@$+*+$:@'&;AF*+$?$

3&C&1$*1$+E*+1$%&(1$*<;*>(+1;*;$&"$<(8*&"$:*$)&$j()&S&$:*$3&C&1K$W*$+S+1G'*$:E&)=F&C@1(+&1(9<$:*+$

<"'@;9+$:E(''&1;(A")&1(9<$:*+$@1;&<>*;+$=*"1$=&;&v1;*$C&<&)J$'&(+$*<$;@&)(1@J$()$=;*<:$19"1$+9<$

+*<+$)9;+D"*$)&$C";*&"A;&1(*$8*"1$%&(;*$)&$:(%%@;*<A*$*<1;*$"<$%&"#$'&1;(A")*$*1$"<$8;&(J$*1$)9;+D"*$

)E(''&1;(A")@$8*"1$&))*;$:&<+$"<*$&"1;*$j()&S&$=9";$:@=9+*;$"<*$<9"8*))*$:*'&<:*$Q;*<9"8*)I

)*'*<1J$:9"C)9<J$*1AKTK$\9";$&89(;$)*$:;9(1$:*$+*$%&(;*$(''&1;(A")*;$:&<+$"<*$&"1;*$j()&S&J$)*$

'(>;&<1$:9(1$&"$=;@&)&C)*$A9"=*;$)*$A9;:9<$1*;;(19;(&)$D"($)*$;&11&AF*$?$+&$j()&S&$:E&)=F&C*1$*<$

:*'&<:&<1$?$+&$j()&S&$:E9;(>(<*$:*$)"($:@)(8;*;$"<*$&"19;(+&1(9<$:*$1;&<+%*;1$+9<$:9++(*;$8*;+$

"<*$&"1;*$j()&S&K$W*11*$&)=F&C@1(+&1(9<$:*+$'&1;(A")*+$=&;1(A(=*$?$)E&%%(<*'*<1$:*$)&$+(<>")&;(1@$

$
288 Expression employŽe, Ilsen, 2004. 
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291 Voir dahir du 02 mars 1942 relatif ˆ la dŽlivrance de la carte dÕidentitŽ du temps de guerre imposŽe aux 
Žtrangers, BO n¡1536 du 3 avril 1942, p. 279.  
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")" (!'2351(#J350$.5(27M$%.G(6&$2(!'F&-1(.1(I3+#$5-(<DDD(\(-'2(#3(Q72$&/.(301'.##.G(6&$2(IQ$2.G(:;;@F(
293 Voir le dahir du 25 dŽcembre 1957 portant modification du dahir de 17 septembre 1947 relatif aux 

mesures de contr™le Žtablies dans lÕintŽr•t de la sŽcuritŽ publique, BORM n¡2360 du 17 janvier 1958, p.96, voir 
aussi la section XVI du dŽcret du 24 dŽcembre 1958 portant codification des textes sur lÕenregistrement et le timbre 
applicable dans la zone sud du royaume 
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>;&<:+$>9"8*;<*";+K$W*11*$=@;(9:*$A9''*<A*$&8*A$)&$<9'(<&1(9<$:*$,;(++$7*119"$A9''*$AF*%$

$
")$ (*&'1(3'(#&5M(/.-(Q2&0+3$5-(0+3Q$12.-(HJ71'/$.23$(Q32(.5/2&$1(#.-(0+35M.%.51-(3QQ&217-(Q32(0.11.(27S&2%.O(
")%(Extrait du discours ministre de lÕIntŽrieur, Moustapha Sahel, lors de la prŽsentation du projet de loi 02-

03 devant les membres de la Commission parlementaire droit et justice. Propos traduit par moi de lÕarabe. Voir le 
Rapport de ladite commission, version arabe, p.6É op. cit.%
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lÕancien ministre de lÕIntŽrieur, Driss Jettou, dŽvient premier ministre et propose Mostapha Sa-

hel, gouverneur de la rŽgion administrative de Rabat-SalŽ, comme ministre de lÕIntŽrieur. W*$

F&"1$%9<A1(9<<&(;*$:*$)Ef1&1$est un habituŽ de nŽgociations avec lÕUnion europŽenne. Alors quÕil 

Žtait ministre de la P•che, entre 1993-1997, il avait refusŽ en 1995 de reconduire les Accords 

de P•che avec lÕUnion europŽenne.$$

.E@D"(=*$%9;'@*$&"19";$:*$A*$<9"8*&"$'(<(+1;*$:*$)E-<1@;(*";$+*$:9<<*$=9";$9CH*A1(%$:*$

;9'=;*$&8*A$)E&<A(*<<*$)@>(+)&1(9<$*<$8(>"*";K$Dans le cabinet quÕil &$constitu@ apparait$Chakib 

Benmoussa comme secrŽtaire gŽnŽral du minist•re de lÕIntŽrieur quiJ$=&;$)&$+"(1*J$deviendra le 

chef dudit dŽpartement. Dipl™mŽ de Polytechnique de Paris en 1981, cet ingŽnieur devient en 

2001 gouverneur de Tanger, lÕune des rŽgions marocaines les plus touchŽes par lÕimmigration 

dite de transit. Le 11 dŽcembre 2002, le ministre de lÕIntŽrieur, El Moustapha Sahel, fait appel 

ˆ lui pour intŽgrer son cabinet en tant que secrŽtaire gŽnŽral du minist•re de lÕIntŽrieur. Il de-

vient en 2006 le ministre de lÕIntŽrieur en succŽdant ˆ Moustapha Sahel. Entre 2000 et 2006, 

ces deux hommes ont marquŽ lÕhistoire de la politique '&;9A&(<*$dÕimmigration. $
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$
300 Pour analyser le travail de production de cette loi, je me suis basŽe essentiellement sur un corpus qui, 

portant le sceau de lÕEtat marocain et relevant du fonctionnement ordinaire de lÕinstitution parlementaire, est cons-
tituŽ du Livre du Parlement (1977-2002), du bilan de la lŽgislature 2002-2007, de la base de donnŽes du site de la 
Chambre des ReprŽsentants ainsi que du rapport sur le travail quotidien de la commission LJDH. 

#*! (Voir article 4 du projet initial avant son amendement et son adoption(
#*" (Rapport de la commission LJDH. Op. cit, p. 10(
#*#(I'2(#3(/7S$5$1$&5(T'.(HJ3$(/&557.(d(0.(1.2%.G(6&$2(!$3##&G(:;<DO(
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Ë la suite de la crŽation en 2002 du minist•re chargŽ des Marocains rŽsidents ˆ lÕŽtranger$

QO30T, apparait un autre acteur clŽ D"($8&$=&;1(A(=*;$?$)E@)&C9;&1(9<$:*$A*$<9"8*&"$+1&1"1$:*+$

@1;&<>*;+. Par un dŽcret du 17 dŽcembre 2002, le ministre marocain des Affaires Žtrang•res, 

Benaissa, dŽl•gue sa signature ̂  Nouzha ChekrouniJ$D"($8&$N1;*$AF&;>@*$:*$)&$D"*+1(9<$:*$)E@'(I

>;&1(9<$*1$:*+$O30K$$W*11*$89)9<1@$*#=;('@*$=&;$)*+$;@:&A1*";+$:"$=;9H*1$&$@1@$=*;R"*$=&;$:*+$
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<&1(9<&"#$+";$)&$A9"=9)*$:E"<*$'N'*$)9($A*<+@*$;@>(;$)&$A9<:(1(9<$:E*#1;&<@(1@$D"(J$<9;'&)*I

'*<1J$:9(1$*#A)";*$)&$A9<:(1(9<$:"$<&1(9<&)K$O()(1&<1$A9<1;*$)&$A;('(<&)(+&1(9<$:*$)E@'(>;&1(9<$

'&;9A&(<*$*1$A9<1;*$)&$89)9<1@$:*$A*+$'(<(+1G;*+$:E(<A)";*$:&<+$)*";$=;9H*1$)&$D"*+1(9<$:*$)E@'(I

>;&1(9<$(;;@>")(G;*J$()+$+E9%%"+D"*<1$1;G+$;&=(:*'*<1$:*$)&$=;9=9+(1(9<$:*+$'(<(+1G;*+$:*$)&$7"+1(A*$

*1$:*$)E-<1@;(*";J$*<$)&$D"&)(%(&<1$L$:E&'&)>&'*$MK$$
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#*$'Ce mot a ŽtŽ remplacŽ dans tout le projet par celui de Ç Tout Žtranger È, voir la loi actuellement en vigueur, 
Bulletin Officiel n¡ 5162 du jeudi 20 novembre 2003. 

304 Diallo, 2019, op. cit.%
#*%(Voir lÕarticle 5 du projet initial et lÕarticle 5 de la loi actuelle(
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310 Chambre des reprŽsentants, Ç Discours du prŽsident de la chambre des ReprŽsentants lors de la cl™ture de la 
Session des lois dÕavril 2003, dan Bilan des travaux parlementaires de la lŽgislature, 2002-2003, Rabat, pp.90-91  
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semsar, agent immobilier et promoteur immobilier___ et des professionnels du droit (avocat, 

notaires, adouls) qui, chacun ˆ sa mani•re, participent tous, au m•me titre que les agents de 

lÕadministration publique (Cadastre, Conservation fonci•re) au gouvernement des Žtrangers. 

7E"1()(+*$(A($L$&"19AF19<(*$M$&"$+*<+$:E"<$(<+1;"'*<1$+9A(&)J$=9)(1(D"*$*1$@A9<9'(D"*$D"($=*;'*1$

?$A*+$&A1*";+$+9A(&"#$D"($+9<1$19"+$:*+$<&1(9<&"#$ '&;9A&(<+&&$A&;$A*+$ '@1(*;+$+9<1$;@+*;8@+$

"<(D"*'*<1$&"#$&"19AF19<*+&&%:E&%%(;'*;$)*";$:(%%@;*<A*$:&<+$)*";$;*)&1(9<$&8*A$)*";+$A)(*<1+$

@1;&<>*;+$'&(+$*<$'N'*$1*'=+$:*$=&;1(A(=*;$?$)&$Q;*T<@>9A(&1(9<$:*$A*11*$%;9<1(G;*$D"E()+$&%%(;I

'*<1$=9";$'&;D"*;$)*";$:(%%@;*<A*K$

$
#!%(̀ &'253#(/.(1.223$5G(e3223^.0+(#.(>;(H356$.2(:;<DO(
#!&(P.11.(.5127.(%J3(717($5-Q$27.(Q32(#.(12363$#(/.(P.2'11$(/35-(#.(03-(/'(8$7%&51(.5(h13#$.G(P. 2'11$G(:;;BG(

:;<:G(,-*+%.(/*\(.1(/.(0.'K(/.(I3+$#$%-(-'2(#.(03-(/.(#J"50$.5(27M$%.(.5(i2350.G(I3+3#$5-(.1(3#OG(:;;;O((



=(<D;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

q$=&;1(;$:*+$&;AF(8*+$A9)9<(&)*+J$:*$'*+$9C+*;8&1(9<+$&"$<(8*&"$:*+$&>*<A*+$(''9C()(G;*+$

&:'(<(+1;@*+$=&;$:*+$12'1$-$Q&>*<1$(''9C()(*;$(<%9;'*)$*1$1;&:(1(9<<*)TJ$:*+$=;9%*++(9<<*)+$:*$

)E(''9C()(*;$*1$C";*&"#$:*$=;9'91*";+$(''9C()(*;+$*1$:*$'*+$*<1;*1(*<+$&8*A$A*+$:*;<(*;+$*1$

&8*A$:*+$<91&(;*+J$:*+$&:9")+$Q<91&(;*$1;&:(1(9<<*)T$'&(+$&"++($&8*A$:*+$@1;&<>*;+$&S&<1$&AF*1@$

:*+$C(*<+$(''9C()(*;+J$H*$'*$=;9=9+*$:E&<&)S+*;$)*$=;9A*++"+$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$?$

1;&8*;+$)&$=;9=;(@1@$'&(+$&"++($)*+$+1;&1@>(*+$C";*&"A;&1(D"*+$*1$&"19AF19<*+$"1()(+@*+$=&;$A*+$

&A1*";+$=9";$A9<19";<*;$)*+$*#A)"+(9<+$*1$)*+$:(+A;('(<&1(9<+$)(@*+$?$)*";$+1&1"1$:E@1;&<>*;+K$W*I

=*<:&<1J$A*$'&1@;(&"$<*$<9"+$9%%;*$=&+$)&$=9++(C()(1@$:E&<&)S+*;$*<$=;9%9<:*";$)&$=;&1(D"*$:*$

=;N1*I<9'J$?$A&"+*$:*$)&$<&1";*$'N'*$:*$A*$1S=*$:*$L$1;&<+&A1(9<+$9AA")1*+(.0 MK$]($)*+$*<1;*1(*<+$

9<1$;@8@)@$)E*#(+1*<A*$:*$A*11*$=;&1(D"*J$<9+$(<1*;8(*j@+$9<1$19"+$;*%"+@$:E*<$:(;*$=)"+(., K$$

!

R2%A"-+"-$/"#$1,-&+'"-#$8&-$/&$8-28-*1,1$$

!

W9''*<1$:*8(*<1I9<$=;9=;(@1&(;*$:E"<$C(*<$(''9C()(*;$+&<+$N1;*$;@+(:*<1$:"$;9S&"'*$o$$!$

D"($&==&;1(*<<*<1$)&$1*;;*$:&<+$)*$;9S&"'*$o$|"($&$:;9(1$?$)&$=;9=;(@1@$:&<+$A*$;9S&"'*$o$|"($

=*"1$&AF*1*;$:*+$1*;;*+$+&<+$;*+1;(A1(9<$o$01$:&<+$D"*)$=@;('G1;*$:*$)&$8())*$o$W*+$D"*+1(9<+$+9<1$

&"1&<1$:E(<1*;;9>&1(9<+$D"($1;&8*;+*<1$)*$:@C&1$&"19";$:*$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)E@1;&<>*;$:"$<&I

1(9<&)K$-)$A9<8(*<1$A*=*<:&<1$:*$;*A9<+1(1"*;$)*$=;9A*++"+$D"($&$'*<@$?$)&$>*<G+*$:*$A*11*$*#A)"I

+(9<K$.&$D"*+1(9<$:*$)E&AAG+$:*+$&))9>G<*+$?$)&$=;9=;(@1@$+E(<+A;(1$:&<+$"<*$1;&H*A19(;*$)9<>"*$:*$

)&$%9;'&1(9<$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$'&(+$&"++($:&<+$"<$1*'=+$'9S*<$:*$)&$A9<+1;"A1(9<$<&1(9<&)*K$

.E*#A)"+(9<$:*+$@1;&<>*;+$:"$:;9(1$:*$=9++@:*;$A*;1&(<+$C(*<+$(''*"C)*+J$&"H9";:EF"(J$+E(<+A;(1$

:&<+$)*$+())&>*$:*$)&$;"=1";*$*<1;&(<@*$=&;$)&$=9)(1(D"*$:*$'&;9A&<(+&1(9<$:*+$1*;;*+J$D"($&$&C9"1($

)E*#A)"+(9<$:@%(<(1(8*$:*+$@1;&<>*;+$:"$:;9(1$:*$1*;;*+$&>;(A9)*+K$

$

<#!)$%)$'+*+!&%22/!+6+2/(*!3*$.&*.$#(*!0/!6#!>$%(*'N$/!?@RRFD@ABSG!

$

69"8*;<*;$)*+$@1;&<>*;+$&"$O&;9A$AE*+1$'*11;*$*<$=)&A*$"<$*<+*'C)*$:*$;G>)*+$*1$:(+=9+(1(%+$

=9";$9;>&<(+*;$)*+$A9<:(1(9<+$:*$)*";$&AAG+$&"#$;*++9";A*+$)9A&)*+K$-)+$+E&==)(D"*<1$:G+$D"E()+$

$
#!' (w512.1$.5(5E@?(36.0(lOeG(3M.51($%%&F$#$.2G(e3223^.0+G(#.(:C(H'$##.1(:;<DO(
#!( (̀ .(5J3$(Q3-(Q'(S$53#.%.51(v12.(%$-(.5(0&51301(36.0('5(Q2v1.=5&%(Q&'2(#J$51.26$.X.2O(i3'1.-(/J.512.1$.5-(

36.0(/.-(Q2v1.=5&%-G(d(03'-.(/.(#3(-.5-$F$#$17(/.(#3(T'.-1$&5G(5&'-(36&5-(/&50(Q.'(/J7#7%.51-(.%Q$2$T'.-G(3'12.(
T'.(#.-(/70#3231$&5-(/.-(3M.51-($%%&F$#$.2-G(/.-(36&031-(.1(/.-(5&13$2.-G(Q&'2(353#R-.2(#.-(S&2%.-(/.(%35$S.-131$&5(
/.(0.11.(-12317M$.(/.(0&51&'25.%.51(/.(#J$51.2/$1O(



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(<D<(=(

=@<G1;*<1$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$*1$:@A(:*<1$:ES$&AD"@;(;$9"$:*$)9"*;$"<$C(*<$=9";$+E(<+1&))*;K$

\9";$A9'=;*<:;*$A*$=;9A*++"+J$%&(+9<+$"<$C;*%$:@19";K$,&<+$)*$O&;9A$=9+1I^xxiJ$()$@1&(1$(<1*;:(1$

&"#$@1;&<>*;+$:*$=9++@:*;$:*+$C(*<+$(''9C()(*;+K$O&(+$)*$;*A9";+$&"#$(<1*;'@:(&(;*+$A*<+&"#$*1$

?$:*+$;*)&(+$)9A&"#$)*";$=*;'*11&(1$:*$A9<19";<*;$A*11*$(<1*;:(A1(9<$:*$%&R9<$(<%9;'*))*K$.*$A&:;*$

H";(:(D"*$'(+$*<$=)&A*$*<$^xxi$=&;$)&$W9<8*<1(9<$:*$O&:;(:$'(1$%(<$?$A*11*$(<1*;:(A1(9<$*<$)*";$

>&;&<1(++&<1$"<$:;9(1$:*$=9++@:*;$+9"+$A9<:(1(9<K$\9";$+&(+(;$A*11*$;@89)"1(9<$H";(:(D"*J$*%%*AI

1"9<+$*<$C;*%$;*19";$*<$&;;(G;*K$$

!8&<1$)E&:9=1(9<$:*$A*11*$A9<8*<1(9<J$A*+$A*<+&"#$@1&(*<1$*#9<@;@+$:*$)E('=m1$&>;(A9)*J$A9<I

1;&(;*'*<1$&"#$&"1;*+$+"H*1+$'&;9A&(<+$+9"'(+$?$A*1$('=m1$D"($A9<1(<"&(1$?$%(<&<A*;$)*+$&A1(8(1@+$

:"$>9"8*;<*'*<1$'&;9A&(<K$.a convention franco-marocaine de 1863 interdisait par exemple ˆ 

ce dernier toute possibilitŽ de taxer les censaux marocains__ autochtones__, bien quÕils Žtaient 

ses sujets, car ils Žtaient soumis au m•me rŽgime fiscal que leurs associŽs Žtrangers. Cependant, 

cette situation Žtait vŽcue par les gouverneurs locaux et les autres sujets marocains comme une 

injustice, au point que certains gouverneurs Ç en prirent prŽtexte pour ne pas envoyer dÕargent 

au sultan, allŽguant lÕimpossibilitŽ o• ils Žtaient de lever des imp™ts sur des contribuables qui 

se produisirent319È. Pour rectifier cette situation, SI Mohamed Bargach, le ministre des Affaires 

Žtrang•res du sultan, dŽfendit ‰prement aupr•s des puissances Žtrang•res le droit pour lÕƒtat 

marocain de taxer ses sujets censaux au m•me titre que les autres sujets qui ne jouissaient pas 

dÕune protection consulaire ou dÕun contrat dÕassociation avec un Žtranger. Les puissances trou-

v•rent dans cette demande formulŽe par le gouvernement marocain une aubaine pour faire pas-

ser une demande tr•s ancienne que le sultan marocain leur avait toujours refusŽe : le droit de 

propriŽtŽ pour les Žtrangers. .e 17 mai 1880, en pleine nŽgociation, M. de Freycinet envoya la 

dŽp•che suivante ˆ lÕamiral Jaur•s, ambassadeur de France ˆ Madrid, membre de la dŽlŽgation 

fran•aise ˆ cette confŽrence :  
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Apr•s des longues nŽgociations entre juristes marocains et Žtrangers, un compromis fut 

trouvŽ entre les parties : en mati•re fiscale, les Žtrangers et leurs associŽs censaux sont assujettis 

$
#!) (e321$5G(<D;C[(<>((
#"* (&'()*%[(:A(



=(<D:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

ˆ lÕimp™t agricole et aux taxes dites Ç des portesÈ au m•me titre que les autres autochtones; en 

contrepartie de cet assujettissement fiscal, les Žtrangers jouissent du droit de possŽder des terres 

agricoles et des biens immobiliers321. LÕinclusion des Žtrangers dans le droit de possŽder en terre 

dÕIslam alors quÕils ne sont ni sujets ni musulmans rompt avec une tradition ancestrale vieille 

de plus de dix si•cles : on est passŽ du principe selon lequel la terre doit rester une propriŽtŽ 

exclusive et perpŽtuelle des autochtones marocains___ et sa jouissance et son usage par des al-

log•nes devaient nŽcessairement transiter par le recours ˆ des associŽs autochtones__ ˆ celui 

dÕune autorisation partielle et conditionnelle.  

Apr•s lÕinstauration du rŽgime du protectorat en 1912, lÕŽquipe constituŽe autour de Lyautey 

affiche une volontŽ dÕouvrir pleinement ce droit aux Žtrangers. Parmi les toutes premi•res me-

sures adoptŽes par lÕƒtat colonial, il y a la rŽaffirmation du droit des Žtrangers de possŽder des 

biens en adoptant la circulaire de janvier 1912 adressŽe ˆ lÕensemble des gouverneurs, ca•ds et 

cadi marocains322. Le dispositif juridique instaurŽ par cette circulaire repartit les biens immobi-

liers en trois catŽgories distinctes : les biens inaliŽnables (les habous, les terres occupŽes en 

collectivitŽ par les tribus, les routes, les for•ts, les terres o• le Maghzen a installŽ des tribus, les 

minerais, les terres dŽsertes, les terres des disparus et les biens immobiliers de lÕƒtat) dont la 

possession est interdite ˆ la fois aux Marocains et aux Žtrangers, et les biens aliŽnables que les 

Žtrangers comme les Marocains peuvent possŽder. A la diffŽrence du Marocain, lÕŽtranger rŽ-

sidant dans le protectorat fran•ais et souhaitant acquŽrir ces biens aliŽnables Žtait soumis ˆ une 

procŽdure spŽciale au cours de laquelle il devait solliciter une autorisation prŽalable du gouver-

nement marocain. Quel que soit le statut de lÕŽtranger, le droit local musulman Žtait lÕunique 

source applicable ˆ cette procŽdure dÕaccession ˆ la propriŽtŽ par lÕŽtranger. Ce qui donnait au 

cadi, ce juge musulman, les pouvoirs dÕautoriser ou de refuser ˆ un Marocain de vendre ˆ un 

Žtranger un bien. Mais son autorisation Žtait tributaire dÕune autorisation prŽalable du gouver-

nement marocain.  La dŽlivrance de cette autorisation prŽalable Žtait confiŽe au gouverneur du 

lieu o• se situait le bien. La demande Žtait dressŽe directement au ca•d qui, apr•s une enqu•te 

sur le statut juridique du bien immeuble, transmet le dossier suivi de son avis au gouverneur 

qui, ˆ son tour dŽlivre ou non lÕautorisation de vendre le bien ˆ lÕŽtranger. Pour conclure le 

contrat de vente devant le cadi, cette autorisation est obligatoire pour la validitŽ de la vente.  
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La mise en Ïuvre de ces prescriptions durant le protectorat a permis aux Žtrangers dÕacquŽrir 

une masse importante de biens immobiliers et de terres agricoles. Au moment de lÕindŽpen-

dance du Maroc en 1957, les terres dŽtenues par la seule population fran•aise Žtaient ŽvaluŽes 

ˆ 650.000 hectares pour les terres melk323, ˆ 226.000 hectares pour les terres de colonisation et 

ˆ 28.000 hectares pour les terres collectives324__soit 1.150.000 hectares sur un total de huit mil-

lions dÕhectares arables sur lÕensemble du territoire marocain__, rŽparties entre 600.000 fran•ais 

rŽsidant au Maroc. Avec lÕindŽpendance, le gouvernement marocain dŽcide de marocaniser 

lÕensemble de ces terres en excluant de nouveau les Žtrangers du droit de disposer des terres 

agricoles325.  
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pour la premi•re fois de son histoire de marocaniser une superficie de 17.900 hectares de terres 

collectives, en rŽsiliant sans aucune indemnisation les aliŽnations sous forme de jouissances 

perpŽtuelles dont bŽnŽficiaient des Žtrangers. 0<$'9:(%(&<1$)*$+1&1"1$H";(:(D"*$:*$A*+$1*;;*+J$)*$

=;9A*++"+$:*$'&;9A&<(+&1(9<$&$'9:(%(@ Žgalement le statut administratif :*$'())(*;+$:E@1;&<>*;+$

(++"+$:*+$&<A(*<+$=&S+$A9)9<(+&1*";+K$Il faut avoir ˆ lÕesprit ce contexte historique qui va boule-

verser les rapports que les Žtrangers entretenaient jusquÕici aux biens immeubles mais aussi de 

leur statut juridique en tant quÕŽtrangers, car rien ne sera plus jamais comme avant.  
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Ë la suite du dahir du 30 juin 1960, lÕƒtat nationalise Žgalement le reste de terres collec-

tives appelŽes Ç lot-SEG327È : il sÕagit de terres collectives cŽdŽes en plein propriŽtŽ ˆ la SociŽtŽ 

dÕƒtudes et de Gestion (SEG) qui, en application du dahir de 1951, les avait revendues ˆ son 

tour ˆ des acquŽreurs Žtrangers. Ce lot Žtait constituŽ dÕune superficie de 19.900 hectares. Leur 

rŽcupŽration a eu lieu en 1963 pour les terres nues et entre 1968 et 1969 pour les terres com-

plantŽes. DŽclinŽe sous forme de plan quinquennal (1960-1965) et triennal (1965-1967), la nou-

velle rŽforme agraire prŽvue par le nouveau gouvernement marocain prŽvoyait la rŽcupŽration 

sans dŽlai de toutes les terres de colonisation dŽtenues par tous les Žtrangers sur le territoire 

marocain. Cependant, la mise en application de cette mesure prit un grand retard, car les nŽgo-

ciations avec les ƒtats Žtrangers dont les citoyens Žtaient Ç victimes È de ces Ç expropriations328È 

Žtaient encore en cours. Apr•s la seconde tentative du coup dÕƒtat perpŽtrŽe par lÕArmŽe le 16 

aout 1972, les choses cependant vont aller tr•s vite, ˆ cause du fait que lÕƒtat ait dŽcidŽ de 

prendre des mesures ˆ caract•re social pour galvaniser la fibre nationaliste en accŽdant ˆ cer-

taines revendications longtemps formulŽes par lÕopposition et certains fellah (agriculteurs). Un 

mois apr•s ce putsch ratŽ, soit le 19 septembre 1972, le roi Hassan II dŽroule sa politique agri-

cole en direction des agriculteurs en leur promettant de rŽcupŽrer prochainement toutes les 

autres terres qui appartenaient encore aux Žtrangers afin de les (re)distribuer aux fellahs.  

Le processus de privation aux Žtrangers du droit de possŽder des terres agricoles en milieu 

rural mais aussi le droit de possŽder un bien en dehors du pŽrim•tre urbain va sÕaccentuer ˆ 

partir du mois dÕavril 1973, ˆ la suite de lÕadoption du dahir de 2 mars 1973 portant transfert ˆ 

lÕƒtat de la propriŽtŽ des immeubles agricoles ou ˆ vocation agricole appartenant aux personnes 

physiques Žtrang•res ou personnes morales. Apr•s la publication de ce dahir, le minist•re de 

lÕAgriculture demanda ˆ tous les propriŽtaires terriens, quÕils soient Žtrangers ou Marocains, de 

se soumettre ˆ une opŽration de recensement des biens agricoles. Des commissions spŽciales 

sillonnent les fermes agricoles et enregistrent lÕidentitŽ des propriŽtaires, mais aussi les champs, 

les semences, les tracteurs et les bŽtails.$
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Les experts agricoles qui composaient ces commissions spŽciales entraient le plus sou-

vent en conflit avec les reprŽsentants consulaires de ces Žtrangers, notamment sur les questions 

relatives ˆ la qualification de la nature des biens et la fa•on dont ils ont ŽtŽ acquis par leurs 

ressortissants. Le gouvernement fran•ais est pris dans une position compliquŽe entre dÕun c™tŽ 

ses citoyens qui crient ˆ la Ç spoliation È et lÕƒtat marocain qui est allergique aux ingŽrences 

Žtrang•res, considŽrant que seul lÕƒtat marocain a les compŽtences de dŽcider ou non de la 

rŽcupŽration des terres. CÕest ̂  partir de ces recensements opŽrŽs par ces commissions spŽciales 

que lÕƒtat marocain a Žtablis la liste des terres dont les droits de propriŽtŽ doivent •tre transfŽrŽs 

impŽrativement ˆ lÕƒtat. Toutes celles appartenant aux Žtrangers furent rŽcupŽrŽes mais aussi 

celles dŽtenues par les nationaux dont le doute persistait sur les modalitŽs dÕacquisition soit en 

complicitŽ avec les Žtrangers soit acquises de fa•ons illŽgales.        

Ce processus de marocanisation a abouti ˆ lÕexclusion des Žtrangers du droit de possŽder 

des terres agricoles sur lÕensemble du territoire marocain, mais en leur permettant uniquement 

le droit dÕacheter des biens immeubles situŽs dans les pŽrim•tres des agglomŽrations et villes. 

Cette interdiction faite aux Žtrangers de possŽder des terres agricoles a dŽclenchŽ un nouveau 

processus de dŽpeuplement de rŽgion agricoles. Du recensement de 1952 ˆ celui de 1982, on 

note en effet une baisse de 95% de la population Žtrang•re dans le monde rural. Pour la m•me 

pŽriode le secteur agricole a perdu un quart de sa main dÕÏuvre Žtrang•re.  En dehors des con-

sŽquences Žconomiques de cette politique de marocanisation, il ressort de ces recensements 

successifs que les communes rurales se sont vidŽes des Žtrangers, qui se sont repliŽs dans les 

grandes villes du pays. Le secteur dÕagriculture devient ainsi un secteur monopolisŽ par les 

nouveaux fellahs marocains qui ont bŽnŽficiŽ de la politique redistributive de terres de la part 

de lÕƒtat. Selon Remi Leveau, cette politique redistributive fut un instrument de pouvoir au 

service du souverain et de la monarchie marocaine pour faire des Žlites rurales les principaux 

alliŽs du rŽgime contre le mouvement nationaliste animŽ par une nouvelle catŽgorie dÕŽlites 

nationales329. Cette nationalisation du secteur agricole engendra une reconversion profession-

nelle des agriculteurs Žtrangers qui sont restŽs dans le pays soit parce quÕils nÕont pas bŽnŽficiŽ 

dÕune rŽinstallation dans leurs pays dÕorigine, soit parce quÕils ont dŽcidŽ de leur plein grŽ dÕin-

vestir dans des nouveaux secteurs dÕactivitŽs. Ainsi, on interdit aux Žtrangers dÕaccŽder ˆ la 

propriŽtŽ rurale, qui est un droit rŽservŽ uniquement aux catŽgories aux catŽgories nationales 

suivantes : lÕƒtat marocain, les pouvoirs publics locaux, les collectivitŽs ethniques, les particu-

liers de nationalitŽ marocaine, les sociŽtŽs agricoles dans lesquelles les Žtrangers ne sont pas 

$
#") (].6.3' G<DC@O(



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(<DB(=(

actionnaires ou membres. Les Žtrangers ont le droit uniquement dÕavoir acc•s aux biens situŽs 

ˆ lÕintŽrieur des villes. Cette catŽgorie dÕŽtrangers avait ainsi investi massivement les mŽtiers 

industriels, de services, h™teliers, touristiques et le commerce import-export.  

Ces quelques lignes illustrent la logique des tenant du nationalisme dur pour imposer au 

pays les rŽformes agraires nŽcessaires ˆ la dŽcolonisation du droit de propriŽtŽ, qui a abouti au 

consensus selon lequel Ç la propriŽtŽ de la terre (agricole) est un droit des seuls nationaux.330È 

Trente ans plus tard, soit en 2004, le droit de possŽder des terres en dehors du pŽrim•tre urbain 

est de nouveau autorisŽ aux investisseurs Žtrangers, ˆ condition de ne pas y rŽaliser une activitŽ 

agricole. La rŽalisation des grands projets ˆ vocation non agricole __ construction de centres de 

loisirs, usines, complexes h™teliers__ sont autorisŽs aux personnes physiques et morales Žtran-

g•res331. Ce compromis nŽolibŽral est le rŽsultat du tournant nŽolibŽral quÕa entrepris lÕƒtat 

marocain ces trente derni•res annŽes, qui interdit aux industries de sÕinstaller nÕimporte o•, 

lÕƒtat estimant que les activitŽs industrielles doivent •tre tenues ˆ lÕŽcart des villes. DŽtenues 

par des investisseurs Žtrangers, ces usines jouent un r™le complŽmentaire au monde agricole 

monopolisŽ par les nationaux.  

Depuis 2004, le th•me du droit de propriŽtŽ des Žtrangers fait dŽsormais partie des divers 

plans stratŽgiques de lÕŽconomie nationale afin dÕallier les politiques nŽolibŽrales de lÕƒtat ma-

rocain et sa volontŽ de contr™ler lÕacc•s des Žtrangers ˆ la propriŽtŽ.  Le statut des biens au sein 

de la sociŽtŽ marocaine mais aussi les conditions de leur acc•s et de leurs usages tracent la 

fronti•re entre autochtones et allog•nes, entre national et lÕŽtranger. De nos jours, est Žtranger 

dans la ville celui qui ne peut pas possŽder lŽgalement des terres agricoles dans en milieu rural. 
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La mise en Ïuvre concr•te du statut administratif de lÕŽtranger dans la sociŽtŽ marocaine 

rŽv•le lÕexistence dÕintermŽdiaires__ semsar, pr•te-nom, agent immobilier, notaire et adouls__ 
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qui, aidant les Žtrangers ˆ avoir acc•s aux biens immobiliers, participent au gouvernement des 

Žtrangers. LÕentrŽe par ces figures privŽes subalternes nous permet de saisir les modalitŽs de 

manifestation du statut administratif de lÕŽtranger. Ces figures du gouvernement des Žtrangers 

constituent des relais incontournables pour lÕacc•s des Žtrangers aux biens immobiliers au ni-

veau local. Au-delˆ de la vision binaire opposant lÕŽtranger au national autour de lÕacc•s aux 

biens immobiliers, il existe des situations o• ces deux catŽgories collaborent pour contourner 

les interdits et les exclusions. Les Žtrangers se remettent aussi ˆ ces intermŽdiaires pour mener 

les procŽdures dÕacquisition des biens immobiliers dans la ville.  
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sociŽs agricoles, commissionnaires et agents commerciaux recrutŽs par un Žtranger pour jouer, 

en tant que reprŽsentant dÕune maison de commer•ants Žtrangers, le r™le dÕintermŽdiaire entre 

lui et les autres autochtones. Avant le protectorat, cÕest ˆ travers ces figures que les Žtrangers 

arrivaient ˆ accŽder ˆ des terres agricoles et biens immobiliers en contournant lÕinterdiction de 

possŽder des biens en terre dÕIslam que leur imposait le Makhzen. Pour exercer ce mŽtier, le 

censal devait •tre dotŽ dÕun certificat individuel qui, attestant quÕil est en relation dÕaffaires 

avec un Žtranger, Žtait dŽlivrŽe par le consulat de lÕŽtranger avec lequel il travaillait.  
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Durant le protectorat, lÕune des conditions pour avoir un certificat censal Žtait pour le sujet 

marocain de bŽnŽficier du statut de nŽgociant mais aussi dÕ•tre dans une relation dÕaffaires avec 

un nŽgociant Žtranger. Pour avoir le droit de bŽnŽficier dÕun autochtone comme censal, lÕŽtran-

ger devait quant ̂  lui suivre une formalitŽ bureaucratique bien dŽfinie. Il devait dÕabord prouver 

sa qualitŽ de commer•ant Žtranger. Cette qualitŽ lui est reconnue lorsque les autoritŽs maro-

caines locales Žtablissaient, ˆ partir des importations et exportations figurant sur le registre des 

douanes, que le chiffre dÕaffaires annuel du candidat Žtranger atteignait minimum cinq mille 

francs. Muni de cette attestation, lÕŽtranger devait ensuite dŽclarer son activitŽ aupr•s du prŽsi-

dent du tribunal de commerce de son lieu de rŽsidence dans son pays dÕorigine pour prouver 

son rattachement ̂  un ƒtat Žtranger. Par exemple, un nŽgociant fran•ais dont le chiffre dÕaffaires 

Žtait Žgal ou supŽrieur ˆ 5000fr devait, sÕil voulait bŽnŽficier dÕun contrat dÕassociation avec un 

autochtone, faire une dŽclaration de ses activitŽs commerciales aupr•s du prŽsident du tribunal 

de sa ville de naissance ou de son lieu de rŽsidence en France. Le sujet marocain devait enfin 

passer avec son collaborateur Žtranger un contrat rŽgulier devant un adoul (notaire traditionnel) 
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qui constatait cette relation dÕaffaires entre lÕŽtranger et lÕautochtone. Muni de ce contrat, le 

sujet marocain se voit automatiquement dŽlivrer par le consulat du pays dÕorigine de son associŽ 

Žtranger un certificat de censal qui Žtait enregistrŽ dans le registre des Marocains bŽnŽficiant 

dÕune protection consulaire.  

Apr•s lÕindŽpendance du Maroc, cette figure indig•ne sÕest transformŽe pour sÕintŽgrer 

dans le nouveau syst•me stato-national pr™nŽ par la nouvelle Žlite marocaine. DŽsormais, on 

nÕŽcrit plus censal pour la dŽsigner mais plut™t semsar dans sa version arabe. Si son statut 

dÕantan Žtait r•glementŽ, aujourdÕhui il est une figure informelle et traditionnelle sans aucun 

statut officiel. ConcurrencŽs par lÕŽmergence des nouvelles agences immobili•res modernes, 

ces agents se sont repliŽs dans les quartiers populaires des grandes villes, o• ils jouent le r™le 

dÕintermŽdiaires entre propriŽtaires immobiliers et locataires, mais aussi entre les familles ai-

sŽes des villes et les Ç petites bonnes È domestiques de ces quartiers populaires332. Se pla•ant 

comme intermŽdiaire entre ces femmes domestiques et les familles aisŽes en ville, ce courtier 

occupe une place centrale dans le monde de lÕemploi et dans le traitement des conflits opposant 

ces deux catŽgories sociales (le patron et la bonne)333. En observant lÕactivitŽ de cette figure 

dans des villes comme Rabat, Casablanca et Marrakech, on constate aussi quÕelle joue de nos 

jours un r™le central dans le contournement des discriminations dont sont objets certains mi-

grants subsahariens de la part des propriŽtaires qui refusent de leur louer leurs appartements.  

 

Les propriŽtaires en nous confiant la gestion de leurs appartements nous disent parfois les 
types de locataires quÕils veulent voir y habiter. Certains vont m•me jusquÕˆ nous interdire de 
louer leur appartement aux Subsahariens. Ils prŽf•rent les louer aux touristes Žtrangers. Toi tu 
me connais maintenant, moi je refuse dÕaccepter ces consignes parce que pour moi tout le monde 
a le droit dÕhabiter o• il veut dans cette ville si lÕon a les moyens de payer son loyer. On ne doit 
pas faire la diffŽrence entre nous et les Žtrangers ni entre EuropŽens et AfricainsÉ nous-m•mes 
nous sommes des Africains mon fr•re. DÕailleurs, je prŽf•re louer aux Subsahariens quÕaux Ma-
rocains (rire)334È 

 

Assis dans son bureau exigu qui, ŽquipŽ uniquement de deux chaises et dÕune vieille table 

en fer rouillŽe, K.G g•re une dizaine dÕappartements tous situŽs dans un nouveau quartier, Jinan 

Aourate, qui a ŽtŽ construit entre 2007 et 2019. DomiciliŽ dans un quartier populaire non loin 

de ce nouveau quartier constituŽ de b‰timents flambant neufs, il a ŽtŽ chargŽ de la gestion lo-

cative de ces nouveaux appartements qui appartiennent ˆ des Ç expatriŽs È marocains vivant en 
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Italie, en Espagne et en France. Son r™le cÕest de collecter les loyers et de les verser dans les 

comptes bancaires respectifs de ces propriŽtaires qui vivent en Europe, mais aussi de signer les 

contrats de location en leur nom, puis veiller ˆ ce que les locataires respectent les clauses du 

contrat, moyennant un salaire mensuel dont il refuse de nous rŽvŽler le montant. La majoritŽ de 

ces appartements sont occupŽs par des migrants subsahariens (Žtudiants, commen•ants et af-

faires-mans), alors quÕune minoritŽ est occupŽe par des Marocains. Il aurait re•u une consigne 

de la part de certains propriŽtaires de ne pas louer leurs biens aux Žtrangers, quÕils soient Sub-

sahariens (qui seraient sales) ou EuropŽens qui vont y Ç boire de lÕalcool et y amener des pros-

tituŽes È. Tandis que dÕautres propriŽtaires lui auraient juste interdit de loyer aux subsahariens 

en prŽfŽrant les EuropŽens. En acceptant de louer ces appartements ˆ ces Žtrangers, il dit aller 

ˆ lÕencontre de la volontŽ discriminatoire des bailleurs marocains, en mettant en avant lÕŽgalitŽ 

entre les Marocains et les Žtrangers. Mais notre enqu•te ethnographique a rŽvŽlŽ que sa prŽfŽ-

rence sÕexplique dÕabord en rŽalitŽ par le fait que les Žtrangers habitant ces appartements paient 

un loyer plus cher que les nationaux marocains qui habitent dans des appartements similaires. 

La diffŽrence que paient ces Žtrangers lui revient enti•rement car il ne la verse pas dans le 

compte bancaire du propriŽtaire.  

La plupart des Subsahariens qui arrivent au Maroc passe nŽcessairement par un semsar 

pour avoir acc•s ˆ un logement, car il est difficile de traiter directement avec les propriŽtaires 

qui, parfois, sont rŽticents ˆ leur louer leurs biens immobiliers. A chaque fois quÕil fait signer 

un contrat dÕun an ˆ un Žtranger, il per•oit un montant Žquivalent ˆ deux mois de loyer (un mois 

payŽ par lÕŽtranger et un autre par le bailleur marocain). ConcurrencŽ par les grosses agences 

immobili•res qui se professionnalisent en ville ces agents ont trouvŽ en ces migrants subsaha-

riens une nouvelle client•le de la location immobili•re. Ils vont jusquÕˆ recruter parmi ceux-ci 

des sous-traitant subsahariens qui les aident ˆ avoir des locataires qui ont de plus en plus du 

mal ˆ se faire accepter directement par des bailleurs qui prŽf•rent traiter directement avec les 

semsar. Pour convaincre ces bailleurs marocains ˆ louer leurs biens immobiliers, ils se portent, 

en tant quÕintermŽdiaires de lÕautochtonie, garants de la bonne moralitŽ de lÕŽtranger vis-ˆ-vis 

du bailleur. DÕailleurs, lorsquÕil y a un probl•me, le bailleur contacte parfois le semsar pour lui 

faire part du probl•me en question, et ce dernier nÕhŽsite pas dÕintervenir directement pour rŽ-

gler le conflit. Dans certains cas, son intervention peut conduire ˆ une expulsion de lÕŽtranger 

de lÕappartement. Dans des telles conditions, lÕŽtranger se trouve en face dÕune prŽcaritŽ juri-

dique qui le soumet au bon vouloir du bailleur marocain et de son semsar.  

Le semsar est un relais entre lÕŽtranger et les bailleurs dans lÕacc•s aux biens immobiliers 

permettant dÕune part ̂  lÕŽtranger de jouir de biens immobiliers qui lui sont interdits par certains 
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bailleurs et, de lÕautre, se porter garant de la bonne moralitŽ de lÕŽtranger envers les bailleurs. 

CÕest en ce sens quÕil est une figure de lÕautochtonie qui, mettant en avant son ancrage local et 

sa connaissance historique de lÕŽtranger, participe au gouvernement des Žtrangers ˆ travers 

lÕusage des biens immobiliers autochtones. Il en va de m•me pour la figure du pr•te-nom, cet 

autochtone qui accepte de pr•ter son identitŽ nationale ˆ un Žtranger pour que celui-ci puisse 

accŽder ˆ des biens immobiliers.  
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;&<1$)*$=;91*A19;&1K$LÕinstauration du protectorat en 1912 et lÕadoption du dahir de 1914 portant 

sur la rŽglementation de lÕensemble des biens immobiliers sur le territoire marocain boulever-

s•rent les relations de domination entre allog•nes et autochtones. Pour instituer un rŽgime co-

lonial sur le territoire de lÕEmpire chŽrifien, les administrateurs coloniaux mirent en place un 

vaste plan de redistribution de terres agricoles ˆ certaines catŽgories allog•nes qui eurent le 

statut de colon. Cette politique de redistribution de terres aux colons Žtrangers nŽcessitait lÕex-

propriation de certains propriŽtaires terriens autochtones en contrepartie dÕune indemnisation. 
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Le montant de ces indemnisations Žtait cependant tr•s inŽgal entre propriŽtaires autochtones et 

allog•nes. Pour contourner ce rŽpertoire discriminatoire, les autochtones firent, cette fois ˆ leur 

tour, recours ˆ la pratique de pr•te-nom, en sollicitant lÕintermŽdiation des allog•nes qui jouis-

saient dÕune protection diplomatique au niveau local. Le renversement des rapports de domina-

tion fit des allog•nes les pr•te-noms des autochtones moyennant le paiement dÕune commission. 

Les archives de la RŽsidence gŽnŽrale que jÕai consultŽes ˆ la Courneuve et ˆ Nantes montrent 

que durant toute la pŽriode coloniale cette pratique fut utilisŽe par des autochtones et allog•nes 

pour contourner les politiques dÕexclusion pour se protŽger mutuellement et alternativement de 

discriminations mises en place par lÕadministration coloniale. $

Avec la politique de marocanisation, les relations de domination furent renversŽes ˆ nou-

veau, lorsque lÕƒtat marocain indŽpendant mit en place ce dispositif de nationalisation pour 

exclure les Žtrangers du droit de possŽder mais aussi pour les exproprier de leurs biens immo-

biliers et terres agricoles acquises durant la colonisation, soit de fa•on lŽgale ou illŽgale.  Apr•s 

la premi•re rŽcupŽration des terres en 1959, les Žtrangers ont commencŽ ˆ dissimuler ou ˆ re-

vendre leurs biens aux autochtones pour Žchapper ˆ la dŽpossession : cŽder les biens aux natio-

naux sans enregistrement prŽalable aupr•s de la Conservation fonci•re, procŽder ̂  des confiages 

dŽguisŽs en vente, changer lÕidentitŽ du propriŽtaire par celle dÕune personnalitŽ influente au 

sein de la nouvelle bureaucratie locale, vendre au comptant par petits lots, location-vente dŽ-

guisŽe, etc., sont autant de stratŽgies de contournement et de ventes occultes utilisŽes par les 

Žtrangers pour Žchapper ˆ la marocanisation. Pour freiner ces pratiques occultes et transactions 

fraudeuses, lÕƒtat dŽcide aussit™t dÕinterdire par le dahir du 26 septembre 1963 aux nationaux 

lÕachat de tout bien vendu par un Žtranger, mais impose aussi ˆ ces derniers la demande dÕauto-

risations prŽalables dŽlivrŽes par le gouverneur du lieu o• est situŽ le bien avant la conclusion 

de toute revente ˆ un autochtone.  

De nos jours cette pratique est toujours en vigueur. Dans le contexte urbain de la ville de 

Marrakech, les grandes agences immobili•res de la ville aident le plus souvent des entrepre-

neurs Žtrangers, notamment fran•ais, ˆ acheter des biens situŽs en dehors des villes. .E&AAG+$
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Cette sc•ne Žclaire parfaitement le r™le fondamental des acteurs non Žtatiques dans le gou-

vernement des Žtrangers. Les acteurs de cette sc•ne sont de diverses natures : lÕagent immobi-

lier, le promoteur immobilier, les Žtrangers souhaitant accŽder ˆ un bien, lÕadoul, le notaire, le 

conservateur foncier et le national qui transf•re son droit de propriŽtŽ ˆ un Žtranger. Cette sc•ne 

montre aussi une imbrication de logiques diffŽrentes. Pour comprendre le gouvernement des 

Žtrangers au quotidien ˆ travers la propriŽtŽ et lÕacc•s aux biens immobiliers sur le territoire 

marocain, la troisi•me entrŽe est celle du r™le que jouent les figures de lÕagent immobilier (au 

sens moderne et professionnel du mŽtier), du promoteur immobilier, du notaire et de lÕadoul 

(notaire traditionnel). Ces quatre figures du gouvernement se situent ˆ lÕinterface des autoritŽs 

locales (cadastres, Conservations fonci•res et fiscs), des propriŽtaires qui souhaitent vendre 

leurs biens et des Žtrangers qui souhaitent accŽder ˆ la propriŽtŽ, qui rŽsulte souvent dÕune Ç en-

tente È entre professionnels de lÕimmobilier, professionnels du droit, pouvoirs publics et Žtran-

gers. Cette situation les rend particuli•rement importantes dans le processus dÕacc•s aux biens 

immobiliers au niveau local.  

Ë Marrakech, comme dans dÕautres villes du royaume du Maroc, des nombreux agents im-

mobiliers, travaillant pour de grosses agences immobili•res, interviennent dans le processus 

dÕacquisition de propriŽtŽ par les Žtrangers. Dans ce monde professionnel, lÕagent immobilier 

recouvre trois figures diffŽrentes mais avec des particularitŽs qui se rejoignent par moment. Il 

peut •tre, dans les quartiers populaires de la ville, un semsar qui, considŽrŽ comme un agent 

informel et traditionnel, se limite ˆ faire des locations de courtes ou de longues durŽes de biens 

meublŽs ou vides ˆ une client•le Žtrang•re. Il peut aussi •tre un Žtranger occidental ou subsa-

harien qui sous-traite avec une agence immobili•re locale, dont le r™le est de mettre celle-ci en 

contact avec des clients Žtrangers. Enfin, il peut sÕagir de lÕagent Ç immobilier professionnel È, 

et cÕest ce dernier qui nous intŽresse ici. 

Titulaire dÕune licence en droit privŽ ˆ la FacultŽ des Sciences juridiques, Žconomiques et 

sociales de Marrakech, A.G est aujourdÕhui lÕun des agents immobiliers les plus en vue dans ce 

domaine ˆ Marrakech, Essaouira et Agadir. Pour affirmer le caract•re professionnel de son mŽ-

tier, il affirme quotidiennement Ç je ne suis pas un semsar È, pour prendre ses distances avec 
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une pratique informelle et traditionnelle du semsar. ƒtant donnŽ que ce mŽtier nÕest pas encore 

r•glementŽ, nÕimporte qui peut sÕimproviser agent immobilier au Maroc, sans avoir ˆ respecter 

une condition de dipl™me ou r•glementaires particuli•re. La seule condition exigŽe est celle 

dÕ•tre marocain et de payer une patente qui est une taxe professionnelle obligatoire pour toutes 

personnes physiques ou morales exer•ant le commerce (Žpiciers par exemple) ou une profession 

(semsar par exemple).  

En tant quÕintermŽdiaire de lÕautochtonie, lÕactivitŽ de A.G cÕest dÕabord de collecter les 

donnŽes liŽes aux biens immobiliers en ventes dans la ville ou potentiellement vendables aux 

Žtrangers. Pour cela, il dispose, en plus de la renommŽe de son agence, dÕun rŽseau tr•s vaste 

dÕacteurs locaux Žvoluant dans le domaine de la promotion immobili•re. LÕavantage de son 

agence cÕest dÕavoir en son sein des binationaux marocains jouissant ̂  la fois dÕun ancrage local 

et transnational. Il joue aussi un r™le de vŽrificateur de la rŽgularitŽ des titres de ces biens, en 

se dŽpla•ant rŽguli•rement aux bureaux du Cadastre et de la Conservation fonci•re pour se 

rassurer quÕun bien immobilier est immatriculŽ ou non. Ë lÕaide dÕun logiciel, il cartographie 

dans son ordinateur lÕensemble de ces informations, en les classant par catŽgorie de biens (ter-

rain, immeuble, riads, villa, appartement__ vide ou meublŽ__, etc.), la nature juridique du bien 

(immatriculŽ ou non), lÕidentitŽ du propriŽtaire, situation du bien, accessible ou non accessible 

ˆ un Žtranger, etc. Sur la base de lÕensemble de ces donnŽes il joue un r™le de conseiller aupr•s 

des Žtrangers qui le contactent via leur site Internet ou via un ancien Žtranger ayant accŽdŽ par 

son biais ˆ la propriŽtŽ. A chaque fois quÕil aide un Žtranger ˆ accŽder ˆ la propriŽtŽ, son agence 

touche une commission qui peut aller jusquÕˆ 5% du prix de la vente, rŽpartie ˆ la charge du 

vendeur (2,5%) et de lÕŽtranger (2,5%). Pour renouveler son offre, il travaille avec les plus 

grands promoteurs immobiliers de la ville, qui sont parfois ses amis et connaissances, comme 

le cas de Z.D. 

 Fils dÕun ancien banquier marocain et dÕune m•re enseignante, Z.D, quadragŽnaire, a fait 

fortune dans le domaine de lÕimmobilier au dŽbut des annŽes 2000, ˆ la suite du vaste pro-

gramme gouvernemental de logement social et de lutte contre les habitats insalubres340. Pour 

rŽaliser ce programme ambitieux, lÕƒtat marocain a ouvert le marchŽ immobilier ˆ des promo-

teurs rŽunis en associations ou en entreprise de construction, mais aussi avec des avantages 

fiscaux pour attirer les promoteurs immobiliers341. Mais Žtant donnŽ que le statut de promoteur 

immobilier nÕest pas r•glementŽ, des personnes physiques sÕassocient souvent pour construire 
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avec leurs propres frais des immeubles pour commercialiser plus tard les appartements afin de 

rŽaliser des bŽnŽfices. CÕest dans ce contexte que Z.D a fait fortune dans lÕimmobilier ˆ Mar-

rakech.  

AujourdÕhui son r™le cÕest dÕacheter des terrains vides et y construire des appartements pour 

les revendre ˆ des particuliers ou aux agences immobili•res. Il ach•te aussi des maisons et ap-

partements construits par les grosses sociŽtŽs de promotion immobili•re de la ville, comme Al 

Omrane, pour spŽculer plus tard sur ces appartements dÕh™te standing destinŽs ˆ une client•le 

Žtrang•re. Cette nouvelle figure de lÕautochtonie occupe une position sociale qui le place au 

croisement dÕun puissant rŽseau bureaucratique, Žconomique et social au niveau local, lui per-

mettant de passer par les agences immobili•res pour proposer ses services aux allog•nes qui, 

en principe, sont dŽpourvus dÕun ancrage local et dÕune stabilitŽ de rŽsidence au niveau local. 

Mais cette figure de promoteurs immobiliers, qualifiŽe Ç dÕamical de lÕhabitat È, est de plus en 

plus contestŽe par les grosses sociŽtŽs de construction qui, rŽunies autour de la FNPI (FŽdŽra-

tion nationale des promoteurs immobilier), militent depuis des annŽes pour la crŽation dÕun 

statut juridique de la profession afin dÕexclure en son sein les Ç escrocs È342.  

Z.D est qualifiŽ par A.G comme un Ç grossiste de lÕimmobilier qui ravitaille les agences 

immobili•res343È. En ce sens, la figure du promoteur immobilier apparait non seulement comme 

une figure parmi les agents immobiliers professionnels mais aussi joue un r™le crucial dans 

lÕacquisition des Žtrangers aux biens immobiliers. Il fait partie des acteurs locaux qui pensent 

les diffŽrentes caractŽristiques des immeubles et la forme que doivent prendre les appartements 

destinŽs uniquement ˆ une client•le Žtrang•re. Le processus dÕacquisition des biens au niveau 

local par des Žtrangers nŽcessite, en plus de ces professionnels de lÕimmobilier, lÕintervention 

de professionnels du droit qui maitrisent non seulement les procŽdures juridiques et les r•gle-

mentations en la mati•re, mais qui sont aussi investis de pouvoir propres leur permettant dÕat-

tester la rŽgularitŽ de lŽgitimitŽ dÕun Žtranger ˆ revendiquer lŽgalement la propriŽtŽ dÕun bien 

sur le territoire marocain.  

Pour apprŽhender le gouvernement des Žtrangers par la propriŽtŽ, la derni•re entrŽe est celle 

des professionnels du droit quÕincarnent les figures du notaire et de lÕadoul. Si par bricolage un 

Žtranger peut sÕimproviser comme professionnel de lÕimmobilier, le mŽtier de notaire et dÕadoul 
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est, au m•me titre que le mŽtier dÕavocat, rŽservŽ exclusivement aux autochtones marocains344. 

LorsquÕun Žtranger, rŽsidant ou non rŽsidant, souhaite acquŽrir une propriŽtŽ sur le territoire 

marocain, il doit passer par un notaire (si le bien est immatriculŽ) ou par un adoul si le bien 

nÕest pas immatriculŽ. Au sens de la loi, un bien est dit immatriculŽ lorsquÕil a ŽtŽ enregistrŽ 

par son propriŽtaires au niveau de la Conservation fonci•re de la ville, tandis quÕil est immatri-

culŽ lorsquÕil nÕa pas encore fait objet dÕun enregistrement aupr•s de ce service. Dans ce dernier 

cas, le r™le de lÕadoul est crucial dans la mise en Žcrit de la preuve fonci•re (le titre foncier). 

LorsquÕun Žtranger souhaite accŽder ˆ cette catŽgorie de biens, il doit passer nŽcessairement 

par cette figure traditionnelle, tandis quÕil doit transiter par un notaire professionnel lorsque le 

bien est immatriculŽ. 

Ë la diffŽrence des professionnels de lÕimmobilier, la profession de notaire est soumise ˆ un 

statut particulier. Pour exercer ce mŽtier au Maroc, le candidat doit •tre de nationalitŽ maro-

caine, ‰gŽ entre 23 ˆ 45 ans, •tre au moins titulaire dÕun dipl™me de licence en droit privŽe 

dŽlivrŽ par une facultŽ de droit marocain ou lÕŽquivalent, jouir pleinement de ses droits civiques, 

•tre de bonne mÏurs et de bonne moralitŽ, avoir un casier judiciaire vierge, nÕavoir jamais ŽtŽ 

condamnŽ en tant que dirigeant dÕune entreprise ou agent public, nÕavoir jamais trahi lÕƒtat 

marocain, et rŽussir le concours national dÕacc•s ˆ la profession. Apr•s avoir ŽtŽ admis aux 

Žpreuves organisŽes par un acte rŽglementaire, le candidat doit suivre un stage dÕune annŽe ˆ 

lÕInstitut national de la formation professionnelle de notariat et puis rŽalisŽ ensuite un stage de 

trois ans aupr•s dÕun cabinet de notaire. Apr•s ces quatre annŽes de stage, le candidat effectue 

Žgalement un concours professionnel. SÕil est admis ˆ ce concours professionnel, le candidat 

est nommŽ par un arr•tŽ du chef du gouvernement sous proposition du minist•re de la Justice 

et apr•s avis dÕune commission composŽe de neuf membres : le ministre de la justice, le mi-

nistre des Finances, le secrŽtaire gŽnŽral du gouvernement, un premier prŽsident dÕune Cour 

dÕappel, un procureur gŽnŽral du roi pr•s une cour dÕappel, un magistrat de premier grade 

comme rapporteur, le prŽsident du Conseil national des notaires et les prŽsidents de deux con-

seils rŽgionaux des notaires345. Une fois nommŽ, il lui est interdit dÕexercer des fonctions admi-

nistratives et judiciaires, dÕ•tre un avocat, dÕ•tre un courtier commercial, •tre un adel, dÕoccuper 

un emploi salariŽ346.   
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Apr•s avoir rŽussi ce Ç parcours de combattant347È, M.K a ŽtŽ nommŽ notaire ̂  Marrakech 

il y a de cela une quinzaine dÕannŽes. Devenu un spŽcialiste dans lÕacquisition fonci•re par des 

Žtrangers, son statut le place ˆ lÕinterstice entre le vendeur et lÕŽtranger, entre ces derniers et 

lÕƒtat et entre eux et les tiers. Investi de pouvoir de lŽgitimation de la volontŽ des parties, il 

devient le garant de la validitŽ de lÕacquisition de lÕŽtranger dÕun bien immobilier au niveau 

local. Pour sŽcuriser le droit de propriŽtŽ de lÕŽtranger, il vŽrifie la concordance entre les don-

nŽes du bien fournies par le propriŽtaire et les informations enregistrŽes au niveau du Cadastre, 

de la Cartographie locale et de la Conservation fonci•re (CF). Il veille aussi ˆ la passation rŽ-

guli•re du titre de propriŽtŽ entre le national et lÕŽtranger, et vice versa. En plus de ce r™le 

dÕintermŽdiaire entre les parties, il assume Žgalement un r™le dÕagent fiscal car cÕest ˆ lui quÕil 

incombe le prŽl•vement direct sur le prix de la vente dÕune taxe de 6% ˆ verser directement ˆ 

la Direction rŽgionale des Imp™ts, qui correspondant au droit de timbre, ˆ la taxe imposŽe par 

la CF lors de la dŽlivrance du certificat de propriŽtŽ et ˆ la Taxe sur la Valeur AjoutŽe prŽlevŽe 

sur les 1 ou 1,5% de la commission honoraire du notaire348.   
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 .&$success(C()(1@$*<1;*$)E@1;&<>*;$*1$)*$<&1(9<&) est tributaire de la nationalitŽ et de la religion 

du dŽfunt. LorsquÕil est Žtabli que A*$:*;<(*;$est musulman :*$<&1(9<&)(1@$Žtrang•re, lÕƒtat ma-

rocain dŽcide le plus souvent dÕappliquer le droit musulman marocain, en lÕoccurrence le Wode 

$
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de la famille marocain. Ce code est applicable aux Žtrangers musulmans, aux rŽfugiŽs, aux Ma-

rocains qui ont une autre nationalitŽ et aux Žtrangers non musulmans lorsque le de cujus est 

musulman. Cependant, lorsque le de cujus est un Žtranger non musulman, le sort de ses biens 

est dŽterminŽ par le droit de son ƒtat dÕorigine, ˆ condition que son consulat, saisi par lÕhŽritier, 

se manifeste. A dŽfaut, lÕƒtat marocainJ$?$1;&8*;+$)*$=;9A";*";$:"$;9($=;G+$W9";$:E&==*)$:"$)(*"$

:*$+(1"&1(9<$:*+$C(*<+J$hŽrite les biens laissŽs par lEŽtranger.$DÕorigine religieuse, Ae rŽgime 

successoral marocain ne permet pas ˆ un non musulman dÕhŽriter dÕun musulman, et lÕƒtat 

hŽrite les biens dÕun corps qui nÕa pas dÕhŽritiers, donc la propriŽtŽ dÕun de cujus sans famille 

et sans ƒtat. Que deviennent dans ces conditions les biens et les effets des migrants qui meurent 

dans la MŽditerranŽe sans papiers dÕidentitŽ et quÕaucune famille ni aucun ƒtat ne rŽclament ? 

Quelles sont les stratŽgies employŽes par les Žtrangers pour contourner les Žventuelles saisies 

de leurs biens par lÕƒtat ˆ leurs morts ? Quelles sont les incapacitŽs imposŽes aux Žtrangers 

pour transfŽrer leur hŽritage dans leurs pays de rŽsidence ou dÕorigine ?   

Ë partir de deux exemples quasi opposŽs, jÕai choisi de donner ˆ voir lÕimbrication entre 

droit dÕaubaine et droit consulaire, les tensions et les formes de coopŽrations, les modalitŽs de 

mŽdiation et dÕintermŽdiations, les risques, qui mettent en sc•nes divers acteurs et spectateurs 

qui Žmergent entre le souverain marocain et les hŽritiers et qui participent activement ou passi-

vement ˆ la cha”ne de saisie, de rŽpartition et de dŽvolutions des biens et effets personnels 

laissŽs sur le territoire marocain par des Žtrangers dŽcŽdŽs. Le premier concerne lÕimbrication 

entre droit dÕaubaine et droit consulaire, le rapport entre agents consulaires et agents du souve-

rain. Le second, cÕest le cas des migrants qui dŽcŽdŽ dont lÕidentitŽ, le consulat, la famille ne 

sont pas identifiŽs.  

$
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$

Pour mieux cerner les types de relations de pouvoir quÕentretiennent les agents du souverain, 

les agents consulaires et les professionnels du droit, on peut sÕarr•ter un instant sur lÕhistoire 

des tensions entre ces acteurs et les diffŽrentes conceptions sur le sort ˆ rŽserver aux biens des 

Žtrangers. Il ressort des archives ŽtudiŽes ici une tension entre puissances europŽennes et le 

sultan marocain, qui entraina une limitation du droit souverain du sultan sur les biens laissŽs 

par les Žtrangers. .*$hx$'&($^_cb$U$)*$+")1&<$O9F&'*:$C*<$!C:*))&F$QO9F&'*:$---T$*1$)&$P;&<A*$

+(><G;*<1$"<$1;&(1@$:&<+$)*D"*)$()+$&AA9;:&(*<1$'"1"*))*'*<1$?$)*";+$A9<+")+$)*$:;9(1$:*$+*$=9;1*;$
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$
#&!(FO 636 / 3, 3 fŽvrier 1895, p. 123b-124a, ce cas est citŽ par Marglin, 2012, note 35.(
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#&"(Cerutti, 2012%
#&#(Sur la succession des Žtrangers au Maroc durant la pŽriode coloniale, voir Acquaviva, 1936.(
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Apr•s toutes ces opŽrations__ enregistrement de personnes et de choses__ les agents dŽcident 

dÕemporter avec eux les tŽlŽphones de la dŽfunte, son ordinateur, ses bijoux$:*$8&)*";$*<$9;, ses 

cartes bancaires et ses papiers dÕidentitŽs, mais ils dŽcident aussi de mettre tous les biens se 

trouvant dans sa chambre en saisie au nom du procureur du Roi. Apr•s avoir fermŽ ˆ clŽ la 

chambre et mis de la colle sur un ruban adhŽsif estampŽs sur la porte __ puis verser autour de la 

porte dÕentrŽe les cendres dÕun chiffon quÕils ont brulŽ sur place ˆ lÕaide dÕun briquet__ lÕun des 

agents, en sortant de lÕappartement, lance en direction de la foule prŽsente encore dans lÕappar-

tement : Ç Celle ou celui qui veut aller en prison, sÕhasardera ˆ ouvrir cette porte sans lÕautori-

sation du procureur du Roi. Courage ˆ vous !È. Ë travers ces propos, les biens de la dŽfunte 

sont saisis par le procureur du roi au nom de lÕƒtat. Ils dŽcident dÕaller au commissariat de 

police avec L.Y, qui a ŽtŽ la premi•re ˆ avoir dŽcouvert le cadavre, pour, disent-ils, prendre sa 

dŽposition une seconde fois.$Cette nuit m•me, lÕune des Ç amies È de la dŽfunte, K.D, entre en 

contact avec les parents de la dŽfunte qui rŽsident en GuinŽe pour leur informer du dŽc•s de 

leur fille mais aussi leur demander de lui faire parvenir une procuration sÕils dŽsirent rŽcupŽrer 

les affaires et les biens de leur fille dŽcŽdŽe et rapatrier la dŽpouille en GuinŽe. $
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Figure 12: Lettre parentale et homologation consulaire pour liquidation des biens 

 

 

Ce cas maussade met en sc•nes diverses catŽgories dÕacteurs et spectateurs certes, mais cÕest 

la compagnonne de la dŽfunte, une migrante en collocation avec elle, K.D, qui va jouer un r™le 

dÕintermŽdiaire entre les autoritŽs locales, les agents consulaires et les familles dans le pays 

dÕorigine. Cette procuration lui permet de mener en leur nom toutes les dŽmarches administra-

tives, judiciaires et consulaires nŽcessaires pour faire lever les saisies qui frappent les biens du 

de cujus. Vingt-quatre heure apr•s, les parents de la dŽfunte lui envoient par courriel une lettre 

parentale lŽgalisŽe par le directeur adjoint du Protocole du minist•re guinŽen des Affaires Žtran-

g•res et une copie de la carte nationale dÕidentitŽ du p•re. Cependant, les services du procureur 

du Roi aupr•s de la Cour dÕappel de la ville refusent catŽgoriquement de lever la saisie de lÕƒtat 

sur les biens de la dŽfunte mais aussi sur le cadavre se trouvant ˆ la morgue, en demandant ˆ la 

mandataire de contacter les services consulaires de GuinŽe pour que ceux-ci homologuent cette 

lettre parentale. Apr•s cette homologation rŽalisŽe par le consul de GuinŽe ˆ Rabat, K.D a ŽtŽ 

reconnue par lÕƒtat comme Žtant mandataire lŽgitime de la famille, chargŽe de jouer le r™le 



=(::;( =( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

dÕintermŽdiaire entre les autoritŽs marocaines, les autoritŽs consulaires et les parents dans le 

pays dÕorigine. Apr•s trois jours de dŽmarches bureaucratiques entre la justice, la banque, la 

morgue, les services funŽraires, la wilaya de police et les services consulaires, K.D a pu finale-

ment entrer en possession des biens et du corps quÕelle a par la suite rapatrier en GuinŽe.  $

Or le sort quÕa connu les biens et les effets de R.K est loin dÕ•tre un sort isolŽ au Maroc. 

LÕune des Žvolutions historiques les plus importantes de la condition des Žtrangers au Maroc 

rŽside incontestablement dans lÕinvention de ce dispositif bureaucratique qui permet dŽsormais 

aux consulats Žtrangers dÕintervenir directement dans la rŽcupŽration des biens de leurs citoyens 

saisis par les autoritŽs locales. Il a opŽrŽ une rupture fondamentale par rapport au droit dÕaubain 

qui Žtait en vigueur dans lÕEmpire chŽrifien. Mais cette invention nÕa pas fait dispara”tre le droit 

dÕaubaine au Maroc. Si sa famille a pu hŽriter de ses biens cÕest parce que ses parents ont non 

seulement rŽussi ˆ prouver le lien de parentŽ, la nationalitŽ et la religion de la dŽfunte, gr‰ce ˆ 

leur lettre et ˆ lÕimplication de K.D et des agents consulaires de GuinŽe ˆ Rabat.$

Une autre situation : que deviennent alors les effets des migrants que la police marocaine 

retrouve sans vie et sans papiers dÕidentitŽ, dont aucune famille ni aucun ƒtat ne rŽclament la 

paternitŽ ou la nationalitŽ, cÕest-ˆ-dire des Žtrangers sans hŽritiers ? CÕest dans une situation 

pareille que le droit dÕaubaine entre en action.$.*$A&+$:*+$'(>;&<1+$D"($'*";*<1$:&<+$)&$O@:(I

1*;;&<@*$())"+1;*$=&;%&(1*'*<1$A*11*$%9;'*$:*$>9"8*;<*'*<1$:*+$C(*<+$)&(++@+$=&;$)*+$@1;&<>*;+K$

.*+$C(*<+$*1$)*+$*%%*1+$:*$A*+$'(>;&<1+$D"($:@AG:*<1$)*$=)"+$+9"8*<1$+&<+$=&=(*;+$:E(:*<1(1@$*1$

D"E&"A"<$f1&1J$%&'())*$9"$A9<+")&1$:*$;@A)&'*<1J$+9<1$+&(+(+$=&;$)*$=;9A";*";$:"$39($=;G+$:*$)&$

W9";$:E&==*)J$="(+$8*;+@+$:&<+$)*$=&1;('9(<*$:"$Z;@+9;$="C)(A$'&;9A&(<(+) K$/< est plut™t un 

Žtranger par rapport ˆ une lignŽe dÕhŽritiersK$Un corps sans famille, cÕest-ˆ-dire sans hŽritier 

lŽgitime, est un Žtranger. W*11*$+&(+(<*$;*++*'C)&(1$*1$;*++*'C)*$*<A9;*$?$C(*<$:*+$@>&;:+$?$)&$

=;&1(D"*$:"$L$:;9(1$:E&"C&(<*$M$&<&)S+@*$=&;$\*1*;$]&F)(<+$:&<+$)*$A&+$%;&<R&(+(+* $*1$=&;$]('9<&$

W*;"11($:&<+$)*$A&+$(1&)(*<(++K$,&<+$)*$A&+$:"$O&;9AJ$)E"<$:*+$C"1+$:*$A*+$A9<8*<1(9<+$*1$1;&(1@+$

@1&(1$:*$+9"+1;&(;*$)*+$C(*<+$:*+$;*++9;1(++&<1+$@1;&<>*;+$:*$)&$=;9A@:";*$:"$:;9(1$:E&"C&(<*$+9"I

'(+*$&"#$<9;'*+$)9A&)*+$=9";$)*+$+9"'*11;*$?$"<*$<9"8*))*$=;9A@:";*$A9<+")&(;*$;@>)@*$=&;$:*+$

<9;'*+$A9<8*<1(9<<*))*+$*1$+"=;&)9A&)*+K$Entre mars 2016 et juillet 2019, jÕai observŽ dans mes 

enqu•tes une dizaine de cas et de procŽdures de saisie ou de restitution de biens dÕŽtrangers 

dŽcŽdŽs ˆ Rabat, ˆ Marrakech, ˆ Tanger et ˆ Casablanca. Pr•s de 70% des 280 cas de migrants 

dŽcŽdŽs ŽtudiŽs entre janvier 2017 et juin 2019 nÕont pas de familles ni dÕƒtat car certains 

$
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dÕentre eux nÕont pas ŽtŽ officiellement identifiŽs par les autoritŽs marocaines. Si la nationalitŽ 

nÕest pas identifiŽe ni la famille du de cujus, aucun consulat ne peut prŽtendre hŽriter les biens 

dÕun corps anonyme, sans vie, sans famille. La majoritŽ des saisies concernent donc les biens 

et les effets personnels de cette catŽgorie dÕŽtrangers qui est la plus touchŽe par les appropria-

tions de la part des autoritŽs locales. De nos jours, les autres catŽgories dÕŽtrangers sont moins 

touchŽes par les saisies de lÕadministration marocaine, car elles sont plus enclines ̂  faire recours 

ˆ des stratŽgies de contournement des saisies Žventuelles des biens du de cujus Žtranger par les 

autoritŽs locales.$ 

W*+$:(%%@;*<1+$*#*'=)*+$@1":(@+$(A($:@89()*<1$"<*$19"1$&"1;*$A9<A*=1(9<$:*$%;9<1(G;*$*1$:"$

=9"89(;J$9e$=;('*<1$)&$'@:(&1(9<J$)E(:*<1(%(A&1(9<$:*+$:@%"<1+J$)&$:@)@>&1(9<$:*$=9"89(;+$%&'(I

)(&"#$*1$=&;*<1&"#J$)*$'&<:&1$:*$1(*;+$*1$)*$>9"8*;<*'*<1$?$:(+1&<A*K$-A(J$)E@1;&<>*;$*+1$A*)"($D"($

*+1$*#A)"+$:E"<*$)(><@*$:EF@;(1&>*$?$A&"+*$:*$+&$;*)(>(9<$'N'*$+E()$=&;1&>*$)&$'N'*$<&1(9<&)(1@$
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DÕautres cas de figure permettent de mettre en Žvidence dÕautres stratŽgies et acteurs im-

pliquŽs dans la cha”ne de la succession. Dans ces cas de figure les agents consulaires ne sont 

plus les garants des biens laissŽs par leurs citoyens sur le territoire marocain, mais ce sont les 

passeurs et les compagnons du migrants qui, par des techniques de dissimilation et de soustrac-

tion essaient de soustraire ces biens et effets personnels du pouvoir souverain, pour les transfŽ-

rer aux ayants droits et aux familles de migrants dŽcŽdŽs, ou les partager entre eux sans    

Cette saisie ne met pas un terme ˆ la procŽdure bureaucratique de rŽappropriation de ces 

biens, car elle constitue plut™t une nouvelle Žtape ouverte dans le processus du gouvernement 

des @1;&<>*;+$*1$:*$)*";+$C(*<+K$Comme nous lÕavons vu plus haut, la suite de la procŽdure de 

saisie est tributaire de trois ŽlŽments essentiels : lÕexistence ou non dÕune famille qui prouve la 

paternitŽ avec le de cujus et revendique un droit sur ces biens saisis par lÕƒtat ; de lÕimplication 

des services consulaires de leur pays ; et enfin de types de preuve que les ayants droits apportent 

$
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pour soutenir leurs prŽtentions et revendications. Il ne faut pas interprŽter ces saisies dans le 

seul sens dÕaviditŽ des agents de lÕƒtat ˆ sÕapproprier des biens dÕŽtrangers qui dŽc•dent, il faut 

aussi voir en celles-ci une forme de protection de lÕintŽr•t des Žventuels ayants-droit sur ces 

biens, pour Žviter quÕune tierce personne ne sÕen accapare au dŽtriment des vŽritables hŽritiers. 

Dans sa vocation dÕhŽritier en dernier ressort dÕun corps inanimŽ sans hŽritiers, lÕƒtat est parfois 

dŽfiŽ par certaines catŽgories dÕŽtrangers qui utilisent des stratŽgies parfois irrŽguli•res pour 

prŽvenir ces saisies ou emp•cher les autoritŽs locales dÕhŽriter les bien du de cujus. LÕŽtranger 

peut dŽcider de lŽguer ses biens de son vivant, de transfŽrer sa propriŽtŽ ˆ un donataire, de se 

convertir en islam pour hŽritier un de cujus musulman, ou de dissimuler les biens du de cujus.   

Depuis la convention anglo-marocaine, le principe de testament sÕest imposŽ comme une 

stratŽgie de contournement des saisies, acceptŽe m•me par lÕƒtat marocain. En tant que dispo-

sitif documentaire qui inventorie lÕensemble des biens appartenant ˆ lÕŽtranger mais aussi en 

tant quÕinstrument consignant lÕidentitŽ de ceux ou celles dont il compte lŽguer ses biens, le 

testament est un document dont la rŽgularitŽ est attestŽe par un notaire ou un adoul qui dŽter-

mine les Ç ayants droits È.  
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Il ressort de mon entretien avec A.M, notaire depuis pr•s de dix ans, quÕil re•oit chaque 

annŽe entre 3 et 5 individus qui le consultent par an, pour solliciter ses conseils en mati•re de 

succession. En tant quÕexpert en droit privŽ, A.M fait partie de ce corps de juristes qui joue un 

r™le fondamental dans la fabrication des stratŽgies successorales et testamentaires mais aussi 

dans la production des actes de transfert de bien ˆ travers la technique de donation. Se basant 

sur une conception lŽgaliste des actes individuels, cet Žminent juriste laisse penser que testa-

menter serait une pratique Žtrang•re &"$milieu de la migration irrŽguli•re. Or notre$enqu•te 

$
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1*<:;&(1$?$prouve;$)*$A9<1;&(;*J$car ces migrants savent sÕapproprier des dispositifs lŽgaux pour 

les adapter ˆ leurs conditions juridiques et matŽrielles.   

Il ressort de notre enqu•te deux procŽdures testamentaires qui cohabitent dans le milieu des 

Žtrangers au Maroc : testamenter oralement ou solennellement. Tout dÕabord, la majoritŽ des 

testaments produits par les migrants sont dÕordre oraux, cÕest-ˆ-dire un processus particulier de 

dŽsignation des hŽritiers des biens de ceux dÕentre eux qui meurent soit en ville soit dans la 

MŽditerranŽe. Avant dÕaller ˆ la fronti•re pour sÕembarquer dans une embarcation de fortune, 

certains migrants laissent ̂  leurs compagnons des consignes claires concernant le sort ̂  rŽserver 

ˆ leurs effets et biens personnels, parfois en laissant m•me les contacts de leurs parents ou fr•res 

dŽsignŽs comme Žtant les hŽritiers. Dans le cas dÕun testament solennel, lÕadoul ou le notaire 

moderne rŽdige lÕacte testamentaire selon les vÏux du testateur, et ce dernier le dŽpose le plus 

souvent, selon A.M, aupr•s dÕun service consulaire Žtranger pour le sŽcuriser et pour conserver 

son caract•re confidentiel, tandis que dans le cas de la migration en situation irrŽguli•re il suffit 

de faire venir quelques compagnons pour Žcouter les derniers vÏux du testateur (le candidat au 

transit). Il peut testamenter de cette mani•re sans quÕaucun de tŽmoins ne sache pratiquer lÕŽcri-

ture et sans quÕil ne soit obligŽ ˆ payer dÕhonoraires ˆ un notaire professionnel. Dans le cas de 

procŽdure solennelle, lÕƒtat exige que le testateur ne l•gue pas plus dÕun tiers de ses biens, et le 

dŽpassement de ce seuil lŽgal invaliderait automatiquement le testament ; tandis que certains 

migrants en situation irrŽguli•re ne se sentent pas concernŽs par cette limitation lŽgale, ils peu-

vent dŽcider, dŽrisoires quÕils soient, de lŽguer sans limite tous leurs biens ̂  une seule personne. 

Selon certains dÕentre eux, cette forme de testamenter semble convenir parfaitement ˆ leur con-

dition dÕextranŽitŽ mais aussi ˆ la situation dÕirrŽgularitŽ dans laquelle ils vivent :$

 $
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Se prŽsentant comme un Congolais370, E.L.V nous dŽcrit deux techniques de transmission 

de propriŽtŽ__ testament et donation__ que la plupart de ses Ç passagers È et Ç passag•res È clan-

destin.e.s utilisent pour dŽcider du sort de leurs biens avant dÕaller ˆ un Ç programme È de pas-

sage illŽgal des fronti•res, qui, parfois, entraine leurs dŽc•s. Parfois cÕest le passeur lui-m•me 

qui est le garant de lÕexŽcution des vÏux antŽ mortem exprimŽs par le de cujus.$0<$=)"+$:"$

=;9A";*";$:"$;9(J$)*+$&>*<1+$A9<+")&(;*+J$)*+$<91&(;*+$*1$)*+$&:9")+J$9<$89(1$)?$@'*;>*;$&"$A9";+$

:*$)&$=;9A@:";*$:E&"1;*+$(<1*;'@:(&(;*+$Q=&++*";+$*1$A9'=&><9<$:"$'(>;&<1+T$:"$>9"8*;<*'*<1$

:*+$@1;&<>*;+$*1$:*$)*";$C(*<K$Une autre stratŽgie quÕutilisent ces migrants rŽside dans lÕusage 

du don, qui ne demande pas une formalitŽ juridique importante entre le donateur et le donataire.  
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QuÕil soit mineur ou majeur, nÕimporte quel migrant peut dŽcider du sort ˆ rŽserver de ses 

biens avant sa mort en procŽdant ̂  des donations. Certains passeurs font signer ̂  leurs passagers 

des Ç attestations de don$È ou de Ç dŽcharge$È, attestant du transfert ˆ leurs passeurs la somme 

dÕargent versŽe chez un garant qui, normalement verse celle-ci au passeur une fois le migrant 

arrive en Europe. Mais dŽsormais, les passeurs incluent dans ces Ç attestations È des clauses de 

non-restitution de de cette somme dÕargent, variant entre 3500 et 5000 euros, dŽposŽe chez un 

Ç garant È qui est le plus souvent un commer•ant influent ou un homme dÕaffaires de la com-

munautŽ, au cas o• le passager mourait au cours du trajet. QuoiquÕinterprŽtŽe par certains mi-

grants comme une forme de solidaritŽ envers leurs compagnons restŽs au Maroc, cette pratique 

est tr•s courante dans le milieu de lÕimmigration dite clandestine. $

LÕenqu•te dÕidentification des corps m•ne parfois les agents de la police judiciaire vers 

les lieux de rŽsidence des migrants dŽcŽdŽs, et demandent le plus souvent aux migrants prŽsents 

sur les lieux de prŽsenter les affaires et les biens de leurs camarades dŽcŽdŽs. Mais gŽnŽrale-

ment, ces migrants dissimulent les biens laissŽs par le de cujus pour les soustraire de la volontŽ 

$
370 JÕai dŽcouvert apr•s quÕil nÕŽtait pas un Congolais mais plut™t SŽnŽgalais. 
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de saisie des agents. Cette dissimulation rŽpond ˆ une logique de prudence qui vise ˆ changer 

facticement le statut des biens du de cujus afin de respecter ses vÏux en se substituant ˆ lÕƒtat 

en tant que garants des hŽritiers dŽsignŽs par le dŽfunt mais aussi de ses crŽanciers.  

La derni•re stratŽgie utilisŽe par les Žtrangers pour faire partie des catŽgories des Ç ayants-

droit È, certains Žtrangers, &%(<$:*$=&++*;$:E"<$+1&1"1$:E@1;&<>*;$?$"<$&"1;*J$font recours ˆ la 

technique de conversion &:'(<(+1;&1(8*$ˆ lÕIslamK$Pour comprendre ce phŽnom•ne, il faut sÕin-

tŽresser ̂  lÕobligation faite ̂  tout Žtranger de produire un certificat attestant de sa foi musulmane 

avant de contracter mariage avec une Marocaine. La production de ce m•me certificat est exigŽe 

Žgalement lorsquÕil sÕagit de revendiquer un droit sur les biens laissŽs par un de cujus de con-

fession musulmane. Pour rŽpondre ˆ cette exigence, certains hŽritiers non musulmans, pour ne 

pas •tre exclus de lÕhŽritage familial, dŽcident de se convertir ˆ lÕIslam. En plus dÕ•tre un acte 

privŽ, la profession de foi constitue un acte administratif, attestŽe par lÕƒtat372. RŽalisŽ devant 

un ad0/lJ$ce certificat juridico-administratif permet ˆ un @1;&<>*;$exclu de lÕhŽritage de la fa-

mille ˆ cause de sa religion de figurer parmi les ayants-droit. M•me sÕil vient dÕun pays dont 

lÕIslam constitue la religion dÕƒtat, lÕŽtranger doit prouver sa confession musulmane, car sa 

nationalitŽ ne prŽsume pas son islamitŽ. LorsquÕil ne peut pas suivre ces dŽmarches bureaucra-

tiques dÕattestation de foi, lÕŽtranger peut nŽanmoins recueillir le tŽmoignage de douze ch‰hid 

(tŽmoins) devant un $)0/#, pour attester de sa pratique de la religion musulmane : la pri•re, le 

ježne, lÕaum™ne, etc. 

 

¡¡¡ 

 

.E&<&)S+*$:"$D"91(:(*<$:*$)E@1;&<>*;$:@89()*$:*+$)"11*+$*1$:*+$1*<+(9<+$*<1;*$:(8*;+*+$'&I

<(G;*+$:*$%&(;*$*1$:*$>9"8*;<*;$)E@1;&<>*;K$0))*$sugg•re une multiplicitŽ dÕacteurs publics et 

privŽs, une diversitŽ des niveaux dÕadministration et une pluralitŽ des Žchelles de contr™le et de 

contournement de ces contr™les. Cette pluralisation de regards et de mani•res dÕapprŽhender 

mais aussi de faire coexister une pluralitŽ dÕacteurs et de stratŽgies de contournement montrent 

que la mise en Ïuvre de la politique dÕimmigration se rŽalise ˆ travers des modalitŽs bureau-

cratiques qui font appel aux logiques de lÕadministration publique et consulaire mais aussi aux 

ingŽnieries du monde des affaires et aux fa•ons de faire des migrants et des acteurs de la mafia 

migratoire. W*11*$&<&)S+*$:"$D"91(:(*<$?$1;&8*;+$)&$;@+(:*<A*J$)&$=;9=;(@1@$*1$)EF@;(1&>*$&$'(+$&"$
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=;9AF*$=&;$A*+$&A1*";+$*1$A*+$)(*"#$=)";(*)+$&$=*;'(+$:*$:@A9<+1;"(;*$)E(:@*$:E"<*$:(+1(<A1(9<$

*<1;*$@1;&<>*;$*1$<&1(9<&)$A9''*$"<*$%;9<1(G;*$@1&<AF*$*1$;@(%(@*K$W*+$:(%%@;*<1*+$A9<%(>";&1(9<+$

•$)&$;@+(:*<A*$*1$)*$+@H9";J$)&$=;9=;(@1@$*1$)&$)9A&1(9<$*1$)EF@;(1&>*$*1$:(++('()&1(9<$•$9<1$'(+$*<$

@8(:*<A*$"<*$)&;>*$=&)*11*$:*$+(1"&1(9<+$:&<+$)*+D"*))*+$)&$A9<:(1(9<$:*$)E*#1;&<@(1@$*1$)E&)1@;(1@$

+*$'&<(%*+1*<1J$)*+$:(%%@;*<1*+$)9>(D"*+$&:'(<(+1;&1(8*+$A9'=)@'*<1&(;*+$*1$A9<1;&:(A19(;*+$D"($

+*$;@&)(+*<1$=&;$1;"AF*'*<1$*1$>;YA*$?$"<*$=)";&)(1@$:E(<1*;'@:(&(;*+$*1$:*$'@:(&1*";+K$Ainsi, 

lÕadministration des Žtrangers par le droit de rŽsidence et de sŽjour, par le contr™le de leur acc•s 

aux biens sur le territoire marocain et par la limitation de leur droit de transmission de leurs 

biens aux ayant droits rŽv•lent le dŽbat et les lignes de clivage au sein de la sociŽtŽ marocaine, 

mais aussi les fa•ons dÕ•tre un Žtranger ou un national. Ces derniers se dŽfinissent non pas par 

leurs caractŽristiques physiques qui leur sont propres, mais par une multiplicitŽ de facteurs que 

sont dÕune part leur nationalitŽ, leur religion et leur lieu de rŽsidence et, de lÕautre, le droit 

dÕaccŽder au territoire ; aux types de biens accessibles et aux incapacitŽs de transfŽrer librement 

leurs biens. Le droit pour un Žtranger de sŽjourner dans le royaume du Maroc est dŽsormais 

conditionnŽ ˆ la possession dÕune carte qui, dŽlivrŽe par les agents de lÕƒtat, correspond ˆ sa 

situation personnelle mais aussi au motif qui lŽgitime son sŽjour sur le territoire. Ce document 

est dŽsormais un prŽalable ̂  lÕaccession ̂  certains droits comme celui de possŽder certains biens 

mobiliers et immobiliers. LÕexclusion de certains ayants droit dÕune succession au nom de la 

religion tŽmoigne non seulement de la coexistence dÕune logique de nationalitŽ et dÕune logique 

religieuse dans la dŽtermination du statut des hŽritiers, mais aussi dÕune prŽdominance de la 

logique de religion dans la diffŽrenciation des hŽritiers. Ces logiques de nationalitŽ et de reli-

gion ne sont cependant pas exclusives dÕautres logiques. Ë ces deux logiques de gouvernement 

sÕajoute aussi une logique racialisation. En tant que reprŽsentation raciale du statut de lÕŽtran-

ger, cette logique racialisation se manifeste surtout lorsquÕil sÕagit de gouverner les subsaha-

riens.  



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(::B( =(

:6-5&($"*KG*3,.&74"*8"*$-%&-/&)-(&,'*J*/-*C-0$&74"*84*
+40)-6-$&"' *

"
! "#)-"-$5,$.$(%)-"-$'8"8)..);)'8":&M,8%9-"*");A.$T)2".)-"8)2;)-"-&'-".)-"39C,',2E"5@)-8"*"

3,2)"*"')"A&-"398)2;,')2E"',"5,25$'-52,2)";98:$3,K%);)'8".@$232)"3)-"5:$-)-"3$'8",.-")'8)'3)'8"
A&2.)2E"K%@,.".)%2"&22,B)"-&'-"5)--)"3)".&,--)2"%')";e;)")dA2)--,$'"-@98)'32)E"*".)%2",'-%E"3%"
5$'5)A8"K%@)..)"B,-&,8"A2,;,8,B);)'8"$%"A&2&,--&,8"B,-)2E"*"3@&%82)-"'$8,$'-"A.%-"$%";$,'-"B$,Q
-,')-\"+&'-"5)-"5$'3,8,$'E".@,39)"C,',8"A&2"3)B)',2"3@%')"&;M,(ƒ,89"K%,"39C,)".&"3,-5%--,$'(#( \"V""

$
$L$-)$*+1$+1;(A1*'*<1$(<1*;:(1$:*$)9"*;$)*+$&==&;1*'*<1+$&"#$!%;(A&(<+$M$U$89(A($)*+$'91+$*<$

%;&<R&(+$*1$*<$)$-"G$&Q)&<>"*$&"19AF19<*$&;&C*T$D"*$)E9<$=*"1$)(;*$+";$:*+$&%%(AF*+$A9))@*+$=&;$

:*+$=;9=;(@1&(;*+$:&<+$)*+$F&))+$:*$)*";+$(''*"C)*+$+(1"@+$?$W&+&C)&<A&$*1$:&<+$:E&"1;*+$8())*+(0) K$

-)$+E&>(1$:E"<*$8@;(1&C)*$:(+A;('(<&1(9<$;&A(&)*$*<8*;+$A*11*$A&1@>9;(*$:E@1;&<>*;+K$-A(J$)*$1*;'*$L$

!%;(A&(<+$M$<E*<>)9C*$=&+$)*+$@1;&<>*;+$(++"+$:"$O&>F;*C$<($)*+$O&;9A&(<+J$D"(J$=9";1&<1J$+9<1$

*"#$&"++($:*+$!%;(A&(<+$X$A*11*$A&1@>9;(*$8(+*$=)"1m1$)*+$@1;&<>*;+$:*$A9")*";$<9(;*K$7E&($'9<1;@$

H"+D"E(A($D"*$:*="(+$^`bxJ$)E@)(1*$'&;9A&(<*J$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1$*1$A*;1&(<+$<&1(9<&"#$9"$@1;&<I

>*;+$9<1$@1@$(<%)"*<A@+$=&;$:*"#$)9>(D"*+$+"+A*=1(C)*+$:E(<%)"*;$)*";$=;&1(D"*+$*1$:(+A9";+$=9";$

1;&A*;$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$)E@1;&<>*;$:"$<&1(9<&)$:&<+$=)"+(*";+$:9'&(<*+J$&))&<1$:*$)E&AAG+$?$)&$

<&1(9<&)(1@J$&"$:;9(1$:*$+@H9";J$&"$:;9(1$:*$=;9=;(@1@$*1$?$)EF@;(1&>*$U$()$+E&>(1$:*$)&$)9>(D"*$:*$

<&1(9<&)(1@$*1$)&$)9>(D"*$;*)(>(*"+*K$q$A*+$:*"#$)9>(D"*+$*1$%&R9<+$:*$1;&A*;$)&$%;9<1(G;*$+@=&;&<1$

)E@1;&<>*;$:"$<&1(9<&)$+E&H9"1*$A*))*$;&A(&)*J$A9'=;(+*$(A($A9''*$"<$*<+*'C)*$:*$=;&1(D"*+J$:*$

:(+A9";+$Q+A(*<1(%(D"*J$H9";<&)(+1(D"*J$'()(1&<1J$=;9%&<*T$*1$:*$:(+=9+(1(%+$";C&(<+J$)@>(+)&1(%+J$+1&I

1(+1(D"*+$*1$&:'(<(+1;&1(%+$D"*$'9C()(+*<1$)*+$&>*<1+$:*$)Ef1&1J$)*+$*#=*;1+J$)*+$"<(8*;+(1&(;*+J$)*+$

H9";<&)(+1*+J$)*+$&++9A(&1(9<+$:*$+9"1(*<$&"#$@1;&<>*;+J$)*+$<&1(9<&"#$'&;9A&(<+J$89(;*$)*+$@1;&<I

>*;+J$=9";$&11;(C"*;$:*+$:;9(1+$*1$=;(8()G>*+$9"$=9";$*#A)";*$9"$(<A)";*J$=9";$:@%(<(;$:*+$@1;&<>*;+$

+";$)&$C&+*$:*$)*";$&==&;1*<&<A*$;&A(&)*$9"$>@9>;&=F(D"*K$0<$=;(<A(=*J$)*+$:(+=9+(1(9<+$)@>(+)&I

1(8*+$*1$;G>)*'*<1&(;*+$;@>(++&<1$)E&A1"*)$+1&1"1$:*$)E@1;&<>*;$&"$O&;9A$<E@1&C)(++*<1$&"A"<*$:(+I

1(<A1(9<$;&A(&)*J$*1F<(D"*$*1$<&1(9<&)*$*<1;*$@1;&<>*;+K$O&(+$:&<+$)&$8(*$D"91(:(*<<*J$:*+$&>*<1+$

:*$)Ef1&1$'&;9A&(<$Q+1&1(+1(A(*<+J$%9<A1(9<<&(;*+T$*1$:*+$&A1*";+$=;(8@+$Q:*+$8*<:*";+$:*$1(A[*1+J$

:*+$A9<:"A1*";+$:*$C"+$*1$:*$1&#(+J$:*+$C&())*";+J$:*+$&++9A(&1(9<+$:*$+9"1(*<+$&"#$'(>;&<1+J$:*+$

<&1(9<&"#$*1$:*+$@1;&<>*;+TJ$:*+$AF*;AF*";+$*1$*#=*;1+$:*$)&$D"*+1(9<$+"C+&F&;(*<<*$9=G;*<1J$?$

=&;1(;$:E"<$A;(1G;*$:*$L$;&A*$M$D"(J$()$%&"1$)*$:(;*J$<E*+1$=&+$%9;A@'*<1$:"$;&A(+'*J$'&(+$D"($@1&C)(1$

$
#'# (!'2^+.$%G(<DC>[(<;C((
#'$ (U&$2(#J$%3M.(/.(0.-(3SS$0+.-(.5(355.K.(5E@(/.(0.11.(1+,-. (



=(::C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

"<$1;&(1*'*<1$:(%%@;*<A(@$*<1;*$@1;&<>*;+K$.&$1;9(+(G'*$)9>(D"*$:"$>9"8*;<*'*<1$:*+$@1;&<>*;+$

&"$O&;9AJ$+";$)&D"*))*$H*$8&(+$&'=)*'*<1$(<+(+1*;$(A(J$*+1$A*))*$D"($1;&A*$)&$%;9<1(G;*$;&A(&)*$*<1;*$

@1;&<>*;+$:E9;(>(<*$&%;(A&(<*$Q]"C+&F&;(*<+TJ$@1;&<>*;+$:E9;(>(<*$*";9=@*<<*J$&'@;(A&(<*$*1$'&I

>;@C(<*K$$

k<*$D"*+1(9<$+*$=9+*K$|"ES$&I1I()$:*$A9''"<$*<1;*$"<$>;9"=*$A9<+1(1"@$:E@1;&<>*;+$D"($

+*$A9<<&(++*<1J$D"($+9<1$)(@+$=&;$)*";$<&1(9<&)(1@$*1$D"(J$*<$+(1"&1(9<$(;;@>")(G;*J$&'C(1(9<<*<1$

:E"1()(+*;$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$=9";$1;&<+(1*;$8*;+$)E0";9=*J$"<$>;9"=*$:*$'()(1&(;*+$*<89S@$=&;$

)*";$f1&1$=9";$+*$%9;'*;$&"$O&;9AJ$D"($<*$+*$A9<<&v++*<1$=&+J$:*+$@1":(&<1+$*<$+(1"&1(9<$;@>")(G;*$

8*<"+$+"(8;*$ :*+$@1":*+$&"$O&;9A$=9";$+*$ ;*19";<*;$1;&8&())*;$ :&<+$)*";$=&S+$:E9;(>(<*J$ :*+$

'(>;&<1+$D"(J$&S&<1$:*+$(<1@;N1+$=;9%*++(9<<*)+$*<$A9''"<J$:@A(:*<1$:*$+*$;@"<(;$&"$+*(<$:E"<*$

&++9A(&1(9<$9CH*A1(8*'*<1$(:*<1(%(&C)*J$+&<+$%9;A@'*<1$+*$A9<<&(1;*J$=9";$+*$:9<<*;$)*+$'9S*<+$

:*$:@%*<:;*$)*";+$(<1@;N1+J$:*+$A9''*;R&<1+$D"($*%%*A1"*<1$:*+$&%%&(;*+$1;&<+<&1(9<&)*+$*<$%&(+&<1$

)&$<&8*11*$*<1;*$W&+&C)&<A&$*1$,&[&;J$:*+$=G)*;(<+$8*<"+$?$PG+$=9";$&AA9'=)(;$)*";$:*89(;$;*)(I

>(*"#$o$|"*)+$D"*$+9(*<1$)*";$<&1(9<&)(1@J$)*";$Y>*J$)*";$=;9%*++(9<J$)*";$+1&1"1$'&1;('9<(&)J$)*";$

&A1(8(1@$=;9%*++(9<<*))*J$)*";$+1&1"1$&:'(<(+1;&1(%$*1$)*";$'91(%$:*$+@H9";$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9I

A&(<J$A*+$(<:(8(:"+$+9<1$;*>;9"=@+$&"$+*(<$:E"<*$A&1@>9;(*$+9A(&)*$*1$+1&1(+1(D"*$&C+1;&(1*$&&%L$+"CI

+&F&;(*<$M$&&$D"($=;@1*<:$;*>;9"=*;$)E*<+*'C)*$:*+$@1;&<>*;+$8*<"+$:*$)E!%;(D"*$:(1*$<9(;*K$,&<+$

)&$;@&)(1@J$)*+$L$]"C+&F&;(*<+$M$<E*#(+1*<1$=&+$*<$1&<1$D"*$A9))*A1(%J$AE*+1I?I:(;*$A9''*$"<$>;9"=*$

+9A(&)$9CH*A1(8*'*<1$(<:*<1(%(&C)*K$W*)&$<*$8*"1$@8(:*''*<1$=&+$:(;*$D"*$)&$A&1@>9;(*$L$+"C+&I

F&;(*<+$M$<E*#(+1*$=&+$9"$D"*$:*+$=9=")&1(9<+$@1;&<>G;*+$<ES$+9<1$=&+$A)&++@*+$9"$<*$+ES$A)&++*<1$

=&+$*))*+I'N'*+K$O&(+$A*11*$:(8*;+(1@$*1$A*11*$F@1@;9>@<@(1@$:9(1$N1;*$(<1*;;9>@*K$.&$A9'=)*#(1@$

:*+$ (1(<@;&(;*+J$ )E&'C(8&)*<A*$ :*+$ +1&1"1+$ &:'(<(+1;&1(%+J$ )&$ '")1(=)(A(1@$ :*+$ +1&1"1+$ '&1;('9I

<(&"#J$)&$:(8*;+(1@$:*+$1;&H*A19(;*+$'(>;&19(;*+$*1$)&$=)";&)(1@$:*+$<&1(9<&)(1@+$+9<1$9AA")1@*+$=&;$

A*$'91$>@<@;(D"*J$D"($)*+$;*<89(*$)*$=)"+$+9"8*<1$?$"<*$9;(>(<*$>@9>;&=F(D"*$('&>(<&(;*$9"$?$

)*";$A9")*";$:*$=*&"(0* K$|"9($:*$A9''"<$:9<A$*<1;*$A*+$]"C+&F&;(*<+$o$Y&;-"0-"+&()+$<E9<1$;(*<$

*<$A9''"<J$+($A*$<E*+1$D"E&"$O&;9AJ$()+$+9<1$:*+$<9<I<&1(9<&"#$<9(;+$D"($8(*<<*<1$:E"<*$'N'*$

9;(>(<*$>@9>;&=F(D"*J$)E!%;(D"*$ :(1*$<9(;*J$=&;$9==9+(1(9<$?$)E!%;(D"*$ :(1*$C)&<AF*K$WE*+1$)&$

;@:"A1(9<$:*$A*+$(<:(8(:"+$?$=;9%()$+9A(9)9>(D"*$F@1@;9>G<*$?$=&;1(;$:E"<*$A&;&A1@;(+1(D"*$A9'I

'"<*$QA9")*";$:*$=*&"T$+*'C)*$%9<A1(9<<*;$A9''*$"<*$%9;'*$:*$)9>(D"*$;&A(&)*$D"($(<:"(1$

:*"#$=;9A*++"+$U$:(%%@;*<1(&)(+1*$*1$:(+A;('(<&19(;*K$$

$
375 Sur les thŽories du dŽcoupage gŽographique du monde social en Afrique, voir Khaldoun 1978; sur la 

relativitŽ de lÕŽvidence gŽographique, voir Bayart 2016b; voir aussi le colloque Ç DŽlimiter les fronti•res et penser 
le politique: de quoi parle-t-on quand on dit Afrique, RŽgion MENA et Islam?È, Fonds dÕAnalyse des SociŽtŽs 
politiques(Fasopo), Turin du 3 -6 juin 2019;  Sur lÕhistoire de la gŽographie en Afrique, voir Gu-Konu 1992. 



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(::D(=(

,*$A*$=9(<1$:*$8"*J$()$%&"1$+9")(><*;$D"E&"$O&;9A$)*$1*;'*$+"C+&F&;(*<$*+1$"<*$(<8*<1(9<$

;@A*<1*$;@+")1&<1J$:E"<*$=&;1J$:*$)E@'*;>*<A*$:*$)Ef1&1$<&1(9<$'&;9A&(<$*1$)&$:(+=&;(1(9<$:*$)E0'I

=(;*$A9)9<(&)$%;&<R&(+$&"$O&;9AJ$*1$:E&"1;*$=&;1J$:*$)&$'(+*$*<$=)&A*$:*$:(+=9+(1(%+$+1&1(+1(D"*J$

H";(:(D"*$*1$=9)(A(*;+$:*+1(<@+$?$D"&)(%(*;J$A)&++*;J$;@=;('*;$*1$&++(+1*;$A*11*$=9=")&1(9<K$|"&)(%(@*$

:*$+"C+&F&;(*<<*$*<$hiia$=&;$)*+$+1&1(+1(A(*<+J$A*11*$=9=")&1(9<$&$A*=*<:&<1$&$@1@$:@+(><@*$F(+I

19;(D"*'*<1$=&;$:(8*;+$1*;'*+$Q]@<@>&)&(+J$@1;&<>*;+$'(<9;(1&(;*+J$!%;(A&(<+$:"$+&F&;&T$*1$&$9AI

A"=@$:(8*;+$+1&1"1$H";(:(D"*+$Q*+A)&8*J$+"H*1$%;&<R&(+J$="(+$A(19S*<+$%;&<R&(+TK$!(<+(J$?$=&;1(;$:E&;I

AF(8*+$A9)9<(&)*+J$:E*<1;*1(*<+$*1$:E&<&)S+*$:9A"'*<1&(;*J$H*$8&(+$@1":(*;$)*+$:(%%@;*<1+$+1&1"1+$

H";(:(D"*+$D"*$A*11*$=9=")&1(9<$&$9AA"=@+$&"$O&;9AJ$&8&<1$:*$'9<1;*;$)*$=&++&>*$:*$A*11*$%(>";*$

:"$A(19S*<$%;&<R&(+$&"$]"C+&F&;(*<$&(<+($D"*$)*+$:(8*;+*+$'&<(G;*+$?$1;&8*;+$)*+D"*))*+$*))*$*+1$

;*=;@+*<1@*$:&<+$)&$)(11@;&1";*$+&8&<1*J$'()(1&<1*$*1$>9"8*;<*'*<1&)*K$$$

   

"/!(#?-1#)-*1/!,-(-.*#(!$/!$*55%1/.,*#)*-.!F!1#,/ 7!1/(*9*-.7!.#)*-.#:

(*)%!/)! 1%0*$/.,/!LMNTS:MNPQR!!

$

! "u2$,-":)%2)-"&A2U-";,3,\"u$%8"D&-&M.&'5&")-8".*E"K%,"A,98,')"-%2".)-"3&..)-"3%"K%&,\"D)88)"
A$A%.&8,$'"5$-;$A$.,8)"K%,"B,8E"3)A%,-".)"5$;;)'5);)'8"3)".&"5&;A&(')E"3&'-"%')")d&.8&8,$'"
C,9B2)%-)E"-@)-8"&--);M.9)"*".&"6&2,')"A$%2"39B$2)2".)"-A)58&5.)"3$'8")..)"'@&22,B)"A$,'8"*"-)"
2&--&-,)2"L"%'"39M&2K%);)'8"3)"82$%A)-\"#)"-A)58&5.)"3@&%7$%23@:%,")-8"3@%')")-AU5)"A&28,5%Q
.,U2);)'8"2&2)"L"5)"-$'8"3)-"49'9(&.&,-"K%)".@$'"&88)'3E"3)"5)-"'$,2-"K%,"&AA$28)'8"&B)5")%d"8$%8"
.)";T-8U2)"3)-"4$%3&'-E"3)-"1%,'9)E"3)-"Db8)"3@=B$,2)E"3)-"7%'(.)-")8"3)-"C$2e8-"$~".)-"2&5$.UQ
2)'8".)-"2)52%8)%2-(#, V""

$

W*$+=*A1&A)*$L$;&;*$M$D"*$)*$A&=(1&(<*$f'()*$79+G=F*$,@1&<>*;$;*)&1*$:&<+$Z2*1&)2&Z/2--2&

$/&D$-07$Q^`^hT$+E*+1$=;9:"(1$*<$'&;+$^`ixJ$)9;+$:"$:@C&;D"*'*<1$?$W&+&C)&<A&$:*$1;9(+$C&I

1&())9<+$:*$]@<@>&)&(+J$D"($;&'*<G;*<1$&8*A$*"#$&"$O&;9A$19"+$)*+$L$'S+1G;*+$M$:*$)E!%;(D"*$

+"C+&F&;(*<<*(00K$3*A;"1@+$+*)9<$:*+$A;(1G;*+$*1F<(A9I;&A(&"#J$1;(@+J$%9;'@+$*1$&AF*'(<@+$&"$O&I

;9A$=&;$<&8(;*$=9";$=&;1(A(=*;$?$)E*<1;*=;(+*$D"*$)*+$(<>@<(*";+$A9)9<(&"#$9<1$:@+(><@*$+9"+$)*$

89A&C)*$:*$L$=&A(%(A&1(9<$MJ$A*+$+"H*1+$%;&<R&(+$8*<&(*<1$*<$>;&<:*$ '&H9;(1@$:*+$A9)9<(*+$:*$

)E!/P$ !! $:"$ ]@<@>&)J$:"$ ]9":&<$Q&A1"*)$O&)(TJ$:*$)&$O&";(1&<(*J$ :*$)&$Wm1*$:E-89(;*J$ :*$)&$

$
#'&(!7135M.2G(<D<:([(:O(
#'' ("50$.5(&SS$0$.2(/35-(#.-(32%7.-(/.(P&0+$50+$5.(.1(/'(P3%F&/M.G(#.(03Q$13$5.(m%$#.(`&-.Q+(!7135M.2(

W<CC;=<D<?YG(3'12.%.51(3QQ.#7(m%$#.(9&##R(/.(-&5(5&%(/JJ702$63$5G(3(/$2$M7(#.(L313$##&5(/.-(I757M3#3$-(3'(e32&0O(
h#(Q'F#$3(.5(<D<:(A893%)8%BC8DD8%7C%$7D,.G(&c($#(2.#31.(#J.KQ72$.50.(/.(0.-(-757M3#3$-(.512.(<D;C(.1(<D<:O((

(



=(:>;( =( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

6"(<@*J$:"$ ,&F9'*S$Q)E&A1"*)$4@<(<$:*="(+$^`_bTJ$:*$)&$B&"1*$d9)1&$Q&A1"*)$4";[(<&$P&+9$

:*="(+$^`xaT$*1$:"$5(>*;$!! $*1$:*$)E!fP$Q?$=&;1(;$:*$^`^^TJ$AE*+1I?I:(;*$:"$W9<>9I4;&VV&8())*J$

:"$6&C9<J$:"$ZAF&:$*1$:*$)E/"C&<>"(IWF&;($Q3@="C)(D"*$A*<1;&%;(A&(<*$:*="(+$^`ciTK$6;YA*$?$

)&$A(;A")&1(9<$('=@;(&)*$:*$A9'C&11&<1+$*<1;*$*'=(;*+$A9)9<(&"#J$A*;1&(<+$:*$A*+$L$]@<@>&)&(+$M$

8*<&(*<1$:*+$A9)9<(*+$C;(1&<<(D"*+J$<91&''*<1$:*$)&$Wm1*I:E/;$Q6F&<&$:*="(+$^`b_T$*1$:*$)&$

](*;;&$.*9<*K$!AA9'=&><@+$=&;$)*";+$L$1;(C"+$:*$<@>;())9<+$MJ$AE*+1I?I:(;*$=&;$L$)*";+$(<:(+=*<I

+&C)*+$'0/1101$M$*1$)*";+$L$'&;'91+$MJ$A*+$L$<9"8*&"#$*#()@+$MJ$=9";$;*=;*<:;*$)*+$'91+$:*$

)E@=9D"*J$9<1$('=9;1@$:E!%;(D"*$<9(;*$:*+$"+1*<+()*+$*1$:(8*;+$9CH*1+$QH&;;*+J$%9";<*&"#$*<$1*;;*$

A"(1*J$A&)*C&++*J$A&++*;9)*J$C9"1*())*J$<&11*J$*1AKT$*1$:*+$(<+1;"'*<1+$'"+(A&"#$QC&)&%9<J$[9;&J$

:H*'C@J$*1AKTK$-)$S$&8&(1$=&;'($A*+$L$]@<@>&)&(+$M$:*+$A$'6$-$1$D"($@1&(*<1$=*;R"+$=&;$)E&:'(I

<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$A9''*$ :*+$>"*;;(*;+$=&;$<&1";*J$ :*+$E0/70/#2/-1&*1$ :*+$[2/=#1&D"($=&;$

L$&1&8(+'*$MJ$@1&(*<1$:*+$L$>*<1()+F9''*+$ :*$>"*;;*$MK$-)$S$&8&(1$&"++($ :*+$L$/"9)9%+J$C9<+$

+9):&1+J$&('&<1$)*";$ '@1(*;J$ '&(+$1;9=$D"*;*))*";+$*1$:EF"'*";$+(<>")(G;*'*<1$:(%%(A()*$X$:*+$

O&";*+J$:*+$4&9")@+J$:*+$B&9"++&+J$:*+$]9"++9"+J$*1$:E&"1;*+$*<A9;*$!! $19"+$F9''*+$:*$=*&"$

=)"+$9"$'9(<+$%9<A@*$:*$8&)*";+$=)"+$9"$'9(<+$F&"1*J$:*$A")1";*$=)"+$9"$'9(<+$&8&<A@*(0, K$M$$

!"I:*)?$:E"<*$1*))*$:*+A;(=1(9<$?$A9<<91&1(9<$;&A(+1*J$)E&;;(8@*$:*$A*+$<9"8*&"#$8*<"+$+";$

)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$+">>G;*$"<$C9")*8*;+*'*<1$:*+$;*)&1(9<+$:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$L$!;&C*$M$

*1$L$59(;$M$U$)*";$+1&1"1$:*$+"H*1$A9)9<(&)$(<+1(1"&$"<*$;"=1";*$%9<:&'*<1&)*$=&;$;&==9;1$&"$+1&1"1$

+*;8()*$:9<1$H9"(++&(*<1$A*;1&(<+$:*$)*";+$+*'C)&C)*+$&AF*1@+$*1$8*<:"+$=&;$:*+$A9''*;R&<1+$

*+A)&8&>(+1*+$:";&<1$)&$=@;(9:*$}-*$*1$}-}*$+(GA)*+K$]E&++9A(&<1$?$)E0'=(;*$A9)9<(&)$%;&<R&(+J$

<9<$;*A9<<"+$=&;$A*$:*;<(*;$A9''*$+*+$A(19S*<+$'&(+$=)"1m1$A9''*$+*+$<&1(9<&"#J$A*+$!%;(I

A&(<+$<9(;+$%";*<1$=*;R"+$*1$1;&(1@+$=&;$A*;1&(<+$O&;9A&(<+$*1$=;9=;(@1&(;*+$:E*+A)&8*+$A9''*$

"<*$'*<&A*$=&;A*$D"*$)*";$+1&1"1$:*$+"H*1+$C;9"())&(1$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$$6)&Q*+A)&8*T&*1&=0/F-&

QF9''*$)(C;*T$&"$%9<:*'*<1$:*$)E&<A(*<$9;:;*$('=@;(&)$AF@;(%(*<K$WE*+1$"<$'9'*<1$A&;&A1@;(+@$

=&;$)&$>*<G+*$:E"<$<9"8*&"$1S=*$:*$:(+A9";+J$'&(+$&"++($=&;$)&$%&C;(A&1(9<$:*$+&89(;+$C";*&"I

A;&1(D"*+J$*1$=&;$)E*#=@;('*<1&1(9<J$)E(<8*<1(9<$*1$)E&==)(A&1(9<$:*+$<9"8*&"#$:(+=9+(1(%+$H";(I

:(D"*+J$&:'(<(+1;&1(%+$*1$";C&(<+K$WE*+1$*<$A*$+*<+$1;G+$=&;1(A")(*;$D"E?$)&$+"(1*$:E0''&<"*))*$

]&&:&$D"*$H*$=&;)*$:E"<$)&C9;&19(;*$('=@;(&)$:*$)&$:(%%@;*<A(&1(9<(0- $U$:E"<*$=&;1J$*<1;*$O&;9I

A&(<+$*1$@1;&<>*;+$*1J$:*$)E&"1;*J$*<1;*$)*$+"H*1$%;&<R&(+$*1$)*+$&"1;*+$@1;&<>*;+K$!)9;+J$D"*)$%"1$

;@*))*'*<1$)*$+1&1"1$H";(:(D"*$:*$A*+$L$]@<@>&)&(+$M$&"$O&;9A$o$|"*))*$%"1$)&$=)&A*$?$)&D"*))*$()+$

%";*<1$&++(><@*+$:&<+$)&$+9A(@1@$*1$+";$)&$C&+*$:*$D"*))*$)9>(D"*$9<1I()+$@1@$>9"8*;<@+$=&;$;&==9;1+$

&"#$O&;9A&(<+$*1$&"#$&"1;*+$@1;&<>*;+$o$

$
#'( !7135M.2G(:;<:([(:<=::G(,-*+%.(/%
#') (w##.(Q32#.(/.(a(#3F&231&$2.(0&#&5$3#(bG(6&$2(I33/3G(:;;BG(,-*%.(/*%



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(:><(=(

$

W+#,*,%"-$%+$"+0&(-")"+,$#810*&/*#1$82%-$'2%A"-+"-$%+"$82=
8%/&,*2+$#810*&/"$$

$

LÕune des plus grandes limites de lÕhistoriographie subsaharienne actuelle est le fait 

dÕavoir opŽrŽ une continuitŽ entre le passage du statut servile ̂  celui de la condition de migrants 

subsahariens au Maroc, en nÕayant pas pris en compte les statuts intermŽdiaires dans lesquelles 

cette catŽgorie sociale fut classŽe durant le protectorat. Les rares travaux que nous avons sur 

cette pŽriode se contentent dÕanalyser lÕinfluence du passŽ de lÕesclavage sur la condition so-

ciale de cette population380. Pourtant, lE&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$&"$O&;9A$&$:@A(:@$:E&++(><*;$?$
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;9A&(<TK$CÕest pour cette raison que jÕai dŽcidŽ dÕinsister amplement sur cette pŽriode pour tenter 

de combler ce vide historiographique, en Žtudiant les trois formes dÕencadrement de la fronti•re 

sŽparant cette population aux autres : un encadrement juridique leur assignant ˆ un statut parti-

culier, un encadrement urbain leur hŽbergeant dans des quartiers ˆ part et un encadrement ad-

ministratif pour les gouverner de fa•on particuli•re.  
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%&1-O(CHETOM, 15H30, Casier 5, Dossier 3. CitŽ dans Faye, 2018 : 41.(
#)%((
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;0&-4%')'4"-.%',0>."$%'%1K0h+%'%1'(5(7:''

$

Z*<&<1$A9'=1*$:*$)*";$+1&1"1$'&1;('9<(&)J$)Ef1&1$A9)9<(&)$%&C;(D"&$:*+$A&'=+$;@+*;8@+$&"#$

]@<@>&)&(+$A@)(C&1&(;*+$*1$:*+$A&'=+$1S=(D"*'*<1$A9<+&A;@+$?$A*"#$:E*<1;*$*"#$D"($@1&(*<1$'&I
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&++*'C)@+$=&;$1;9(+$9"$D"&1;*$:&<+$"<$L$>9";C($:*$=(+@$M$9"$+9"+$"<*$L$1*<1*I'&;&C9"1MK$]*)9<$

O&<>(<$*1$,@1&<>*;J$)*+$]@<@>&)&(+$9<1$;*=;9:"(1$:&<+$A*+$A&'=+$)*";$'9:*$:*$8(*$&%(<$:E9"C)(*;$

)&$L$<9+1&)>(*$:*$)E*#()$M$*1$=;*<:;*$A9<+A(*<A*$:*$)*";$<9"8*))*$=&1;(*K$4&[&;S$,(&))9$:@A;(1$
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JusquÕici, dans les travaux sur lÕurbanisme colonial au Maroc, le visage de la ville dans 

lÕEmpire chŽrifien qui y ressort est celui dÕun paysage urbain contrastŽ entre les espaces urbains 

habitŽs par les colons et ceux accueillant les indig•nes marocains. En tant que rares tŽmoins de 

cette pŽriode, le lieutenant-colonel Galland est, dans un texte intitulŽ Ç Le Maroc È, prŽsentŽ 

lors dÕune confŽrence publique tenue le 12 janvier 1920, lÕun des rares acteurs qui a pris compte 

les villages sŽnŽgalais dans la description de la ville impŽriale au Maroc(-0 . 4(*<$D"*$)E0'=(;*$

AF@;(%(*<$&(1$@1@$"<$f1&1$('=@;(&)$*+A)&8&>(+1*J$()$<*$+E*+1$H&'&(+$%9;'@$+";$+9<$1*;;(19(;*$:*+$)(*"#$

:*$;@+(:*<A*$;@+*;8@*+$"<(D"*'*<1$?$)&$=9=")&1(9<$<9(;*$Q*+A)&8*+T$:*$)E0'=(;*J$A&;$)*+$*+A)&8*+$

F&C(1&(*<1$=&;'($)*";+$'&(1;*+$*<$1&<1$D"*$+*;8(1*";+$:*$A*+$:*;<(*;+(-, $K$-)$%&))"1$&11*<:;*$)E&;;(8@*$

:"$;@>('*$A9)9<(&)$=9";$D"E@'*;>*<1$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<$A*+$L$8())&>*+$+@<@>&)&(+$MJ$:*+I

1(<@+$?$&AA"*())(;$)*+$=9=")&1(9<+$<9(;*+$Q+"H*1+$%;&<R&(+TJ$=9";$'&;D"*;$)&$:(%%@;*<A*$&8*A$)*+$

*+A)&8*+$D"(J$;@+(:&<1$=&;'($)*";+$'&(1;*+$'&;9A&(<+J$@1&(*<1J$D"&<1$?$*"#J$"<*$=;9=;(@1@$=;(8@*$

:*+$+"H*1+$:"$+")1&<$*1$;*)*8&(*<1$:9<A$:"$+1&1"1$+*;8()*$*1$:"$:9'(A()*$=;(8@$:*+$O&;9A&(<+K$](1"@$

*<1;*$)E";C&(<$*1$)*$;";&)J$A*+$*+=&A*+$@1&(*<1$@;(>@+$?$AF*8&)$*<1;*$)*+$8())&>*+$'&;9A&(<+$*1$)*+$

8())*+$'&;9A&(<*+$:&<+$A*;1&(<+$A&+J$AE*+1$)*$A&+$:"$A&'=$:*+$/)(8(*;+$:*$O*[<G+(-- K$q$W&+&I

C)&<A&J$3&C&1$*1$O&;;&[*AF$=&;$*#*'=)*J$)*$8())&>*$:*+$]@<@>&)&(+$@1&(1$+(1"@$*<1;*$)*+$D"&;1(*;+$

*";9=@*<+$*1$)*+$8())*+$(<:(>G<*+K$$

Le dispositif de Ç sŽparation È appliquŽ au Maroc par les administrateurs coloniaux comme 

fronti•re de distinction entre Ç EuropŽens È et Ç indig•nes È fut objet de dŽbat et de polŽmiques 

au Maroc et en mŽtropole. En 1931, lors du Congr•s international dÕurbanisme aux colonies, 

tenu du 10 au 15 octobre 1931 au Bois de Vincennes, sous lÕŽgide de Henri Prost et de Jean 

Royer__ deux Žminents architectes coloniaux ayant jouŽ un r™le crucial dans la conceptualisation 

du principe de ÇsŽparation È mais aussi dans la fabrication de ce qui est devenu plus tard la 

Çville europŽenneÈ au Maroc__ , le reprŽsentant nŽerlandais ˆ ce Congr•s, Cohen Stuart, repro-

cha aux architectes fran•ais dÕavoir crŽŽe de fronti•res raciales et confessionnelles entre au-

tochtones et Žtrangers. Sa critique amena ainsi Lyautey et certains de ses administrateurs colo-

niaux prŽsents au Congr•s ˆ sÕexpliquer : Ç Tous sÕaccordent ˆ dire que les villes nouvelles ont 

ŽtŽ crŽŽes en premier lieu par et pour les colons europŽens, mais affirment que la population 

$
(-0  Colonel Galland, Ç Le Maroc È, Centre dÕHistoire et dÕƒtudes des Troupes dÕOutre-Mer (CHETOM), 

c™te 16H186, Casier 85, Dossier 19, citŽ dans Faye, 2018 : 40 
#)(  Ennaji 1994(
#)) Entre 1909 et 1956, il y a eu huit villages de ce type, rŽpartis dans tout le Maroc, allant du nord au sud 

du Maroc.((
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marocaine ne peut lŽgalement en •tre ŽcartŽe, et quÕil nÕy a aucune volontŽ, contrairement ˆ ce 

que soup•onnait Stuart, de crŽer des fronti•res interraciales et/ou interconfessionnelles400.È.  

Certes il y avait au dŽpart une volontŽ de sŽparation basŽe sur la nationalitŽ, la religion et la 

race, mais le rŽsultat ne fut pas ˆ la hauteur des attentes de lÕadministration coloniale. Penser 

ces espaces rŽsidentielles comme des lieux de sŽparation raciale stricte cÕest attribuer ˆ lÕƒtat 

colonial le pouvoir de construire un projet de domination cohŽrent en oubliant de c™tŽ les stra-

tŽgies rŽsidentielles que les indig•nes mettaient en Ïuvre pour dŽpasser les fronti•res raciales 

ŽrigŽes par les agents coloniaux)/. . LÕopposition duale des villes coloniales en villes euro-

pŽenne et ville indig•ne est trompeuse car durant la Seconde Guerre mondiale les administra-

teurs coloniaux dŽcouvrirent une prŽsence massive des indig•nes juifs et musulmans ˆ lÕintŽ-

rieur des villes rŽservŽes aux Ç EuropŽens È, et vice versa. DÕailleurs, cÕest ˆ cette Žpoque, dans 

le cadre de la mise en Ïuvre au Maroc de la politique antisŽmite de Vichy, que lÕadministration 

coloniale prit un dahir demandant aux juifs qui rŽsidaient dans ces quartiers europŽens de les 

dŽguerpir et de retourner dans les mehallas402.  

$

!5(!/(&#0$/2/(*!#02'('3*$#*'>!-!6/!3#*',.'T!.(!&K/>!0.!M'66#,/!!

$

.&$=;@+*<A*$:*$A*11*$=9=")&1(9<$&$:9<<@$)(*"$?$)E@'*;>*<A*$:E(<+1(1"1(9<+$:E*<A&:;*'*<1$

D"($)"($+9<1$=;9=;*+$U$)&$)9>(D"*$;&A(&)*$+E(<A&;<&(1$@>&)*'*<1$:&<+$)*+$A&1@>9;(*+$:E(<+1(1"1(9<+$

+=@A(&)(+@*+$:&<+$)*$>9"8*;<*'*<1$:*$A*11*$=9=")&1(9<K$.E&:'(<(+1;&1(9<$'()(1&(;*$"1()(+&$A*1$*+I

=;(1$A")1";&)(+1*$*1$;&A(&)$=9";$'&;D"*;$)*+$%;9<1(G;*+$";C&(<*+$*1$&:'(<(+1;&1(8*+$*<1;*$+"H*1$*1$

A(19S*<$%;&<R&(+J$*<$=)&R&<1$?$)&$1N1*$:*$AF&D"*$8())&>*$+@<@>&)&(+$"<$1(;&())*";$D"($&++";&(1$)*+$

%9<A1(9<+$:*$AF*%K$W9<+(:@;@$=&;$)E&:'(<(+1;&1(9<$'()(1&(;*$A9)9<(&)*$:"$O&;9A$A9''*$"<*$V9<*$

'()(1&(;*$+=@A(&)*J$A*+$8())&>*+$@AF&==&(*<1$<9<$+*")*'*<1$&"$A9<1;m)*$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$'&[I

F&V&<(*<<*$X$()+$@1&(*<1$&:'(<(+1;@+$=&;$"<$'()(1&(;*$+@<@>&)&(+$D"($&++"'&(1$*<$'N'*$1*'=+$)*+$

%9<A1(9<+$:*$;*+=9<+&C)*$:"$8())&>*J$*<$=9;1&<1$)*$1(1;*$:*$1$,"3/"'#" +&*<1*<:"$A9''*$)*$AF*%$:*$

8())&>*$:*$)&$A9''"<&"1@$+@<@>&)&(+*K$0<$1&<1$D"*$AF*%$:*$1;9"=*J$)*$1$,"3/"&&++"'&(1$)*+$%9<AI

1(9<+$:*$A9''&<:*'*<1$'()(1&(;*$*1$A*))*$:"$AF*%$:*$)&$A9''"<&"1@K$W*$:*;<(*;$H9"(++&(1$:*$

=9"89(;+$&:'(<(+1;&1(%+J$'()(1&(;*+$*1$H":(A(&(;*+$)"($=*;'*11&<1$:*$+9"'*11;*$+9"+$+9<$&"19;(1@$

$
$** (Jelidi, 2012(
)/. Goerg, 2006 
$*" (U&$2(#.(dahir du 19 aožt 1941 interdisant lÕhabitat des sujets juifs marocains dans les secteurs europŽens 

des municipalitŽs È, BORM n¡ 1505, 22 aožt 1941, p. 857.(
$*#(!J&2$M$5.(%35/$5M'.G(37/(BC((.-1('5(1$12.(T'.(Q&213$1G(-.#&5(g'%32(p35.G(#.(a(0+.S(/.(0$20&5-02$Q1$&5(

1.22$1&2$3#.-(&'(/.(0&%%'53'17-(6$##3M.&$-.-O(bG(6&$2(p35. G(:;;?([(:@AO(
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19"+$)*+$+"H*1+$:*$)E!%;(D"*$<9(;*&&%A(8()+$A9''*$'()(1&(;*+J$*<%&<1+$A9''*$&:")1*+$&&$D"($8(I

8&(*<1$:&<+$+&$A(;A9<+A;(=1(9<$&:'(<(+1;&1(8*$QA&'=$+@<@>&)&(+TK$/;>&<(+@+$+*)9<$)*$'9:G)*$:*+$

AF*%%*;(*+$ A9''"<&"1&(;*+$ *1$ L$A9"1"'(G;*+$ M$ *<$ 8(>"*";$ *<$ !/PJ$ )*+$ 8())&>*+$ +@<@>&)&(+$

@1&(*<1$:(%%@;*<1+$:"$'9:G)*$1;(C&)$'&;9A&(<)/) K$$

-)$*+1$(<1@;*++&<1$:E&C9;:*;$)*$>9"8*;<*'*<1$:*$A*11*$=9=")&1(9<$?$1;&8*;+$)&$%(>";*$:"$1$,"3/"+&

A*11*$%(>";*$+"C&)1*;<*$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$'()(1&(;*J$&"$)(*"$*1$=)&A*$:*+$>;&<:*+$%(I

>";*+$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$QA9<1;m)*";$A(8()J$H">*J$=9)(A(*;J$AF*%$'()(1&(;*TJ$9"$A*))*+$:*$

)E&:'(<(+1;&1(9<$ :"$ O&[FV*<$ Q'0.$))2'+& 7$\)+& 7$)"+&>9"8*;<*";J$ +")1&<TK$ .*$1$,"3/"&@1&(1$

)E&>*<1$:E&:'(<(+1;&1(9<$)*$=)"+$=;9AF*$:*$)&$8(*$D"91(:(*<<*$:*$A*+$]@<@>&)&(+K$W99=1@$=&;'($

)*+$'()(1&(;*+$+@<@>&)&(+J$()$:9(1$<@&<'9(<+$;@=9<:;*$?$A*;1&(<+$A;(1G;*+$A"'")&1(%+$U$N1;*$"<$'(I

)(1&(;*$9;(>(<&(;*$:*$)E!/P$9"$:*$)E!fPJ$N1;*$"<$P;&<R&(+J$&89(;$)&$A&=&A(1@$:*$+E*#=;('*;$*<$

)&<>"*$%;&<R&(+*$*1$&"$'9(<+$*<$"<*$)&<>"*$&%;(A&(<*K$-)$:*8&(1$@>&)*'*<1$;@=9<:;*$?$"<*$A9<I

:(1(9<$=FS+(D"*$=&;1(A")(G;*K$\&;$*#*'=)*J$*ntre mai 1911 et juillet 1915, cette fonction a ŽtŽ 

occupŽe par un adjudant dÕorigine malienne, Moriba-Keita, un tirailleur sŽnŽgalais que Samba 

Diallo a dŽcrit comme Ç fort, grand et capable de commander les tirailleurs405È du village sŽnŽ-

galais de Rabat.  

.E(<1*;8*<1(9<$:*$)Ef1&1$A9)9<(&)$1;&<+(1&(1$=&;$A*11*$%(>";*$:"$=9"89(;$(<:(>G<*K$4(*<$D"E()$

*#*;RY1$:*$=9"89(;+$D"($)"($+9<1$=;9=;*+J$)*$=9"89(;$:*$A*$AF*%$(<:(>G<*$@1&(1$"<$=9"89(;$:@;(8@$

:*$A*)"($:*$+9<$+"=@;(*";$F(@;&;AF(D"*$D"($*+1$"<$'()(1&(;*$%;&<R&(+$H9"(++&<1$:*$19"+$+*+$:;9(1+$

)(@+$?$)&$A(19S*<<*1@$%;&<R&(+*K$PlacŽ sous lÕautoritŽ du chef de bataillon, qui Žtait toujours un 

citoyen fran•ais, le satigui jouissait de facto de pouvoirs dÕadministration, de justice, de police 

et militaire, qui lui permettaient de rŽunir sous son autoritŽ lÕensemble des SŽnŽgalais du village 
__ civils et militaires. $

.*$1$,"3/"&@1&(1$)E&"#()(&(;*$&:'(<(+1;&1(%$?$1;&8*;+$)*D"*)$)*+$=9"89(;+$A9)9<(&"#$QH"+1(A*J$

)E&;'@*J$&:'(<(+1;&1(9<J$*1AKT$&>(++&(*<1$+";$A*11*$=9=")&1(9<K$-)$&++"'&(1$:E&C9;:$:*+$'(++(9<+$

:E9;:;*$+9A(&)J$A&;$AE*+1$)"($D"($;*A*8&(1$)*+$8(8;*+$&)('*<1&(;*+J$>@;&(1$)*+$+19A[+$*1$:(+1;(C"&(1$
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&(:*$'&1@;(*))*$:*$+"C+(+1&<A*$+9"+$%9;'*$:*$;&1(9<$H9";<&)(G;*J$A9'=9+@*$:*$)&$8(&<:*$%;&(AF*$

QiJaii>TJ$ :"$ ;(V$QiJbii>TJ$ :*$ )&$>;&(++*$QiJih>TJ$:"$+*)$QiJihi>TJ$ :"$+"A;*$QiJih^>TJ$:"$A&%@$

QiJi^c>TX$19"1*$A*11*$;&1(9<$&)('*<1&(;*$&8&(1$"<$A9l1$*+1('@$?$iJxu$%;&<A+~H9";+$*1$=&;$1N1*K$.*$

$
$*$(I'2(#J&2M35$-31$&5(12$F3#.(3'(e32&0G(6&$2(I3+3(e'-13Q+3O(I12'01'2.-(12$F3#.-(.1(S&2%31$&5(/.(#{m131(/35-(

#.(e3M+2.F(%7/$763#O(h5([(FGH,558%8/%I7%3,.(J/JG(9O(>D=?;G(<DBAO(*$.2-=e&5/.(70&5&%$.(Q&#$1$T'.(.1(0'#1'2.O(QQO(
:B@=:C;O(
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Gr‰ce ˆ ces pouvoirs, il exer•ait un contr™le social sur ce groupe, ce qui devait lui per-

mettre de maintenir sa cohŽsion et dÕy faire rŽgner la discipline. La communautŽ sŽnŽgalaise 

produisait ses propres r•gles, sÕauto-administrait et sÕorganisait selon ses propres coutumes. 

Bien quÕil soit national fran•ais, le SŽnŽgalais Žtait soumis aux tribunaux qui lui appliquaient 

sa coutume et non les r•gles du droit civil fran•ais, car son statut personnel continuait ˆ •tre 

rŽgi par les r•gles issues de sa coutume au m•me titre que ses semblables en AOF.   

0<$"<$:*'(I+(GA)*$:*$=;@+*<A*$&"$O&;9AJ$)*+$L$]@<@>&)&(+$M$9<1$@8(:*''*<1$A9<1;&A1@$

:*+$'&;(&>*+$'(#1*+J$()+$9<1$*"$:*+$*<%&<1+$&8*A$:*+$+"H*1+$'&;9A&(<+$*1$:*+$@1;&<>*;+$U$()+$+*$

+9<1$:9<A$;*=;9:"(1+$+";$)*$1*;;(19(;*$'&;9A&(<K$4(*<$D"*$<9"+$<*$:(+=9+(9<+$=&+$:E"<*$D"&<1(I

%(A&1(9<$9%%(A(*))*$<($:*$AF(%%;*+$*#&A1+J$9<$=*"1$%&(;*$)EFS=91FG+*$D"*$)*+$'&;(&>*+$'(#1*+$*#(+I

1G;*<1$*<1;*$^`^^$*1$^`bxK$.*+$*<%&<1+$(++"+$:*$A*+$"<(9<+$;*'(;*<1$*<$A&"+*$)*$:@A9"=&>*$;&A(&)$

*<1;*$59(;$*1$!;&C*$9"$*<1;*$+"H*1$:*$)E0'=(;*$AF@;(%(*<$*1$+"H*1$:*$)E0'=(;*$%;&<R&(+)/- K$.&$

=;@+*<A*$:*$A*11*$=9=")&1(9<$*#*;R&$"<*$8@;(1&C)*$(<%)"*<A*$:@'9>;&=F(D"*$:&<+$)&$+9A(@1@$'&I

;9A&(<*K$W*+$"<(9<+$'(#1*+$*1$)E*#(+1*<A*$:*$A*+$*<%&<1+$A9<1;*:(+*<1$)&$1FG+*$+*)9<$)&D"*))*$19"+$

)*+$O&;9A&(<+$<9(;+$+9<1$:*+$:*+A*<:&<1+$:E&<A(*<+$*+A)&8*+K$O&(+$)&$=;@+*<A*$:*$A*11*$=9=")&I

1(9<$:*8*<&(1$:*$=)"+$*<$=)"+$=;9C)@'&1(D"*J$<91&''*<1$*<$A*$D"($A9<A*;<*$+*+$;&==9;1+$&8*A$

)*+$+"H*1+$:"$+")1&<K$$$

N-&0"-$ /&$ .-2+,*X-"$"+,-"$ J$Y1+1'&/&*#$K$ ",$ J$ #%B",#$ )&-2=
0&*+#$K$$

$

.*$+*A9<:$>;&<:$'9'*<1$:*$'&<(%*+1&1(9<$:*$)&$)9>(D"*$;&A(&)*$+E())"+1;*$:&<+$)*+$;*)&I

1(9<+$:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$L$O&;9A&(<+$M$*1$L$]@<@>&)&(+$MK$.E&==&;(1(9<$:*+$+*A9<:+$+";$)*$1*;I

;(19(;*$'&;9A&(<$*<1;*$^`ix$*1$^`bc$&$9=@;@$"<*$;"=1";*$%9<:&'*<1&)*$:&<+$)&$%&R9<$:9<1$)*$59(;$

@1&(1$=*;R"$:&<+$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*K$.&$D"*+1(9<$:"$;&==9;1$:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$L$!;&C*$M$*1$

$
)/, $U&$2(Q32(.K.%Q#.(#.-(0321&5-(/J320+$6.-(3'(Il!(/.(U$50.55.-([("# $%&!'!()*+,-.!/*0*1230-.!-4!.5156

73032.-.!' !)-/)+4-8-149!-8,0*29!)-1:-8-149!/*1:242*1!8345)2-00-.9!-;;-/42;.9!5434!.312432)-9!*)7312.342*19!8*)30!
<=%=>6=%=?@!A!"# %"!'!B1C*2.!:-!D343200*1.!.51573032.!3+!E3)*/!-4!-1!F)31/-!<=%=?@!\(>l:>@([(V.02'1.%.51(.1(
$5-12'01$&5(/.-(1$23$##.'2-(W&01&F2.(<D>DY(\(>l:>A([(*2&'Q.-(-757M3#3$-.-(.1(/.(-&'6.23$5.17(W<D>;=<D>DYO((

$*) (&'()*(



=(:??(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

L$59(;$M$%"1$&"$An";$:"$:@C&1$D"($9==9+&$)*+$&:'(<(+1;&1*";+$A9)9<(&"#$&"19";$:"$;*A;"1*'*<1$

:*$A*+$@1;&<>*;+$&%;(A&(<+$:&<+$)E!/P$U$L$,*+A*<:&<1+$:E"<*$;&A*$1S;&<<(+@*J$1*;;9;(+@*J$:*="(+$

:*+$+(GA)*+$=&;$)E!;&C*J$9+*;9<1$I()+$A9'C&11;*$?$8(+&>*$:@A9"8*;1$)*$O&;9A&(<$:9'(<&1*";$*1$

'&;AF&<:$ :E*+A)&8*+$o410$MK$W*11*$D"*+1(9<$1;&8*;+&$19"1$)*$ :@C&1$+";$)&$<@A*++(1@$9"$<9<$:*$

;*A;"1*;$:*+$+"H*1+$%;&<R&(+$<9(;+$=9";$8*<(;$A9'C&11;*$&"$O&;9A$)*+$&<A(*<+$'&;AF&<:+$:E*+I

A)&8*+K$.E&11;(C"1(9<$?$A*+$+@<@>&)&(+$"<$+1&1"1$H";(:(D"*$:*$P;&<R&(+$&$*"$=9";$=;*'(G;*$A9<+@I

D"*<A*$:*$;*1;&A*;$)&$%;9<1(G;*$*<1;*$59(;$*1$!;&C*J$9AA&+(9<<&<1$"<*$;*'(+*$*<$A&"+*$:*+$;*)&I

1(9<+$:*$:9'(<&1(9<$:*$1S=*$+*;8()*$*1$*+A)&8&>(+1*K$

$

<#!0+3/3&6#M#,'3#*'%(!0/3!$/6#*'%(3!0/!0%2'(#*'%(!!

$

,&<+$)*";$+1;&1@>(*$8(+&<1$?$'9<9=9)(+*;$)*";$+"=@;(9;(1@$L$;&A(&)*$M$+";$)*$59(;$*1$)E(<:(I

>G<*$'&;9A&(<J$)*+$&:'(<(+1;&1*";+$A9)9<(&"#$9<1J$:&<+$)*";$=;9=;*$&'C(1(9<$F@>@'9<(D"*J$H9"@$

"<$;m)*$%9<:&'*<1&)$:&<+$)&$:@A9<+1;"A1(9<$:*$A*;1&(<+$=;@H">@+$*1$('&>(<&(;*+$('=@;(&"#$D"($

@1&(*<1$@;(>@+$+";19"1$=&;$)EL$!;&C*$M$*<$A;(1G;*+$:*$:9'(<&1(9<$:*$)EF9''*$<9(;K$\9";$;@&)(+*;$

A*$=;9H*1$F@>@'9<(D"*J$)*+$&:'(<(+1;&1*";+$A9)9<(&"#$*<A9";&>G;*<1$)*+$]@<@>&)&(+$?$&%%;9<1*;$

)*+$O&;9A&(<+$:&<+$)*$AF&'=$:*$C&1&())*J$*<$)*+$1;&(1&<1$:*$L$>;&<:+$*<%&<1+$M$:"=@+$=&;$)*+$

!;&C*+$:";&<1$:*+$+(GA)*+K$.Ef1&1$A9)9<(&)$C9")*8*;+&$&(<+($)*+$;&==9;1+$:*$:9'(<&1(9<$*<$;*I

'*11&<1$*<$A&"+*$)&$)@>&)(1@$+";$)&D"*))*$+*$%9<:&(1$)EF@>@'9<(*$:*$)E!;&C*$+";$)*$59(;J$*<$%*;I

'&<1$<9<$+*")*'*<1$)*+$'&;AF@+$:E*+A)&8*+$=&;19"1$&"$O&;9A$<91&''*<1$)&$=)&A*$T2'$Q&2#&8*$&

]&O&;;&[*AF&*<$^`^hJ$)9;+$:*$)E9AA"=&1(9<$:*$)&$8())*$=&;$)*+$1;9"=*+$%;&<R&(+*+$*1$+@<@>&)&(+*+J$

'&(+$&"++(&*<$:@A)&;&<1$())(A(1*$A*11*$=;&1(D"*$A9''*;A(&)*$:&<+$)*$A9:*$=@<&)$:*$^`^uK$!$)&$+"(1*$

:*$)E(<1*;<&1(9<&)(+&1(9<$:*$)&$)"11*$A9<1;*$)E*+A)&8&>*$&"$+*(<$:*$)&$]9A(@1@$:*+$5&1(9<+$Q],5TJ$

)&$3@+(:*<A*$>@<@;&)*$=;(1$"<$*<+*'C)*$:*$'*+";*+$8(+&<1$?$(<1*;:(;*$)@>&)*'*<1$A*11*$=;&1(D"*$

A9''*;A(&)*K$0<$^`hhJ$*))*$%;&<AF(1$"<*$<9"8*))*$@1&=*$*<$&:9=1&<1$"<*$A(;A")&(;*$&:'(<(+1;&I

1(8*$?$)E&11*<1(9<$:*+$%9;A*+$:*$)E9;:;*$*1$:*+$%9<A1(9<<&(;*+$A9)9<(&"#$)*";$:*'&<:&<1$<9<$+*"I

)*'*<1$:E&==)(D"*;$)E(<1*;:(A1(9<$191&)*$:*$)E*+A)&8&>*J$'&(+$&"++($*<$)*";$:9<<&<1$)*$:;9(1$:E&%I

%;&<AF(;$19"1$*+A)&8*$D"($*<$%&(+&(1$)&$:*'&<:*J$+&<+$D"*$+9<$'&v1;*$<E&(1$)*$:;9(1$:*$A9<1*+1*;$

9"$:*$=;91*+1*;$:*8&<1$)*$A&:($9"$)E$)0/#$Q<91&(;*TK$W9''*$)E&$'9<1;@$0''&<"*))*$]&&:&$:&<+$

)*$A9<1*#1*$(<:9AF(<9(+J$L$)*+$=*;+9<<*)+$*";9=@*<+J$A(8()+$*1$'()(1&(;*+J$<E9<1$@1@$H&'&(+$D"E"<*$

(<%('*$'(<9;(1@J$*<$;*>&;:$:*+$*%%*A1(%+$:*$)&$=9=")&1(9<$A9)9<(+@*K$-)+$<E9<1$="$('=9+*;$)*";$

$
$!* (!7135M.2G(<D<:([(::DG(,-*+%.(/*%



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(:?@(=(

:9'(<&1(9<$D"E*<$;*A9";&<1$?$:*+$%9;'*+$:*$=*;+"&+(9<+411K$M$-A(J$)*+$L$%9;'*+$:*$=*;+"&+(9<$M$

&:9=1@*+$=&;$)Ef1&1$A9)9<(&)$8(+&(*<1$?$;*<8*;+*;$)EF@>@'9<(*$:*$)E!;&C*$+";$)*$59(;J$&)9;+$+"H*1$

%;&<R&(+J$*<$1*<1&<1$<9<$+*")*'*<1$:E*%%&A*;$)*+$1;&A*+$:*$)EF@>@'9<(*$*+A)&8&>(+1*J$'&(+$&"++($

*<$;*'*11&<1$*<$A&"+*$19"1*$&"1;*$%9;'*$:EF@>@'9<(*$A9'=&;&C)*$?$A*))*$:"$A9)9<$C)&<A$+";$)*$

59(;K$.E"<$:*+$;@+")1&1+$:*$A*+$=*;+"&+(9<+$%"1J$:E"<*$=&;1J$)&$)@>(1('&1(9<$:*$)&$:9'(<&1(9<$

A9)9<(&)*$*1J$:*$)E&"1;*J$)&$;@&%%(;'&1(9<$:"$=;9H*1$F@>@'9<(D"*$:*$)EF9''*$C)&<A$+";$)EF9''*$

<9<$C)&<AJ$D"E()$+9(1$!;&C*$9"$59(;K$$

W9<1;&(;*'*<1$?$A*$D"E9<1$="$=*<+*;$A*;1&(<+J$A*+$'*+";*+$H";(:(A9I&:'(<(+1;&1(8*+$*";*<1$

:*+$*%%*1+$A9<A;*1+$+";$)*$;&==9;1$:*$:9'(<&1(9<$*<1;*$59(;$*1$!;&C*$:E"<$Am1@$*1J$:*$)E&"1;*J$

*<1;*$)E*+A)&8*$*1$'&v1;*412K$W&;J$AE*+1$>;YA*$?$A*+$'*+";*+$:*$:@+*+A)&8&>(+&1(9<$:*+$;*)&1(9<+$

:*$:9'(<&1(9<$D"*$:*+$'())(*;+$:E*+A)&8*+$%";*<1$&AA"*())(+$A9''*$;@%">(@+$:&<+$:*+$A&'=+$

'()(1&(;*+$+@<@>&)&(+J$*1$AE*+1$&"$<9'$:*$A*+$'*+";*+$D"*$:*+$]@<@>&)&(+$+*$=*;'(;*<1$:E&))*;$

)(C@;*;$:*+$*+A)&8*+$:&<+$:*+$%&'())*+$'&;9A&(<*+$;@A&)A(1;&<1*+J$D"($;*%"+&(*<1$)E&==)(A&1(9<$:*$

)&$)9(K$k<*$%9(+$)(C@;@+J$A*+$*+A)&8*+$<9(;+$%";*<1$&AF*'(<@+$:&<+$:*+$8())&>*+$+@<@>&)&(+K$W*+$

)(C@;&1(9<+$+"+A(1G;*<1$ :E&())*";+$ :*+$=;9AG+$D"($9==9+G;*<1$ )E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$?$A*;I

1&(<*+$%&'())*+$&;(+19A;&1(D"*+K$-)$;*++9;1$:*+$&;AF(8*+$'&;9A&(<*+$*1$A9)9<(&)*+$D"*$)*+$1;(C"<&"#$

%;&<R&(+$:9<<&(*<1$)*$=)"+$+9"8*<1$;&(+9<$?$A*"#$D"($)(C@;&(*<1$:*+$*+A)&8*+K$.*$A&+$)*$=)"+$A@I

)GC;*$*+1$A*)"($ :*$P&1*'&$D"(J$*<$1&<1$D"E*+A)&8*$:E"<*$%&'())*$ '&;9A&(<*$:*$)&$H$16$=$:*+$

B/)$%$1$?$3&C&1J$+*$;@%">(&$&"=;G+$:"$h2%C&1&())9<$+@<@>&)&(+$:*$3&C&1413K$W*$=;9A*++"+$:*$:@I

+*+A)&8&>(+&1(9<$:*+$;*)&1(9<+$:*$:9'(<&1(9<$*+1$(<A9<1*+1&C)*'*<1$:E"<*$>;&<:*$('=9;1&<A*$

F(+19;(D"*$A&;J$+&<+$)"(J$)Ef1&1$A9)9<(&)$<E&";&(1$=&+$="$('=9+*;$+9<$F@>@'9<(*$<9<$+*")*'*<1$

+";$)E(<:(>G<*$'&;9A&(<$'&(+$&"++($+";$)*$+"H*1$%;&<R&(+K$-)$;*++9;1$A)&(;*'*<1$:*+$&;AF(8*+$A9)9I

<(&)*+$*1$'&;9A&(<*+$D"*$)E&8G<*'*<1$:*+$]@<@>&)&(+$C9")*8*;+&$=;9%9<:@'*<1$)*+$;&==9;1+$:*$

:9'(<&1(9<$*1$*<>*<:;&$:*+$'"1&1(9<+$+&<+$=;@A@:*<1$&"$+*(<$:*$)&$+9A(@1@$'&;9A&(<*K$$

.&$%(>";*$:"$]@<@>&)&(+$%"1$&(<+($1;G+$8(1*$&++9A(@*$?$A*))*$:"$A9<D"@;&<1$*1$:*$)E9AA"=&<1$

%;&<R&(+$D"($+*'&(1$)&$L$1*;;*";$M$*1$)&$L$A;"&"1@$M$:&<+$)*+$1*;;(19(;*+$*1$:&<+$)*+$8())&>*+$'&;9I

A&(<+K$W9<:"(1*$=&;$)*$AF*%$;(%&(<J$)E@'(;$!C:*)[;('$0)$gF*11&C($Q^xxhI^`cuTJ$)&$>"*;;*$:"$3(%$

Q^`h^I^`hcT$&8&(1$@1@$"<$'9'*<1$:*$A9<+1;"A1(9<$:*+$;@A(1+$<&1(9<&)(+1*+$'*11&<1$*<$+AG<*$)&$

%(>";*$:"$1(;&())*";$+@<@>&)&(+J$)*$;*=;@+*<1&<1$:&<+$)*+$AF&<1+$<&1(9<&)(+1*+$A9''*$"<$*<8&F(+I

+*";J$*1J$=)"+$1&;:J$A9''*$"<$9AA"=&<1$D"E()$%&))&(1$&C&11;*$&"$'N'*$1(1;*$D"*$)*+$A9)9<+$%;&<R&(+K$

$
$!! (I33/3G(:;;B[(B<G(,-*+%.(/*%
$!" ("&'3/(L3/&'3# G(,-*%.(/*%
$!#("20+$6.-(/$Q#&%31$T'.(/.(9351.-G(a("SS3$2.(/.(#3(S'$1.(/.(#J.-0#36.(i31%3G(3'Q2,-(/'(:-(F313$##&5(-757=

M3#3$-(d(V3F31(bG(!$2.01$&5(/.-("SS3$2.-(0+72$S$.55.-G(0q1.(POA:LG(/&--$.2(<@O(



=(:?A(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

\&;$*#*'=)*$*<$^`uiJ$)9;+$ :*$)&$A9<D"N1*$ :*$)&$1;(C"$Y\,&^$=%$J$:*+$;@+(+1&<1+$C*;CG;*+$9<1$

A9'=9+@$=)"+(*";+$AF&<1+$=9";$>&)8&<(+*;$)*$<&1(9<&)(+'*$1;(C&)$U$L$Z9<$=&S+$1E&==*)K$3*8(*<+$

:9<A$?$1*+$AF&'=+J$)*+$]@<@>&)&(+$89<1$+E*<$*'=&;*;$MJ$9"$*<A9;*$L$01$C(*<1m1$#FY11">&D2##0/#$

A9")*;&$>;9++($:"$+&<>$:*+$]@<@>&)&(+$MJ$+9<1$&"1&<1$:*$;@A(1+$=9=")&(;*+$D"($A9<+1;"(+(;*<1$)*$

]@<@>&)&(+$A9''*$"<*$%(>";*$:*$)&$A9<D"N1*$*1$:*$)E9AA"=&1(9<$%;&<R&(+*$&"$O&;9A).) K$.E('&>*$

:E"<$ A9<D"@;&<1$ &<1F;9=9=F&>*J$ '&<>*";$ :E*<%&<1+J$ +*$ :(%%"+&$ 1;G+$ 8(1*$ ?$ 1;&8*;+$ )*$ =&S+J$

A9''*$)E&11*+1*$A*1$@AF&<>*$*<1;*$)*$A9)9<*)$,@1&<>*;$*1$"<*$P;&<R&(+*$D"&:;&>@<&(;*$:*$49(+I

W9)9'C*+$QP;&<A*T$8*<"*$=&++*;$"<*$+*'&(<*$:*$8&A&<A*+$&"$O&;9A$U$L$&&%0+1I()$8;&($D"E?$O*[I

<G+$89+$1(;&())*";+$9<1$'&<>@$:*+$=*1(1+$>&;R9<+J$!!( QpT$|"*)$9CH*1$=9";;&(1$C(*<$=9";+"(8;*$)*+$

('C@A()*+$D"($=;9=&>*<1$A*11*$ (<*=1(*$o$&&%7*$19";<&(+$ '*+$1&)9<+J$=)&<1&<1$)?$ '9<$(<1*;)9A"I

1*";).* K$M$,&<+$A*11*$;*)&1(9<$:*$:9'(<&1(9<J$:*+$<&1(9<&)(+1*+$'&;9A&(<+$A9<+1;"(+(;*<1$:*+$;"I

'*";+$&"19";$:*$)&$%(>";*$:"$]@<@>&)&(+J$&%(<$:*$+";%*;$+";$)&$%(C;*$<&1(9<&)(+1*$*1$>&)8&<(+*;$)&$

;@+(+1&<A*K$$

0<1;*$^`aa$*1$^`chJ$@'*;>*&$"<*$&"1;*$%9;'*$:*$<&1(9<&)(+'*$D"($+*$>;*%%&$+";$A*))*$:(1*$

L$1;(C&)*$M$X$()$+E&>(1$:"$<&1(9<&)(+'*$:*$L$'&D"(+$M$*1$:*$L$)(C@;&1(9<$MK$]($)&$=;*'(G;*$+*$:9<<&(1$

=9";$9CH*A1(%$:*$)"11*;$A9<1;*$)&$A9<D"N1*$:*+$1;(C"+$=&;$:*+$)="''"& Q'@A;@&<1+L+$)&$+*A9<:*$+*$

:9<<&$=9";$C"1$:*$)"11*;$A9<1;*$)*$;@>('*$A9)9<(&)$*<$+*$%(#&<1$=9";$C"1$:*$)(C@;*;$)*$O&;9A$19"1$

*<1(*;$:*$19"1*$%9;'*$:E9AA"=&1(9<$@1;&<>G;*K$O&(+$:&<+$)&$;@&)(1@J$A*+$:*"#$%9;'*+$:*$<&1(9<&I

)(+'*$A9*#(+1G;*<1$:";&<1$19"1*$)&$=@;(9:*$:*$)&$A9<1*+1&1(9<$*1$:*$)&$)"11*$A9<1;*$)&$:9'(<&1(9<$

A9)9<(&)*K$$$

B@;(1(*;$:"$W9'(1@$:E&A1(9<$'&;9A&(<*$:*$^`ua$*1$:"$\&;1($<&1(9<&)$:*$^`u_J$)E91,".#$#&%"1$

Q;*TA9<+1(1"@*$*<$H&<8(*;$^`aa$+";$)*+$A*<:;*+$:E&<A(*<+$'9"8*'*<1+$1;(C&)(+@+K$0<$'9(<+$:E"<*$

&<<@*J$)*$<9'C;*$ :E&:F@;*<1+$D"($+E&AD"(11&(1$;@>")(G;*'*<1$:*$)*";$A91(+&1(9<$+*$:9"C)&J$*<$

=&++&<1$:*$aiKiii$*<$^`b^$?$^iiKiii$&:F@;*<1+$*<$^`bhK$\9";$:(%%"+*;$+*+$'91+$:E9;:;*$*1$+*+$

=;9=&>&<:*+$#@<9=F9C*+$*1$&<1(%;&<R&(+J$)*$=&;1($:(+=9+&(1$:*$=)"+(*";+$H9";<&"#K$,E"<*$=&;1J$()$

S$&8&(1$_#&Y#$'+$D"91(:(*<$ :"$ '&1(<$*<$&;&C*$1(;&<1$H"+D"E?$ciii$ *#*'=)&(;*+$=&;$H9";$X$_#&

D$3=-26+&D"91(:(*<$:"$+9(;$*<$&;&C*J$Y#&91,".#$#J$F*C:9'&:&(;*$*<$%;&<R&(+K$,E&"1;*$=&;1J$)*$=&;1($

C@<@%(A(&(1$:*+$+*;8(A*+$:*$)E!>*<A*$'&>;@C(<*$:*$="C)(A(1@$?$W&+&C)&<A&).+ KWE*+1$:&<+$)*$+()I

)&>*$:*$A*+$<&1(9<&)(+'*+$'&;9A&(<+$•$(<A&;<@+$=&;$)E91,".#$#+&)*$\&;1($:@'9A;&1(D"*$:*$)E-<:@I

=*<:&<A*$Q\,-T$A;@@$*<$^`acJ$)E!;'@*$:*$.(C@;&1(9<$'&;9A&(<*$%9;'@*$*<$^`ab$*1$)*$=&;1($A9'I

'"<(+1*$ '&;9A&(<$•$D"*$+*$:@8*)9==G;*<1$19"1*+$%9;'*+$:*$:(+A9";+$#@<9=F9C*+J$;&A(+1*+$*1$

$
$!$(V&'KO("G(<DD:O(P$17(Q32("&'3/(L3/&'3# G(:;;>O(
$!%(!7135M.2G(<D<:G(QO:>:G(,-*+%.(/*(
$!&(e"w =P&'25.'6.(a (23QQ&21(-'2(#.(531$&53#$-%.(%32&03$5G(<D>;=<D?@(bG(0q1.(:?_gx:@O((



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(:?B(=(

&<1(+@'(1*+$:&<+$"<$A9<1*#1*$:*$)"11*$=9";$)*$:@'&<1G)*'*<1$:*$)E0'=(;*$A9)9<(&)$%;&<R&(+$&"$

O&;9AJ$*<>*<:;&<1$:*+$8(9)*<A*+$=9)(1(D"*+$*<1;*$@1;&<>*;+$*1$O&;9A&(<+K$W9''*$)E&$<91@$3(1&$

!9"&:$4&:9"&)$L$:&<+$)*+$8())*+J$)&$A9*#(+1*<A*$&8*A$)*+$O&;9A&(<+$*+1$8(1*$:*8*<"*$:(%%(A()*$U$

*<$1@'9(><*<1$)*+$<9'C;*"#$(<A(:*<1+$*<1;*$%*''*+$„+@<@>&)&(+*+E$*1$A9''*;R&<1+$+";$)*+$'&;I

AF@+J$D"($:@>@<G;*<1$*<$C&>&;;*+$>@<@;&)(+@*+).0 $MK$$

$

]#,#$$/3!/*!)#6#=$/3!0#(3!6/!3'66#,/!0.!(#*'%(#6'32/!2#$%&#'(!!

"
!"l'"(2&B)",'5,3)'8"-@)-8"A2$3%,8"5)88)"'%,8"*"D&-&M.&'5&"0o>E"%')"&.8)25&8,$'"&")%".,)%"&%"

K%&28,)2"29-)2B9")'82)"3)-"49'9(&.&,-")8"3)-"6&2$5&,'-\"S)'3%-"C%2,)%d"A&2".&"2,d)E".)-"49'9(&Q
.&,-"$'8"&AA).9"&%"-)5$%2-".)%2-"5&;&2&3)-"8,2&,..)%2-"3%"5&;A"B$,-,'".567!)84%.0"")8"-)"-$'8"
A$289-")'"(2&'3"'$;M2)")8")'"&2;)-"-%2".)-".,)%d\"=.-"$'8"29%--,"*"39M$23)2";$;)'8&'9;)'8".&"
A$.,5)$"' \"V""""

$

0+1&'=())@*$:E"<$:9"C)*$+A*&"$&&$L$";>*<1$M$*1$L$A9<%(:*<1(*)$M$&&J$A*11*$)*11;*$&:;*++@*$)*$

x$&8;()$^`a_$?$^cF$uiJ$F*";*$:*$3&C&1J$?$)&$,(;*A1(9<+$:*+$!%%&(;*+$:E!%;(D"*I.*8&<1$:"$'(<(+I

1G;*$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+J$*+1$)&$19"1*$=;*'(G;*$'(++(8*$D"E*<89S&$?$\&;(+$)*$3@+(:*<1$>@<@;&)J$

0(;([$.&C9<<*J$=9";$(<%9;'*;$)*$>9"8*;<*'*<1$%;&<R&(+$:*$)E"<$:*+$=)"+$>;&8*+$(<A(:*<1+$D"($

&))&(1$C9")*8*;+*;$)*$:*+1(<$:*$)E0'=(;*$%;&<R&(+$&"$O&;9AK$0<$*%%*1J$:&<+$)&$+9(;@*$:"$_$&8;()$

^`a_J$:&<+$)*$D"&;1(*;$:*$A2*&D1"H&Q?$x['$:"$A*<1;*I8())*$:*$W&+&C)&<A&TJ$:*+$]@<@>&)&(+$9"I

8;(;*<1$)*$%*"$+";$"<*$%9")*$A9<+1(1"@*$=;(<A(=&)*'*<1$:*+$A(8()+$U$c^$O&;9A&(<+).- $%";*<1$1"@+$*1$

"<*$A*<1&(<*$:E*<1;*$*"#$C)*++@+J$"<$&>*<1$:*$=9)(A*$%;&<R&(+J$)*$C;(>&:(*;$W9)9<<&J$AF*%$:"$

=9+1*$:"$D"&;1(*;$U2-6:2#:Y>0/+&=9(><&;:@$=&;$"<$O&;9A&(<J$%"1$1"@$&8*A$D"&1;*$&"1;*+$]@<@>&I

)&(+$X$D"&1;*$0";9=@*<+$%";*<1$>;(G8*'*<1$C)*++@+J$:9<1$)*$8(A*IA9<+")$>@<@;&)$:*$6;&<:*$4;*I

1&><*$*1$+&$%())*J$D"($%";*<1$19"AF@+$=&;$)*+$@A)&1+$:*$)&$8(1;*$:*$)*";$89(1";*$%&"AF@*$=&;$"<*$

=(*;;*K$P(<&)(+@$)*$^x$&8;()$^`a_J$)*$;&==9;1$:E*<D"N1*$:*$)&$=;@%*A1";*$:*$=9)(A*$:*$W&+&C)&<A&$

A9<A)"1$U$L$=*"$&8&<1$+*(V*$F*";*J$?$)&$+"(1*$:E"<*$:(+A"++(9<$*<1;*$:*"#$1(;&())*";+$+@<@>&)&(+$*1$

D"*)D"*+$A(8()+$'&;9A&(<+$&"$:9"&;$A2*&D1"H2&?$=;9=9+J$+*'C)*I1I()J$:*$=;9+1(1"1(9<$A)&<:*+1(<*J$

$
$!' "&'/ (L3/&'3#G(:;;>([(>@?G(,-*+%.(/*(
$!( (U&$2(#.-(320+$6.-(/'(%$5$-1,2.(/.-("SS3$2.-(71235M,2.-(d(] 3(P&'25.'6.G(a(-$1'31$&5(Q&#$1$T'.(M75723#.(

H356$.2(<D?B=%3$(<D?C(bG(0321&5(DG(0q1.(:?_gxB?G($50$/.51(/.(P3-3F#3503G(6&$2(3'--$("# ?$?!'!G342*1302.8-9!,3)42.!
,*0242H+-.9!,3)42!/*88+12.4-!<=%?I6=%JK@9!344-1434.9!21/2:-14!-4!37)-..2*1!<=%?I6=%J&@!A!"# ?$J!'!L1/2:-14.!
7)3C-.9!-8D+./3:-.9!344-1434.!<=%JJ6=%J$@!'!)3,,*)4!:-!03!7-1:3)8-)2 -9!:-!03!:2)-/42*1!:-!03!MN)-45@(

$!) I$(#.-(320+$6.-(S235j3$-.-(S&51(7131(/.(A<(e32&03$5-(1'7-G(#.-(531$&53#$-1.-(%32&03$5-(.'K(S&51(7131(/.(A@(
%32&03$5-(1'7-O(I35-(%.51$&55.2(#.-(1$23$##.'2-(-757M3#3$-G(93/$2(L&'N32(W/$1("F/.#^3/.2Y(W<D<B=<DB@Y(Q32#.(/.(A@(
%&21-G(6&$2O%L&'N32G(:;;:([<>%



=(:?C(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

"<$1(;&())*";$*+1$>;(G8*'*<1$C)*++@$*1$;*+1*$+";$)*$1*;;&(<$*<19";@$=&;$"<*$%9")*$:*$>*<+$;&=(:*'*<1$

&'&++@+K$.E&"1;*$1(;&())*";$8(*<1$:9<<*;$)E&)*;1*$&"$A&'=$Z=2'2,&QpT)'/ MK$$

,@A;(1$=&;$)*+$*<D"N1*";+$A9''*$L$C&<&)$MJ$A*1$(<A(:*<1$&$@1@$1;G+$8(1*$&<&)S+@$=&;$A*;1&(<+$

%9<A1(9<<&(;*+$+9"+$)*$=;(+'*$;&A(&)$*1$*<$1*;'*+$:E9==9+(1(9<$*<1;*$!;&C*+$*1$59(;+J$9"C)(&<1$

D"*$+($"<$1*)$(<A(:*<1$&8&(1$="$N1;*$:@A)*<AF@$=&;$"<*$C&<&)*$&%%&(;*$:*$=;9+1(1"1(9<J$AE@1&(1$C(*<$

=&;A*$D"*$)*$A9<1*#1*$=9)(1(D"*$+ES$=;N1&(1K$.*$:(+A9";+$#@<9=F9C*$*1$&<1(%;&<R&(+$=;9%@;@$=&;$

A*;1&(<+$>;9"=*+$<&1(9<&)(+1*+J$A9''*$#F91,".#$#$*1$)*$\,-&D"(J$H"+D"*I)?J$@1&(*<1$=)"1m1$A&19<<@+$

:&<+$)*$'9<:*$;";&)J$:*8*<&(1$:*$=)"+$*<$=)"+$&":(C)*$:&<+$)*$'9<:*$9"8;(*;$*1$:&<+$)*+$D"&;1(*;+$

=9=")&(;*+$:*+$>;&<:*+$8())*+J$A9''*$?$W&+&C)&<A&J$?$3&C&1J$?$PG+$*1$?$O&;;&[*AFK$\9";$'(*"#$

=@<@1;*;$A*+$8())*+J$)*$=&;1($9"8;(1$:*+$A*))")*+$:*$C&+*$:&<+$19"+$)*+$D"&;1(*;+$:*$>;&<:*+$8())*+J$

*<$S$&<('&<1$:*+$&A1(8(1@+$=9)(1(D"*+J$+9A(&)*+$*1$+=9;1(8*+K$.*$'9"8*'*<1$'(1$*<$=)&A*$+&$=;9=;*$

'()(A*$*1$:*+$>;9"=*+$=&;&'()(1&(;*+$:9<1$)*$=;(<A(=&)$&<('&1*";$?$W&+&C)&<A&$%"1$O9"+1&=F&$

g&++*;(J$+";<9''@$A0/)&G$`*$K$W*11*$=9)(A*$:*+$'n";+$:"$=&;1($&8&(1$=9";$9CH*A1(%$:E&++";*;$

)E9;:;*$'9;&)$:*$)&$;*)(>(9<$'"+")'&<*$:&<+$A*;1&(<*+$8())*+J$*<$&:9=1&<1$:*+$&A1(9<+$="<(1(8*+$

?$)E*<A9<1;*$:*$A*;1&(<*+$=;9+1(1"@*+$9"$:*+$C"8*";+$:E&)A99)K$.*$=&;1($;@&)(+&(1$&"++($:*+$&A1(8(1@+$

+9A(&)*+$:&<+$)*+$:(%%@;*<1+$D"&;1(*;+J$<91&''*<1$)&$)"11*$A9<1;*$)E&<&)=F&C@1(+'*J$)E9;>&<(+&1(9<$

:*+$A9";+$(+)&'(D"*+$>;&1"(1+$:&<+$+*+$)9A&"#J$*1AK$Z9"1*+$A*+$&A1(9<+$%";*<1$&"1&<1$:E@)@'*<1+$

D"($%&89;(+G;*<1$)&$:(%%"+(9<$:"$:(+A9";+$#@<9=F9C*$:*$A*11*$9;>&<(+&1(9<J$9C+@:@*$+";19"1$=&;$

:*+$(:@*+$A9''*$)*$L$6;&<:$O&>F;*C$&;&C*$M$*1$)&$L$=";*1@$+9A(&)*$MK$$

.*$;&==9;1$D"*$A*;1&(<+$]@<@>&)&(+$*<1;*1*<&(*<1$&8*A$A*;1&(<*+$L$=;9+1(1"@*+$M$:"$D"&;1(*;$

@1&(1$=*;R"$=&;$)*+$A*))")*+$:*$)E91,".#$#&A9''*$"<*$%9;'*$:*$L$:@+9;:;*$'9;&)$MK&W*1$&%%;9<1*I

'*<1$1;&:"(1$:9<A$)E&'=)*";$:*$)&$A9<1*+1&1(9<$:*$)&$>9"8*;<*'*<1&)(1@$A9)9<(&)*$D"E(<A&;<&(1$

:&<+$A*$D"&;1(*;$=9=")&(;*$)&$=;@+*<A*$:*$A*+$]@<@>&)&(+$D"(J$=*;R"+$A9''*$)*$+S'C9)*$:*$)E9AI

A"=&1(9<$A9)9<(&)*$:"$D"&;1(*;J$;*=;@+*<1&(*<1$&"++($"<*$%9;'*$:*$L$=*;8*;+(9<$'9;&)*$MK$.E@8GI

<*'*<1$:@A;(1$=)"+$F&"1$%(1$)*$)(1$:"$:(+A9";+$<&1(9<&)(+1*$*<$)*$;*<:&<1$=)"+$&":(C)*K$W*;1&(<+$

%9<A1(9<<&(;*+$A9)9<(&"#$&))G;*<1$ 'N'*$H"+D"E?$=*<+*;$D"E()$%"1$L$)E@)@'*<1$:@A)*<AF*";$ :"$

;&))(*'*<1$:"$+")1&<$&"$:(+A9";+$:*+$(<:@=*<:&<1(+1*+)'. $MK$.*$)*<:*'&(<$:*$A*1$@8G<*'*<1J$)*$

+")1&<$*1$D"*)D"*+$%9<A1(9<<&(;*+$:"$O&[FV*<$+*$;*<:(;*<1$+";$)*+$)(*"#$:*$)E(<A(:*<1J$+&<+$D"*$

)*$;9($<E&(1$="$1*<(;$"<$:(+A9";+$9%%(A(*)$:"$%&(1$:*$)E@'91(9<$>;&<:(++&<1*K$.&$:@)@>&1(9<$;9S&)*$

+*$A9<1*<1&$:*$%&(;*$L$"<$19";$:"$D"&;1(*;$M$=9"8&(1I9<$)(;*$:&<+$)*$;&==9;1K$.&$8())*$:*$W&+&I

C)&<A&$;*+1&$=&;&)S+@*$:";&<1$=)"+(*";+$H9";+$U$)*+$A9''*;A*+$%";*<1$%*;'@+J$)&$A(;A")&1(9<$%"1$

;&)*<1(*$A&;$)*$=*"=)*$'&;9A&(<$&8&(1$@1@$*<:*"())@$=&;$A*1$(<A(:*<1K$

$
$"* (&'()*(
$"! (e"w(P&'25.'6.G(a(_'.-1$&5(/R53-1$T'.(bG(0q1.(:?_gx<DO(



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(:?D(=(

W*$<E*+1$<"))*'*<1$)E&'=)*";$:"$'&++&A;*$D"($%(1$:*$A*1$(<A(:*<1$"<$@8G<*'*<1$+($+(<>")(*;$

:&<+$)EF(+19(;*$:"$O&;9AK$W*$<E@1&(1$*<$*%%*1$=&+$)&$=;*'(G;*$%9(+$D"*$:*+$]@<@>&)&(+$9"8;&(*<1$

)*$%*"$+";$:*+$O&;9A&(<+K$W*$%"1$)E@'91(9<$(<1*;<&1(9<&)*$*1$)&$;@&A1(9<$<&1(9<&)(+1*$D"E()$+"+A(1&$

:&<+$)*$=&S+$*1$?$1;&8*;+$)*$'9<:*$D"($*<$%(1$"<$@8@<*'*<1K$W*11*$L$C&>&;;*M$+"+A(1&$:*+$@'9(+$

:&<+$19"1$)*$=&S+$*1$?$1;&8*;+$)*$'9<:*$&;&C*J$*1$()$=;(1$"<*$&'=)*";$(<1*;<&1(9<&)*$:"$%&(1$:*$+9<$

1;&(1*'*<1$=&;$)*+$'@:(&+$&;&C*+$*1$9AA(:*<1&"#K$,&<+$+9<$<"'@;9$:"$^i$&8;()$^`a_J$)*$H9";<&)$

D$H,$6&2#&D$3=-26&O4";*&"$:"$O&>F;*CT$C&+@$&"$W&(;*J$)*$C&+1(9<$:*+$<&1(9<&)(+1*+$'&;9A&(<+$

*1$&;&C*+J$=&;)&<1$:*$A*1$@8G<*'*<1J$=F919+$:*+$:@=9"())*+$*<+&<>)&<1@*+$?$)E&=="(J$(<1(1")&$+&$

1;(C"<*$L$.*+$'&++&A;*+$:*$W&+&C)&<A&$*1$)&$+&"8&>*;(*$:*$)E('=@;(&)(+'*$%;&<R&(+$MJ$&)9;+$D"*$

)*$H9";<&)$(1&)(*<$Z$NN2,,"*0&12-$&Q:@'9A;&1*IAF;@1(*<T$1(1;&$?$)&$"<*$:*$+9<$@:(19;(&)$:"$`$&8;()$

L$.&$;@89)1*$+*$;@=&<:$&"$O&;9AK$.E0'=(;*$A9)9<(&)$%;&<R&(+$*+1$*<$A;(+*)'' K$M$$

'
R/S&-%'(E)'!&%-/%'2%'A">"#$"14"L'40&,&-%'2%',-%>>%'2&'U0&-1"$'G"g."#'%$'G"SW-%#L'

$

;0&-4%')'GHI'A0&-1%&K%L'4M.%'FENOP9E'

L$.*$A9<%)(1$+E@1&(1$=;9:"(1$*<1;*$O&;9A&(<+$*1$]@<@>&)&(+J$'&(+$AE*+1$19"H9";+$)*$=;*+1(>*$

:*$)&$P;&<A*$D"($*<$+9"%%;*)'( $MJ$@A;(1$)*$^i$&8;()$^`a_$)E&'C&++&:*";$:*$P;&<A*$*<$-1&)(*$&"$

$
$"" (].112.(/.(eO(l'F.21(w#$.G(0&5-'#(/.( i2350.(d(U$.55.G(d(eO(n.&2M.-(L3#3RG(e$5$-12.(Q#75$Q&1.51$3$2.(

0+32M7(/.(#3(/7#7M31$&5(S235j3$-.(3'(P&5-.$#(0&5-'#131$S(Q&'2(#.-("SS3$2.-($13#$.55.-(d(V&%.G(#.(D(362$#(<D?BG(320+$6.(
e"w(P&'25.'6.G(0q1.(:?_gxA<O(

$"#(&'()*(



=(:@;(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

'(<(+1;*$%;&<R&(+$:*+$!%%&(;*+$@1;&<>G;*+K$W*1$(<A(:*<1$<*$;*'(1$=&+$+*")*'*<1$*<$A&"+*$)*$=;*+I

1(>*$:*$)&$P;&<A*$&"$O&;9AJ$'&(+$()$'(1$&"++($)E0'=(;*$A9)9<(&)$%;&<R&(+$&"$O&;9A$:&<+$"<*$A;(+*$

+&<+$=;@A@:*<1K$.*$^i$&8;()J$+9(1$ax$F*";*+$&=;G+$)E(<A(:*<1J$)*$+")1&<$1(<1$"<$:(+A9";+$F(+19;(D"*$

?$Z&<>*;J$:&<+$)*D"*)$()$+";%&$&'=)*'*<1$+";$)&$%(C;*$=&1;(91(D"*$*1$*#&)1&$)&$:('*<+(9<$&;&C9I

(+)&'(D"*$:*$)Ef1&1$'&;9A&(<J$19"1$*<$S$*#=;('&<1$A)&(;*'*<1J$=9";$)&$=;*'(G;*$%9(+J$+&$89)9<1@$

:*$;@8(+*;$)*$Z;&(1@$:"$\;91*A19;&1K$.*$AF9(#$:*$A*11*$8())*$<E@1&(1$=&+$&<9:(<J$A&;$)*$;9($<*$)E&8&(1$

=&+$8(+(1@*$:*="(+$^`u`K$W*$AF9(#$%"1$=*;R"$=&;$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$A9''*$L$"<*$:@I

'9<+1;&1(9<$:*$)&$+9"8*;&(<*1@$:*$A*)"(IA($+";$19"1$)*$O&;9AJ$S$A9'=;(+$)&$V9<*$*+=&><9)*)') $MK$$

\9";$;@+9":;*$)&$L$A;(+*$:*+$]@<@>&)&(+$MJ$A9''*$9<$:@+(><&(1$A*1$@8@<*'*<1$?$)E@=9D"*J$

)*$>9"8*;<*'*<1$%;&<R&(+$)('9>*&$)*$;@+(:*<1$>@<@;&)J$0;([$.&C9<<*$Q^`acI^`a_TJ$*<$)E&AA"+&<1$

:*$)E&89(;$ '&)$>@;@*J$*1$)*$ ;*'=)&R&$=&;$)*$>@<@;&)$!)=F9<+*$7"(<$Q^`a_I^`b^TJ$D"($*"1$<9<$

+*")*'*<1$=9";$'(++(9<$:*$;@>)*;$A*11*$L$A;(+*$MJ$'&(+$&"++($:*$>@;*;$L$)&$A9))"+(9<$<&1(9<&)(+1*$

*1$A9''"<(+1*$M$*<$>*+1&1(9<$:&<+$)*$\;91*A19;&1K$.*$<9"8*&"$;@+(:*<1$>@<@;&)$:@A)&;&$=)"+$1&;:$

:*8&<1$)&$=;*++*$D"E()$@1&(1$1;&<D"())*'*<1$:&<+$+&$'&(+9<$:*$;*1;&(1*$)9;+D"E9<$)E&8&(1$&==*)@$

=9";$)"($%&(;*$)&$=;9=9+(1(9<$:E9AA"=*;$)*$=9+1*$:*$;@+(:*<1$>@<@;&)$&"$O&;9A$&%(<$:*$;@+9":;*$

A*$D"E()$&==*)&$?$)E@=9D"*$L$)*$'&)&(+*$'&;9A&(<)'* $MK$.9;+$:*$+9<$:(+A9";+$:*$=;(+*$:*$%9<A1(9<J$

()$*#=;('&$:*8&<1$)&$=;*++*$*1$)*+$%9<A1(9<<&(;*+$:"$O&[FV*<$*1$:*$)E&:'(<(+1;&1(9<$A9)9<(&)*$+&$

89)9<1@$:E"<(;$)*+$O&;9A&(<+$*1$)*+$P;&<R&(+$*<$A*+$1*;'*+$U$L$+9S*V$"<(+J$*1$H*$'E&:;*++*$)?$&"#$

P;&<R&(+$*1$&"#$O&;9A&(<+$X$()$%&"1$D"*$89"+$'E&(:(*V$?$;&==;9AF*;$)*+$*+=;(1+$*1$)*+$An";+)'+ MK$$

0<1;*$^`a_$*1$^`biJ$)*$>@<@;&)$7"(<$;@"++(1$?$;*+1&";*;$L$)*$A&)'*$191&)$:&<+$)*+$'()(*"#$

'"+")'&<+ )'0 $MJ$*<$;@=;('&<1$%&;9"AF*'*<1$)*+$'9"8*'*<1+$<&1(9<&)(+1*+J$A9''*$)E*#=)(D"*$

A*11*$<91*$+*A;G1*$:&1@*$:*$^`bi$U$L$.E-+1(D)&)&*+1$:*8*<"$=)"+$9"$'9(<+$"<$'9"8*'*<1$A)&<:*+I

1(<K$WE*+1$"<$'9"8*'*<1$:@A&=(1@$QpTK$,*+$+(#$=;(<A(=&"#$)*&:*;+$:"$\&;1(J$1;9(+$+9<1$*<$=;(+9<J$

"<$&$@1@$@)9(><@$*1$:*"#$+9<1$?$)E@1;&<>*;$&&%"<$*<$f>S=1*J$)E&"1;*$&"#$f1&1+Ik<(+)', $MK$!$=&;1(;$

:*+$&<<@*+$^`biJ$AE*+1$?$=&;1(;$:*$)E@1;&<>*;$*1$:*$)E(<1@;(*";$D"*$+E9;>&<(+&$)&$)"11*$<&1(9<&)(+1*K$

.*$`$&8;()$^`b^J$A*;1&(<+$<&1(9<&)(+1*+$+E*<>&>G;*<1J$?$1;&8*;+$)*$=&A1*$:*$Z&<>*;J$?$)"11*;$=9";$

)E(<:@=*<:&<A*$191&)*$:"$O&;9A$U$AE@1&(1$)*$:@C"1$:*$)&$>")$&Q;@+(+1&<A*&";C&(<*T)'- K$W9<8&(<A"+$

D"*$)*$+")1&<$L$+"(1$"<*$89(*$A9<1;&(;*$&"#$=;(<A(=*+$;*)(>(*"#$=&;$+9<$&==&;1*<&<A*$&"#$=&;1($

$
$"$(].112.(/'(P&5-'#31(/.(i2350.(d(P3-3F#3503(d(/.-1$531$&5(/'(e"wG(#.(D(362$#(<D?BG(a("SS3$2.-(/R53-=

1$T'.-(bG("20+$6.(/.(#3(P&'25.'6.G(0q1.(:?_gx<D(
$"%(!$-0&'2-(/'( M75723#(`'$5G(1.5'(#.(:;(3&s1(<D?B(d(8&21(/.(]R3'1.R(d(P3-3F#3503G(/.6351(#3(Q2.--.(.1(/.-(

S&501$&553$2.-G(e"w(P&'25.'6.G(0q1.(:?_gx:@O(((
$"&(&'()*((
$"' (e"w =P&'25.'6.G(a(23QQ&21(-'2(#.(531$&53#$-%.(%32&03$5(bG(0q1.(:?_g(x:@O(
$"( ("#.K35/2.(k.21+G(a(V3QQ&21(-'2(#.(e32&0(b+%`'$5(<D@>G%QOBG(e"w(P&'25.'6.G(0q1.(:?_gxA:(
$") (L&'N32G(:;;:G(,-*+%.(/*(((



! !"##$%"#$%&'()(*+,-. (/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-(9351.22.()(
:;:<( ( =(:@<(=(

*#1;@'(+1*+$<9<$;*A9<<"+$:9<1$()$%&(1$;*=*<:;*$)*+$:9A1;(<*+$:&<+$)*$=&S+)(/ MJ$:*+$F&"1+$A9''(+$

:"$D$H=N2*J$=9";$+9"1*<(;$)&$=9+(1(9<$%;&<R&(+*J$+(><G;*<1$*<$'&($^`bu$"<*$=@1(1(9<$:*'&<:&<1$

?$)&$P;&<A*$:*$:*+1(1"*;$)*$+")1&<$D"E()+$&AA"+G;*<1$:EN1;*$1;9=$L$(<%@9:@$?$)E-+1(D)&))(. @K&]*)9<$)*$

:@=9"())*'*<1$D"*$HE&($*%%*A1"@$:*$)&$)(+1*$:*+$+(><&1&(;*+J$+";$)*+$hx_$+(><&1&(;*+J$hbi$@1&(*<1$

:*+$=&AF&+J$:*+$A&y:+$*1$:*+$AF*([F+J$*1$)*+$&"1;*+$:*+$AF*%+$;*)(>(*"#$QcT$*1$:*+$=*;+9<<&)(1@+$

="C)(D"*+$@)"*+$:&<+$:*+$&++*'C)@*+$:"$\;91*A19;&1$Qu^TK$\&;'($)*+$ua_$A&y:+$*1$=&AF&+$D"*$

A9'=9;1&(*<1$)*$O&;9A$?$A*11*$@=9D"*J$+*")+$`_$:E*<1;*$*"#$;*+1G;*<1$:9<A$L$%(:G)*+$M$&"$+")1&<K$

W*11*$:(8(+(9<$(<1*;<*$:"$D$H=N2*&A;@&$A*$D"E9<$&$&==*)@$?$)E@=9D"*$)&$L$C&1&())*$:*+$=@1(1(9<+$

M$U$)*+$A&y:+$;@%;&A1&(;*+$&"$A9"=$:*$%9;A*$:*+$P;&<R&(+$+(><G;*<1$?$)*";$19";$"<*$=@1(1(9<$A9<1;*I

&11&D"&<1$)*+$L$:(++(:*<1+$M$*1$;@&%%(;'&<1$)*";$+9"1(*<$&"$+")1&<K$0<$H"(<$^`buJ$AE*+1$&"$19";$:*$

hx_$(<1*))*A1"*)+$'&;9A&(<+$Q=;9%*++*";+J$'@:*A(<+J$(<>@<(*";+J$A9<+*())*;+$'"<(A(=&"#J$A9<I

+*())*;+$:"$>9"8*;<*'*<1J$:(;*A1*";+$:E@1&C)(++*'*<1+J$*1AKT$:*$+(><*;$"<*$=@1(1(9<J$(<1(1")@$L$

'&<(%*+1*$:*+$(<1*))*A1"*)+$MJ$=9";$*#=;('*;$)*";$+9"1(*<$&"$+")1&<J$*1$:*'&<:&<1$)*$:@=&;1$:"$

O&;9A$:*$19"1*+$)*+$1;9"=*+$@1;&<>G;*+K$.*$)*<:*'&(<J$)*$u$H"(<$^`buJ$)*+$AF*%+$:*$)&$A9<%;@;(*$

:*+$U2-./$0/$$ *1$:*$Z&<>*;$+(><G;*<1$?$)*";$19";$"<*$=@1(1(9<$=;*<&<1$=9+(1(9<$A9<1;*$)*$+")1&<$

*<$*#=;('&<1$)*";$L$)9S&)(+'*$?$)E@>&;:$:*$)&$=;@+*<A*$%;&<R&(+*$&"$O&;9A)(' $MK$4@<@%(A(&<1$:"$

+9"1(*<$:*+$L$=@1(1(9<<&(;*+$=;9I%;&<R&(+$M$9==9+@+$&"$+")1&<J$)&$P;&<A*$:@A(:&$:*$%&(;*$*#()*;$)*$

;9($*<$W9;+*J$="(+$?$O&:&>&+A&;K$W*11*$:@=9;1&1(9<$+"+A(1&$:*+$=;91*+1&1(9<+$=&;19"1$&"$O&;9AJ$

;&8(8&<1$&(<+($)*$<&1(9<&)(+'*$'&;9A&(<)(( K$.E&==*)$?$)E"<(1@$*<1;*$P;&<R&(+$*1$O&;9A&(<+$)&<A@$

D"*)D"*+$&<<@*+$=)"1m1$=&;$)*$>@<@;&)$7"(<$:*8(<1$9C+9)G1*$:"$%&(1$:"$:@8*)9==*'*<1$:*$)&$8(9I

)*<A*$=9)(1(D"*$*<1;*$O&;9A&(<+$*1$@1;&<>*;+$:&<+$=)"+(*";+$8())*+K$W*+$8(9)*<A*+$+*$1;&:"(+(;*<1$

*<$L$1*;;9;(+'*$";C&(<$MJ$=9";$;*=;*<:;*$)*+$'91+$:*$5&:(;$49"V&;J$&<A(*<$;*+=9<+&C)*$:*$)E!;I

'@*$:*$ .(C@;&1(9<$<&1(9<&)*$ '&;9A&(<*)() K$ .*+$=9=")&1(9<+$*";9=@*<<*J$+@<@>&)&(+*$*1$H"(8*$

:*8(<;*<1$)2&>$7,0$:*+$A(C)*+$'()(1&(;*+$*1$A(8()*+$:*$)&$=&;1$:*+$<&1(9<&)(+1*+$*1$:*+$'*'C;*+$:*$

)E!.5K$.9;+$:*$)&$%N1*$:*$59†)J$)*$ha$:@A*'C;*$^`buJ$*"1$)(*"$&"$O&;AF@$:*$W&+&C)&<A&$)E&1I

1*<1&1$)*$=)"+$'*";1;(*;$A9<1;*$)*+$@1;&<>*;+J$%&(+&<1$"<*$A*<1&(<*$:*$'9;1+$*";9=@*<+K$0<$H"(<$

^`baJ$)*$;*+=9<+&C)*$:*$\;@+*<A*$%;&<R&(+*$&"$O&;9AJ$f'()*$0S;&":J$%"1$&++&++(<@$=&;$:*+$<&I

1(9<&)(+1*+K$WE*+1$:&<+$A*$A9<1*#1*$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$:@A)&;*$+9<$(<:@=*<:&<A*K$!8*A$A*11*$

(<:@=*<:&<A*J$:*+$'())(*;+$:*$]@<@>&)&(+$9<1$=*;:"$)*";$<&1(9<&)(1@$%;&<R&(+*J$:*8*<&<1$&(<+($)2&

$
$#*(e&1$&5(0&512.(#.(I'#135(I$/$(e&+3%./(L.5(f&'-.SG(V3F31(#.(<D(%3$(<D@>G(e"w(P&'25.'6.G(/35-(#.(

/&--$.2(a("SS3$2.-(/R53-1$T'.-(bG(0q1.(:?_gx<D(
$#!(&'()*(
$#"(&'()*(
$##(V$6.1G(<DDD(
$#$(L&'N32G(:;;:([<@G%,-*+%.(/*%



=(:@:(=( ! !"##$ ("#$%&')(*+,-.(/.(/&01&231()(45$6.2-$17(832$-=9351.22.)(:;:<(

>$7,0$:*+$A(19S*<+$:E"<$f1&1I<&1(9<J$*1$:*+$@1;&<>*;+$(<A&=&C)*+$:*$=;9"8*;$)*";$<&1(9<&)(1@J$D"*$

)Ef1&1$'&;9A&(<$:*'&<:*$)*$;&=&1;(*'*<1$8*;+$)*";$=&S+$:E9;(>(<*K$$

$

J*0+#1*)*-.!$/! (#!5*9'1/!$'!D! )*1#*((/'1!0%.%9#(#*0!E!F!$'! ,*)-B/.!

51#.W#*0!#'!X'?0#6#1*/.!!!!

$

J%"A&.&,-",;A92,&."$'")'8)'3,8")'5$2)"6\"J.&$%,E"5:)C"3%"-)2B,5)"3)"A2)--)E"3,2)"*".W%'"3)-"
K%&82)"8,2&,..)%2-"-9'9(&.&,-".,M929-"L"z<$%-"&..)i"29A98)2"5)"K%)"B$%-"&B)i"395.&29"*"4&"6&7)-89\"
<$,.*"5)"K%)"B$%-"&B)i"395.&29"L"z"v$%-"-$;;)-";%-%.;&'-"z")8"3);&'3$'-"*"e82)"2)'B$T9-"
&%"49'9(&."A$%2"'W&B$,2"A&-"*"5$;M&882)"&%"6&2$5"$%")'"J.(92,)"5$'82)"3)-";%-%.;&'-\"#)"
8,2&,..)%2"&"29A989".&"395.&2&8,$'"K%W$'".%,"2);9;$2&,8\$(%V"

$
59"+$@1(9<+$*<$'&($^`bcJ$+9(1$"<$'9(+$&=;G+$)&$:@A)&;&1(9<$9%%(A(*))*$:*$)E(<:@=*<:&<A*$

:"$O&;9AJ$)9;+D"*$)*$'(<(+1;*$:*$)E-<1@;(*";$:*$)E@=9D"*J$,;(++$OEF&''*:(J$'*'C;*$:*$)E&;'@*$

:*$)E!.O$*1$)E"<$:*+$+(><&1&(;*+$:"$O&<(%*+1*$:*$)E(<:@=*<:&<A*$:"$O&;9AJ$:*'&<:&$&"$AF*%$

:"$+*;8(A*$:*$=;*++*$:"$=&)&(+$?$3&C&1$:*$ '*11;*$*<$+AG<*$A*+$]@<@>&)&(+$L$[(:<&==@+$M$=&;$

)E!;'@*$39S&)*$<9"8*))*'*<1$A;@@*J$&%(<$D"E()+$:*'&<:*<1$9%%(A(*))*'*<1$?$)&$P;&<A*$:*$)*+$

;&=&1;(*;$8*;+$)*";$A9)9<(*$:E9;(>(<*K$.*$A&+$A(1@$=)"+$F&"1$=9+*$)&$D"*+1(9<$:*$)&$:(+=&;(1(9<$:*$

)&$A&1@>9;(*$L$1(;&())*";$+@<@>&)&(+$M$D"(J$*<$1&<1$D"*$A(19S*<$P;&<R&(+$&"$O&;9AJ$)&(++&$=)&A*$&"$

1*;'*$+"C+&F&;(*<J$D"($<*$;*A9"=*$&"A"<$+1&1"1$H";(:(D"*$<($&:'(<(+1;&1(%K$!8*A$)&$:(+=&;(1(9<$

:*$A*11*$A&1@>9;(*J$)&$D"*+1(9<$;&A(&)*$=;(1$"<*$<9"8*))*$19";<";*J$A*))*$:*$)E(<8(+(C()(+&1(9<$:*$

A*11*$=9=")&1(9<K$0+1('@+$*<1;*$^i$?$hiKiii$(<:(8(:"+J$A*+$A(19S*<+$%;&<R&(+$8(;*<1$)*";$:*+1(<$

&:'(<(+1;&1(%$*1$+9A(&)$C&+A")*;$:"$H9";$&"$)*<:*'&(<)(+ K$4(*<$D"*$)Ef1&1$'&;9A&(<$+9(1$:*8*<"$

(<:@=*<:&<1J$=9";D"9($*+1IA*$?$)&$P;&<A*$D"*$)*$;&=&1;(*'*<1$:*$A*11*$=9=")&1(9<$%"1$:*'&<:@$o$

|"*))*+$+9<1$)*+$+9)"1(9<+$H";(:(D"*+$*1$:(=)9'&1(D"*+$D"($%";*<1$*<8(+&>@*+$=9";$;@+9":;*$)&$

D"*+1(9<$L$+@<@>&)&(+*$M$&"$O&;9A$*1$D"*)+$%";*<1$)*+$:@C&1+$D"E*))*+$+"+A(1G;*<1$&"$O&;9AJ$*<$

P;&<A*$*1$*<$!%;(D"*$+"C+&F&;(*<<*$o$$

$

!"$02)8-2)*#$/2-#$("$ /&$#2-,*"$("#$")8*-"#$I$ /&$)&'*"$(%$
(-2*,$$

$
$#%(Voir le Monde, Ç Nouveaux points de friction entre la France et le Maroc È, Paris, le 17 mai 1956.(
436 Les chiffres sur les Ç SŽnŽgalais È au Maroc sont lacunaires, Žpars et parfois contradictoires. LÕŽcart 

entre 20. 000 et 30.000 nÕest quÕune projection tirŽe de mes propres calculs rŽalisŽs ˆ partir des archives militaires 
fran•aises entre 1908 et 1959.(
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437 Voir le Monde, Ç Nouveaux points de friction entre la France et le Maroc È, Paris, le 17 mai 1956, (en 

ligne), consultŽ le 16 juillet 2019.  
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