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Señores Accionistas,
Señores Accionistas,
En cumplimiento de lo 
estipulado en los artículos 
445, 446 y 447 del Código 
de Comercio, así como en 
los artículos 46 y 47 de la 
Ley 222 de 1995 y el 
artículo 1º de la Ley 603 
de 2000, en nombre de la 
Junta Directiva y de la 
Gerencia, nos complace 
presentar el “Informe de 
Gestión” correspondiente 
al período del año 2025.

Este informe fue 
elaborado por el Gerente 
y la Junta Directiva, para 
ser presentado en la 
Asamblea Ordinaria 
correspondiente al 
ejercicio del período de 
2025 para su aprobación.

AUTOPISTAS DEL CAFÉ, sociedad anónima, 
constituida mediante Escritura Pública número tres 
mil veintiuno (3021) del seis (6) de diciembre de mil 
novecientos noventa y seis (1996) otorgada en la 
Notaría Dieciséis del Círculo de Bogotá D.C., con 
domicilio principal en la ciudad de Dosquebradas - 
Risaralda, registrada ante la Cámara de Comercio de 
esta misma ciudad, identificada con Nit No. 
830.025.490-5, al cierre del año 2025 se 

ACCIONISTA (ACCIONES ORDINARIAS)

Odinsa Vías S.A.S.
Megaproyectos S.A. (Inversiones Borealis S.A.S.)
Termotécnica Coindustrial S.A.S.
Concay S.A.
Sominfra S.A.S.
JP Uricoechea S.A.S.
Latinco S.A.
Muvek S.A.S.
Ester Judith Nicholls
Luis Ernesto Escobar Neuman (Esiza S.A.S.)
Carmen Carné de Uricoechea
CI Grodco S.C.A.
Inversiones UC S.A.
Total

NIT

901.520.206-1
900.328.533-8
890.903.035-2
860.077.014-4
901.546.738-9
860.350.628-6
800.233.881-4
830.081.204-3

21.252.270
900.564.325-3

26.655.906
860.506.688-1
830.080.062-1

 

ACCIONES

745.892
271.990
44.444
44.097
40.798
36.719

20.399
18.750
18.750
4.080
4.079

1
1

1.250.000

PARTICIPACIÓN

59,67%
21,76%
3,56%
3,53%
3,26%
2,94%
1,63%
1,50%
1,50%
0,33%
0,33%
0,00%
0,00%
100%

encontraba vigente y cumpliendo con las 
obligaciones legales derivadas de su naturaleza 
jurídica; no siendo objeto de sanciones, 
intervenciones y/o vigilancia especial por parte de la 
Superintendencia de Puertos y Transporte, ni de 
autoridad alguna, en desarrollo de su objeto social 
ni del contrato de concesión No. 113-97.

Del mismo modo, tanto la Junta Directiva como la 
Representación Legal se encontraban claramente 
establecidas.

En cuanto al movimiento de acciones la sociedad, 
durante el año 2025 no se presentaron cambios, 
encontrándose la composición accionaria de la 
siguiente manera:
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El 2025 fue un año que nos puso 
a prueba, pero también un año 
que confirmó de qué estamos 
hechos. Cada reto superado, 
cada kilómetro intervenido, cada 
obra entregada y cada 
comunidad impactada nos 
recordó que nuestra labor va 
mucho más allá de operar una 
vía, trabajamos todos los días por 
la seguridad, el bienestar y el 
desarrollo de una región que nos 
respalda y que avanza con 
nosotros.

Durante este año fortalecimos la 
infraestructura vial para que miles 
de personas transitaran con 

Mensaje
del Gerente
General mayor seguridad, respondimos 

con oportunidad ante la difícil 
temporada invernal y 
acompañamos el crecimiento de 
un corredor que hoy moviliza más 
de 14 millones de vehículos al 
año. 

Este año reafirmamos que 
nuestro compromiso trasciende 
el asfalto. En 2025 pusimos en 
funcionamiento la PTARD Guacarí 
y dimos inicio a la construcción 
de la PTAP del Occidente de 
Caldas, dos proyectos que 
hablan de futuro, de agua limpia, 
de salud pública y de desarrollo 
sostenible. Obras que nacen del 
trabajo articulado y de la 
convicción de que las inversiones 
bien hechas transforman 
territorios y mejoran vidas.

1
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Seguimos construyendo 
comunidad a través del 
voluntariado, el apoyo a la 
vivienda, el fortalecimiento de 
vías terciarias y el acceso a agua 
segura. Celebramos la cultura, la 
identidad cafetera y la inclusión 
en nuestros Tambos, que hoy son 
espacios vivos de encuentro, 
turismo y oportunidades para 
cientos de artesanos. Y, sobre 
todo, cuidamos a quienes hacen 
posible cada logro, nuestro 
equipo humano, promoviendo 
entornos de trabajo más seguros, 
saludables y basados en el 
respeto por la vida.
Hoy también miramos con 
responsabilidad el camino que 
viene. Se aproximan grandes 
retos, entre ellos la finalización 
de la etapa de operación de la 
concesión. Estamos trabajando 
con rigor técnico, planeación y 
compromiso para que esta etapa 
se desarrolle de manera 
ordenada y transparente, 
garantizando que cada activo, 
cada proceso y cada resultado 
refleje la solidez de nuestra 
gestión. Nuestro propósito es 
claro: cerrar este ciclo dejando a 
Autopistas del Café como un 
referente de desarrollo, 
infraestructura y transformación 

positiva para la región.
Miramos al futuro con optimismo 
y determinación. Sabemos que 
los desafíos continúan, pero 
también sabemos que de la 
mano de nuestra gente, la Junta 
Directiva y nuestros accionistas 
tenemos la experiencia, el talento 
humano y la convicción para 
afrontarlos. 
Con gratitud y esperanza,

Mauricio Vega Lemus
Gerente General 
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Trabajando por una 
infraestructura vial 
en perfecto estado
 
Durante el año 2025 se 
fortaleció la seguridad mediante 
la mejora de la infraestructura 
vial, a través de importantes 
intervenciones realizadas en el 
corredor:

Más de 43 kilómetros de vía 
mejorada mediante la aplicación 
de microsuperficie y trabajos de 
mejora en la sobrecarpeta.

Más de 630 mil metros lineales 
de demarcación horizontal y 29 
mil metros cuadrados de marcas 

Este fue un año de crecimiento, retos 
superados y grandes victorias. Hoy 
repasamos los momentos que 
marcaron nuestro camino y nos 
llenaron de orgullo durante este año.

viales. 

Se instalaron cerca de 800 
señales verticales y más de 26 
mil elementos de canalización 
vial, contribuyendo a una 
circulación más segura para 
todos los usuarios.    

De igual manera, en respuesta 
a la temporada invernal, se 
atendieron oportunamente 
las emergencias 
presentadas en la vía, 
gestionando más de 250 
eventos por deslizamientos o 
derrumbes, con la remoción de 
más de 13 mil metros cúbicos de 
material, garantizando la 
continuidad y seguridad del 
tránsito.

2
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Continúan creciendo los usuarios de 
Autopistas del Café
Durante 2025, más de 40 mil vehículos diarios transitaron por 
Autopistas del Café, para un total de 14.6 millones en el año, lo cual 
representa un crecimiento del 6% en el tráfico vehicular en 
comparación con el año anterior. Este aumento estuvo acompañado 
por la consolidación del uso de peajes electrónicos que alcanzó una 
penetración del 42%, dando paso a  una movilidad más ágil, eficiente 
y moderna para los usuarios del 
corredor.

Más movilidad y 
seguridad vial con

la puesta en 
marcha del 

Retorno Guayabal 
en Chinchiná:

La ANI y Autopistas del Café 
pusieron en marcha la nueva 

intersección tipo “T” en el 
cruce Guayabal, sobre la 

Variante Troncal de Occidente 
en Chinchiná, mejorando la 

conectividad entre Armenia, 
Pereira y Manizales y 

cumpliendo los compromisos 
con las comunidades.

Color, identidad e 
inclusión en nuestros 
Tambos
Con más de 340 mil visitantes 
registrados en los Tambos durante 
2025, estos espacios de servicio a los 
usuarios de Autopistas del Café se 
consolidan como referentes turísticos 
de la región cafetera.

En este contexto, el Tambo El Edén, 
ubicado en Armenia, luce ahora el 
mural Rutas Cafeteras, una obra del 
colectivo artístico Revolucionarte que 
llena de color y significado este 
espacio. La intervención rinde 
homenaje al entorno natural y vial de la 
región, inspirándose en los ancestros 
arrieros que abrieron los caminos que 
hoy nos conectan y fortaleciendo así la 
identidad cultural cafetera.
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Agua más limpia, 
futuro más verde: 
Entró en 
funcionamiento la 
Planta de 
tratamiento de 
aguas residuales 
domésticas (PTARD) 
Condina – Guacarí:
Mediante la incorporación de 
soluciones tecnológicas y la 
optimización continua de los  
sistemas propios de tratamiento 
de aguas residuales, la 
concesión fortaleció su 
contribución directa al 
saneamiento de las fuentes 
hídricas asociadas a la operación 
del corredor vial, reduciendo 
cargas contaminantes y 
garantizando el cumplimiento de 
los estándares ambientales.

Es la primera obra de ese tipo en 
el país construida con recursos 
de la inversión de no menos del 
1% como compensación 
ambiental. Con una inversión 
superior a 3.500 millones de 

pesos, beneficia a más de 5.000 habitantes y 
permitió la recuperación de las quebradas El Oso y 
El Piñal, en el corregimiento de Tribunas, Pereira, al 

tiempo que nos acerca mucho más a la meta de 
cerrar adecuadamente todas las inversiones 
pendientes del 1%.
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¡Inició la 
construcción de la 
Planta de 
tratamiento de agua 
potable (PTAP) para 
el Occidente de 
Caldas!: 
Con una inversión de 14 mil 
millones de pesos, a través del 
mecanismo de Obras por 
Impuestos, inició la construcción 
de la PTAP en Anserma, Caldas, 
que beneficiará a más de 43 mil 
habitantes del occidente de ese 
departamento con agua potable 
y bienestar para sus habitantes. 
Del total de la inversión, 
Autopistas del Café aportó 
$9.359 millones y lidera el 
proceso de construcción.

Decidimos cuidarnos y los resultados hablan por sí solos 
En 2025 reafirmamos nuestro compromiso con la Seguridad y Salud en el Trabajo a través 
de la iniciativa “Decidimos cuidarnos”, una apuesta construida desde el liderazgo, el 
autocuidado y el respeto por la vida.

Gracias al compromiso, la responsabilidad y el trabajo diario de cada uno de los miembros 
del equipo, logramos reducir en un 76 % la frecuencia de accidentes y disminuir en un 76 
% la severidad de las lesiones, reflejada en menos días perdidos. Además, alcanzamos un 
100 % de cumplimiento en los indicadores proactivos, demostrando que la prevención sí 
hace la diferencia.
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 Comités de apoyo 
Durante 2025, Autopistas del 
Café S.A. cumplió estrictamente 
con el calendario de sesiones de 
la Asamblea General, la Junta 
Directiva y sus Comités de 
Apoyo. Estos últimos se 
reunieron periódicamente, 
facilitando análisis profundos que 
derivaron en recomendaciones 
técnicas mayoritariamente 
ratificadas por el Directorio. 
Asimismo, se garantizó el quórum 
en todas las sesiones de la Junta 
Directiva, destacando el 
compromiso y la participación 
activa de sus miembros 
principales y suplentes.

Gobierno 
Corporativo
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Gestión de
Operaciones
Durante 2025, Autopistas del Café garantizó la disponibilidad y 
seguridad operativa del corredor vial, gestionando un flujo de 
14.698.884 vehículos. Con un Tráfico Promedio Diario (TPD) de 
40.271 unidades, se demostró una alta capacidad de respuesta ante 
la demanda de movilidad, consolidando a la concesión como un 
activo estratégico para la competitividad y conectividad regional.

Asimismo, el recaudo anual alcanzó la suma de $316.087.891.900, 
resultado del control operativo, la eficiencia en los procesos de 
recaudo y la adecuada gestión de los recursos asociados a la 
operación. Estos resultados evidencian la solidez operativa del 
concesionario y su compromiso con la calidad del servicio, la 
sostenibilidad financiera y el cumplimiento de las obligaciones 
contractuales.

PEAJE
San Bernardo 
Pavas 
Circasia 
Tarapaca 
Santagueda 
Corozal 
Tarapaca II
Total 

2024
1.454.875
1.629.413

3.458.519
519.686
748.039

2.624.973
3.347.524

13.783.029

2025
1.580.760
1.841.283
3.661.910
505.925
836.340

2.770.692
3.501.974

14.698.884

Variación
8,7%

13,0%
5,9%

-2,6%
11,8%
5,6%
4,6%
6,6%

2024
$ 22.051.784.700
$ 26.314.568.800
$ 75.196.394.600

$ 9.187.250.200
$ 13.145.376.500
$ 71.743.126.100

$ 62.718.701.900
$ 280.357.202.800

2025
$ 25.420.254.900

$ 31.494.199.400
$ 83.788.671.300

$ 9.417.916.800
$ 15.413.259.200

$ 81.284.846.200
$ 69.268.744.100

$ 316.087.891.900

Variación
15,3%
19,7%
11,4%
2,5%
17,3%
13,3%
10,4%
12,7%
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En materia de seguridad vial, el 
comportamiento de la 
accidentalidad durante los 
últimos cinco años evidencia 
variaciones asociadas a la 
dinámica del tráfico y a los 
factores externos que inciden en 
la operación del corredor. Entre 
2021 y 2025 se registraron los 
siguientes eventos:

Cifra de los últimos 5 años:

hechos relevantes 
de la gestión de 
operaciones
Aumento en las campañas de 
seguridad vial realizadas en 
las vías: 

♦ 2024: 172
♦ 2025: 214
A lo largo de 2025, se 
presentaron eventos de 
fuerza mayor asociados a 
aglomeraciones de personas 
que mediante vías de hecho 
impidieron el recaudoen las 
estaciones de peaje, 
resultando en el paso de 
vehículos evasores del pago. 
Dichos eventos fueron 
gestionados bajo los 
protocolos de seguridad 
operativa para mitigar riesgos 
adicionales.

♦ Septiembre 14
peaje Circasia, 464 evasores

♦ Diciembre 06
peaje Tarapacá I, 466 
evasores; peaje Tarapacá II, 
712 evasores 

Estos indicadores refuerzan la 
necesidad de continuar 
fortaleciendo las estrategias de 
prevención, señalización, control 
operacional y campañas de 
seguridad vial, con el objetivo de 
mitigar riesgos y mejorar las 
condiciones de seguridad para 
los usuarios del corredor 
concesionado.

AÑO
2021
2022
2023
2024
2025

CANTIDAD 
DE ACCIDENTES

2.121
2.252
2.018
1.800
2.088
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5
Actividades de
Mantenimiento
rutinario y
señalización
Durante la vigencia 2025, en 
Mantenimiento rutinario y 
señalización se desarrolló y 
ejecutó un conjunto de actividades 
técnicas y operativas orientadas a 
garantizar el cumplimiento de los 
niveles de servicio y a preservar 
las condiciones de seguridad vial 
en los 256 km que conforman la 
concesión.

Las intervenciones se realizaron de 
manera permanente a lo largo del 
año, mediante la ejecución de 

Durante la vigencia 2025, en 
Mantenimiento rutinario y 
señalización se desarrolló y 
ejecutó un conjunto de actividades 
técnicas y operativas orientadas a 
garantizar el cumplimiento de los 
niveles de servicio y a preservar 
las condiciones de seguridad vial 
en los 256 km que conforman la 
concesión.

Las intervenciones se realizaron de 
manera permanente a lo largo del 
año, mediante la ejecución de 

inspecciones periódicas y 
recorridos de verificación en 
campo, enfocados en evaluar el 
estado funcional y la 
sostenibilidad de los elementos 
que integran la infraestructura 
vial. Asimismo, se adelantó la 
identificación y priorización de 
nuevos sectores que requerían 
intervención, con base en 
criterios técnicos y de riesgo, 
permitiendo una atención 
oportuna y eficiente de las 
necesidades detectadas.
Entre las principales actividades 
ejecutadas, se destaca:

♦  Demarcación de 638.000 
metros lineales entre líneas 
laterales y ejes, y otros 30.000 
metros cuadrados en marcas 
viales para el mantenimiento de 
dispositivos de cruces 
peatonales, zonas escolares, 
intersecciones, resaltos, entre 
otros.

♦ Dentro del seguimiento en 

cuanto a los índices de 
reflectividad de las señales 
verticales, se realizó la reposición 
de 772 unidades de tableros, con 
el fin de garantizar una adecuada 
legibilidad y condiciones seguras 
para los usuarios de la vía.

♦ Se instalaron 26.600 elementos 
para la regulación y canalización 
del tráfico, tales como tachas 
reflectivas, hitos, estoperoles y 
tachones, en diferentes sectores 
de la concesión, con el objetivo 
de mejorar la orientación del 
usuario y reforzar las condiciones 
de seguridad vial.

♦ Durante 2025, la gestión de 
emergencias viales fue 
determinante para contrarrestar 
los efectos de la temporada 
invernal. Se atendieron 
eficazmente 211 eventos por 
deslizamiento o derrumbe, con 
un volumen de material retirado 
de aproximadamente 13.562 m³, 
así como 16 eventos por caída de 
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6
Centros de
atención al 
usuario - 
Tambos
En el marco de la estrategia de 
mejoramiento continuo y 
fortalecimiento de la experiencia 
del usuario, Autopistas del Café 
consolidó en 2025 la operación de 
sus cuatro Centros de Atención al 
Usuario – Tambos, ubicados 
estratégicamente a lo largo del 
corredor vial del Eje Cafetero.
Estos espacios se han consolidado 
como puntos integrales de 
servicio, información y 
acompañamiento al viajero, así 
como escenarios para el desarrollo 

de campañas institucionales, 
programas de seguridad vial y 
proyectos sociales liderados por la 
concesión.
Durante la vigencia 2025, los 
Tambos registraron 341.584 
usuarios, lo que representa un 
incremento del 10,17 % frente a los 
310.051 usuarios atendidos en 
2024. Este crecimiento evidencia 
una mayor apropiación de los 
servicios ofrecidos y reafirma la 
consolidación del corredor vial 
como eje estratégico para la 
movilidad, el turismo, el desarrollo 
y la conectividad regional. 
En términos operativos, se alcanzó 
un promedio mensual de 28.465 
usuarios, reflejando una dinámica 
constante y un flujo sostenido a lo 
largo del año, con incrementos 
significativos en temporadas de 
alta movilidad como Semana 
Santa, periodos vacacionales y fin 
de año.
El compromiso institucional se ha 
orientado a garantizar servicios 
gratuitos y de calidad, entre los 
que se destacan:
Parqueadero sin costo
Conectividad Wi-Fi
Servicios sanitarios gratuitos
Información institucional y 
orientación al usuario
Espacios para la comercialización 
de artesanías locales

Estaciones de carga para vehículos eléctricos
Estos servicios contribuyen al bienestar de los usuarios, promueven la 
movilidad sostenible y fortalecen la economía local, en coherencia con 
los principios de responsabilidad social y sostenibilidad que orientan la 
operación de la concesión; en este contexto, Autopistas del Café ratifica 
su compromiso con la mejora continua y la prestación de servicios que 
impactan positivamente a más de 340 mil usuarios que visitan 
anualmente los Tambos del corredor vial.

LA MANUELA
JARDÍN FILANDIA

EL PRIVILEGIO
EL EDÉN

TOTAL

51.868LA MANUELA
JARDÍN FILANDIA

EL PRIVILEGIO
EL EDÉN

TOTAL

73.868

341.584

187.466
28.383

42.431
66.574

175.820

310.051
25.22620

24
20

25
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7
Gestión
Técnica

 Índice de estado
En 2025, la Interventoría 
realizó dos mediciones del 
índice de estado, obteniendo 
una calificación de 4,6 en 
julio y diciembre, superior al 
estándar contractual 4,0. La 
evaluación de la señalización 
vertical y horizontal también 
arrojó resultados 
satisfactorios.

PUENTE METÁLICO EL 
ROSARIO

Con el objetivo de habilitar de 
manera segura el puente El 
Rosario y garantizar la adecuada 
apertura del corredor al tránsito 
vehicular, durante el 2025 se 
realizó: 

♦ Reforzamiento de los elementos 
estructurales (montantes, viga 
inferior y riostras).

♦ Revisión detallada de las 
soldaduras existentes, ejecución 

de reparaciones y realización de 
los respectivos ensayos.

♦ Ejecución de actividades de 
pintura.

♦ Desarrollo de labores 
preliminares para el reemplazo de 
los apoyos.

♦ Instalación de apoyos 
provisionales y adecuación de la 
cimentación necesaria para el 
izaje del tablero y posterior 
cambio de los apoyos.

29 de julio: Se realizaron las 
pruebas de carga del puente, 
cuyos resultados satisfactorios 
fueron validados y aceptados por 
la Interventoría.

31 de julio: Se habilitó el tránsito 
en ambas calzadas del tramo La 
Yé – La Trinidad.

Agosto: Tras la apertura del 
puente El Rosario, se ejecutaron y 
culminaron las actividades finales 
de pintura, quedando la obra 
totalmente finalizada y sin 
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AFECTACIÓN TALUD PAR VIAL 
ROMELIA – POSTRERA

El 2 de noviembre de 2024 se 
presentó un movimiento de 
remoción en masa en el sector 

Rodeo Bajo, en el talud contiguo al 
Par Vial La Romelia – La Postrera, 
ocasionado por la ruptura de una 
tubería del acueducto de 
Dosquebradas. La verificación 
técnica confirmó que el sistema de 
manejo de aguas de la vía no fue 
factor determinante en el evento.

Ante la situación, Serviciudad 
solicitó autorización para atender 
la contingencia, y desde la 
Concesión se activó la gestión 
institucional correspondiente, 
informando al Municipio de 
Dosquebradas, la Oficina de 

Gestión del Riesgo, Serviciudad y 
la CARDER sobre el riesgo de 
afectación a la infraestructura 
concesionada.

Se advirtió la posibilidad de 
progresión regresiva del 
deslizamiento, con potencial 
impacto sobre la banca en el PR 
8+500, los tanques de 
almacenamiento y la cimentación 
de los apoyos del puente 76, lo 
que podría comprometer la 
estabilidad estructural del corredor.

La ANI considera que la situación 

ocurrida no constituye un caso 
fortuito ni un evento de fuerza 
mayor. Asimismo, señala que las 
intervenciones necesarias no 
pueden ser asumidas por el 
proyecto. No obstante, solicita al 
Concesionario que adelante las 
gestiones pertinentes para 
presentar las reclamaciones 
correspondientes ante 
SERVICIUDAD.

♦ La ANI nos comparte la 
respuesta de Gestión del Riesgo 
de Dosquebradas, en la que 
informa que se ha declarado la 
calamidad pública debido al 
movimiento de remoción en masa 
ocurrido entre el PR7+600 y el 
PR8+500 de la ruta 29RSE del Par 
Vial La Romelia – Postrera. 
Asimismo, indican que están 
gestionando los recursos para 
atender la emergencia.

♦ Serviciudad presentó al 
Concesionario los diseños para las 
obras de mitigación a construir, las 
cuales tienen programado iniciar 
su ejecución durante el año 2026.  

♦ Durante el año 2025 se realizó 
seguimiento topográfico al apoyo 
afectado del Puente 76, sin 
presentar ninguna novedad. 
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DESLIZAMIENTO TALUD 
RETORNO BOQUERÓN

En el mes de mayo del año 2025 
se presentó un movimiento de 
remoción en masa en el sector del 
Talud del Retorno Boquerón, el 
cual fue atendido por el personal 
de mantenimiento del 
Concesionario y del Grupo 
Constructor Autopistas del Café.

AISLADORES SISMICOS 
PUENTE HELICOIDAL

Se mantiene el seguimiento 
topográfico permanente del 
puente, sin que a la fecha se 
hayan identificado observaciones 
relevantes.

Los aisladores sísmicos se 
encuentran en obra y actualmente 
se adelanta el análisis técnico del 
sistema de izaje requerido para su 
instalación. Dada la geometría y 
condiciones estructurales del 
puente, el procedimiento exige un 
estudio detallado de las 
reacciones y posibles movimientos 
asociados al levantamiento.

El estudio estructural se desarrolla 
con el acompañamiento de la 
firma consultora Pedelta, con base 
en las propuestas y cotizaciones 
disponibles, a fin de definir la 
alternativa técnicamente más 
segura y viable.

PUENTES CORREDOR VIAL

Se realizaron estudios patológicos 
en nueve puentes del corredor. 
Como resultado, se identificó la 
necesidad de intervención en los 
puentes La Francia (PR17+300, 
tramo La Trinidad – La Uribe), 
Balboa (PR1+180, tramo La 
Española – El Caimo) y El Edén 
(PR0+900, tramo Chinchiná – La 
Yé).

Actualmente se adelantan los 
diseños de las intervenciones 

requeridas y la gestión de 
cotizaciones correspondientes, 
con programación de ejecución 
prevista para 2026.

Adicionalmente, con base en 
visitas técnicas conjuntas, se 
definió intervenir los cables de 
refuerzo de los puentes No. 5 y El 
Pital, ubicados en el tramo La Paila 
– Calarcá, como medida 
preventiva para garantizar su 
estabilidad y desempeño 
estructural.
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INVASIONES AL
DERECHO DE VÍA

Durante 2025 se registraron 131 
nuevos casos. Para su atención, se 
realizaron visitas técnicas con 
inspectores y, cuando fue 
necesario, con acompañamiento 
de la Policía, notificando a los 
ocupantes e instando su 
regularización ante la ANI.
Al cierre del año, se lograron 
cerrar 67 casos y permanecen 64 
en gestión.
Las ocupaciones más recurrentes 
correspondieron a accesos no 
autorizados, ventas ambulantes en 
intersecciones, movimientos de 
tierra para modificación de 
topografía y construcciones 
informales dentro del derecho de 
vía. A pesar de los recorridos 
conjuntos con las alcaldías, el 
control de estas ocupaciones 
continúa representando un reto, 
que demanda mayor articulación 
interinstitucional para la protección 
de la infraestructura vial.

MANTENIMIENTO PERIÓDICO

Tramos intervenidos en el año 
2025: 
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Obras por mantenimiento 
periódico ejecutadas: 

♦  Sello de fisuras Tramo Trinidad – 
La Uribe y Variante Condina

♦  Sello de fisuras Tramo Club 
Campestre – El Caimo

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) entre el PR03 y el PR04 
del tramo La Yé – La Manuela

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) entre el PR0 y el PR3 del 
tramo La Variante Santa Rosa de 
Cabal.

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) – extensión y 
compactación de mezcla asfáltica 
en calzada derecha, sector La 
Trinidad – La Uribe, PR20 al PR21.

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) entre el PR27 y el P28 
del tramo Jazmín – Tarapacá II.

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) entre el PR20 y el PR37, 
del PR6 al PR7 y del PR0 al PR1 del 
tramo La Paila – Club Campestre

♦ Intervención de la superficie de 
rodadura entre el PR28 y 
PR28+300 del tramo Chinchiná – 
Passicol.

♦ Intervención entre el PR 07 y el 
PR10 del tramo Romelia – La 
Postrera y retorno El Rodeo en el 
PR10.

♦ Limpieza y mantenimiento de las 
juntas del Puente Condina, Puente 
San Eugenio

♦ Mantenimiento entre el PR6 y 
PR8 del tramo Club Campestre – 
El Caimo

♦ Intervención de la superficie de 
rodadura del PR0+000 al 
PR13+200 de la Variante Condina

♦ Mantenimiento de carpeta de 
rodadura del PR22 al PR24 en el 
tramo Armenia - Club de Tiro

♦ Mantenimiento de carpeta de 
rodadura entre el PR76 y PR77 y 
en el PR85 del tramo Española – 
Calarcá.

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) entre el PR0 y el PR2 del 
tramo Chinchiná – La Yé.

♦ Sustitución parcial de rodadura 
(parcheo) con extensión y 
compactación de mezcla asfáltica 
en el sector La Ye – Trinidad, entre 
el PR21 y PR23. 

♦ Intervención y aplicación de 
mezcla asfáltica en el sector La Ye 
– Trinidad, en el PR1 y PR2.
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8
Sostenibilidad

 Gestión 
 ambiental
Autopistas del Café asume la 
protección ambiental como una 
responsabilidad estratégica 
permanente. Durante el período 
2025, se implementaron 
iniciativas prioritarias orientadas a 
mitigar impactos, mejorar la 
eficiencia operativa y generar 
beneficios ambientales y 
sociales, fortaleciendo el 
desempeño sostenible.

 Estrategias de 
 compensación

¡Ahora somos una 
empresa carbono 
neutral!
En 2025 orientadas a neutralizar 
las emisiones residuales derivadas 
de la operación y avanzar hacia la 
carbononeutralidad organizacional, 
abarcando la totalidad de las 
emisiones correspondientes a los 
Alcances 1 y 2, bajo un enfoque 
técnico de cuantificación, 
reducción y compensación 
alineado con estándares 
internacionales, en el marco del 
proceso de certificación como 
empresa carbono neutral ante 
ICONTEC.

Tras un análisis comparativo, se 
seleccionaron bonos bajo el 

estándar Verra (VCS), provenientes 
de la Central Hidroeléctrica Menor 
Amaime, desarrollada por Celsia, 
garantizando integridad ambiental, 
trazabilidad y co-beneficios 
sociales y ambientales. El año base 
compensado fue el 2024 y se 
programó la compra de los bonos 
correspondientes a 2025 para el 
primer trimestre de 2026.

La certificación de carbono 
neutralidad fue obtenida en 
diciembre de 2025, con vigencia 
hasta el 31 de diciembre de 2027, 
consolidando el liderazgo de la 
concesión en acción climática y 

gestión sostenible de largo plazo.

Estrategia de mitigación y 
compensación de emisiones 
atmosféricas 

En el 2025 se inició la 
implementación de la Estrategia 
de Mitigación y Compensación de 
Emisiones Atmosféricas de 
Autopistas del Café, formulada en 
2024, esta fue orientada a reducir 
progresivamente las emisiones de 
gases de efecto invernadero (GEI) 
y compensar las residuales, en 
línea con el Protocolo de Gases de 
Efecto Invernadero (GHG Protocol) 
y los objetivos corporativos de 
sostenibilidad.

Adquisición de vehículos 
eléctricos y/o híbridos 

Como parte del proceso 
progresivo de modernización y 
renovación de la flota vehicular, 
durante 2025 se avanzó en la 
modernización de la flota con la 
adquisición de un vehículo 100% 
eléctrico y dos híbridos, con una 
inversión de $317.800.000, como 
parte de la transición energética 
del transporte corporativo. Esta 
acción reduce emisiones (Alcance 
1), contaminación y costos 
operativos, con un potencial de las 
mitigación estimado en 20 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CERTIFICADO DE CARBONO NEUTRO  

 

ICONTEC certifica que las especificaciones para la Neutralidad de Carbono de la organización:  
AUTOPISTAS DEL CAFÉ S.A. 

CARRERA 10 AVENIDA DEL FERROCARRIL NRO 75-51 LA Romelia dos quebradas – Risaralda - Colombia 

 
Han sido evaluadas y aprobadas con respecto a los requisitos exigidos en la: 

 

GUÍA PARA LA VERIFICACIÓN Y CERTIFICACIÓN DE CARBONO NEUTRO DE ICONTEC  

 
 

 

 
 

La neutralización se realizó por medio de compensaciones reconocidas y aprobadas las cuales cumplen con los principios de: 
transparencia, pertinencia, confiabilidad y exactitud. 

 

 

 

Código de Certificado: CN-CER-2025-93869                               

 
 
Fecha de aprobación inicial : 16/01/2026                        
Fecha última actualización : 
Fecha de Vencimiento : 31/12/2027 

  

 

  

Este certificado reconoce el compromiso y la definición de una política o estrategia que incluye la 

neutralidad y el desarrollo de un programa para la gestión de las emisiones de Gases Efecto Invernadero, 

resultantes de la cuantificación de estas, por parte de la organización AUTOPISTAS DEL CAFÉ S.A., con el 

propósito de neutralizar sus emisiones. 

Página 1 de 1 

Jimena Samper Muñoz 
Gerente de Validación y Verificación 
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Resultados climáticos 2025
Eje estratégico
Movilidad 
sostenible

Energía eléctrica 
(Alcance 2)

Eficiencia 
operativa

Conducción 
eficiente

Gestión y control

Compensación de 
emisiones

Certificación

Acción implementada
Renovación de flota 
vehicular

Compra de energía 
verde certificada (REC)

Optimización de 
procesos y controles

Capacitación certificada 
a conductores

Implementación de 
controles vehiculares

Compra de bonos de 
carbono Verra/VCS

Certificación ICONTEC

Resultado clave 2025
1 vehículo 100 % eléctrico y 
2 híbridos adquiridos

552.179 kWh compensados

Mejora en consumo 
energético y de 
combustible

70 colaboradores 
formados (operativos, 
administrativos y directivos)

Limitadores de velocidad y 
cámaras internas

Compensación total 
emisiones año base 2024

Empresa Carbono Neutral

Impacto climático
Potencial de mitigación de 
20 tCO₂e/año

Reducción de 90,8 tCO₂e 
y carbononeutralidad en 
Alcance 2

Reducción sostenida de 
emisiones indirectas

Disminución del consumo 
de combustible y 
emisiones asociadas

Fortalecimiento del 
cumplimiento y 
conducción responsable

Carbono neutralidad 
Alcances 1 y 2

Vigencia hasta 31 de 
diciembre de 2027

toneladas de CO₂ equivalente por 
año, contribuyendo de manera 
directa a la reducción de la huella 
de carbono asociada al transporte 
institucional. La renovación de flota 
se proyecta como una estrategia 
escalable hacia una movilidad más 
limpia y eficiente.

Compra de energía verde 
certificada

Desde 2023 se incorporó la 
compra de energía verde 
certificada como medida 
estructural de reducción de 
emisiones. En 2025 se ratificó 
como un componente estratégico 
de la gestión climática, mediante la 
adquisición de Certificados de 
Energía Renovable (REC) a través 
de Celsia, asegurando la 
trazabilidad y el respaldo de 
fuentes de generación limpia, 
alcanzando la carbono neutralidad 
en el Alcance 2, correspondiente a 
las emisiones indirectas por 
consumo de electricidad, 
fortaleciendo así su estrategia de 
mitigación bajo un enfoque 
preventivo y estructural.

Durante el año se compensaron 
552.179 kWh, equivalentes a 90,8 
toneladas de CO₂, fortaleciendo   
metas de descarbonización y la 

gestión energética sostenible.

Conducción Eficiente
Con el propósito de consolidar una cultura organizacional orientada a la movilidad responsable, la seguridad vial 
y la eficiencia energética,  en septiembre de 2025 se inició una capacitación certificada en conducción eficiente 
para 70 conductores de áreas operativas, administrativas y directivas, ampliada a conductores de camiones y 
vehículos tipo turbo. Se implementaron además limitadores de velocidad y sistemas de monitoreo con cámaras 
para fortalecer el control y la mejora continua.  Esta iniciativa estuvo orientada a fortalecer competencias 
técnicas en prácticas de conducción que optimizan el desempeño del vehículo, reducen el consumo de 
combustible y disminuyen las emisiones asociadas a la operación. Asimismo, la estrategia integra seguridad vial, 
eficiencia energética y reducción de emisiones, contribuyendo de manera directa a la sostenibilidad 
organizacional.
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Gestión integral de residuos

Durante 2025 se dispusieron 
adecuadamente 3.969 kg de 
residuos peligrosos mediante 
gestores autorizados y se 
gestionaron 1.987,9 kg de residuos 
reciclables para su 
aprovechamiento.

El fortalecimiento de prácticas de 
reciclaje y reutilización evidencia 
una cultura organizacional 
comprometida con la eficiencia, la 
innovación y la responsabilidad 
ambiental, en coherencia con la 
política de sostenibilidad.

En este marco, se lanzó la 
campaña interna “ReConecta con 
el ambiente”, orientada a reducir el 
consumo de energía y agua, así 
como la generación de residuos, 
promoviendo la participación activa 
de los colaboradores y la adopción 
de buenas prácticas ambientales 
en cada proceso operativo.

Cumplimiento ambiental

En Autopistas del Café la gestión 
ambiental se concibe como un 
eje estratégico de sostenibilidad 
y responsabilidad territorial, 
asumido con rigor técnico, 
enfoque preventivo y mejora 
continua.

Durante la vigencia 2025 se 
mantuvo el cumplimiento estricto 
de la normativa ambiental y de 
los actos administrativos 
emitidos por las autoridades 
competentes, mediante 
procesos permanentes de 
seguimiento, control y reporte.

Los avances en la gestión de 
licencias ambientales evidencian 
una administración responsable, 
con trazabilidad de obligaciones 
y ejecución oportuna de 
medidas de manejo, 
fortaleciendo la gobernanza 
ambiental de la concesión.

A continuación, se presentan 
los porcentajes de 
cumplimiento por licencia:

Base LAM 146
Variante Sur o Condina LAM 1791
Variante La Paz LAV 0019
Variante Santa Rosa LAM 305
Par Vial LAM 3349

7,4 %
2,65 %
0,33 %

3,9 %
0,0 %

18,41 %
8,77 %
9,93 %

14,84 %
0,0 %

74,12 %
88,57 %
89,73 %

81,2 %
100,0 %

1314
868
302
256
306

Licencia Pe
nd

ie
nt

es
 (%

)

En
 tr

ám
ite

 (%
)

Fi
na

liz
ad

os
 (%

)

To
ta

l
re

qu
er

im
ie

nt
os

PENDIENTES
EN TRÁMITES
FINALIZADOS

PENDIENTES
EN TRÁMITES
FINALIZADOS

PENDIENTES
EN TRÁMITES
FINALIZADOS

PENDIENTES
EN TRÁMITES
FINALIZADOS

PENDIENTES
EN TRÁMITES
FINALIZADOS

7,4 %
18,41 %

74,12 %

2,65 %
8,77 %

88,57 %

0,33 %
9,93 %

89,73 %

3,9 %
14,84 %

81,2 %

0,0 %
0,0 %

100,0 %

Licencia Base LAM 146

Licencia Variante Sur o Condina LAM 1791

Licencia Variante La Paz LAV 0019

Licencia Variante Santa Rosa LAM 305

Licencia Par Vial LAM 3349

26

INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ



Seguimiento ambiental: gestión 
preventiva para la protección 
del recurso hídrico

Durante 2025 se consolidó un 
esquema de seguimiento técnico 
permanente para proteger la 
calidad del agua y minimizar 
impactos operativos.

Se realizaron mantenimientos 
programados y correctivos a 
sistemas sépticos en peajes, 
Tambos, básculas y plantas de 
asfalto, asegurando el adecuado 
tratamiento de vertimientos. 
Asimismo, se efectuaron 
caracterizaciones periódicas para 
verificar el cumplimiento normativo 
y anticipar posibles desviaciones.
Estas acciones fortalecen la 
gestión responsable del recurso 
hídrico y la sostenibilidad de la 
operación en el territorio.

Intervenciones responsables: 
rehabilitación con enfoque 
sostenible

En 2025, Autopistas del Café 
realizó seguimiento ambiental 
riguroso a las actividades de 
rehabilitación y atención de sitios 
vulnerables del corredor vial, 
asegurando su ejecución bajo 
criterios técnicos, normativos y 
de sostenibilidad.

Las intervenciones se 
desarrollaron conforme a los 
Planes de Manejo Ambiental 
(PMA) y los Planes de Gestión 

♦ Licencia Base LAM 146: 74,12 % 
de requerimientos finalizados (974 
de 1314).

♦ Licencia Variante Sur o Condina 
LAM 1791: 88,57 % de los 
requerimientos finalizados (868 de 
980).

♦ Licencia Variante La Paz LAV 
0019: 89,73 % de trámites 
finalizados (271 de 302) 

♦ Licencia Variante Santa Rosa 
LAM 305: Aunque aún hay 10 
requerimientos pendientes, hemos 
finalizado el 81,2 % de los trámites 
(208 de 256).

♦ Licencia Par Vial LAM 3349: 100 
% de los requerimientos 
finalizados (306 de 306).

Ambiental y Social (PAGAS), 
incluyendo estabilización de 
taludes, atención de 
emergencias, talas preventivas y 
seguimiento a obras menores y 
mantenimiento rutinario.

Cada actividad contó con 
monitoreo técnico y medidas de 
manejo para proteger el suelo, el 
recurso hídrico, la cobertura 
vegetal y la seguridad de las 
comunidades, consolidando una 
infraestructura que integra 
eficiencia operativa y 
responsabilidad ambiental.
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Puesta en marcha de Planta de 
tratamiento de aguas residuales 
domésticas (PTARD) Guacarí 

Uno de los principales retos de 
2025 fue la ejecución y entrega 
para operación de la  PTARD 
Guacarí, ubicada en el 
corregimiento de Tribunas en 
Pereira. Esta obra fue desarrollada 
mediante recursos de inversión del 
1 % ambiental, reafirmando nuestro 
compromiso con la sostenibilidad y 
la protección de los recursos 
hídricos.

La PTARD, entregada oficialmente 
en marzo de 2025, beneficia a 

más de 3.000 habitantes del 
sector y contribuye a la 
descontaminación de las 
quebradas El Oso y El Piñal, 
afluentes del río Consota. El 
sistema incorpora un reactor 
biológico anaerobio (UASB) y 
mecanismos de control de olores y 
gases, garantizando el tratamiento 
adecuado de las aguas residuales 
domésticas antes de su 
vertimiento, en cumplimiento de 
los estándares ambientales 
vigentes.

Este proyecto se materializó 
gracias a la articulación entre 
Autopistas del Café, la 

Obras por Impuestos – Planta 
de Tratamiento de Agua 
Potable (PTAP) del Occidente 
de Caldas
 
El proyecto PTAP para el 
Occidente de Caldas, ejecutado 
a través del mecanismo Obras 
por impuestos, se ha 
consolidado como uno de los 
hitos más emblemáticos de 
inversión social e infraestructura 
hídrica de la región en los 
últimos años, tanto por su 
impacto directo en la calidad de 
vida de las comunidades como 
por la forma colaborativa en que 
se logró su materialización. 

Con una inversión aproximada 
de 14.800 millones de pesos, 
esta planta está diseñada para 

Gobernación de Risaralda, la 
Alcaldía de Pereira, la CARDER, la 
ANLA, y la Asociación de 
Suscriptores del Acueducto de 
Tribunas Córcega, evidenciando la 
efectividad del trabajo colaborativo 
en la solución de necesidades 
ambientales prioritarias.

Con esta infraestructura, la 
concesión no solo cumple con sus 
obligaciones ambientales, sino que 
aporta de manera estructural a la 
salud pública, la recuperación de 
ecosistemas y la construcción de 
un territorio más resiliente y 
ambientalmente responsable.

Anserma

Risaralda
San José
Belalcázar

Pereira

Risaralda Caldas
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garantizar un suministro continuo 
y seguro de agua potable para 
más de 43.000 habitantes de los 
municipios de Anserma, 
Belalcázar, Risaralda y San José. 
Además, con miras al largo plazo, 
el proyecto contempla una 
expansión futura a 26 veredas 
rurales, pudiendo llegar a 
beneficiar a más de 61.000 
personas para 2049, lo que 
evidencia su carácter estratégico 
y sostenible. 

Este proyecto se gestó como una 
respuesta a una necesidad 
histórica de acceso a agua 

potable en el occidente caldense, 
trascendiendo la tradicional 
provisión de servicios básicos para 
convertirse en una obra de 
desarrollo integral que impacta 
positivamente la salud pública, la 
nutrición de la población infantil y 
la expansión urbana ordenada de 
los municipios beneficiarios. 

Una de las características más 
destacadas de esta iniciativa es el 
uso del mecanismo de Obras por 
Impuestos, promovido por el 
Gobierno Nacional, que permite a 
las empresas cumplir parte de sus 
obligaciones tributarias destinando 

recursos directamente a proyectos 
de infraestructura con impacto 
social y territorial. En lugar de 
realizar un pago directo al Estado, 
los contribuyentes pueden 
canalizar esos recursos hacia 
soluciones concretas que generan 
beneficios palpables para las 
comunidades. 

Autopistas del Café ha 
desempeñado un papel 
fundamental en este proceso, no 
solo como uno de los principales 
contribuyentes que aportaron 
recursos para su construcción, sino 
también como líder de la gestión 

del proyecto ante la Agencia de 
renovación del territorio (ART) y el 
Ministerio correspondiente, 
proceso realizado de la mano de 
Sociedad de Mejoras de Pereira 
ProRisaralda y Aliados OXI, 
coordinando esfuerzos técnicos, 
financieros y administrativos que 
permitieron la viabilización y el 
avance de las obras. 

Una vez terminada, la PTAP no 
solo mejorará el abastecimiento 
doméstico de agua potable, sino 
que también se convertirá en un 
elemento estructural para la 
seguridad hídrica, el 
fortalecimiento del acueducto 
regional y la promoción de 
desarrollo económico local.
La construcción de esta planta 
representa un ejemplo claro de 
cómo una obligación tributaria 
puede transformarse en una obra 
de alto impacto social y territorial, 
evidenciando que, cuando el 
sector público y el privado 
articulan sus capacidades, se 
generan soluciones que 
trascienden los discursos para 
transformar realmente las 
condiciones de vida de las 
comunidades. 
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Gestión social 
En coherencia con los valores de 
Odinsa, la gestión social de 
Autopistas del Café se consolidó 
en 2025 como un pilar estratégico 
para fortalecer la confianza, el 
relacionamiento institucional y la 
generación de valor compartido en 
el territorio. Durante la vigencia, la 
gestión social se orientó a 
educación, cultura vial, bienestar 
comunitario y empleo regional, con 
los siguientes resultados:

♦ Relacionamiento comunitario: 
Se realizaron 22 reuniones con 
representantes comunitarios y 
autoridades locales, bajo un 
enfoque de diálogo transparente y 
corresponsabilidad, fortaleciendo 
la participación y la comunicación 
permanente.

♦ Educación y permanencia 
escolar: Entrega de 203 kits 
escolares a estudiantes del área 
de influencia. Cinco jóvenes 
accedieron a educación superior 
mediante las Becas para el 

Desarrollo de la Fundación Grupo 
Argos y Odinsa, beneficiando a 
Circasia, Pereira, Santa Rosa de 
Cabal y Manizales.

♦ Cultura vial: Desarrollo de 
jornadas de sensibilización en 24 
instituciones educativas, 
impactando a 742 estudiantes y 
promoviendo el autocuidado y el 
respeto por la vida.

♦ Navidad con sentido social: 
Entrega de 2.618 juguetes a niños 
y niñas del corredor vial, 

fortaleciendo el vínculo con las 
comunidades.

♦ Empleo y desarrollo regional: El 
98 % del personal contratado 
correspondió a talento local, con 
un promedio mensual de 917 
personas vinculadas (356 empleos 
directos) y la generación de 111 
nuevos puestos de trabajo. El 33 % 
de los colaboradores fueron 
mujeres, reafirmando el 
compromiso con la equidad de 
género.
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PROGRAMAS DE 
SOSTENIBILIDAD
En 2025, Autopistas del Café, en 
articulación con aliados 
estratégicos, consolidó iniciativas 
de impacto ambiental, social y 
económico:

Programa aquavida: Con el 
apoyo de la Fundación Grupo 
Argos, se beneficiaron 469 familias 
e instituciones rurales mediante 
filtros potabilizadores y se 
instalaron “Naves de Agua” en tres 
instituciones educativas de más de 
100 estudiantes, contribuyendo al 
ODS 6 (Agua limpia y 
saneamiento).

Tambo inclusivo: Ocho 
colaboradores de los Tambos 
Jardín Filandia y El Edén fueron 
certificados en Lengua de Señas 
Colombiana, logrando que el 100 
% de los Guías de Servicio 
cuenten con esta competencia y 
fortaleciendo la inclusión.

Electrocorredor del Eje Cafetero: Este proyecto continúa 
consolidándose como una apuesta estratégica por la movilidad 
sostenible y la transición energética. Más que una solución tecnológica, 
este programa representa una decisión empresarial orientada a anticipar 
las transformaciones del sector transporte y a contribuir activamente a la 
descarbonización de la economía. Durante 2025 se realizaron 3.597 
cargas a vehículos eléctricos en tres Tambos, promoviendo la movilidad 
sostenible y la reducción de emisiones de CO₂.
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Hilos para transformar: 
Reutilización de 80 kg de dotación 
en desuso bajo principios de 
economía circular, transformados 
en nuevos productos y evitando la 
generación de residuos textiles.
La iniciativa se consolidó como 
una estrategia de valor compartido 
al vincular a madres cabeza de 
hogar de la región en el proceso 
de transformación, generando 
ingresos complementarios y 
fortaleciendo sus capacidades 
productivas. De esta manera, el 
programa no solo reduce la huella 
ambiental asociada a la gestión de 
residuos, sino que también 
impulsa la autonomía económica, 
el emprendimiento local y el 
fortalecimiento del tejido social.

Economía circular – donación 
de RCD: Donación de 8.640 m³ 
de material fresado para el 
mejoramiento de vías terciarias en 
Caldas, Risaralda, Quindío y Valle 
del Cauca, fortaleciendo la 
movilidad rural.

aledañas sobre el respeto por la 
fauna y la importancia de reportar 
oportunamente cualquier 
incidente.

La iniciativa se consolida, así como 
un referente regional y nacional en 
protección de fauna y prevención 
de siniestros asociados a la 
presencia de animales en vía. Más 
allá de la atención reactiva, el 
programa incorpora una visión 
preventiva y educativa que integra 
la gestión ambiental a la operación 
vial, promoviendo una 
infraestructura más segura, 
consciente de su entorno y 
alineada con principios de 
sostenibilidad y responsabilidad 
territorial.

Pon tus ojos en la vida: Atención 
de 52 casos de fauna silvestre y 
doméstica, mediante protocolos 
técnicos y articulación con 
autoridades ambientales, 
promoviendo seguridad vial y 
protección de la vida. De manera 
complementaria, se fortaleció la 
coordinación con entidades 
ambientales, cuerpos de 
emergencia y autoridades locales, 
optimizando los tiempos de 
reacción y consolidando rutas 
claras de actuación. Esta 
articulación interinstitucional ha 
permitido robustecer los 
mecanismos de prevención, así 
como promover acciones 
pedagógicas dirigidas a 
conductores y comunidades 

La reutilización del fresado no solo 
representa una práctica eficiente 
desde el punto de vista ambiental 
—al reducir la extracción de 
nuevos materiales y minimizar la 
generación de residuos—, sino 
que también tiene un impacto 
directo en la movilidad rural y la 
competitividad regional. Las 
comunidades beneficiadas 
mejoraron las condiciones de 
transitabilidad en sus vías 
terciarias, facilitando el transporte 
de productos agrícolas, el acceso 
a servicios de salud y educación, y 
la conexión con centros urbanos y 
mercados locales.
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Tambos artesanos: Durante 
2025, el programa registró ventas 
por $271.463.782, beneficiando de 
manera directa a 432 artesanos 
del Eje Cafetero, y consolidando 
los Tambos como plataforma de 
desarrollo económico y 
preservación cultural regional.

En bici por el eje: Este programa, orientado a 
promover vías más seguras y amables para los 
ciclistas, continuó prestando el servicio de estaciones 
mecánicas con herramientas y agua potable para 
quienes transitan por el corredor vial. Adicionalmente, 
durante 2025 se desarrollaron campañas educativas y 
jornadas de acompañamiento en vía, beneficiando a 
177 ciclistas.
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Voluntariados
Mejoramiento de espacios en la 
Institución Educativa Santa 
Juana de  Lestonnac, 
Dosquebradas: Siembra de 377 
plántulas y mejoramiento de 
espacios, pintura, jardinería y 
adecuación, promoviendo 
entornos educativos más dignos y 
seguros, en articulación con la 
Fundación Grupo Argos.

Construcción de 10 viviendas, 
Circasia: Con 41 voluntarios se 
construyeron 10 viviendas para 
familias vulnerables, en alianza con 
la Fundación Catalina Muñoz, la 
Alcaldía de Circasia, Fundación 
Grupo Argos, Davivienda, 
Homecenter e Imusa, entre otros 
aliados.

Alianzas con las Redes Pro
Durante el año se fortalecieron las alianzas con las Redes Pro de Caldas, 
Quindío y Risaralda, consolidando espacios de articulación empresarial 
para impulsar el desarrollo territorial y el diálogo público-privado.

Esta participación permitió intercambiar buenas prácticas, abordar 
desafíos regionales y promover agendas conjuntas en infraestructura, 
competitividad, sostenibilidad y empleo. Asimismo, reafirmó el 
compromiso de la organización con un modelo de desarrollo basado en 
la corresponsabilidad, la construcción de confianza y el fortalecimiento 
institucional en el Eje Cafetero.

ALIANZAS
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Rutas Cafeteras
Artistas: Revolucionarte

Centro de Atención al Usuario - Tambo El Edén. 
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9
COMUNICACIONES
Y RELACIONAMIENTO 
CORPORATIVO
En el marco de la finalización de 
la etapa de operación de la 
concesión y en un entorno 
político de alta sensibilidad, la 
gestión de comunicaciones en el 
2025 se orientó 
estratégicamente a la protección 
reputacional, la anticipación de 
riesgos y el fortalecimiento del 
posicionamiento institucional.

♦ Se realizó un análisis integral 
de riesgos reputacionales, 
operativos y de relacionamiento, 
identificando escenarios 
potenciales, niveles de impacto y 
rutas de mitigación.

♦ Se implementó un monitoreo 
permanente de medios, redes 
sociales y canales de atención, 
permitiendo anticipar narrativas 
emergentes, gestionar 
oportunamente la exposición 
pública y respaldar la toma de 
decisiones con información 
estratégica.

♦ Se estructuraron líneas de 
mensaje y acciones de 
comunicación orientadas a 
visibilizar la gestión y los 
resultados alcanzados por la 
concesión, brindar claridad y 
contexto técnico a la opinión 

pública, reducir la especulación 
mediática en torno al esquema 
tarifario y a la finalización de la 
etapa de operación, proteger y 
fortalecer la reputación 
institucional en un escenario de 
alta exposición política y 
mediática.

 Plan de    
 relacionamiento
Con el objetivo de consolidar 
una planificación estratégica 
integral para fortalecer y 
gestionar de manera efectiva las 
relaciones corporativas con los 
grupos de interés, desde 2023 
se inició la implementación del 
Modelo de Relacionamiento de 
Autopistas del Café. Este modelo 
fue construido con la 
participación de todas las áreas 
de la organización, incorporando 
los actores con los que cada una 
mantiene interacción, y se 
desarrolló en articulación con el 
Modelo de Relacionamiento de 
Odinsa, garantizando alineación 

metodológica y coherencia 
estratégica.

El Plan de Relacionamiento se 
constituye como un instrumento 
estratégico que orienta, articula y 
fortalece la gestión con los 
distintos stakeholders de la 
concesión. Concebido como 
herramienta marco para el 
periodo 2023–2027, sustenta 
una gestión social y corporativa 
estructurada, enfocada en la 
anticipación de riesgos, la 
consolidación de confianza y la 
construcción de relaciones 
sostenibles.

Asimismo, el plan actúa como 
soporte para la toma de 
decisiones, asegurando que 
cada acción de relacionamiento 
contribuya al cumplimiento de 
los compromisos contractuales, 
al fortalecimiento reputacional y 
a la sostenibilidad integral del 
proyecto, particularmente en el 
actual contexto de finalización de 
la etapa de operación del 
contrato de concesión.
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Principales logros 2025

♦ Actualización de la 
caracterización de actores: se 
realizó una actualización integral 
del mapa de actores, 
incorporando información 
estratégica sobre autoridades, 
gremios, comunidades y 
empresas del sector, 
fortaleciendo la capacidad de 
análisis y respuesta en 
escenarios críticos.

♦ Mayor presencia institucional 
y relacionamiento estratégico: 
se consolidaron espacios de 
diálogo con autoridades locales y 
gremios, fortaleciendo canales 
directos de comunicación y 
confianza.

33 estrategias
fueron ejecutadas en el
Plan de Relacionamiento
al año 2027 

% Cumplimiento 
alcanzado del 

plan al 2027 85
% Cumplimiento 

alcanzado en
el 2025 100

♦ Análisis de riesgos y 
anticipación de crisis: la 
sistematización de información y el 
monitoreo de actores permitieron 
diseñar estrategias preventivas y 
planes de acción oportunos, 
reduciendo impactos sociales y 
reputacionales.

♦ Fortalecimiento de alianzas 
estratégicas: se avanzó en la 
articulación con empresas del 
sector privado y gremios, 
potenciando la cooperación y el 
respaldo institucional para el 
desarrollo de iniciativas conjuntas.

Definición de la ruta de finalización 
de la etapa de operación: se 
estructuró una hoja de ruta para 
garantizar un proceso  ordenado, 
transparente y socialmente 
responsable.

30 %
47,9 %

18 %
14,6 %

38 %
22,6 %

6 %
10,3 %

8 %
4,6 %

Apoyo

Neutro

Oposición

Oposición
Flexible

Apoyo
condic.

Entre 2024 y 2025, de acuerdo a los resultados de las encuestas de 
Materialidad de impacto y los análisis de riesgos realizados, se 
evidencia un fortalecimiento del respaldo hacia la concesión, con un 
aumento del apoyo del 30% al 47,9% y una reducción de las posturas 
neutrales de 38% a 22,6%. Este comportamiento refleja una mayor 
definición favorable de los actores, resultado de la gestión estratégica 
de relacionamiento desarrollada por la concesión durante el periodo. 

2024
2025
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Antes

Después
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En 2024 se aplicó la Encuesta de 
Clima Organizacional 
correspondiente a la vigencia 
2024–2025, alcanzando un nivel 
de satisfacción del 91 % y una 
participación del 99 % de los 
colaboradores, resultado que 
evidencia un alto compromiso y 
sentido de pertenencia.

Durante 2025, la organización 
impulsó su crecimiento mediante 
el fortalecimiento del talento y las 
capacidades de su equipo 
humano, consolidando una 
cultura positiva orientada al 
desarrollo de competencias, la 
mejora del desempeño y la 
promoción de buenas prácticas 
en la gestión diaria.

FORMACIÓN Y DESARROLLO DEL 
TALENTO
Programas de Formación 2025

Durante 2025, los programas de formación impactaron al 82,81 % de 
la población total de colaboradores, fortaleciendo competencias clave 
y contribuyendo al desempeño organizacional.

El programa “Liderando con Acción”, dirigido a supervisores y jefes de 
Peaje, estuvo orientado al fortalecimiento de habilidades de liderazgo 
y gestión. Esta iniciativa impactó al 17,18 % de los colaboradores, 
generando mejoras en la eficiencia operativa, el compromiso de los 
equipos y el clima organizacional.

10
GESTIÓN DEL 
TALENTO 
HUMANO
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Por su parte, el programa 
“Creciendo Juntos – Cultura, 
Equipo y Futuro” alcanzó al 65,63 
% del personal, enfocándose en 
el fortalecimiento de la 
comunicación, el trabajo en 
equipo y la cultura 
organizacional. Además, 
promovió una mentalidad de 
crecimiento, la planificación 
profesional y el aprovechamiento 
de beneficios educativos, 
brindando herramientas para la 
proyección estratégica del 
desarrollo personal y profesional.

A través de diversos programas, 
se promovieron equipos más 
comprometidos, creativos y 
alineados con los valores 
corporativos, contribuyendo al 
cumplimiento de los objetivos 
estratégicos.

Total horas de formación año 
2025: 15.256

Promedio por hora de formación 
empleados de 42,97 horas.

Otorgamiento de Auxilios 
educativos:  Este beneficio al 
cual tiene acceso todo el 
personal de la organización, 
impactó en el 2025 el 8.16%, de 
nuestro talento.

LOGROS EN 
DIVERSIDAD Y 
BIENESTAR 
LABORAL
Autopistas del Café reafirmó su 
compromiso permanente con la 
construcción de un entorno 
laboral inclusivo, diverso y 
saludable. Durante el último año, 
se alcanzaron avances 
significativos que evidencian el 
esfuerzo por consolidar un 
ambiente en el que cada 
colaborador se sienta valorado, 
respetado y parte fundamental 
del desarrollo organizacional.

Aumento de la diversidad en el 
equipo

Se implementaron políticas de 
contratación inclusivas que han 
permitido ampliar la diversidad 
en nuestra organización, 
logrando un incremento del 12,09 
% de hombres en cargos 
tradicionalmente feminizados y 
del 0,81 % de mujeres en 
posiciones históricamente 
ocupadas únicamente por 
hombres. Estos avances no solo 
fortalecen la cultura 
organizacional, sino que 

consolidan el compromiso con la 
equidad y la continuidad en el 
avance como una empresa cada 
vez más inclusiva.

♦ Multiplicadores de diversidad: 
El 1.12% del personal se 
encuentra formado como 
multiplicadores de diversidad.

♦ Programas de Bienestar 
laboral:
Conscientes de la importancia 
del bienestar físico y mental, se 
implementaron iniciativas 
orientadas al cuidado integral de 
los colaboradores, entre ellas 
asesoramiento psicológico, 
clases de actividad física, talleres 
de manejo del estrés, jornadas 
de día saludable y auxilios 
educativos.

Estas acciones contribuyen 
significativamente al 
fortalecimiento de la salud 
integral y a la mejora de la 
calidad de vida del talento 
humano.

♦ Flexibilidad laboral:

Se adoptaron políticas de trabajo 
flexible que facilitan el equilibrio 
entre la vida profesional y 
personal de los colaboradores. 

Esta iniciativa tuvo una acogida 
positiva y contribuyó al 
fortalecimiento de la retención 
del talento, el compromiso y la 
productividad organizacional.

Estos avances reflejan un 
compromiso sostenido con la 
consolidación de una cultura 
organizacional diversa, equitativa 
y centrada en el bienestar. La 
construcción de un entorno 
laboral inclusivo no solo 
responde a los principios 
corporativos, sino que constituye 
un pilar estratégico para el éxito 
sostenible de la organización. En 
esa línea, se continuará 
fortaleciendo las iniciativas 
orientadas a garantizar que cada 
colaborador cuente con las 
oportunidades y el entorno 
necesarios para su desarrollo y 
crecimiento.
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CLIMA 
ORGANIZACIONAL
En 2024 se aplicó la Encuesta de 
Clima Organizacional 
correspondiente a la vigencia 
2024–2025, alcanzando un nivel 
de satisfacción del 91 % y una 
participación del 99 % de los 
colaboradores, resultado que 
evidencia un alto compromiso y 
sentido de pertenencia.
Durante 2025, la organización 
impulsó su crecimiento mediante 
el fortalecimiento del talento y las 
capacidades de su equipo 
humano, consolidando una 
cultura positiva orientada al 
desarrollo de competencias, la 
mejora del desempeño y la 
promoción de buenas prácticas 
en la gestión diaria.
A través de diversos programas, 
se promovieron equipos más 
comprometidos, creativos y 
alineados con los valores 
corporativos, contribuyendo al 
cumplimiento de los objetivos 
estratégicos.

GESTIÓN DE 
DESEMPEÑO
En el año 2025, Se realizó 
gestión de desempeño 
logrando impactar al 96,34 % 
del talento humano, lo que 
reafirma el compromiso de los 
líderes con el seguimiento y 
feedback de sus equipos de 
trabajo.

CÓDIGO DE 
CONDUCTA
Se brindó formación al 
personal administrativo, 
proporcionando herramientas 
y guías en el manejo de las 
políticas corporativas y la 
correcta relación a entablar 
con los diferentes grupos de 
interés. 

Talento Humano: 2024 vs 2025

Año 2024

357

Mujeres: 166
Hombres: 191

Año 2025

355
Hombres: 193
Mujeres: 162

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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Autopistas del Café reconoce 
que su mayor valor son las 
personas, por lo que la seguridad 
y el bienestar de los 
colaboradores constituyen un eje 
estratégico de su gestión. 
Durante 2025 se fortalecieron 
estrategias, programas y 
controles orientados a proteger 
la vida, promover el bienestar 
integral y consolidar entornos 
laborales seguros y saludables.
La meta de cero fatalidades y la 
reducción sostenida de la 
accidentalidad guiaron la toma 

11
Sistema de Gestión
de Seguridad y 
Salud en el Trabajo

de decisiones, bajo un enfoque 
preventivo y una cultura 
organizacional que prioriza la 
seguridad como principio 
innegociable. A través del pilar 
corporativo “Decidimos 
Cuidarnos”, se promovió el 
autocuidado como 
responsabilidad compartida, 
reforzando la gestión de riesgos 
y contribuyendo al cumplimiento 
de los objetivos estratégicos y al 
crecimiento sostenible de la 
organización.

ÍNDICE DE FRECUENCIA DE 
LESIONES CON PÉRDIDA DE TIEMPO

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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Para el año 2025 se llevó a cabo 
la implementación de la 
reclasificación de los accidentes 
de trabajo conforme a la norma 
internacional OSHA 300. Esta 
modificación tuvo incidencia en 
el indicador LTI, integrante del 
sistema de indicadores de 
medición PRO.

Programas 
ejecutados:
♦ Indicadores IDP - Desempeño 
Proactivo, iniciativas enfocadas a 

las acciones de prevención, 
monitoreo y control de riesgos, 
enfocados en un ejercicio desde 
la alta dirección y las líneas 
operativas de cada área.

♦ La incorporación de las reglas 
que salvan vidas por medio de 
los FPS – Estándares de 
Prevención de Fatalidades 
logrando que los líderes de área 
reconocieran la responsabilidad 
propia y de sus equipos de 
trabajo para realizar tareas 
críticas de la manera segura, y 
que estos “mandamientos” 

ayudan a garantizar que los 
procesos se desarrollen de 
manera correcta y segura.

♦ Listas de verificación MORC – 
Mínimos Operacionales de 
Riesgos Críticos, con ellas 
garantizamos un seguimiento 
riguroso al cumplimiento de los 
lineamientos normativos y 
operativos mínimos para la 
ejecución de actividades.

♦ El Programa de ADT – El Poder 
de Salvar Vidas, dio un respaldo 
genuino de la compañía a cada 
uno de los colaboradores y 
contratistas para que reporten de 
manera oportuna cualquier 
desvío de proceso, o situación 
de riesgo que pueda generar 
una afectación a las personas 
que son parte clave en la 
operación y desarrollo del 
proyecto. De esta manera se ve 
el trabajo conjunto por el 
cuidado de todos.

♦ Observaciones 
Comportamentales, una manera 
de acompañar a los 
colaboradores en campo y 
validar el cumplimiento de 
estándares de acuerdo a la tarea 
realizada, en busca de fortalecer 
el compromiso por medio de 

conversaciones poderosas que 
apoyan y resaltan la gestión sin 
dejar de lado la recomendación 
de seguir los lineamientos 
definidos y la reflexión en caso 
de encontrar algún 
incumplimiento sobre las 
consecuencias de este.

Estrategias para 
el fortalecimiento 
de la cultura de 
seguridad y 
autocuidado
Durante 2025 se implementaron 
iniciativas estratégicas orientadas 
a fortalecer la cultura de 
autocuidado y la prevención de 
riesgos en toda la organización:

♦ Champions Honorarios: 
reconocimiento a colaboradores 
destacados como referentes en 
cultura y SST, promoviendo 
liderazgo positivo y buen clima 
laboral (cobertura 100% 
colaboradores directos).

♦ Concéntrate en la Seguridad y 
Camino de la Seguridad Vial: 
estrategias de gamificación 
dirigidas al 100% del personal 
(directo y contratistas), enfocadas 

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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en fortalecer habilidades, 
conciencia del riesgo y 
apropiación del pilar “Decidimos 
Cuidarnos”.

♦ El EPP Correcto es – Dummy: 
formación práctica para personal 
de mantenimiento y operaciones 
sobre uso adecuado de 
elementos de protección 
personal.

♦ Seguros en la vía por la vida: 
programa para colaboradores 
motociclistas, con formación en 
responsabilidad vial, acceso a 
crédito para EPP y revisión 
técnica preventiva.

♦ ADT – El Poder de Salvar 
Vidas: fortalecimiento de la 
cultura del reporte y de los 
canales para notificar riesgos e 
incidentes.

Adicionalmente, se actualizaron e 
implementaron programas de 
Alturas, Espacios Confinados y 
Riesgo Biomecánico; se 
certificaron competencias con el 
SENA; se formó en metodología 
ICAM para investigación de 
accidentes; se fortaleció la 
gestión de contratistas mediante 
herramienta de control 
operacional; y se desarrollaron 

análisis BOWTIE para la gestión 
de riesgos críticos.

Estas acciones consolidan una 
gestión preventiva, técnica y 
participativa, alineada con la 
meta de cero fatalidades y la 
reducción sostenida de la 
accidentalidad.

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

Antes

Después
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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Con el objetivo de fortalecer 
nuestros servicios y reafirmar 
nuestro compromiso tecnológico, 
durante el 2025 se llevaron a 
cabo las siguientes actividades 
destacadas:

12
Tecnología y
desarrollo

1. Integración y fortalecimiento 
de plataformas tecnológicas

♦  Fusión de las plataformas REV 
y SISREV, con el propósito de 
consolidar la trazabilidad de los 
registros de llamadas y las 
bitácoras de operación en una 
única aplicación.

♦ Implementación del nuevo 
módulo de “Derechos de vía”, 
optimizando la gestión y el 
control de este proceso 
estratégico para la organización.
Rediseño y mejora del sistema 
de informes, facilitando una toma 
de decisiones más ágil, oportuna 
y precisa.

♦ Implementación de protocolos 
avanzados de seguridad, 
garantizando la integridad, 
disponibilidad y confidencialidad 
de la información.

2. Modernización del sitio web 
corporativo

♦ Actualización del sitio web, 
adoptando un enfoque más 
moderno, intuitivo y alineado con 
las tendencias actuales de 
experiencia de usuario (UX).

♦ Fortalecimiento de los 
controles y estándares de 
ciberseguridad del portal web, 
incrementando la protección 
frente a amenazas digitales.

3. Fortalecimiento de la 
estrategia de ciberseguridad

♦ A partir de los resultados del 
diagnóstico de AON en 
Ciberseguridad, se realizó un 
análisis detallado de los 
controles en diferentes niveles, 
identificando brechas críticas y 
oportunidades de mejora.

♦ Con base en este análisis, se 
estructuró un plan de trabajo con 
actividades específicas 
orientadas al fortalecimiento de 
la seguridad informática.

Este plan dio inicio a una fase de 
mejora continua, promoviendo el 
trabajo colaborativo y elevando 
el nivel de madurez en 
ciberseguridad de Autopistas del 
Café S.A.

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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Hechos sobrevinientes
posteriores al 31 de
diciembre
de 2025

Declaraciones 
del Presidente 
de la República:

El 1 de enero de 2026, a través 
de la red social X, el Presidente 
de la República señaló: 
“Liberamos de siete peajes el 
Caribe. Así lo haremos con la 
zona cafetera”

El 10 de enero de 2026, a través 
de la red social X, el Presidente 
de la República señaló: “No sé 
[sic] pagarán peajes en partes 
del Caribe y dejarán se [sic] 
pagarse en la zona cafetera”.

El 5 de marzo de 2026, a través 
de la red social X, el Presidente 
de la República manifestó: 
“Queremos comprar la 
concesión de autopistas del café 
por lo que queda de sus 
utilidades y liberar la zona de 
peajes costosos. (…)

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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Evolución previsible
de la sociedad

 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

52

INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ



 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

Señores Accionistas
AUTOPISTAS DEL CAFÉ S.A.
E.S.M.
Con el fin de dar cumplimiento a las disposiciones legales y 
estatutarias, en nuestra calidad de miembros de la Junta Directiva de 
la sociedad nos permitimos manifestar que hemos analizado el 
Informe de gestión y de rendición de cuentas preparado por la 
Gerencia de la sociedad, en cumplimiento de lo establecido en el 
Código de Comercio, los estatutos sociales y demás normas que rigen 
la materia y lo encontramos acorde con la situación de la sociedad. 
Por lo anterior, recomendamos su presentación a la Asamblea General 
Ordinaria de Accionistas que tendrá lugar el día 19 de marzo de 2026.

15
Consideraciones
de la Junta Directiva

Principal
Gustavo Andrés Ordoñez Salazar
Margarita Cecilia Meyer Arévalo
Tomás Uribe Montoya
Gabriel Jaime Trujillo Vélez
Carlos Felipe Calderón Rosero

Suplente
Alex Amalfi Gonzalez
Nicolás Sarmiento Santos
Nicolás Valencia Posada
John Jairo Velásquez Agudelo
Francisco Vélez Sierra
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

16
Normas sobre 
propiedad intelectual

El área de tecnología y sistemas de Autopistas del Café S.A., presentó 
a la gerencia el informe relacionado con el cumplimiento de las 
normas sobre propiedad intelectual y derechos de autor por parte de 
la sociedad en lo referente a programas de cómputo para la vigencia 
fiscal del año 2025.

En calidad de coordinador técnico en sistemas de soporte y 
desarrollo para Autopistas del Café S.A. certifico que todo el software 
instalado en los equipos de cómputo de la empresa se encuentra 
debidamente licenciado a la fecha marzo de 2026, dando 
cumplimiento a los requisitos exigidos por las leyes 44 de 1993 y 603 
de 2000, en relación a la protección de derechos de autor y 
propiedad intelectual.  

Dennis Quiza García    
Coordinador de Tecnología y Soporte
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

Dennis Quiza García    
Coordinador de Tecnología y Soporte

17
Certificación
ley 1676 

De acuerdo al título IX “sobre la actividad del factoring”, artículo 87 de 
la ley 1676 de agosto 20 de 2013, parágrafo 2, ley mediante la cual “se 
promueve el acceso al crédito y se dictan normas sobre garantías 
mobiliarias”, los administradores de la sociedad dejamos constancia 
que no se entorpeció la libre circulación de las facturas emitidas por 
los vendedores o proveedores.

El revisor fiscal en su dictamen anual deberá pronunciarse sobre el 
cumplimiento de lo anterior, por parte de la administración.

Mauricio Vega Lemus
Gerente General 
Representante Legal
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 Contrato de 
 concesión
Que la Sociedad continúe con la 
ejecución del Contrato de 
Concesión No 0113 de 1997.

 Desarrollo de su 
 objeto social
La sociedad fue constituida con 
un objeto social más amplio del 
que hasta la fecha ha 
desarrollado. De momento, no se 
tiene previsto que ejecute 
actividades permitidas en su 
objeto social diferentes al 
Contrato de Concesión N° 113-97.

 Operaciones 
 celebradas con
 los socios y 
 administradores
Durante la vigencia fiscal del 
2025 la sociedad continúo 
ejecutando la Oferta Mercantil 
NºAKF-0139-05-OM con el 
Consorcio Grupo Constructor 
Autopistas del Café S.A. para la 
ejecución por el sistema de 
precio y plazo fijo, de las 
actividades de rehabilitación, 
mantenimiento periódico y 
aseguramiento de la calidad del 
Proyecto Vial. 

 Egresos por 
 diferentes 
 conceptos a favor 
 de directivos de la 
 sociedad, asesores 
 y terceros
Conforme a lo dispuesto en el 
artículo N°. 446 del Código de 
Comercio, se presentan los 
egresos por concepto de 
salarios, honorarios, gastos de 
representación, bonificaciones, 
prestaciones en dinero y en 
especie y erogaciones por 
concepto de transporte a favor 
de los directivos de la sociedad.

Los cargos directivos 
corresponden a la Gerencia, 
Dirección Financiera, Dirección 
Administrativa, Dirección Técnica 
y de Gestión Contractual, 
Dirección de Sostenibilidad, 
Dirección de Operaciones y 
Mantenimiento Rutinario, así 
como las coordinaciones 
Jurídica, Contable y 
Comunicaciones para la
vigencia 2025. 

 Salarios  
Durante el año 2025 se 
efectuaron desembolsos por 
concepto de salarios a directivos 
y coordinaciones Jurídica y 
Comunicaciones de la compañía 
en cuantía de $ 2.992.127.446. 

 Gastos de 
 publicidad
Durante el año 2025 la compañía 
registró desembolsos de gastos 
por concepto de publicidad y 
participación en campañas de 
prensa regional y revistas de 
circulación nacional por valor de 
$ 264.969.039. 

 Gastos de 
 representación  
 directivos
Durante el año 2025 se 
presentaron desembolsos por 
concepto de gastos de 
representación en cuantía
de $ 81.973.627. 

 Obligaciones en 
 moneda nacional y 
 extranjera
En febrero del año 2025, la 
sociedad Autopistas del Café 
S.A, prorrogo el crédito adquirido 
en febrero de 2024 con el Banco 
Davivienda por valor de $15.000 
millones de pesos. Este 
endeudamiento fue a una tasa 
del IBR + 3.5 con amortización 
mensual a intereses y capital 
anual con posibilidad de 
prórroga. El saldo a diciembre 31 
de 2025 fue de $15.000 millones 
de pesos.

 
Las obligaciones derivadas del 
crédito con el Banco de Bogotá 
contratado en el año 2019, se 
cumplieron de acuerdo al 
contrato de crédito y el pago de 
las cuotas en las fechas 
establecidas, así como con el 
cumplimiento del covenant con 
un indicador superior a 1.5. Esta 
obligación que inicialmente fue 
de $250.000 millones de pesos, 
presenta un saldo a diciembre 31 
de 2025 de $35.597 millones de 
pesos con vencimiento final en 
noviembre de 2026.

No se contrataron obligaciones 
en moneda extranjera.

 Inversiones de la 
 sociedad en otras 
 sociedades
La sociedad Autopistas del Café 
S.A. posee una inversión en 
acciones en CCI MARKETPLACE 
S.A. El porcentaje de 
participación en esta sociedad es 
del 0.15% sobre una cantidad de 
7.500 acciones, estas acciones 
no se encuentran pignoradas.

La inversión fue adquirida por 
$7.500.000 y al 31 de diciembre 
de 2025 se presentó una 
inversión neta de $203.823 
pesos.

 Derechos
 fiduciarios
Autopistas del Café S.A. tiene 
constituido un patrimonio 
autónomo en la Fiduciaria 
Colombiana de Comercio 
Exterior S.A. – Fiducoldex, en 
cumplimiento del contrato de 
concesión No 0113 de 1997. El 
valor de los derechos fiduciarios 
al cierre del año 2025 asciende 
a $ 68.919 millones de pesos de 
acuerdo a la participación de 
Autopistas del Café como 
beneficiario del fideicomiso en el 
99.1873%.

 Provisión de  
 impuestos
Las acciones de nulidad y 
restablecimiento del derecho 
contra las liquidaciones oficiales 
de revisión del impuesto sobre la 
renta 2010 y 2019, mencionadas 
en el capítulo de “Gestión 
Jurídica” están siendo atendidas 
a través de los asesores 
tributarios KPMG Impuestos y 
Servicios Legales S.A.S. y V. M 
legal S.A.S.
 
Al cierre del año 2025 no se 
hicieron provisiones por cuenta 
de estos procesos, ya que el 
estado actual de los procesos no 
permite predecir una 
probabilidad de pérdida cierta 
materializable durante el 
siguiente año.

56

18
Informe
Revisoría
Fiscal

INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ



!
!
!
!!"#$%#&'"((
)*(+,('%('&!&%-./%('%(0102(3(0104(
!
"#$%&'(!)*+&)(','(!)-!.$/)(!,)!+)(0(!10/0.2$'-0(3!)*1)+40!15'-,0!()!$-,$65)!/0!10-4&'&$07!!
!
8(4',0(!10-(0/$,',0(!,)!($45'1$9-!:-'-1$)&'!!
8(4',0(!10-(0/$,',0(!,)!&)(5/4',0(!$-4);&'/)(!8(4',0(!10-(0/$,',0(!,)!1'.2$0(!)-!)/!+'4&$.0-$0!8(4',0(!10-(0/$,',0(!,)!
<5=0(!,)!)%)1>?0!!
@04'!AB!C!8->,',!65)!&)+0&4'!
@04'!DB!C!@);01$0!)-!.'&1E'!!
@04'!FB!C!G'&10!4H1-$10!-0&.'>?0!!
@04'!IB!C!G0-),'!%5-1$0-'/!J!,)!+&)()-4'1$9-!
@04'!KB!C!L(0!,)!)(>.'1$0-)(!J!=5$1$0(!!
@04'!MB!C!N'()(!,)!.),$1$9-!!
@04'!OB!C!@0&.'(!).$>,'(!-0!)%)1>?'(!!
@04'!PB!C!Q0/R>1'(!10-4'2/)(!($;-$:1'>?'(!
@04'!SB!C!T-(4&5.)-40(!:-'-1$)&0(!!
@04'!AUB!V!8%)1>?0!J!)65$?'/)-4)(!'/!)%)1>?0!!
@04'!AAB!C!W)5,0&)(!10.)&1$'/)(!J!04&'(!15)-4'(!+0&!102&'&!
@04'!ADB!C!X1>?0!:-'-1$)&0!!
@04'!AFB!C!Y4&0(!'1>?0(!-0!:-'-1$)&0(!
@04'!AIB!C!X1>?0(!$-4'-;$2/)(!!
@04'!AKB!C!Q/'-4'!J!)65$+03!-)40!!
@04'!AMB!C!Q&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!!
@04'!AOB!C!+'($?0(!+0&!$.+5)(40(!10&&$)-4)(3!-)40!
@04'!APB!C!T.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(!!
@04'!ASB!C!Y2/$;'1$0-)(!:-'-1$)&'(!!
@04'!DUB!C!X1&)),0&)(!10.)&1$'/)(!J!04&'(!15)-4'(!+0&!+';'&!
@04'!DAB!C!N)-):1$0(!'!).+/)',0(!!
@04'!DDB!V!Q&0?$($0-)(!!
@04'!DFB!C!Y4&0(!+'($?0(!-0!:-'-1$)&0(!
@04'!DIB!V!Q'4&$.0-$0!!
@04'!DKB!C!T-;&)(0!+0&!'1>?$,',)(!0&,$-'&$'(!!
@04'!DMB!C!#0(40!,)!()&?$1$0(!!
@04'!DOBV!Z'(40(!,)!',.$-$(4&'1$9-!!
@04'!DPB!V!Y4&0(!$-;&)(0(!!
@04'!DSB!C!Y4&0(!;'(40(!!
@04'!FUB!C!T-;&)(0(!:-'-1$)&0(!!
@04'!FAB!C!#0(40(!:-'-1$)&0(!!
@04'!FDB!C!Q'&4)(!&)/'1$0-','(!!
@04'!FF!V!#0->-;)-1$'(!!
@04'!FI!C!Q&01)(0(!=5&R,$10(!!
@04'!FKB!V![)1E0(!+0(4)&$0&)(!!
@04'!FMB!C!X+&02'1$9-!)(4',0(!:-'-1$)&0(!

!

!

!

!

!

!

!

INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ

57



 

 

KPMG S.A.S.  
Carrera 43 A No. 1 Sur – 220, Piso 9, Oficina 901 
Edificio Porvenir    
Medellín - Colombia 
 

 
 Teléfono:  +57 (604) 3556060   

 
www.kpmg.com/co 

 KPMG S.A.S.  
 Nit.: 860.000.846-4 

KPMG Confidencial 

© 2026 KPMG S.A.S. es una sociedad colombiana por acciones simplificada y firma miembro 
de la organización global KPMG de firmas independientes, adscritas a KPMG International 
Limited, una compañía privada inglesa, limitada por garantía. Todos los derechos reservados. 

INFORME DEL REVISOR FISCAL 

Señores Accionistas 

Autopistas del Café S.A.: 

Opinión 

He auditado los estados financieros consolidados de Autopistas del Café S.A. (el Grupo), los 
cuales comprenden el estado consolidado de situación financiera al 31 de diciembre de 2025 y 
los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de 
efectivo por el año que terminó en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen las políticas 
contables materiales y otra información explicativa. 

En mi opinión, los estados financieros consolidados que se mencionan, preparados de acuerdo 
con información tomada fielmente de los libros y adjuntos a este informe, presentan 
razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situación financiera 
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2025, los resultados consolidados de sus 
operaciones y sus flujos consolidados de efectivo por el año que terminó en esa fecha, de 
acuerdo con Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia, 
aplicadas de manera uniforme con el año anterior. 

Bases para la opinión 

Efectué mi auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en 
Colombia (NIAs) . Mis responsabilidades de acuerdo con esas normas son descritas en la 
sección “Responsabilidades del revisor fiscal en relación con la auditoría de los estados 
financieros consolidados” de mi informe. Soy independiente con respecto al Grupo, de acuerdo 
con el Código de Ética para profesionales de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas 
Internacionales de Ética para Contadores (Código IESBA - International Ethics Standards Board 
for Accountants, por sus siglas en inglés) incluido en las Normas de Aseguramiento de la 
Información aceptadas en Colombia junto con los requerimientos éticos que son relevantes para 
mi auditoría de los estados financieros consolidados establecidos en Colombia y he cumplido 
con mis otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos y el Código IESBA 
mencionado. Considero que la evidencia de auditoría que he obtenido es suficiente y apropiada 
para fundamentar mi opinión. 

Otros asuntos 

Los estados financieros consolidados al y por el año terminado el 31 de diciembre de 2024 se 
presentan exclusivamente para fines de comparación, fueron auditados por mí y en mi informe 
de fecha 4 de marzo de 2025, expresé una opinión sin salvedades sobre los mismos.  
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Responsabilidad de la administración y de los encargados del gobierno corporativo del 
Grupo en relación con los estados financieros consolidados 

La administración es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros consolidados de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Información Financiera 
aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: diseñar, implementar y mantener el 
control interno que la administración considere necesario para permitir la preparación de 
estados financieros consolidados libres de errores de importancia material, bien sea por fraude 
o error; seleccionar y aplicar las políticas contables apropiadas, así como establecer los 
estimados contables razonables en las circunstancias. 

En la preparación de los estados financieros consolidados, la administración es responsable por 
la evaluación de la habilidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha, de revelar, 
según sea aplicable, asuntos relacionados con la continuidad de la misma y de usar la base 
contable de negocio en marcha a menos que la administración pretenda liquidar el Grupo o 
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa más realista que proceder de una de 
estas formas.  

Los encargados del gobierno corporativo son responsables por la supervisión del proceso de 
reportes de información financiera del Grupo. 

Responsabilidades del revisor fiscal en relación con la auditoría de los estados financieros 
consolidados 

Mis objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros 
consolidados considerados como un todo, están libres de errores de importancia material bien 
sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoría que incluya mi opinión. Seguridad 
razonable significa un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantía de que una auditoría 
efectuada de acuerdo con NIAs siempre detectará un error material, cuando este exista. Los 
errores pueden surgir debido a fraude o error y son considerados materiales si, individualmente 
o en agregado, se podría razonablemente esperar que influyan en las decisiones económicas de 
los usuarios, tomadas sobre la base de estos estados financieros consolidados. 

Como parte de una auditoría efectuada de acuerdo con NIAs, ejerzo mi juicio profesional y 
mantengo escepticismo profesional durante la auditoría. También: 

 Identifico y evalúo los riesgos de error material en los estados financieros consolidados, bien 
sea por fraude o error, diseño y realizo procedimientos de auditoría en respuesta a estos 
riesgos y obtengo evidencia de auditoría que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi 
opinión. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es mayor que aquel 
que surge de un error, debido a que el fraude puede involucrar colusión, falsificación, 
omisiones intencionales, representaciones engañosas o la anulación o sobrepaso del control 
interno. 
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 Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoría con el objetivo de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias. 

 Evalúo lo apropiado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de los estimados 
contables y de las revelaciones relacionadas, realizadas por la administración.  

 Concluyo sobre lo adecuado del uso de la hipótesis de negocio en marcha por parte de la 
administración y, basado en la evidencia de auditoría obtenida, sobre si existe o no una 
incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan indicar dudas 
significativas sobre la habilidad del Grupo para continuar como negocio en marcha. Si 
concluyera que existe una incertidumbre material, debo llamar la atención en mi informe a la 
revelación que describa esta situación en los estados financieros consolidados o, si esta 
revelación es inadecuada, debo modificar mi opinión. Mis conclusiones están basadas en la 
evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de mi informe. No obstante, eventos o 
condiciones futuras pueden causar que el Grupo deje de operar como un negocio en marcha. 

 Evalúo la presentación general, estructura y contenido de los estados financieros 
consolidados, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados 
presentan las transacciones y eventos subyacentes para lograr una presentación razonable. 

 Obtengo evidencia de auditoría suficiente y apropiada respecto de la información financiera 
de las entidades o actividades de negocios dentro del Grupo para expresar una opinión sobre 
los estados financieros consolidados. Soy responsable por la dirección, supervisión y 
realización de la auditoría del Grupo. Sigo siendo el único responsable por mi opinión de 
auditoría. 

Comunico a los encargados del gobierno del Grupo, entre otros asuntos, el alcance planeado y 
la oportunidad para la auditoría, así como los hallazgos de auditoría significativos, incluyendo 
cualquier deficiencia significativa en el control interno que identifique durante mi auditoría. 

 Orly Lucia Vergara Genes 
 Revisor Fiscal de Autopistas del Café S.A. 
 T.P. 317092 - T 
 Miembro de KPMG S.A.S. 

27 de febrero de 2026 
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"
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!
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(01$),',!4$)-)!+0&!02=)40!+&$-1$+'/!/'!10-(4&511$9-!,)!02&'(!+`2/$1'(!+0&!)/!($(4).'!,)!/'!#0-1)($9-3!'(R!
10.0!)/!,)('&&0//0!404'/!0!+'&1$'/!,)!02&'(!+`2/$1'(!Jh0!+&$?','(!2'=0!15'/65$)&!04&0!($(4).'!,$(4$-40!,)!
/'!#0-1)($9-B!

!
8/!,R'!DA!,)!'2&$/!,)!ASSO3!()!(5(1&$2$9!)-4&)!)/! T-(4$4540!@'1$0-'/!,)!iR'(!V! T-?R'(!J! /'!#0-1)($0-'&$'!
X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!XB3!)/!#0-4&'40!,)!#0-1)($9-!@0B!UAAFB!W)-4&0!,)!/'(!02/$;'1$0-)(!',65$&$,'(!+0&!
/'!#0-1)($0-'&$'!()!)-15)-4&'!/'!,)!1)/)2&'&!5-!10-4&'40!,)!c$,51$'3!)-!?$&45,!,)/!15'/!()!10-(4$45J'!5-!
+'4&$.0-$0! '549-0.0! 65)! ($&?'! ,)! )=)! +'&'! /'! 1'+4'1$9-! J! ',.$-$(4&'1$9-! ,)! 40,0(! /0(! &)15&(0(!
-)1)('&$0(!+'&'!/'!%$-'-1$'1$9-!,)!)(45,$0(!J!,$()^0(3!10-(4&511$9-3!0+)&'1$9-!J!.'-4)-$.$)-40!,)!/'!
02&'B!

!
8-!15.+/$.$)-40!,)!/0!'-4)&$0&3!/'!#0-1)($0-'&$'!(5(1&$2$9!)/!#0-4&'40!,)!c$,51$'!G)&1'-4$/!T&&)?01'2/)!
@0B!UKShSO!10-!/'!c$,51$'&$'!#0/0.2$'-'!,)!#0.)&1$0!8*4)&$0&!bB!XB!V!c$,510/,)*3!+0&!.),$0!,)/!15'/!/'!
#0-1)($0-'&$'!4&'-(%$)&)!'!4R45/0!,)!c$,51$'!G)&1'-4$/!/0(!,)&)1E0(!,)!4$+0!+'4&$.0-$'/!,)&$?',0(!,)!/'!
#0-1)($9-3!$-1/5J)-,0!/0(!,)&)1E0(!,)!&)1'5,0!,)!+)'=)3!,5&'-4)!/'(!)4'+'(!,)!,$()^0!J!+&0;&'.'1$9-3!
10-(4&511$9-! J! 0+)&'1$9-3! ();`-! /0! ,$(+5)(40! )-! /'! #0-1)($9-3! '(R! 10.0! 40,0(! /0(! ,)&)1E0(!
+'4&$.0-$'/)(!65)! 4)-;'!0! //);5)!'! 4)-)&!)/! %$,)$10.$4)-4)!V!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!XB!8/!10-4&'40!,)!
10-1)($9-!10.)-j9!/'!)4'+'!,)!0+)&'1$9-!,)(,)!)/!.)(!,)!%)2&)&0!,)!DUUS3!10-!?$;)-1$'!E'(4'!%)2&)&0!
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@'1$0-'/!,)!T-%&')(4&5145&'7!J!/'!b01$),',!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXBg!,0-,)!5-'!02/$;'1$9-!,)!/'!b01$),',!
X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB3!10-($(4R'!)-!/'!1)/)2&'1$9-!,)!5-!10-4&'40!,)!%$,51$'!10-!5-'!b01$),',!c$,51$'&$'!
,)2$,'.)-4)! '540&$j','! +0&! /'! b5+)&$-4)-,)-1$'! c$-'-1$)&'! ,)! #0/0.2$'3! )-! ?$&45,! ,)/! 15'/! ()!
10-(4$45J'!5-! %$,)$10.$(0!65)! ($&?'! ,)!)=)! +'&'! /'! 1'+4'1$9-! J! ',.$-$(4&'1$9-!,)! 40,0(! /0(! &)15&(0(!
-)1)('&$0(!+'&'! /'! %$-'-1$'1$9-!,)!)(45,$0(! J! ,$()^0(3! 10-(4&511$9-3! 0+)&'1$9-! J!.'-4)-$.$)-40! ,)/!
+&0J)140! ?$'/! X&.)-$'! C! Q)&)$&'! V!G'-$j'/)(B! ]'! c$,51$'&$'! #0/0.2$'-'! ,)! #0.)&1$0! 8*4)&$0&! bB! XB!
c$,510/,)*3!%5)!()/)11$0-','!10.0!%$,51$'&$'!,)/!+&0J)140B!Q'&'!(5!/);'/$j'1$9-!()!(5(1&$2$9!)/!10-4&'40!
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INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ

67



$"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!
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!
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.0-40(!+&0?$($0-',0(!+'&'!)/!+';0!,)!$.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!(0-!)(4$.',0(!+0&!/'!',.$-$(4&'1$9-!
(02&)!/'!2'()!,)!(5!$-4)&+&)4'1$9-!,)!/'!-0&.'4$?$,',!4&$254'&$'!?$;)-4)!J!/'!+0($2$/$,',!,)!+';0B!
!
]'!+&)+'&'1$9-!,)!/0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!10-(0/$,',0(!,)!10-%0&.$,',!10-!/'(!@0&.'(!,)!#0-4'2$/$,',!
J!,)! T-%0&.'1$9-! c$-'-1$)&'! '1)+4','(! )-! #0/0.2$'! &)65$)&)! 65)! /'! ',.$-$(4&'1$9-! &)'/$1)! =5$1$0(3!
)(4$.'1$0-)(! J! (5+5)(40(! 65)! '%)14'-! /'! '+/$1'1$9-! ,)! /'(! +0/R4$1'(! 10-4'2/)(! J! /0(! .0-40(! ,)!
'14$?0(3!+'($?0(!J!+'($?0(!10-4$-;)-4)(!)-!/'!%)1E'!,)/!2'/'-1)3!'(R!10.0!/0(!$-;&)(0(!J!;'(40(!,)/!'^0B!]0(!
&)(5/4',0(!&)'/)(!+5),)-!,$%)&$&!,)!)(4'(!)(4$.'1$0-)(B!
!
]'(! )(4$.'1$0-)(! J! (5+5)(40(! &)/)?'-4)(! (0-! &)?$(',0(! &);5/'&.)-4)B! ]'(! &)?$($0-)(! ,)! /'(!
)(4$.'1$0-)(!10-4'2/)(!(0-!&)10-01$,'(!)-!)/!+)&R0,0!)-!65)!/'!)(4$.'1$9-!)(!&)?$(','!J!)-!15'/65$)&!
+)&R0,0!%545&0!'%)14',0B!
!
W)4)&$0&0!,)!'14$?0(!-0!.0-)4'&$0(!
!
8/!Z&5+0!)?'/`'!'-5'/.)-4)!($!(5!+/'-4'!J!)65$+0(!)!$-4'-;$2/)(3!E'-!(5%&$,0!,)4)&$0&0!)-!(5!?'/0&!();`-!
/'!@T#!FMB!8/!Z&5+0!-0!E'!$,)-4$%$1',0!)?)-40(!0!1'.2$0(!)-!1$&15-(4'-1$'(!)10-9.$1'(!65)!$-,$65)-!
65)!)/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)!/0(!'14$?0(!-0!)(!&)15+)&'2/)B!
!

X15)&,0(!,)!#0-1)($9-!,)!b)&?$1$0(!
!

b)! E'! (5(1&$40! 5-! '15)&,0! ,)! 10-1)($9-! +'&'! /'! 10-(4&511$9-3! 0+)&'1$9-! J! 4&'-(%)&)-1$'! ,)!
$-%&')(4&5145&'(3!/0(!15'/)(!()!)-15)-4&'-!,)-4&0!,)/!'/1'-1)!,)!/'!#T@TTc!AD!V!X15)&,0(!,)!10-1)($9-!
,)!()&?$1$0(B!]'!&).5-)&'1$9-!,)!)(4)!'15)&,0!,)+)-,)!,)!/0(!4H&.$-0(!J!10-,$1$0-)(!,)/!10-4&'40g!)/!
15'/!$-10&+0&'!)/!.)1'-$(.0!65)!040&;'!'/!Z&5+0!)/!,)&)1E0!$-10-,$1$0-'/!'!&)1$2$&!5-!$-;&)(0!.R-$.0!
;'&'-4$j',0!"'14$?0!%$-'-1$)&07B!
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%%"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
!
b5! ?'/0&'1$9-! &)65$)&)! ,)! =5$1$0(! ($;-$%$1'4$?0(! )-! /'! ,)4)&.$-'1$9-! ,)! /'(! 4'('(! ,)! ,)(15)-40! J! /'!
()/)11$9-!,)!/0(!,'40(!1/'?)!,)!)-4&','!10.0!(0-!/'(!+&0J)11$0-)(!,)!$-?)&($0-)(!,)!1'+$4'/!J!;'(40(!,)!
0+)&'1$9-3! $-10&+0&',0(!)-! /0(!.0,)/0(! %$-'-1$)&0(!54$/$j',0(! 10.0!2'()!+'&'! /'! ?'/0&'1$9-!,)! /0(!
$.+0&4)(!,)&$?',0(!,)/!10-4&'40!,)!#0-1)($9-B!

J:! .BADA(PD(MDP><>SE(

]0(! )(4',0(! %$-'-1$)&0(! 10-(0/$,',0(! E'-! ($,0! +&)+'&',0(! (02&)! /'! 2'()! ,)/! 10(40! E$(49&$10! 10-!
)*1)+1$9-! ,)! /'(! ($;5$)-4)(! +'&4$,'(! $.+0&4'-4)(! $-1/5$,'(! )-! )/! )(4',0! ,)! ($45'1$9-! %$-'-1$)&'!
10-(0/$,',0B!

•! ]'(!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!(0-!.),$,'(!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!C!@04'!AM!
!
K:! #@CMBA(DM>=>PBA(E@(D]D<=>?BA(
(

!!!!]0(! ($;5$)-4)(! +&0-5-1$'.$)-40(! 10-4'2/)(! ).$>,0(! (0-! '+/$1'2/)(! '! /0(! +)&R0,0(! '-5'/)(! 65)!
10.$)-j'-!,)(+5H(!,)/!A!,)!)-)&0!,)!DUDO3!J!-0!E'-!($,0!'+/$1',0(!)-!/'!+&)+'&'1$9-!,)!)(40(!)(4',0(!
:-'-1$)&0(! 10-(0/$,',0(B! 8/! ;&5+0! >)-)! +&)?$(40! ',0+4'&! /0(! +&0-5-1$'.$)-40(! 10-4'2/)(! 65)! /)(!
10&&)(+0-,'-!)-!(5(!&)(+)1>?'(!%)1E'(!,)!'+/$1'1$9-!J!-0!'->1$+','.)-4)B!

!
!II+& L0260#"&$%"23$/"& +02M$&/0&08#6$/$&08&43K0823$&

!!!!!!!!"#$%&'%#(!)*!+*,-&#!
./001!234'

'''''''["+#"3&'LIFL'9"'IMIU' !"#_' )14%+)?4"' 1)#)' 4&/' "/3)9&/' `2)2+%"#&/' 9"'
1#&1X/%3&'$"2"#)4Z'9"'4)/'"2a9)9"/'+4)/%`+)9)/'"2'
"4';#*1&'LZ')'1)#a#'9"4'Lb'9"'"2"#&'9"'IMIFE'["#&$)'
4)'c&#.)' Y23"#2)+%&2)4'9"' Y2R&#.)+%X2'C%2)2+%"#)'
cYYC'UZ')'1)#a#'9"4'Lb'9"'"2"#&'9"'IMIFE'

!
!

I:! 6@GT=><BA(<@E=BNGDA(MB=DC>BGDA(

]'(! +0/R4$1'(! 10-4'2/)(! )(4'2/)1$,'(! +0&! )/! Z&5+0! J! ,)(1&$4'(! '! 10-4$-5'1$9-! E'-! ($,0! '+/$1','(!
10-($(4)-4).)-4)! )-! /'! +&)+'&'1$9-! ,)! /0(! )(4',0(! %$-'-1$)&0(! ,)! '15)&,0! 10-! /'(! @0&.'(! ,)!
#0-4'2$/$,',!)! T-%0&.'1$9-! c$-'-1$)&'! '1)+4','(! )-! #0/0.2$'! "@#Tc73! '! .)-0(! 65)! ()! $-,$65)! /0!
10-4&'&$0B!
]'(!+0/R4$1'(!10-4'2/)(!J!/'(!2'()(!E'-!($,0!'+/$1','(!10-($(4)-4).)-4)!+0&!/'(!)-4$,',)(!,)/!Z&5+0B!
!
X,).f(3!)/!Z&5+0!',0+49!\)?)/'1$0-)(!,)!Q0/R4$1'(!#0-4'2/)(!"G0,$%$1'1$0-)(!'!/'!@T#!A!J!W)1/'&'1$9-!
,)! Q&f14$1'! D7! '! +'&4$&! ,)/! A! ,)! )-)&0! ,)! DUDKB! ]'(!.0,$%$1'1$0-)(! &)65$)&)-! /'! &)?)/'1$9-! ,)! /'(!
+0/R4$1'(! 10-4'2/)(! s.'4)&$'/)(s! )-! ?)j! ,)! /'(! +0/R4$1'(! 10-4'2/)(! s($;-$%$1'4$?'(sB! X5-65)! /'(!
.0,$%$1'1$0-)(!-0!,$)&0-!10.0!&)(5/4',0!-$-;`-!1'.2$0!)-!/'(!+0/R4$1'(!10-4'2/)(!.$(.'(B!

!
)<ODCP@A(PD(!@E<DA>SE(
(
]0(!,)&)1E0(!)-!10-4&'40(!,)!10-1)($9-!)-!/0(!15'/)(!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!()!10.+&0.)4)!10-!)/!
8(4',0!#0/0.2$'-0! )-! /'! 10-(4&511$9-! 0! .'-4)-$.$)-40! ,)! 02&'(! ,)! $-%&')(4&5145&'! ,5&'-4)! 5-!
+)&R0,0! )(+)1$%$1',0!J!&)1$2)-! /0(! $-;&)(0(!,5&'-4)! /'!?$,'!,)/!'15)&,0!J'!()'!'!4&'?H(!,)!'+0&4)(!
,$&)140(! ,)/! 8(4',0!0! ?R'! +)'=)(! 0! 4'&$%'(! 65)! ()! /)(! 102&'-! '! /0(! 5(5'&$0(3! ,)! '15)&,0! 10-! /'!
$-4)&+&)4'1$9-! 10-4'2/)! #T@TTc! AD! pX15)&,0! ,)! #0-1)($9-! ,)! b)&?$1$0(q! ()! 10-4'2$/$j'-! -0! 10.0!
+&0+$),',3! +/'-4'! J! )65$+03! ($-0! 10.0! '14$?0(!%$-'-1$)&0(! 0! 10.0! '14$?0(! $-4'-;$2/)(B! L-! '14$?0!
%$-'-1$)&0!()!&)10-01)!,)!'15)&,0!10-!/'(!10-,$1$0-)(!,)&$?','(!,)/!10-4&'40!,)!10-1)($9-!65)!%5)!
',=5,$1',0!'!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!Xg!,)-4&0!,)/!15'/!()!4$)-)!5-!,)&)1E0!10-4&'145'/!+'&'!&)1$2$&!,)/!
8(4',0!#0/0.2$'-03!)%)14$?0!5!04&0!'14$?0!%$-'-1$)&0!+0&! /0(! ()&?$1$0(!,)!10-(4&511$9-!)-!,0-,)!)/!
8(4',0!;'&'-4$j'!5-!$-;&)(0!.R-$.0!.),$'-4)!+)'=)(!10-!/'(!4'&$%'(!65)!()!102&'-!'!/0(!5(5'&$0(!,)!/'!
?R'!10-(4&5$,'!J!10-1)($0-','!,5&'-4)!)/!4$).+0!,)!?$;)-1$'!,)/!10-4&'40!10-1)($9-B!
!
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%'"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

8-! 10-10&,'-1$'! 10-! /0! '-4)&$0&3! /0(! ,)&)1E0(! )-! 10-4&'40(! ,)! 10-1)($9-! (0-! &);$(4&',0(! +0&! /'!
b01$),',!c$,51$'&$'!)-!)/!%$,)$10.$(0!)(4'2/)1$,0!+0&!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!X!"c$,)$10.$4)-4)7!,)!/'!
($;5$)-4)!%0&.'e!
!

'7! W5&'-4)!/'!)4'+'!,)!10-(4&511$9-!,)!/'!02&'!)-!10-1)($9-3!,)!'15)&,0!10-!/'!@0&.'!T-4)&-'1$0-'/!,)!
#0-4'2$/$,',!@T#!AA!p#0-4&'40(!,)!#0-(4&511$9-q!E'(4'!)/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUAO!J!@TTc!AK!'!+'&4$&!,)/!
UA!,)!)-)&0!,)!DUAP3! 40,0(! /0(! $-;&)(0(!)(4$.',0(!+0&! /'!10-(4&511$9-!J! /0(!10(40(!'(01$',0(!'! /'!
10-(4&511$9-! ()! &);$(4&'-! )-! )/! )(4',0! ,)! &)(5/4',0(! 10-! &)%)&)-1$'! '/! )(4',0! ,)! 4)&.$-'1$9-! ,)/!
+&0J)140!'/!%$-'/!,)/!+)&R0,0B!#5'/65$)&!+H&,$,'!)(+)&','!',$1$0-'/!)(!&);$(4&','!$-.),$'4'.)-4)!10.0!
5-!;'(40B!
!

27! b$!)/!10-4&'40!,)!10-1)($9-!1'/$%$1'!10.0!5-!'14$?0!%$-'-1$)&03!)/!'14$?0!65)!(5&;)!)-!)/!10-4&'40!()!
$-1/5J)!,)-4&0!,)!/'!15)-4'!,)!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!,)/!10-4&'40!,)!10-1)($9-!J!()!&);$(4&'-!+0&!)/!?'/0&!
+&)()-4)!,)!/0(!+';0(!%545&0(!'!65)!4$)-)!,)&)1E0!)/!c$,)$10.$4)-4)3!,)(10-4',0(!'!5-'!4'('!,)!$-4)&H(!
,)!.)&1',0!,)!+&H(4'.0(!($.$/'&)(!'/!.0.)-40!65)!(5&;)!)/!,)&)1E0!+'&'!(5!102&0B!

!
17! b$!)/!10-4&'40!,)!10-1)($9-!1'/$%$1'!10.0!5-!'14$?0!$-4'-;$2/)3!/0(!$-;&)(0(!1'5(',0(!'15.5/',0(!10.0!

'14$?0!,5&'-4)!/'!)4'+'!,)!10-(4&511$9-!,)/!+&0J)140!()!&);$(4&'-!10.0!'14$?0(!$-4'-;$2/)(!J!()!'.0&4$j'-!
10-!1'&;0!'!&)(5/4',0(!'!+'&4$&!,)!/'!%)1E'!)-!65)!()!4)&.$-'!/'!10-(4&511$9-!J!()!+0-)!)-!()&?$1$0!)/!
'14$?0! 10&&)(+0-,$)-4)! '! (5(! 5(5'&$0(3! ,5&'-4)! /'! ?$;)-1$'! ,)/! 10-4&'40! ,)! /'! 10-1)($9-B! #5'/65$)&!
$-;&)(0!&)1$2$,0!+0&!+)'=)(!0!4'&$%'(!'-4)(!,)!4)&.$-'&!/'!)4'+'!,)!10-(4&511$9-!()!,$%$)&)!J!4'.2$H-!()!
'.0&4$j'!10-!'20-0!'!&)(5/4',0(!,5&'-4)!/'!?$;)-1$'!,)/!10-4&'40!'!+'&4$&!,)!/'!%)1E'!,)!+5)(4'!)-!5(0!
,)/!'14$?0B!]0(!$-;&)(0(!65)!()!&)1$2)-!+0&!+)'=)(!0!4'&$%'(!5-'!?)j!4)&.$-','!/'!10-(4&511$9-!J!+5)(4'!
)-!()&?$1$0!'/!+`2/$10!()!&);$(4&'-!15'-,0!()!&)1$2)-!)%)14$?'.)-4)B!
!
8-! '+/$1'1$9-! ,)! /'! .)-1$0-','! $-4)&+&)4'1$9-3! /'! ',.$-$(4&'1$9-! E'! 10-1/5$,0! 65)! 8/! Z&5+0! ()!
)-15)-4&'!,)-4&0!,)/!'/1'-1)!,)!/'!#T@TTc!AD3!+0&!10-($;5$)-4)3!)/!c$,)$10.$(0!4$)-)!5-!'14$?0!%$-'-1$)&0B!
!
]'!10-4&'+&)(4'1$9-!+'&'!1','!)4'+'!,)/!10-4&'40!)(!/'!($;5$)-4)e!

!
]'!)4'+'!-`.)&0!A3!45?0!5-'!&)(4&5145&'1$9-!10-4&'145'/3!/'!15'/!$.+'140!/'!)=)151$9-3!)/!%$-'-1$'.$)-40!
J!)/! .0,)/0! %$-'-1$)&0! ,)! ,$1E'! %'()! $-$1$'/! ,)/! +&0J)140! 0! '/1'-1)! 2f($10B! 8(4'! 02&'! $-1/5J)! /'!
10-(4&511$9-!J!&)E'2$/$4'1$9-!)-4&)!X&.)-$'VQ)&)$&'!J!G'-$j'/)(B!8(4'!&))(4&5145&'1$9-!()!&)'/$j9!)-!)/!
'^0!DUUKB!]'!10-4&'+&)(4'1$9-!)-!)(4'!)4'+'!%5)!10-! $-;&)(0(!,)!&)1'5,0(!,)!+)'=)(!E'(4'!)/! %$-'/!J!
+';0(!,$&)140(!+0&!+'&4)!,)/!10-1),)-4)B!
!
]'!)4'+'!-`.)&0!D3!10&&)(+0-,)!'!02&'(!10.+/).)-4'&$'(!%$&.','(!10-!)/!T@#Y!"[0J!pX@Tq7!)-4&)!)/!
'^0!DUUM!J!)/!DUUS3!/'(!15'/)(!%5)&0-!%$-'-1$','(!10-!'+0&4)(!J!+';0(!,$&)140(!,)!/'!)-4$,',!10-4&'4'-4)B!
!
]'!)4'+'!-`.)&0!F3!10&&)(+0-,)!'!02&'(!',$1$0-'/)(!10-4&'4','(!.),$'-4)!)/!04&0(R!@0B!O!)-!)/!'^0!
DUAU3!/'(!15'/)(!%5)&0-!%$-'-1$','(!+0&!)/!10-1)($0-'&$0!,5&'-4)!(5!)4'+'!,)!10-(4&511$9-!)-4&)!)/!
'^0!DUAU!J!DUAD!J!+0(4)&$0&.)-4)!&).5-)&','(!+0&!/'!X@T!)-4&)!)/!DUAD!J!DUDM!10-!)/!+';0!'-5'/!,)!
?$;)-1$'(! %545&'(3!+0&! /0! 4'-403! ()! ,)4)&.$-'! 65)! /'! 10-4&'+&)(4'1$9-! ,)! )(4'! )4'+'! )(! 5-! '14$?0!
%$-'-1$)&0B!
!
8(4'(!4&)(!)4'+'(!,)!10-(4&511$9-!,)!02&'(!J'!%5)&0-!15/.$-','(!+0&!)/!10-1)($0-'&$0!J!'145'/.)-4)!
()!)-15)-4&'!)-!)4'+'!,)!0+)&'1$9-!+/)-'B!

(
.BADA(PD(<@EA@G>PB<>SE(

X540+$(4'!,)/!#'%H!bBXB!10-(0/$,'!/0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!,)/!Q'4&$.0-$0!X549-0.0!X540+$(4'(!,)/!#'%H!
10-!!!!!!!!!!!!!(5(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(3!+'&'!)%)140(!,)!&)%/)='&!/'!&)'/$,',!)10-9.$1'!,)/!Z&5+0B!

(

(
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%("
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

7ONA>P>BC>BA(
(
]'(!(52($,$'&$'(!(0-!)-4$,',)(!10-4&0/','(!+0&!)/!Z&5+0B!]0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!,)!(52($,$'&$'(!(0-!
$-1/5$,0(!)-!/0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!10-(0/$,',0(!,)(,)!/'!%)1E'!)-!65)!10.$)-j'!)/!10-4&0/!E'(4'!/'!
%)1E'!,)!4H&.$-0!,)!H(4)B!8/!Z&5+0!10-4&0/'!5-'!)-4$,',!15'-,0!)(4f!)*+5)(4'3!0! 4$)-)!,)&)1E03!'!
&)-,$.$)-40(!
?'&$'2/)(! +&01),)-4)(! ,)! (5! $.+/$1'1$9-! )-! /'! +'&4$1$+','! J! 4$)-)! /'! 1'+'1$,',! ,)! $-%/5$&! )-! )(0(!
&)-,$.$)-40(!'!4&'?H(!,)!(5!+0,)&!(02&)!H(4'B!]0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!,)!/'!(52($,$'&$'!()!$-1/5J)-!)-!
/0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!10-(0/$,',0(!,)(,)!/'!%)1E'!)-!65)!()!024$)-)!)/!10-4&0/!J!E'(4'!/'!%)1E'!)-!
65)!H(4)!1)('B!
!

6[CP>PB(PD(<@E=C@G(

#5'-,0!()!+$)&,)!10-4&0/!(02&)!5-'!(52($,$'&$'3!,'-!,)!2'='!)-!15)-4'(! /0(!'14$?0(!J!+'($?0(!,)! /'!
(52($,$'&$'3!15'/65$)&!+'&4$1$+'1$9-!-0!10-4&0/',0&'!&)/'1$0-','!J!04&0(!10.+0-)-4)(!,)!+'4&$.0-$0B!
#5'/65$)&!;'-'-1$'!0!+H&,$,'!&)(5/4'-4)!()!&)10-01)!)-!&)(5/4',0(B!b$!()!&)4$)-)!'/;5-'!+'&4$1$+'1$9-!
)-!/'!)*!(52($,$'&$'!J!H(4'!()!10-4'2$/$j'!54$/$j'-,0!)/!.H40,0!,)!+'&4$1$+'1$9-3!()!&)10-01)!/'!+'&4)!,)!/'!
;'-'-1$'!0!+H&,$,'!65)!+&01),)!,)!/'!-5)?'!.),$1$9-!'!?'/0&!&'j0-'2/)!)-!)/!&)(5/4',0!,)/!+)&R0,0!(0/0!
)-!/'!.),$,'!,)!/'!+'&4$1$+'1$9-!)-!/'!-5)?'!'(01$','g!($!/'!+'&4$1$+'1$9-!65)!()!&)4$)-)!()!10-4'2$/$j'!
,)!'15)&,0!10-!@TTc!S3!/'!+'&4)!,)!/'!;'-'-1$'!0!+H&,$,'!()!&)10-01)!)-!(5!404'/$,',!)-!)/!&)(5/4',0!
,)/!+)&R0,0B!

!
$CBEAB<<>@EDA(DG>M>EBPBA(DE(GB(<@EA@G>PB<>SE(

]0(! ('/,0(! J! 4&'-('11$0-)(! T-4)&! 10.+'^R'! J! 15'/65$)&! $-;&)(0! 0! ;'(40! -0! &)'/$j',0! 65)! (5&='-! ,)!
4&'-('11$0-)(!)-4&)!/'(!10.+'^R'(!,)/!Z&5+03!(0-!)/$.$-',0(!,5&'-4)!/'!+&)+'&'1$9-!,)!/0(!)(4',0(!
%$-'-1$)&0(!10-(0/$,',0(B!]'(!;'-'-1$'(!-0!&)'/$j','(!+&0?)-$)-4)(!,)!4&'-('11$0-)(!10-!(01$),',)(!
15J'! $-?)&($9-! )(! &)10-01$,'! ();`-! )/!.H40,0! ,)! +'&4$1$+'1$9-! (0-! )/$.$-','(! ,)! /'! $-?)&($9-! )-!
+&0+0&1$9-!,)!/'!+'&4$1$+'1$9-!,)/!Z&5+0!)-!/'!$-?)&($9-B!]'(!+H&,$,'(!-0!&)'/$j','(!(0-!)/$.$-','(!,)!/'!
.$(.'! %0&.'!65)!/'(! ;'-'-1$'(! -0! &)'/$j','(3! +)&0! (0/0! )-! /'! .),$,'! 65)! -0! E'J'! )?$,)-1$'! ,)!
,)4)&$0&0B!

!
&EUCDA@A(
(
T-;&)(0(!+&0?)-$)-4)(!,)!10-4&'40(!10-!1/$)-4)(!

X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBX!10-4'2$/$j'&f!5-!10-4&'40!10-!5-!1/$)-4)!65)!65),'!,)-4&0!,)/!'/1'-1)!,)!)(4'!
+0/R4$1'!(0/0!15'-,0!()!15.+/'-!40,0(!/0(!1&$4)&$0(!($;5$)-4)(!

"'7! /'(!+'&4)(!,)/!10-4&'40!E'-!'+&02',0!)/!10-4&'40!"+0&!)(1&$403!0&'/.)-4)!0!,)!'15)&,0!10-!04&'(!
+&f14$1'(!4&',$1$0-'/)(!,)/!-);01$07!J!()!10.+&0.)4)-!'!15.+/$&!10-!(5(!&)(+)14$?'(!02/$;'1$0-)(g!
"27! )/!Z&5+0!+5),)!$,)-4$%$1'&!/0(!,)&)1E0(!,)!1','!+'&4)!10-!&)(+)140!'!/0(!()&?$1$0(!'!4&'-(%)&$&g!
"17! )/!Z&5+0!+5),)!$,)-4$%$1'&!/'(!10-,$1$0-)(!,)!+';0!10-!&)(+)140!'!/0(!()&?$1$0(!'!4&'-(%)&$&g!
",7! )/!10-4&'40!4$)-)!%5-,'.)-40!10.)&1$'/!")(!,)1$&3!()!)(+)&'!65)!)/!&$)(;03!1'/)-,'&$0!0!$.+0&4)!,)!
/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!%545&0(!,)/!Z&5+0!1'.2$)-!10.0!&)(5/4',0!,)/!10-4&'407g!J!
")7! )(!+&02'2/)!65)!)/!Z&5+0!&)1'5,)!/'!10-4&'+&)(4'1$9-!'!/'!65)!4)-,&f!,)&)1E0!'!1'.2$0!,)!/0(!
()&?$1$0(!65)!()!4&'-(%)&$&f-!'/!1/$)-4)B!Q'&'!)?'/5'&!($!)(!+&02'2/)! /'!&)1'5,'1$9-!,)/! $.+0&4)!,)! /'!
10-4&'+&)(4'1$9-3!)/!Z&5+0!10-($,)&'&f!(0/0!/'!1'+'1$,',!,)/!1/$)-4)!J!/'!$-4)-1$9-!65)!4)-;'!,)!+';'&!
)('! 10-4&'+&)(4'1$9-! '! (5! ?)-1$.$)-40B! 8/! $.+0&4)! ,)! /'! 10-4&'+&)(4'1$9-! '/! 65)! )/! Z&5+0! 4)-,&f!
,)&)1E0!+5),)!()&!.)-0&!65)!)/!+&)1$0!)(4'2/)1$,0!)-!)/!10-4&'40!($! /'!10-4&'+&)(4'1$9-!)(!?'&$'2/)3!
+0&65)!)/!Z&5+0!+5),)!0%&)1)&!'/!1/$)-4)!5-'!&),511$9-!,)!+&)1$0B!

!
8(4'2/)1$,0(!/0(!%'140&)(!65)!()!,)2)-!4)-)&!)-!15)-4'!+'&'!/'! $,)-4$%$1'1$9-!,)!5-!10-4&'40!10-!5-!
1/$)-4)3!)/!Z&5+0!)?'/5'&'!+'&'!1','!10-4&'40!/'(!10-,$1$0-)(!)*+5)(4'(!+0&!)(4'!+0/R4$1'!J!,)4)&.$-'&!
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%)"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

,)!)(4'!.'-)&'!/'!)*$(4)-1$'!,)!5-!10-4&'40!10-!5-!1/$)-4)B!

X/!10.$)-j0!,)/!10-4&'403!)/!Z&5+0!)?'/5'&f!/0(!()&?$1$0(!10.+&0.)4$,0(!)-!5-!10-4&'40!10-!5-!1/$)-4)!
)!$,)-4$%$1'&f!10.0!5-'!02/$;'1$9-!,)!,)().+)^0!1','!10.+&0.$(0!,)!4&'-(%)&$&!'/!1/$)-4)e!

"'7! 5-!()&?$1$0!"0!5-!;&5+0!,)!()&?$1$0(7!65)!)(!,$(4$-40g!0!
"27! 5-'!()&$)!,)!()&?$1$0(!,$(4$-40(!65)!(0-!(5(4'-1$'/.)-4)! $;5'/)(!J!65)!4$)-)-!)/!.$(.0!
+'4&9-!,)!4&'-(%)&)-1$'!'/!1/$)-4)!
!
L-'!()&$)!,)!()&?$1$0(!,$(4$-40(!4$)-)!)/!.$(.0!+'4&9-!,)!4&'-(%)&)-1$'!'/!1/$)-4)!($!()!15.+/)-!/0(!
,0(!($;5$)-4)(!1&$4)&$0(e!
!
"'7! 1','!()&?$1$0!,$(4$-40!)-!/'!()&$)!65)!/'!10-1)($9-!()!10.+&0.)4)!'!4&'-(%)&$&!'/!1/$)-4)!
15.+/$&R'!/0(!1&$4)&$0(!+'&'!()&!5-'!02/$;'1$9-!,)!,)().+)^0!('4$(%)1E'!'!/0!/'&;0!,)/!4$).+0g!J!
"27! )/!.$(.0!.H40,0!()!54$/$j'&R'!+'&'!.),$&!)/!+&0;&)(0!E'1$'!/'!('4$(%'11$9-!10.+/)4'!,)!/'!
02/$;'1$9-!,)!,)().+)^0!,)!4&'-(%)&$&!1','!()&?$1$0!,$(4$-40!,)!/'!()&$)!'/!1/$)-4)B!
!
8/!$-;&)(0!()!.$,)!10-!2'()!)-!/'!10-($,)&'1$9-!)(+)1$%$1','!)-!)/!10-4&'40!10-!)/!1/$)-4)3!J!)*1/5J)!
/0(!.0-40(!&)1$2$,0(!)-!&)+&)()-4'1$9-!,)!4)&1)&0(B!8/!Z&5+0!&)10-01)!$-;&)(0(!15'-,0!4&'-(%$)&)!
)/!10-4&0/!(02&)!5-!2$)-!0!()&?$1$0!'!5-!1/$)-4)B!8/!$-;&)(0!()!+&)()-4'!-)40!,)/!$.+5)(40!'/!?'/0&!
';&);',0!"TiX73!&)).20/(0(!J!,)(15)-40(!J!4&'(!)/$.$-'&!/'(!?)-4'(!'/!$-4)&$0&!,)/!Z&5+0B!
!
8/!Z&5+0!)?'/`'!(5(!+/'-)(!,)!$-;&)(0!10-!2'()!)-!1&$4)&$0(!)(+)1R%$10(!+'&'!,)4)&.$-'&!($!'14`'!
10.0!+&$-1$+'/!0!10.0!';)-4)B!
!
8/!$-;&)(0!()!&)10-01)!)-!/'!.),$,'!65)!)(!+&02'2/)!65)!/0(!2)-)%$1$0(!)10-9.$10(!%/5J'-!E'1$'!)/!
Z&5+0!J!($!)(!+0($2/)!.),$&!,)!%0&.'!10-%$'2/)!/0(!$-;&)(0(!J!10(40(3!)-!1'(0!,)!65)!/0(!E'J'B!
!
X!10-4$-5'1$9-3!'+'&)1)!5-'!,)(1&$+1$9-!,)! /'(!'14$?$,',)(!+&$-1$+'/)(!'! 4&'?H(!,)! /'(!15'/)(!)/!
Z&5+0!;)-)&'!$-;&)(0(!+&0?)-$)-4)(!,)!10-4&'40(!10-!1/$)-4)(e!
!
"$7! b)&?$1$0(!,)!0+)&'1$9-!J!10-(4&511$9-!"#0-1)($0-)(7!
!
8-! /0(! '15)&,0(! ,)! #0-1)($9-3! )/! Z&5+0! ,)4)&.$-'! 65)! (5(! 02/$;'1$0-)(! ,)! ,)().+)^0!
"10-(4&511$9-3! 0+)&'1$9-! J!.'-4)-$.$)-407! E'-! ($,0! 15.+/$,'(! '! 4&'?H(! ,)/! 4$).+0! J!.$,)! (5!
'?'-1)! E'1$'! /'! %$-'/$j'1$9-!+'&'! ,)4)&.$-'&! )/! 4$).+0! +'&'! )/! &)10-01$.$)-40! ,)! $-;&)(0(!
54$/$j'-,0!5-!.H40,0!65)!&)+&)()-4'!/'!4&'-(%)&)-1$'!,)!/0(!2$)-)(!0!()&?$1$0(!'/!1/$)-4)B!8/!Z&5+0!
4$)-)!)-!15)-4'!/'!-'45&'/)j'!,)!/0(!+&0,5140(!0!()&?$1$0(!+&)(4',0(!J!/0(!4H&.$-0(!,)/!10-4&'403!
4'/)(! 10.0!)/!,)&)1E0!'! /'! 1'-1)/'1$9-3!,)&)1E0(!'!)*$;$&!0!&)4)-)&!+';0(3! J!)/! 4R45/0! /);'/!+'&'!
4&'2'='&!)-!5-!+&01)(0!+'&'!,)4)&.$-'&!)/!.)=0&!.H40,0!,)!)-4&','!0!('/$,'!+'&'!.),$&!)/!'?'-1)!
E'1$'!)/!15.+/$.$)-40!,)!5-'!02/$;'1$9-!,)!,)().+)^0B!
!
8/!Z&5+0!'+/$1'!5-!`-$10!.H40,0!+'&'!.),$&!)/!'?'-1)!)-!1','!02/$;'1$9-!,)!,)().+)^0!'/!$-4)&$0&!
,)!5-!10-4&'40B!8/!.H40,0!+5),)!()&!,)!)-4&','!"10(40! $-15&&$,03!E0&'(!4&'2'=','(7!0!,)!('/$,'!
"5-$,',)(!+&0,51$,'(3!.)4'(!'/1'-j','(7B!

!
b)!&)?$('-!/0(!)(4$.',0(!,)!$-;&)(0(3!10(40(!0!;&',0!,)!'?'-1)!E'1$'!/'!%$-'/$j'1$9-!($!1'.2$'-!/'(!
1$&15-(4'-1$'(B!a0,0!'5.)-40!0!,$(.$-51$9-!65)!()!,)!)-!/0(!$-;&)(0(!0!10(40(!)(4$.',0(!()!&)%/)='!
)-!)/!)(4',0!,)!&)(5/4',0(!)-!)/!+)&R0,0!)-!65)!/'!;)&)-1$'!()!)-4)&9!,)!/'(!1$&15-(4'-1$'(!65)!
//)?'&0-!'!/'!&)?$($9-B!

!
"$$7! #0.+0-)-4)(!,)!%$-'-1$'1$9-!
!
8/!Z&5+0!'=5(4'!/0(!+&)1$0(!4&'-('11$0-'/)(!'/!?'/0&!,)/!,$-)&0!)-!)/!4$).+0!+'&'!10-4&'40(!,0-,)!)/!
+)&R0,0!)-4&)!/'!4&'-(%)&)-1$'!,)!/0(!2$)-)(!0!()&?$1$0(!+&0.)4$,0(!'/!1/$)-4)!J!)/!+';0!+0&!+'&4)!,)/!
1/$)-4)!)(!.'J0&!'!5-!'^0B!
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%*"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

%]D<=>?@(3(DYO>?BGDE=DA(PD(D]D<=>?@(
(
8/!)%)14$?0!J!)65$?'/)-4)(!,)!)%)14$?0!)(4f!&)+&)()-4',0!+0&!)/!,$-)&0!)-!)%)14$?0!J!/'(!$-?)&($0-)(!
'! 10&40! +/'j0! ,)! ;&'-! /$65$,)j3! 65)! (0-! %f1$/.)-4)! 10-?)&4$2/)(! )-! $.+0&4)(! ,)4)&.$-',0(! ,)!
)%)14$?03!)(4'-,0!(5=)40(!'!5-!&$)(;0!+010!($;-$%$1'4$?0!,)!1'.2$0(!)-!(5!?'/0&3!J!(5!10-?)&4$2$/$,',!
)-! )(4&$140! )%)14$?0! )(4f! (5=)4'! '! 5-! +/'j0! $;5'/! 0! $-%)&$0&! '! /0(! 4&)(!.)()(! ,)(,)! /'! %)1E'! ,)!
',65$($1$9-B!
!
#5'-,0!)*$(4)-!%0-,0(!,)!)%)14$?0!65)!(0-!.'-4)-$,0(!)-!15)-4'(!2/065)','(!0!)-!5-'!15)-4'!,)!
,)+9($40!)-! ;'&'-4R'! +'&'! ()&! 54$/$j',0(! (9/0! +'&'! 5-! +&0+9($40! )(+)1R%$103! 0! )-! 15)-4'(! 10-!
&)(4&$11$0-)(! ,)! 10-4&0/!,)! 1'.2$0(3! ,)! .'-)&'! 65)! )/! ,$-)&0! -0! )(! /$2&).)-4)! 4&'-(%)&$2/)B!
X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!XB!)?'/`'!($!,$1E0(!%0-,0(!&)(4&$-;$,0(!15.+/)-!/'!,)%$-$1$9-!,)!)%)14$?0!J!
)65$?'/)-4)!,)!)%)14$?03!0!($!/0(!%0-,0(!)(4f-!&)(4&$-;$,0(!,)!.'-)&'! 4'/!65)! /'!,)%$-$1$9-!-0! ()!
15.+/)3!02()&?'-,0!65)e!
!
•! ]0(!%0-,0(!)(4H-!,$(+0-$2/)(!0!()'-!'11)($2/)(!,)!.'-)&'!$-.),$'4'!0!)-!.)-0(!,)!A!,R'!
•! b0-!%f1$/.)-4)!/$65$,'2/)(!0!10-?)&4$2/)(!
•! 8(4f!(5=)40!'!1'.2$0(!$-($;-$%$1'-4)(!)-!(5!?'/0&!
•! 8(4f-!,$(+0-$2/)(!+'&'!'4)-,)&!/0(!10.+&0.$(0(!,)!+';0!'!10&40!+/'j0B!
!
8-!1'(0!,)!15.+/$.$)-40!()!1/'($%$1'&f-!10.0!)%)14$?0!J!()!&)?)/'&f!65)!/0(!.$(.0(!10&&)(+0-,)-!
'!)%)14$?0!&)(4&$-;$,0B!

! "

&EA=COMDE=@A(]>EBE<>DC@A(
!
%7! \)10-01$.$)-40!J!.),$1$9-!$-$1$'/!

]0(!1&H,$40(!10.)&1$'/)(!J!/0(!4R45/0(!,)!,)5,'!).$4$,0(!()!&)10-01)-!$-$1$'/.)-4)!15'-,0!()!0&$;$-'-B!
a0,0(!/0(!,).f(!'14$?0(!J!+'($?0(!%$-'-1$)&0(!()!&)10-01)-!$-$1$'/.)-4)!15'-,0!)/!Z&5+0!()!10-?$)&4)!
)-!+'&4)!,)!/'(!,$(+0($1$0-)(!10-4&'145'/)(!,)/!$-(4&5.)-40B!

L-! '14$?0! %$-'-1$)&0! "'! .)-0(! 65)! ()'! 5-'! 15)-4'! +0&! 102&'&! 10.)&1$'/! ($-! 5-! 10.+0-)-4)! ,)!
%$-'-1$'.$)-40!($;-$%$1'4$?07!0!5-!+'($?0!%$-'-1$)&0!()!.$,)!$-$1$'/.)-4)!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!.f(3!+'&'!5-!
)/).)-40!65)!-0!)(4f!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(3!/0(!10(40(!,)!4&'-('11$9-!65)!(0-!
,$&)14'.)-4)! '4&$25$2/)(! '! (5! ',65$($1$9-! 0! ).$($9-B! L-'! 15)-4'! +0&! 102&'&! 10.)&1$'/! ($-! 5-!
10.+0-)-4)! ,)! %$-'-1$'.$)-40! ($;-$%$1'4$?0! ()! .$,)! $-$1$'/.)-4)! '/! +&)1$0! ,)! /'! 4&'-('11$9-B! b$-!
).2'&;03!($!)/!Z&5+0!4$)-)!5-!,)&)1E0!$-10-,$1$0-'/!'!5-!.0-40!65)!,$%$)&)!,)/!+&)1$0!,)!/'!4&'-('11$9-!
"+0&!)=).+/03!,)2$,0!'!/'!+0/R4$1'!,)!&)).20/(0!,)/!Z&5+073!/'!15)-4'!10.)&1$'/!+0&!102&'&!()!.),$&f!
$-$1$'/.)-4)!'/!.0-40!,)!)()!,)&)1E0!$-10-,$1$0-'/B!

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

!GBA>]><B<>SE(3(MDP><>SE(L@A=DC>@C(((

8-! )/! &)10-01$.$)-40! $-$1$'/3! 5-! '14$?0! %$-'-1$)&0! ()! 1/'($%$1'! 10.0!.),$,0! 'e! 10(40! '.0&4$j',0g! ?'/0&!
&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!04&0!&)(5/4',0!$-4);&'/!V!$-?)&($9-!,)!,)5,'g!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0!)-!04&0!
&)(5/4',0!$-4);&'/!V!+'4&$.0-$0g!0!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0!)-!&)(5/4',0(B!

!
]0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!-0!()!&)1/'($%$1'-!,)(+5H(!,)!(5!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/3!'!.)-0(!65)!)/!Z&5+0!1'.2$)!
(5!.0,)/0!,)!-);01$0(!+'&'!',.$-$(4&'&!/0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(3!)-!15J0!1'(0!40,0(!/0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!
'%)14',0(!()!&)1/'($%$1'-!)/!+&$.)&!,R'!,)/!+&$.)&!+)&R0,0!,)!&)+0&4)!+0(4)&$0&!'/!1'.2$0!)-!)/!.0,)/0!,)!
-);01$0(B!

L-!'14$?0!%$-'-1$)&0!()!.$,)!'/!10(40!'.0&4$j',0!($!15.+/)!10-!/'(!,0(!10-,$1$0-)(!($;5$)-4)(!J!-0!)(4f!
,)($;-',0!10.0!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0!)-!&)(5/4',0(e!

V!b)!.'-4$)-)!,)-4&0!,)!5-!.0,)/0!,)!-);01$0! 15J0!02=)4$?0!)(!.'-4)-)&!'14$?0(!+'&'! 102&'&! %/5=0(!,)!
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%+"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

)%)14$?0!10-4&'145'/)(g!J!
V!b5(!4H&.$-0(!10-4&'145'/)(!,'-!/5;'&!)-!%)1E'(!)(+)1R%$1'(!'!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!65)!(0-!̀ -$1'.)-4)!+';0(!
,)/!+&$-1$+'/!)!$-4)&)()(!(02&)!)/!.0-40!,)/!+&$-1$+'/!+)-,$)-4)B!

L-'!$-?)&($9-!,)!,)5,'!()!.$,)!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0!)-!04&0!&)(5/4',0!$-4);&'/!($!15.+/)!/'(!,0(!
10-,$1$0-)(!($;5$)-4)(!J!-0!()!,)($;-'!10.0!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0!)-!&)(5/4',0(e!

V!b)!.'-4$)-)!,)-4&0!,)!5-!.0,)/0!,)!-);01$0!15J0!02=)4$?0!()!/0;&'!.),$'-4)!/'!&)10+$/'1$9-!,)!%/5=0(!,)!
)%)14$?0!10-4&'145'/)(!J!/'!?)-4'!,)!'14$?0(!%$-'-1$)&0(g!J!

V!b5(!4H&.$-0(!10-4&'145'/)(!,'-!/5;'&!)-!%)1E'(!)(+)1R%$1'(!'!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!65)!(0-!̀ -$1'.)-4)!+';0(!
,)/!+&$-1$+'/!)!$-4)&)()(!(02&)!)/!.0-40!,)/!+&$-1$+'/!+)-,$)-4)B!

8-!)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/!,)!5-'!$-?)&($9-!,)!1'+$4'/!65)!-0!()!.'-4$)-)!+'&'!-);01$'&3!)/!Z&5+0!+5),)!
)/);$&! $&&)?01'2/).)-4)! +&)()-4'&! 1'.2$0(! +0(4)&$0&)(! )-! )/! ?'/0&! &'j0-'2/)! ,)! /'! $-?)&($9-! )-! 04&0!
&)(5/4',0!$-4);&'/B!8(4'!)/)11$9-!()!&)'/$j'!(02&)!5-'!2'()!,)!$-?)&($9-!+0&!$-?)&($9-B!

a0,0(! /0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!-0!1/'($%$1',0(!10.0!.),$,0(!'/!10(40!'.0&4$j',0!0!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!
1'.2$0(!)-!04&0!&)(5/4',0!$-4);&'/!10.0!()!,)(1&$2)!'-4)&$0&.)-4)!()!.$,)-!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!
)-!&)(5/4',0(B!8(40!$-1/5J)!40,0(!/0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!,)&$?',0(!"?)&!@04'!FK!"X77B!8-!)/!&)10-01$.$)-40!
$-$1$'/3!)/!Z&5+0!+5),)!,)($;-'&!$&&)?01'2/).)-4)!5-!'14$?0!%$-'-1$)&0!65)!,)!04&'!.'-)&'!15.+/)!10-!/0(!
&)65$($40(!+'&'!()&!.),$,0!'/!10(40!'.0&4$j',0!0!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!04&0!&)(5/4',0!$-4);&'/!
10.0!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(!($!'/!E'1)&/0!()!)/$.$-'!0!&),51)!($;-$%$1'4$?'.)-4)!5-!
,)('=5(4)!10-4'2/)!65)!,)!04&0!.0,0!(5&;$&R'B!
"
X14$?0(!%$-'-1$)&0(!V!8?'/5'1$9-!,)/!.0,)/0!,)!-);01$0e!

8/! Z&5+0! &)'/$j'! 5-'! )?'/5'1$9-! ,)/! 02=)4$?0! ,)/!.0,)/0! ,)! -);01$0! )-! )/! 65)! 5-! '14$?0! %$-'-1$)&0! ()!
.'-4$)-)!'!-$?)/!,)!5-!+0&4'%0/$0!+0&65)!)(40!&)%/)='!.)=0&!/'!%0&.'!)-!65)!()!',.$-$(4&'!/'!).+&)('!J!()!
+&0+0&1$0-'!$-%0&.'1$9-!'!/'!;)&)-1$'B!]'!$-%0&.'1$9-!10-($,)&','!$-1/5J)e!

V!]'(!+0/R4$1'(!J!02=)4$?0(!)(4'2/)1$,0(!+'&'!)/!+0&4'%0/$0!J!)/!%5-1$0-'.$)-40!,)!)('(!+0/R4$1'(!)-!/'!+&f14$1'B!
8(40(!$-1/5J)-!($!/'!)(4&'4);$'!,)!/'!',.$-$(4&'1$9-!()!1)-4&'!)-!024)-)&!$-;&)(0(!+0&!$-4)&)()(!10-4&'145'/)(3!
.'-4)-)&!5-!+)&%$/!,)!4'('!,)!$-4)&H(!+'&4$15/'&3!E'1)&!10$-1$,$&!/'!,5&'1$9-!,)!/0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!10-!/'!
,5&'1$9-! ,)! /0(! +'($?0(! &)/'1$0-',0(! 0! /'(! ('/$,'(! ,)! )%)14$?0! )(+)&','(! 0! &)'/$j'&! %/5=0(! ,)! )%)14$?0!
.),$'-4)!/'!?)-4'!,)!/0(!'14$?0(g!

!
V! #9.0!()!)?'/`'!)/!&)-,$.$)-40!,)!/'!1'&4)&'!J!()!$-%0&.'!'!/'!',.$-$(4&'1$9-!,)/!Z&5+0g!
V! ]0(! &$)(;0(! 65)! '%)14'-! )/! ,)().+)^0! ,)/! .0,)/0! ,)! -);01$0! "J! /0(! '14$?0(! %$-'-1$)&0(! .'-4)-$,0(!

,)-4&0!,)!)()!.0,)/0!,)!-);01$07!J!19.0!()!;)(4$0-'-!)(0(!&$)(;0(g!
V! #9.0! ()! 10.+)-('!'! /0(! ;)&)-4)(! ,)/! -);01$0! V! +0&! )=).+/03! ($! /'! 10.+)-('1$9-! ()! 2'('!)-! )/! ?'/0&!

&'j0-'2/)!,)!/0(!'14$?0(!',.$-$(4&',0(!0!)-!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!10-4&'145'/)(!&)1'5,',0(g!J!
V! ]'! %&)15)-1$'3! )/! ?0/5.)-!J!)/! 1'/)-,'&$0!,)!?)-4'(!,)!'14$?0(! %$-'-1$)&0(!)-!+)&R0,0(! '-4)&$0&)(3! /'(!

&'j0-)(!,)!,$1E'(!?)-4'(!J!/'(!)*+)14'4$?'(!(02&)!/'!'14$?$,',!%545&'!,)!?)-4'(B!

!

]'(!4&'-(%)&)-1$'(!,)!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!'!4)&1)&0(!)-!4&'-('11$0-)(!65)!-0!1'/$%$1'-!+'&'!/'!2'='!)-!15)-4'(!
-0!()!10-($,)&'-!?)-4'(!+'&'!)(4)!+&0+9($403!,)!.'-)&'!10-($(4)-4)!10-!)/!10-4$-50!&)10-01$.$)-40!,)!/0(!
'14$?0(!+0&!+'&4)!,)/!Z&5+0B!
!
]0(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!65)!()!.'-4$)-)-!+'&'!-);01$'&!0!()!',.$-$(4&'-!J!15J0!,)().+)^0!()!)?'/`'!(02&)!
5-'!2'()!,)!?'/0&!&'j0-'2/)!()!.$,)-!'!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(B!
!
X14$?0(!%$-'-1$)&0(!V!8?'/5'1$9-!,)!($!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!10-4&'145'/)(!(0-!̀ -$1'.)-4)!+';0(!,)!+&$-1$+'/!
)!$-4)&)()(!

Q'&'! /0(! %$-)(! ,)! )(4'! )?'/5'1$9-3! )/! 4H&.$-0! t+&$-1$+'/t! ()! ,)%$-)! 10.0!)/! ?'/0&! &'j0-'2/)! ,)/! '14$?0!
%$-'-1$)&0!)-!)/!.0.)-40!,)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/B!8/!t$-4)&H(t!()!,)%$-)!10.0!/'!10-($,)&'1$9-!,)/!?'/0&!
4).+0&'/!,)/!,$-)&0!J!)/!&$)(;0!,)!1&H,$40!'(01$',0!10-!)/!.0-40!+&$-1$+'/!+)-,$)-4)!,5&'-4)!5-!+)&R0,0!
,)!4$).+0!+'&4$15/'&!J!+'&'!04&0(!&$)(;0(!J!10(40(!,)!+&H(4'.0(!2f($10(!"+0&!)=).+/03!&$)(;0!,)!/$65$,)j!J!
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%!"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

10(40(!',.$-$(4&'4$?0(73!'(R!10.0!5-!.'&;)-!,)!2)-)%$1$0B!

X/!)?'/5'&!($!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!10-4&'145'/)(!(0-!̀ -$1'.)-4)!+';0(!,)!+&$-1$+'/!)!$-4)&)()(3!/'!#0.+'^R'!
10-($,)&'!/0(!4H&.$-0(!10-4&'145'/)(!,)/!$-(4&5.)-40B!8(40!$-1/5J)!)?'/5'&!($!)/!'14$?0!%$-'-1$)&0!10-4$)-)!
5-!4H&.$-0!10-4&'145'/!65)!+0,&R'!1'.2$'&!)/!4$).+0!0!)/!.0-40!,)!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!10-4&'145'/)(!,)!
.'-)&'!65)!-0!15.+/'!10-!)(4'!10-,$1$9-B!X/!E'1)&!)(4'!)?'/5'1$9-3!)/!Z&5+0!10-($,)&'e!

V! 8?)-40(!10-4$-;)-4)(!65)!1'.2$'&R'-!/'!1'-4$,',!0!)/!1'/)-,'&$0!,)!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0g!
V! aH&.$-0(!65)!+5),)-!'=5(4'&!/'!4'('!,)!15+9-!10-4&'145'/3!$-1/5$,'(!/'(!1'&'14)&R(4$1'(!,)!4'('!?'&$'2/)g!
V! #'&'14)&R(4$1'(!,)!+&)+';0!J!)*4)-($9-g!J!
V! aH&.$-0(! 65)! /$.$4'-! /'! &)1/'.'1$9-! ,)/! Z&5+0! '! /0(! %/5=0(! ,)! )%)14$?0! ,)! '14$?0(! )(+)1$%$1',0(! "+0&!

)=).+/03!1'&'14)&R(4$1'(!($-!&)15&(07B!
!
L-'! 1'&'14)&R(4$1'! ,)! +';0! '-4$1$+',0! )(! 10-($(4)-4)! 10-! /0(! 1&$4)&$0(! ,)! +';0! J! +&$-1$+'/! ,)!
$-4)&)()(! `-$1'.)-4)! ($! )/!.0-40! ,)/! +';0! '-4$1$+',0! &)+&)()-4'! (5(4'-1$'/.)-4)! /0(!.0-40(!
+)-,$)-4)(! ,)! +';0! )!$-4)&)()(! (02&)! )/! .0-40! +)-,$)-4)! ,)! +';03! 65)! +5),)! $-1/5$&! 5-'!
10.+)-('1$9-!',$1$0-'/! &'j0-'2/)!+0&!/'! 4)&.$-'1$9-! '-4$1$+','!,)/! 10-4&'40B!X,).f(3! +'&'!5-!
'14$?0! %$-'-1$)&0! ',65$&$,0! 10-! 5-! ,)(15)-40! 0! 5-'! +&$.'! '! (5! +'&! -0.$-'/! 10-4&'145'/3! 5-'!
1'&'14)&R(4$1'! 65)! +)&.$4)! 0! &)65$)&)! 5-! +';0! '-4$1$+',0! +0&!5-! .0-40! 65)! &)+&)()-4'!
(5(4'-1$'/.)-4)!)/!+'&!10-4&'145'/!.f(!)/!$-4)&H(!10-4&'145'/!'15.5/',0!"+)&0!-0!+';',07!"65)!
4'.2$H-! +5),)! $-1/5$&! 5-'! 10.+)-('1$9-! ',$1$0-'/! &'j0-'2/)! +'&'! 4)&.$-'1$9-! '-4$1$+','7! )(!
4&'4','!)-!%0&.'!10-($(4)-4)!10-!)(4)!1&$4)&$0!($!)/!?'/0&!&'j0-'2/)!,)! /'!1'&'14)&R(4$1'!,)!+';0!
'-4$1$+',0!)(!$-($;-$%$1'-4)!)-!)/!.0.)-40!,)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/B!

!
X14$?0(!%$-'-1$)&0(!V!G),$1$9-!+0(4)&$0&!J!;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(!

!

X14$?0(!
%$-'-1$)&0(! '!
?'/0&! &'j0-'2/)!
10-! 1'.2$0(! )-!
&)(5/4',0(!

8(40(! '14$?0(! ()! .$,)-! +0(4)&$0&.)-4)! '! ?'/0&! &'j0-'2/)B! ]'(!
;'-'-1$'(! J! +H&,$,'(!-)4'(3! $-1/5$,0(! /0(! $-;&)(0(! +0&! $-4)&)()(! 0!
,$?$,)-,0(3!()!&)10-01)-!)-!&)(5/4',0(B!

X14$?0(!
%$-'-1$)&0(! '!
10(40!'.0&4$j',0!

8(40(!'14$?0(!()!.$,)-!+0(4)&$0&.)-4)!'/!10(40!'.0&4$j',0!54$/$j'-,0!)/!
.H40,0!,)!$-4)&H(!)%)14$?0B!8/!10(40!'.0&4$j',0!()!&),51)!+0&!+H&,$,'(!
+0&!,)4)&$0&0B!]0(! $-;&)(0(!+0&! $-4)&)()(3! /'(!;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(!+0&!
1'.2$0!,)!.0-),'!)*4&'-=)&'!J!)/!,)4)&$0&0!()!&)10-01)-!)-!&)(5/4',0(B!
#5'/65$)&! ;'-'-1$'! 0! +H&,$,'! +0&! 2'='! )-! 15)-4'(! ()! &)10-01)! )-!
&)(5/4',0(B!

T-?)&($0-)(!
)-! ,)5,'! '!
?'/0&!
&'j0-'2/)!
10-! 1'.2$0(!
)-!04&0!
&)(5/4',0!$-4);&'/!

8(40(!'14$?0(!()!.$,)-!+0(4)&$0&.)-4)!'!?'/0&! &'j0-'2/)B!]0(! $-;&)(0(!
+0&! $-4)&)()(!1'/15/',0(! 54$/$j'-,0! )/! .H40,0! ,)! $-4)&H(! )%)14$?03! /'(!
;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(!)-!,$?$('(!J!)/!,)4)&$0&0!()!&)10-01)-!)-!&)(5/4',0(B!
Y4&'(! ;'-'-1$'(! J! +H&,$,'(! -)4'(! ()! &)10-01)-! )-!Y\TB! 8-! /'! 2'='! )-!
15)-4'(3! /'(! ;'-'-1$'(! J! +H&,$,'(! '15.5/','(! )-!Y\T! ()! &)1/'($%$1'-!'!
54$/$,',!0!+H&,$,'B!

T-?)&($0-)(!
,)! 1'+$4'/! '!
?'/0&!
&'j0-'2/)!10-!
1'.2$0(! )-!
04&0!&)(5/4',0!
$-4);&'/!

8(40(! '14$?0(! ()! .$,)-! +0(4)&$0&.)-4)! '! ?'/0&! &'j0-'2/)B! ]0(!
,$?$,)-,0(!()!&)10-01)-!10.0!$-;&)(0(!)-!&)(5/4',0(!'!.)-0(!65)!)/!
,$?$,)-,0!&)+&)()-4)!1/'&'.)-4)!5-'!&)15+)&'1$9-!,)!+'&4)!,)/!10(40!
,)!/'!$-?)&($9-B!Y4&'(!;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(!-)4'(!()!&)10-01)-!)-!Y\T!
J!-5-1'!()!&)1/'($%$1'-!'!54$/$,',!0!+H&,$,'B!

!
Q'($?0(!%$-'-1$)&0(!V!#/'($%$1'1$9-3!.),$1$9-!+0(4)&$0&!J!;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(B!
!
]0(! +'($?0(! %$-'-1$)&0(! ()! 1/'($%$1'-! 10.0!.),$,0(! '/! 10(40! '.0&4$j',0! 0! '/! ?'/0&! &'j0-'2/)! 10-!
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%#"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(B!L-!+'($?0!%$-'-1$)&0!()!1/'($%$1'!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(!
($! )(4f! 1/'($%$1',0!10.0!.'-4)-$,0!+'&'!-);01$'1$9-3!)(!5-!,)&$?',0!0!)(!,)($;-',0!10.0!4'/!)-!)/!
&)10-01$.$)-40!$-$1$'/B!]0(!+'($?0(!%$-'-1$)&0(!'/!?'/0&!&'j0-'2/)!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(!()!.$,)-!
'/! ?'/0&! &'j0-'2/)! J! /'(! ;'-'-1$'(! J! +H&,$,'(! -)4'(3! $-1/5J)-,0! 15'/65$)&! ;'(40! +0&! $-4)&)()(3! ()!
&)10-01)-!)-!&)(5/4',0(B!]0(!04&0(!+'($?0(!%$-'-1$)&0(!()!.$,)-!+0(4)&$0&.)-4)!'/!10(40!'.0&4$j',0!
5('-,0!)/!.H40,0!,)!$-4)&H(!)%)14$?0B!8/!;'(40!+0&!$-4)&)()(!J!/'(!;'-'-1$'(!J!+H&,$,'(!+0&!10-?)&($9-!
,)!.0-),'!)*4&'-=)&'!()!&)10-01)-!)-!&)(5/4',0(B!#5'/65$)&!;'-'-1$'!0!+H&,$,'!)-!/'!2'='!)-!15)-4'(!
4'.2$H-!()!&)10-01)!)-!&)(5/4',0(B!

%%7! N'='!)-!15)-4'(!!

%%%7! X14$?0(!%$-'-1$)&0(!

8/!Z&5+0!,'!,)!2'='!5-!'14$?0!%$-'-1$)&0!15'-,0!/0(!,)&)1E0(!10-4&'145'/)(!,)!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!,)/!
'14$?0!%$-'-1$)&0!)*+$&'-3!0!4&'-(%$)&)!/0(!,)&)1E0(!+'&'!&)1$2$&!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!10-4&'145'/)(!)-!5-'!
4&'-('11$9-!)-!/'!65)!(5(4'-1$'/.)-4)!40,0(!/0(!&$)(;0(!J!2)-)%$1$0(!,)!/'!+&0+$),',!,)/!'14$?0!%$-'-1$)&0!
(0-!4&'-(%)&$,0(!0!)-!)/!65)!)/!;&5+0!-0!4&'-(%$)&)!-$!&)4$)-)!(5(4'-1$'/.)-4)!40,0(!/0(!&$)(;0(!J!2)-)%$1$0(!
,)!/'!+&0+$),',!J!-0!&)4$)-)!)/!10-4&0/!,)/!'14$?0!%$-'-1$)&0B!

8/!Z&5+0!&)'/$j'!4&'-('11$0-)(!.),$'-4)!/'(!15'/)(!4&'-(%$)&)!'14$?0(!&)10-01$,0(!)-!(5!)(4',0!,)!($45'1$9-!
%$-'-1$)&'3!+)&0!&)4$)-)!40,0(!0!(5(4'-1$'/.)-4)!40,0(!/0(!&$)(;0(!J!2)-)%$1$0(!,)!/0(!'14$?0(!4&'-(%)&$,0(B!
8-!)(40(!1'(0(3!/0(!'14$?0(!4&'-(%)&$,0(!-0!()!,'-!,)!2'='B!
!
Q'($?0(!%$-'-1$)&0(!

8/!Z&5+0!,'!,)!2'='!5-!+'($?0!%$-'-1$)&0!15'-,0!(5(!02/$;'1$0-)(!10-4&'145'/)(!()!/$2)&'-!0!1'-1)/'-3!0!
)*+$&'-B!8/!Z&5+0!4'.2$H-!,'!,)!2'='!5-!+'($?0!%$-'-1$)&0!15'-,0!(5(!4H&.$-0(!()!.0,$%$1'-!J!/0(!%/5=0(!,)!
)%)14$?0!,)/!+'($?0!.0,$%$1',0!(0-!(5(4'-1$'/.)-4)!,$%)&)-4)(3!)-!15J0!1'(0!5-!-5)?0!+'($?0!%$-'-1$)&0!
2'(',0!)-!/0(!4H&.$-0(!.0,$%$1',0(!()!&)10-01)!'/!?'/0&!&'j0-'2/)B!

8-!/'!2'='!,)!5-!+'($?0!%$-'-1$)&03!/'!,$%)&)-1$'!)-4&)!)/!$.+0&4)!)-!/$2&0(!)*4$-;5$,0!J!/'!10-4&'+&)(4'1$9-!
+';','!"$-1/5$,0(!/0(!'14$?0(!-0!4&'-(%)&$,0(!0!+'($?0(!'(5.$,0(7!()!&)10-01)!)-!&)(5/4',0(B!

!
%B7! #0.+)-('1$9-!

]0(!'14$?0(!J!/0(!+'($?0(!%$-'-1$)&0(!()!10.+)-('-!J!)/!$.+0&4)!-)40!()!+&)()-4'!)-!)/!)(4',0!,)!($45'1$9-!
%$-'-1$)&'! 15'-,03! J! (0/0! 15'-,03! )/! Z&5+0! 4$)-)! '145'/.)-4)! 5-! ,)&)1E0! /);'/.)-4)! )*$;$2/)! +'&'!
10.+)-('&! /0(! $.+0&4)(! J! +&)4)-,)! /$65$,'&/0(! (02&)! 5-'! 2'()! -)4'! 0! &)'/$j'&! )/! '14$?0! J! /$65$,'&! /'!
02/$;'1$9-!($.5/4f-)'.)-4)B!

!
)<=>?@A(>E=BEU>NGDA(*><DE<>BA(PD(A@]=^BCD(

]'(!/$1)-1$'(!+'&'!+&0;&'.'(!$-%0&.f4$10(!',65$&$,'(3!()!1'+$4'/$j'-!(02&)!/'!2'()!,)!/0(!10(40(!$-15&&$,0(!
+'&'! ',65$&$&! J! +0-)&! )-!5(0!)/! (0%4u'&)!)(+)1R%$10B! 8(40(! 10(40(! ()! '.0&4$j'-!,5&'-4)! (5(! ?$,'(!`4$/)(!
)(4$.','(!,)!F!C!K!'^0(B!
"
7@]=^BCD(
!
]0(!10(40(!'(01$',0(!10-!)/!.'-4)-$.$)-40!,)!+&0;&'.'(!,)!19.+540!()!&)10-01)-!10.0!;'(40!15'-,0!()!
$-15&&)-B! ]0(! 10(40(!,)!,)('&&0//0!65)! (0-!,$&)14'.)-4)!'4&$25$2/)(! '/! ,$()^0!J!+&5)2'!,)!+&0;&'.'(!,)!
19.+540!$,)-4$%$1'2/)!J!`-$10!65)!10-4&0/'!)/!Z&5+0!()!&)10-01)-!10.0!'14$?0(!$-4'-;$2/)(!15'-,0!15.+/)-!
10-!/0(!($;5$)-4)(!1&$4)&$0(e!
!
v! aH1-$1'.)-4)!)(!+0($2/)!10.+/)4'&!)/!+&0;&'.'!,)!19.+540!,)!.0,0!65)!+0,&f!()&!5(',0g!]'!;)&)-1$'!
4$)-)!/'!$-4)-1$9-!,)!4)&.$-'&!)/!+&0;&'.'!,)!19.+540!J!,)!5('&/0!0!?)-,)&/0g!()!4$)-)!/'!1'+'1$,',!+'&'!5('&!
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%$"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

0! ?)-,)&! )/! +&0;&'.'! ,)! 19.+540g! b)! +5),)! ,).0(4&'&! 65)! )(! +&02'2/)! 65)! )/! +&0;&'.'! ,)! 19.+540!
;)-)&'&f! 2)-)%$1$0(! )10-9.$10(! %545&0(g! b)! 4$)-)! /0(! &)15&(0(! 4H1-$10(3! %$-'-1$)&0(! J! 04&0(! &)15&(0(!
-)1)('&$0(! +'&'! 10.+/)4'&! )/! ,)('&&0//0! ,)/! +&0;&'.'!,)! 19.+540! 65)!+)&.$4'! (5! 5(0! 0! ?)-4'g! 8/! ;'(40!
'4&$25$2/)!'/!+&0;&'.'!,)!19.+540!,5&'-4)!(5!,)('&&0//0!()!+5),)!.),$&!,)!.'-)&'!10-%$'2/)B!

!
]0(!10(40(!,$&)140(!65)!()!1'+$4'/$j'-!10.0!+'&4)!,)/!10(40!,)!/0(!+&0;&'.'(!,)!19.+540!$-1/5J)-!10(40(!,)!/0(!
).+/)',0(!65)!,)('&&0//'-!/0(!+&0;&'.'(!,)!19.+540!J!/'!+0&1$9-!'+&0+$','!,)!04&0(!10(40(!,$&)140(B!
!
Y4&0(!10(40(!,)!,)('&&0//0!65)!-0!15.+/'-!10-! /0(!1&$4)&$0(!,)!1'+$4'/$j'1$9-!()!&)10-01)-!)-! /0(! &)(5/4',0(!
10-%0&.)!()! $-15&&)-B!]0(!10(40(!,)!,)('&&0//0!65)!+&)?$'.)-4)! %5)&0-!&)10-01$,0(!)-! /0(! &)(5/4',0(!-0! ()!
&)10-01)-!10.0!5-!'14$?0!)-!+)&R0,0(!(52($;5$)-4)(B!
!
]0(!10(40(!$-15&&$,0(!)-!)/!,)('&&0//0!,)!+&0;&'.'(!,)!19.+540!&)10-01$,0(!10.0!'14$?0(!(0-!'.0&4$j',0(!)-!)/!
+/'j0!,)!(5(!?$,'(!`4$/)(!)(4$.','(!/'(!65)!-0!)*1),)-!,)!F!C!K!'^0(B!
!
6GBE=B(3(DYO>L@(

/D<@E@<>M>DE=@(3(MDP><>SE(

8/!Z&5+0!&)10-01)!10.0!)65$+0(!'65)//0(!)/).)-40(!65)!4$)-)!+'&'!(5!5(0!)-!/'!+&)(4'1$9-!,)/!()&?$1$0!J!+'&'!
+&0+9($40(!',.$-$(4&'4$?0(!J!',).f(!)(40(!2$)-)(!()!)(+)&'-!5('&!+0&!.f(!,)!5-!+)&R0,0B!
!
]'!+/'-4'!J!)65$+0!()!&)10-01)-!+0&!(5!10(40B!8/!10(40!$-1/5J)!/0(!;'(40(!,$&)14'.)-4)!'4&$25$2/)(!'!/'!',65$($1$9-3!
10-(4&511$9-!0!.0-4'=)!,)!/0(!)/).)-40(B!8/!10(40!4'.2$H-!$-1/5J)!/0(!10(40(!,)!$-4)&)()(!,)!,)5,'(!;)-)&'/)(!
J!)(+)1R%$1'(!,$&)14'.)-4)!'4&$25$2/)(!'!/'!',65$($1$9-3!10-(4&511$9-!0!+&0,511$9-!,)!'14$?0(!15'/$%$1',0(B!
!
]'!.),$1$9-!+0(4)&$0&!,)!)(40(!)/).)-40(!)(!)/!.0,)/0!,)/!10(40!)/!15'/!40.'!)/!10(40!.)-0(!/'!,)+&)1$'1$9-!
'15.5/','!J!)/!$.+0&4)!'15.5/',0!,)!/'(!+H&,$,'(!+0&!,)4)&$0&0B!
!
]0(!10(40(!+0(4)&$0&)(!()!$-1/5J)-!)-!)/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)/!'14$?0!0!()!&)10-01)-!10.0!5-!'14$?0!()+'&',03!();`-!
10&&)(+0-,'3!(9/0!15'-,0!)(!+&02'2/)!65)!2)-)%$1$0(!)10-9.$10(!%545&0(!'(01$',0(!10-!/0(!)/).)-40(!?'J'-!'!
%/5$&!'!)/!Z&5+0!J!)/!10(40!,)/!)/).)-40!+5),'!,)4)&.$-'&()!,)!%0&.'!%$'2/)B!#5'-,0!10&&)(+0-,'!()!,'!,)!2'='!
)/!$.+0&4)!)-!/$2&0(!,)!/'!+'&4)!(5(4$45$,'B!8/!&)(40!,)!/'(!&)+'&'1$0-)(!J!.'-4)-$.$)-40!()!1'&;'-!'/!)(4',0!,)!
&)(5/4',0(!,5&'-4)!)/!)=)&1$1$0!)-!65)!()!$-15&&)-B!
!

!@A=@A(L@A=DC>@CDA(

!
8/! 10(40!,)! &)).+/'j'&!+'&4)!,)!5-'!+'&4$,'!,)!)65$+0(!)(! &)10-01$,0! 10-4'2/).)-4)3! ($! )(!+0($2/)!65)! /0(!
2)-)%$1$0(!)10-9.$10(!%545&0(!$-10&+0&',0(!,)-4&0!,)!/'!+'&4)!%/5J'-!'/!Z&5+0!J!(5!10(40!+5),'!()&!.),$,0!,)!
.'-)&'!%$'2/)B!8/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)!/'!+'&4)!&)).+/'j','!()!,'!,)!2'='B!]0(!10(40(!,)/!.'-4)-$.$)-40!,$'&$0!,)!
/'!+&0+$),',3!+/'-4'!J!)65$+0!(0-!&)10-01$,0(!)-!&)(5/4',0(!15'-,0!()!$-15&&)-B!
!
'DLCD<>B<>SE(
(
]'!,)+&)1$'1$9-!)(!&)10-01$,'!)-!&)(5/4',0(!10-!2'()!)-!)/!.H40,0!,)!,)+&)1$'1$9-!/$-)'/!(02&)!/'(!?$,'(!`4$/)(!
)(4$.','(!,)!1','!+'&4)!,)!5-'!+'&4$,'!,)!+&0+$),',3!+/'-4'!J!)65$+03!+5)(40!65)!H(4'(!&)%/)='-!10-!.'J0&!
)*'14$45,!)/!+'4&9-!,)!10-(5.0!)(+)&',0!,)!/0(!2)-)%$1$0(!)10-9.$10(!%545&0(!&)/'1$0-',0(!10-!)/!'14$?0B! ]'(!
?$,'(!`4$/)(!)(4'2/)1$,'(!+0&!)/!Z&5+0!(0-!/'(!($;5$)-4)(e!
!
!
!

!
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'&"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!

%GDMDE=@( X>PB(_=>G(`BR@Aa(
G'65$-'&$'!J!)65$+0(! I!'!AU!
865$+0!,)!0%$1$-'! D!'!K!
865$+0!,)!10.+54'1$9-!J!
10.5-$1'1$9-!

!
D!'!K!

865$+0!,)!4&'-(+0&4)! I!'!DK!

!
]0(!.H40,0(!,)!,)+&)1$'1$9-3!?$,'(!̀ 4$/)(!()!&)?$('&f-!'!1','!%)1E'!,)!2'/'-1)!J!()!'=5(4'&f-!($!)(!-)1)('&$0B!

]'(! ;'-'-1$'(! J! +H&,$,'(! +0&! /'! ?)-4'! ,)! '14$?0(! 10&&)(+0-,)-! '! /'! ,$%)&)-1$'! )-4&)! /0(! $-;&)(0(! ,)! /'!
4&'-('11$9-!J!)/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)!/0(!'14$?0(B!8(4'(!()!$-1/5J)-!)-!)/!)(4',0!,)!&)(5/4',0(B!
!
6C@L>DPBPDA(PD(&E?DCA>SE(

]'(! +&0+$),',)(! ,)! $-?)&($9-! (0-! $-.5)2/)(! .'-4)-$,0(! 10-! /'! %$-'/$,',! ,)! 024)-)&! &)-4'(! +0&!
'&&)-,'.$)-40!0!+'&'!10-();5$&!'+&)1$'1$9-!,)!1'+$4'/!)-!/'!$-?)&($9-!0!'.2'(!10('(!'!/'!?)j3!+)&0!-0!+'&'!
/'!?)-4'!)-!)/!15&(0!-0&.'/!,)/!-);01$03!5(0!)-!/'!+&0,511$9-!0!'2'(4)1$.$)-40!,)!2$)-)(!0!()&?$1$0(3!0!+'&'!
+&0+9($40(!',.$-$(4&'4$?0(B!]'(!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!()!.$,)-!$-$1$'/.)-4)!'/!10(40!J3!+0(4)&$0&.)-4)3!
'/!?'/0&!&'j0-'2/)3!10-!1'.2$0(!)-!&)(5/4',0(B!
!
8/!10(40!$-1/5J)!;'(40(!65)!(0-!,$&)14'.)-4)!'4&$25$2/)(!'!/'!',65$($1$9-!,)!/'(!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-B!8/!
10(40!,)!'14$?0(!10-(4&5$,0(!+0&!)/!Z&5+0! $-1/5J)!)/!10(40!,)! /0(!.'4)&$'/)(!J! /'!.'-0!,)!02&'!,$&)14'3!
15'/65$)&!04&0!10(40!,$&)14'.)-4)!'4&$25$2/)!'/!+&01)(0!,)!E'1)&!65)!)/!'14$?0!()'!'+40!+'&'!4&'2'='&!+'&'!
)/!5(0!+&)?$(40!J!/0(!10(40(!+0&!+&H(4'.0(!1'+$4'/$j'2/)(B!
!
#5'/65$)&!;'-'-1$'!0!+H&,$,'!+0&!/'!?)-4'!,)!5-'!+&0+$),',!,)!$-?)&($9-!"1'/15/','!10.0!/'!,$%)&)-1$'!)-4&)!
/'!10-($,)&'1$9-!024)-$,'!,)!/'!,$(+0($1$9-!J!)/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)/!'14$?07!()!&)10-01)!)-!&)(5/4',0(B!#5'-,0!
()!?)-,)!5-'!+&0+$),',!,)!$-?)&($9-!65)!()!1/'($%$19!'-4)&$0&.)-4)!10.0!+&0+$),',)(3!+/'-4'!J!)65$+03!
15'/65$)&!.0-40!$-1/5$,0!)-!/'!&)()&?'!,)!&)?'/5'1$9-!()!4&'-(%$)&)!'!/'(!;'-'-1$'(!'15.5/','(B!
!
#5'-,0!)/!5(0!,)!5-!$-.5)2/)!1'.2$'3!,)!4'/!%0&.'!65)!()!&)1/'($%$1'!10.0!+&0+$),',)(3!+/'-4'!J!)65$+03!'!
/'!%)1E'!,)!&)1/'($%$1'1$9-!(5!?'/0&!&'j0-'2/)!()!10-?$)&4)!)-!)/!10(40!+'&'!(5!10-4'2$/$j'1$9-B!
!
'D=DC>@C@(PD(G@A(B<=>?@A(

()<=>?@A(E@(]>EBE<>DC@A(

8-!1','!%)1E'!,)!+&)()-4'1$9-3!)/!Z&5+0!&)?$('!/0(!$.+0&4)(!)-!/$2&0(!,)!(5(!'14$?0(!%$-'-1$)&0(!",$(4$-40(!
,)!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!J!'14$?0(!+0&!$.+5)(40(!,$%)&$,0(7!+'&'!,)4)&.$-'&!($!)*$(4)!'/;`-!$-,$1$0!,)!
,)4)&$0&0B!b$!)*$(4)-!4'/)(!$-,$1$0(3!)-40-1)(!()!)(4$.'!)/!$.+0&4)!&)15+)&'2/)!,)/!'14$?0B!
!
8/!$.+0&4)!&)15+)&'2/)!,)!5-!'14$?0!0!5-$,',!;)-)&',0&'!,)!)%)14$?0!)(!)/!?'/0&!.'J0&!)-4&)!(5!?'/0&!)-!
5(0!J!(5!?'/0&!&'j0-'2/)3!.)-0(!/0(!10(40(!,)!?)-4'B!Q'&'!,)4)&.$-'&!)/!?'/0&!)-!5(03!()!,)(15)-4'-!/0(!
%/5=0(!,)!)%)14$?0!%545&0(!)(4$.',0(!'!(5!?'/0&!+&)()-4)!5('-,0!5-'!4'('!,)!,)(15)-40!'-4)(!,)!$.+5)(40!
65)!&)%/)='!/'(!)?'/5'1$0-)(!'145'/)(!,)/!.)&1',0!(02&)!)/!?'/0&!4).+0&'/!,)/!,$-)&0!J!/0(!&$)(;0(!)(+)1R%$10(!
65)!+5),)!4)-)&!)-!)/!'14$?0B!
!
b)! &)10-01)! 5-'! +H&,$,'! +0&! ,)4)&$0&0! ($! )/! $.+0&4)! )-! /$2&0(! ,)! 5-! '14$?0! )*1),)! (5! $.+0&4)!
&)15+)&'2/)!
!

!
!
!
!
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'%"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

.DED]><>@A(B(G@A(DMLGDBP@A(
(
]0(!2)-)%$1$0(!65)!0%&)1)!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!'!(5(!).+/)',0(!(0-!/0(!($;5$)-4)(e!
!
.DED]><>@A(B(<@C=@(LGBb@(
(
]0(!2)-)%$1$0(!'!/0(!).+/)',0(!'!10&40!+/'j0!(0-!.),$,0(!(02&)!2'()(!-0!,)(10-4','(!J!(0-!&)10-01$,0(!
10.0!;'(40(!15'-,0!()!+&)(4'!)/!()&?$1$0!&)/'1$0-',0B!b)!&)10-01)!5-'!02/$;'1$9-!+0&!)/!.0-40!65)!()!
)(+)&'!+';'&3!($! /'!#0.+'^R'!+0())!5-'!02/$;'1$9-! /);'/!0! $.+/R1$4'!'145'/!,)!+';'&!)(4)!.0-40!10.0!
&)(5/4',0!,)!5-!()&?$1$0!)-4&);',0!+0&!)/!).+/)',0!)-!)/!+'(',0!J!/'!02/$;'1$9-!+5),)!()&!)(4$.','!10-!
%$'2$/$,',B!
!
]'(!02/$;'1$0-)(!+0&!2)-)%$1$0(!'!/0(!).+/)',0(!'!10&40!+/'j0!(0-!&)10-01$,'(!10.0!;'(40(!'!.),$,'!65)!
)/! ()&?$1$0! &)/'1$0-',0! ()! +&0?))B! b)! &)10-01)! 5-'! 02/$;'1$9-! +0&! )/! .0-40! 65)! ()! )(+)&'! +';'&! ($!
X540+$(4'(! ,)/! #'%H! bBXB! +0())! 5-'! 02/$;'1$9-! /);'/! 0! 10-(4&514$?'! '145'/! ,)! +';'&! )(4)!.0-40! 10.0!
&)(5/4',0!,)!5-!()&?$1$0!)-4&);',0!+0&!)/!).+/)',0!)-!)/!+'(',0!J!/'!02/$;'1$9-!+5),)!()&!)(4$.','!10-!
%$'2$/$,',B!

!

6C@?>A>@EDA(
(
]'(! +&0?$($0-)(! +'&'! ,)(.'-4)/'.$)-403! &)15+)&'1$9-! .),$0'.2$)-4'/3! 10(40(! ,)! &))(4&5145&'1$9-! J!
,).'-,'(! /);'/)(!()!&)10-01)-!15'-,0!)/!Z&5+0!4$)-)!5-'!02/$;'1$9-!+&)()-4)! /);'/!0!'(5.$,'!10.0!
&)(5/4',0!,)!E)1E0(!+'(',0(3!)(!+&02'2/)!65)!()!&)65$)&'!5-'!('/$,'!,)!&)15&(0(!+'&'!/$65$,'&!/'!02/$;'1$9-!
J!)/!$.+0&4)!()!E'!)(4$.',0!,)!%0&.'!%$'2/)B!]'(!+&0?$($0-)(!+0&!&))(4&5145&'1$9-!$-1/5J)-!('-1$0-)(!+0&!
1'-1)/'1$9-!,)!'&&)-,'.$)-40(B!@0!()!&)10-01)-!+&0?$($0-)(!+'&'!%545&'(!+H&,$,'(!0+)&'4$?'(B!
!
#5'-,0!)*$(4)-!?'&$'(!02/$;'1$0-)(!($.$/'&)(3!/'!+&02'2$/$,',!,)!65)!5-'!('/$,'!,)!)%)14$?0!()'!&)65)&$,'!
()!,)4)&.$-'!10-($,)&'-,0!)/!4$+0!,)!02/$;'1$0-)(!10.0!5-!40,0B!b)!&)10-01)!5-'!+&0?$($9-!$-1/5(0!($!/'!
+&02'2$/$,',!,)!/'!('/$,'!,)!5-!%/5=0!,)!)%)14$?0!10-!&)(+)140!'!15'/65$)&!+'&4$,'!$-1/5$,'!)-!/'!.$(.'!1/'()!
,)!02/$;'1$0-)(!+5),'!()&!+)65)^'B!
!
]'(!+&0?$($0-)(!()!?'/0&'-!+0&!)/!?'/0&!+&)()-4)!,)!/0(!,)().20/(0(!65)!()!)(+)&'!()'-!-)1)('&$0(!+'&'!
/$65$,'&!/'!02/$;'1$9-!5('-,0!5-'!4'('!,)!,)(15)-40!'-4)(!,)!$.+5)(40(!65)!&)%/)=)!/'(!)?'/5'1$0-)(!,)/!
.)&1',0!'145'/!,)/!?'/0&!,)/!,$-)&0!)-!)/!4$).+0!J!,)!/0(!&$)(;0(!)(+)1R%$10(!,)!/'!02/$;'1$9-B!8/!'5.)-40!
)-!/'!+&0?$($9-!,)2$,0!'/!+'(0!,)/!4$).+0!()!&)10-01)!10.0!5-!;'(40!%$-'-1$)&0B!
!
&MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA(
(
8/! ;'(40! +0&! $.+5)(40! '! /'(! ;'-'-1$'(! 10.+&)-,)! )/! $.+5)(40! 10&&$)-4)! J! ,$%)&$,0B! b)! &)10-01)! )-!
&)(5/4',0(3! )*1)+40! )-! /'!.),$,'! )-! 65)! ()! &)/'1$0-)! 10-! 5-'! 10.2$-'1$9-! ,)! -);01$0(3! 0! +'&4$,'(!
&)10-01$,'(!,$&)14'.)-4)!)-!+'4&$.0-$0!0!)-!04&0!&)(5/4',0!$-4);&'/B!

!
8/!Z&5+0!E'!,)4)&.$-',0!65)! /0(! $-4)&)()(! J!.5/4'(! &)/'1$0-','(! 10-! /0(! $.+5)(40(!'! /'(! ;'-'-1$'(3! -0!
15.+/)-! 10-! /'! ,)%$-$1$9-! ,)! $.+5)(40(! '! /'(! ;'-'-1$'(! J3! +0&! /0! 4'-403! /0(! 10-4'2$/$j9! ();`-! /'!@T#! FO!
Q&0?$($0-)(3!+'($?0(!10-4$-;)-4)(!J!'14$?0(!10-4$-;)-4)(B!

!
&MLODA=@A(<@CC>DE=DA(

8/! $.+5)(40! 10&&$)-4)! )(! /'! 1'-4$,',! '! +';'&! 0! '! &)15+)&'&! +0&! )/! $.+5)(40! ,)! &)-4'! J! 10.+/).)-4'&$0(!
10&&$)-4)(3! ()! 1'/15/'! 10-! 2'()! )-! /'(! /)J)(! 4&$254'&$'(! +&0.5/;','(! '! /'! %)1E'! ,)/! )(4',0! ,)! ($45'1$9-!
%$-'-1$)&'B!]'!Z)&)-1$'!)?'/`'!+)&$9,$1'.)-4)!/'!+0($1$9-!'(5.$,'!)-!/'(!,)1/'&'1$0-)(!,)!$.+5)(40(3!&)(+)140!
,)!($45'1$0-)(!)-!/'(!65)!/'(!/)J)(!4&$254'&$'(!(0-!02=)40!,)!$-4)&+&)4'1$9-!J3!)-!1'(0!-)1)('&$03!10-(4$45J)!
+&0?$($0-)(!(02&)!/0(!.0-40(!65)!)(+)&'!,)2)&f!+';'&!'!/'(!'540&$,',)(!4&$254'&$'(B!

!
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''"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!

Q'&'!,)4)&.$-'&!/'!+&0?$($9-!,)!$.+5)(40!,)!&)-4'!J!10.+/).)-4'&$0(3!)/!;&5+0!E'1)!(5!1f/15/0!'!+'&4$&!
,)/!.'J0&!?'/0&!)-4&)!/'!54$/$,',!;&'?'2/)!0!/'!&)-4'!+&)(5-4$?'!"&)-4'2$/$,',!.R-$.'!(02&)!)/!+'4&$.0-$0!
/R65$,0!,)/!'^0!'-4)&$0&!65)!/'!/)J!+&)(5.)!+'&'!)(4'2/)1)&!)/!$.+5)(40!(02&)!/'(!;'-'-1$'(7B!

8/!Z&5+0!(0/0!10.+)-('! /0(!'14$?0(!J!+'($?0(!+0&! $.+5)(40(!'! /'(!;'-'-1$'(!10&&$)-4)(3! ($! )*$(4)!5-!
,)&)1E0!/);'/!%&)-4)!'!/'(!'540&$,',)(!%$(1'/)(!J!4$)-)!/'!$-4)-1$9-!,)!/$65$,'&!/'(!,)5,'(!65)!&)(5/4)-!
+0&!(5!$.+0&4)!-)403!0!2$)-3!&)'/$j'&!/0(!'14$?0(!J!/$65$,'&!/'(!,)5,'(!($.5/4f-)'.)-4)B!

!
&MLODA=@A(P>]DC>P@A(

8/!$.+5)(40!,$%)&$,0!()!&)10-01)!54$/$j'-,0!)/!.H40,0!,)/!+'($?03!,)4)&.$-',0!(02&)!/'(!,$%)&)-1$'(!
4).+0&'&$'(! )-4&)! /'(! 2'()(! %$(1'/)(! J! )/! $.+0&4)! )-! /$2&0(! ,)! /0(! '14$?0(! J! +'($?0(! $-1/5$,0(! )-! /0(!
)(4',0(!%$-'-1$)&0(B!

]0(!+'($?0(!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0!(0-!/0(!$.+0&4)(!'!+';'&!)-!)/!%545&0!)-!10-1)+40!,)!$.+5)(40!'!/'(!
;'-'-1$'(! &)/'1$0-','(! 10-! /'(! ,$%)&)-1$'(! 4).+0&'&$'(! $.+0-$2/)(3! .$)-4&'(! 65)! /0(! '14$?0(! +0&!
$.+5)(40!,$%)&$,0!(0-!/0(!$.+0&4)(!'!&)15+)&'&!+0&!10-1)+40!,)!$.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(!,)2$,0!'!/'!
)*$(4)-1$'! ,)! ,$%)&)-1$'(! 4).+0&'&$'(! ,),51$2/)(3! 2'()(! $.+0-$2/)(! -);'4$?'(! 10.+)-('2/)(! 0!
,),511$0-)(!+)-,$)-4)(!,)!'+/$1'1$9-B!b)!)-4$)-,)!+0&!,$%)&)-1$'!4).+0&'&$'!/'!)*$(4)-4)!)-4&)!)/!?'/0&!
)-!/$2&0(!,)!/0(!'14$?0(!J!+'($?0(!J!(5!2'()!%$(1'/B!

/D<@E@<>M>DE=@(PD(P>]DCDE<>BA(=DML@CBC>BA(>ML@E>NGDA(

]0(!+'($?0(!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0!,)&$?',0(!,)!,$%)&)-1$'(!4).+0&'&$'(! $.+0-$2/)(!()!&)10-01)-!)-!
40,0(!/0(!1'(0(3!)*1)+40!65)e!

b5&='-!,)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/!,)!/'!+/5(?'/R'!0!,)!5-!'14$?0!0!+'($?0!)-!5-'!4&'-('11$9-!65)!-0!)(!
5-'!10.2$-'1$9-!,)!-);01$0(!J! /'!%)1E'!,)!/'!4&'-('11$9-!-0!'%)14'!)/!&)(5/4',0!10-4'2/)!-$! /'!2'()!
$.+0-$2/)!%$(1'/g!

#0&&)(+0-,'-!'!,$%)&)-1$'(!'(01$','(!10-!$-?)&($0-)(!)-!(52($,$'&$'(3!'(01$','(!J!-);01$0(!10-=5-40(!
(02&)!/'(!65)!)/!Z&5+0!4)-;'!/'!1'+'1$,',!,)!10-4&0/'&!)/!.0.)-40!,)!(5!&)?)&($9-!J!-0!%5)()!+&02'2/)!
65)!()!+&0,5j1'!(5!&)?)&($9-!)-!5-!%545&0!+&)?$($2/)B!

/D<@E@<>M>DE=@(PD(P>]DCDE<>BA(=DML@CBC>BA(PDPO<>NGDA(

]0(! '14$?0(! +0&! $.+5)(40! ,$%)&$,0! ,)&$?',0(! ,)! ,$%)&)-1$'(! 4).+0&'&$'(! ,),51$2/)(! ()! &)10-01)-!
($).+&)!65)e!
\)(5/4)!+&02'2/)!65)!)*$(4'-!;'-'-1$'(!%$(1'/)(!%545&'(!(5%$1$)-4)(!+'&'!(5!10.+)-('1$9-3!)*1)+40!)-!
'65)//0(!1'(0(!)-!/'(!65)!/'(!,$%)&)-1$'(!(5&='-!,)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/!,)!'14$?0(!0!+'($?0(!)-!5-'!
4&'-('11$9-!65)!-0!)(!5-'!10.2$-'1$9-!,)!-);01$0(!J!)-!%)1E'!,)!/'!4&'-('11$9-!-0!'%)14'!)/!&)(5/4',0!
10-4'2/)!-$!/'!2'()!$.+0-$2/)!%$(1'/!#0&&)(+0-,'-!'!,$%)&)-1$'(!4).+0&'&$'(!'(01$','(!10-!$-?)&($0-)(!
)-!(52($,$'&$'(3!'(01$','(!J!-);01$0(!10-=5-40(!)-!/'!.),$,'!)-!65)!/'(!,$%)&)-1$'(!4).+0&'&$'(!?'J'-!
'! &)?)&4$&! )-! 5-! %545&0! +&)?$($2/)! J! ()! )(+)&)! ;)-)&'&! ;'-'-1$'(! %$(1'/)(! %545&'(! +0($4$?'(! +'&'!
10.+)-('&!/'(!,$%)&)-1$'(g!

]0(!'14$?0(!+0&!$.+5)(40(!,$%)&$,0(!65)!-0!15.+/)-!10-!/'(!10-,$1$0-)(!'-4)&$0&)(!-0!(0-!&)10-01$,0(!
)-!)/! )(4',0!,)! ($45'1$9-! %$-'-1$)&'! 10-(0/$,',0B! 8/!Z&5+0! &)10-($,)&'! '/! 1$)&&)! ,)/! )=)&1$1$03! ($! ()!
15.+/)-!10-!/'(!10-,$1$0-)(!+'&'!&)10-01)&!/0(!'14$?0(!+0&!$.+5)(40(!,$%)&$,0(!65)!+&)?$'.)-4)!-0!
E'2R'-!($,0!&)10-01$,0(B!
!
]'(!0+0&45-$,',)(!,)!+/'-$%$1'1$9-!%$(1'/3!(0/0!()!10-($,)&'-!)-!/'!)?'/5'1$9-!,)!/'!&)15+)&'1$9-!,)!/0(!
'14$?0(!+0&!$.+5)(40(!,$%)&$,0(3!($!)/!;&5+0!4$)-)!/'!$-4)-1$9-!,)!',0+4'&/'(!0!)(!+&02'2/)!65)!/'(!?'J'!
'!',0+4'&B!

!
!
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'("
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

-DP><>SE(

]0(!'14$?0(!J!+'($?0(!+0&!$.+5)(40(!,$%)&$,0(!()!.$,)-!).+/)'-,0!/'(!4'('(!%$(1'/)(!65)!'+/$65)-!)-!
/0(!)=)&1$1$0(!)-!/0(!65)!()!)(+)&'!&)'/$j'&!/0(!'14$?0(!0!+';'&!/0(!+'($?0(3!'!+'&4$&!,)!/'!-0&.'4$?'!
'+&02','!0!65)!()!)-15)-4&'!'!+5-40!,)!'+&02'&()3!J!5-'!?)j!10-($,)&','(!/'(!10-()15)-1$'(!%$(1'/)(!
65)!()!,)&$?'&f-!,)!/'!%0&.'!)-!65)!)/!Z&5+0!)(+)&'!&)15+)&'&!/0(!'14$?0(!0!/$65$,'&!/0(!+'($?0(B!

8/!;&5+0!&)?$('!)-!/'!%)1E'!,)!1$)&&)!,)/!)=)&1$1$03!)/!$.+0&4)!)-!/$2&0(!,)!/0(!'14$?0(!+0&!$.+5)(40(!
,$%)&$,0(3!10-!)/!02=)40!,)!&),51$&!,$1E0!?'/0&3!)-!/'!.),$,'!)-!65)!-0!)(!+&02'2/)!65)!?'J'-!'!)*$(4$&!
(5%$1$)-4)(!2'()(!$.+0-$2/)(!+0($4$?'(!%545&'(!+'&'!10.+)-('&/0(B!

]0(!'14$?0(!J!+'($?0(!-0!.0-)4'&$0(!,)!/'!(01$),',!()!.$,)-!)-!4H&.$-0(!,)!(5!.0-),'!%5-1$0-'/B!b$!
/'(!+H&,$,'(!0!;'-'-1$'(! %$(1'/)(! ()!1'/15/'-!)-!5-'!.0-),'!,$(4$-4'3! /'(!?'&$'1$0-)(!+0&! 4'('!,)!
1'.2$0!,'-! /5;'&!'!,$%)&)-1$'(! 4).+0&'&$'(!J!'/! &)10-01$.$)-40!,)!5-!+'($?0!0!,)!5-!'14$?0!+0&!
$.+5)(40(!,$%)&$,0(!J!)/!)%)140!&)(5/4'-4)!()!1'&;'&f!0!'20-'&f!'!/0(!&)(5/4',0(!,)/!+)&R0,0B!

!@MLDEAB<>SE(3(<GBA>]><B<>SE(

8/!Z&5+0!(0/0!10.+)-('! /0(!'14$?0(!J!+'($?0(!+0&! $.+5)(40!'! /'(!;'-'-1$'(!,$%)&$,0(3!($!)*$(4)!5-!
,)&)1E0! /);'/! ,)! 10.+)-('1$9-! %&)-4)! '! /'(! '540&$,',)(! %$(1'/)(! J! ,$1E0(! '14$?0(! J! +'($?0(!
10&&)(+0-,)-!'! /'!.$(.'!'540&$,',! %$(1'/3! J! '/!.$(.0! (5=)40! +'($?03! 0! 2$)-3! '! ,$%)&)-4)(! (5=)40(!
+'($?0(!65)!+&)4)-,)-!/$65$,'&!0!&)'/$j'&!/0(!'14$?0(!J!+'($?0(!%$(1'/)(!10&&$)-4)(!+0&!(5!$.+0&4)!-)40!
0!&)'/$j'&!/0(!'14$?0(!J!/$65$,'&!/0(!+'($?0(!($.5/4f-)'.)-4)3!)-!1','!5-0!,)!/0(!)=)&1$1$0(!%545&0(!)-!
/0(!65)!()!)(+)&'! /$65$,'&!0! &)15+)&'&! $.+0&4)(!($;-$%$1'4$?0(!,)!'14$?0(!0!+'($?0(!+0&! $.+5)(40(!
,$%)&$,0(B! 10.0! '14$?0(! 0! +'($?0(! -0! 10&&$)-4)(3! $-,)+)-,$)-4).)-4)! ,)! /'! %)1E'! )(+)&','! ,)!
&)'/$j'1$9-!0!/$65$,'1$9-B!

&MLODA=@(PD(>EPOA=C>B(3(<@MDC<>@(

Q'&'!)/!'^0!;&'?'2/)!DUDF!J!DUDI3!)-!'+/$1'1$9-!,)!/'!/)J!DDOO!,)!DUDD3!)/!;'(40!+0&!T.+5)(40!,)!
T-,5(4&$'!J!#0.)&1$0!)-!/'!,)4)&.$-'1$9-!,)!/'!&)-4'!/R65$,'!(0/0!+5),)!4&'4'&()!10.0!,),511$9-!J!
10-4'2/).)-4)!()!&)10-01$9!10.0!;'(40B!

!
/D<@E@<>M>DE=@(PD(UBA=@A(
(
8/!Z&5+0!&)10-01)!(5(!10(40(!J!;'(40(3!)-!/'!.),$,'!)-!65)!015&&'-!/0(!E)1E0(!)10-9.$10(!,)!4'/!
%0&.'! 65)! 65),)-! &);$(4&',0(! ($(4).f4$1'.)-4)! )-! )/! +)&R0,0! 10-4'2/)! 10&&)(+0-,$)-4)!
$-,)+)-,$)-4).)-4)!,)/!%/5=0!,)!&)15&(0(!.0-)4'&$0(!0!%$-'-1$)&0(B!

b)!&)10-01)-!5-!;'(40!$-.),$'4'.)-4)3!15'-,0!5-!,)().20/(0!-0!;)-)&'!2)-)%$1$0(!)10-9.$10(!
%545&0(!0!15'-,0!-0!15.+/)!10-!/0(!&)65$($40(!-)1)('&$0(!+'&'!(5!&);$(4&0!10.0!'14$?0B!
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')"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

(
&EUCDA@A(3(<@A=@A(]>EBE<>DC@A(
(
]0(!$-;&)(0(!J!;'(40(!%$-'-1$)&0(!,)/!Z&5+0!$-1/5J)-e!T-;&)(0!J!;'(40!+0&!$-4)&)()(3!J!;'(40(!2'-1'&$0(B!!8/!
$-;&)(0!0!;'(40!+0&!$-4)&H(!)(!&)10-01$,0!5('-,0!)/!.H40,0!,)/!$-4)&H(!)%)14$?0B!!!
(
'D=DCM>EB<>SE(PD(?BG@CDA(CBb@EBNGDA(
(
X/;5-'(!,)!/'(!+0/R4$1'(!J!&)?)/'1$0-)(!10-4'2/)(!,)/!Z&5+0!&)65$)&)-!/'!.),$1$9-!,)!/0(!?'/0&)(!&'j0-'2/)(!
,)!'/;5-0(!'14$?0(!"%$-'-1$)&0(!J!-0!%$-'-1$)&0(7B!8/!Z&5+0!15)-4'!10-!5-!.'&10!,)!10-4&0/!)(4'2/)1$,0!)-!
&)/'1$9-!10-!/'!.),$1$9-!,)!/0(!?'/0&)(!&'j0-'2/)(B!8(40!$-1/5J)!)/!$-?0/51&'.$)-40!,)!)*+)&40(!)*4)&-0(!
)-1'&;',0(!,)!/'(!.),$1$0-)(!($;-$%$1'4$?'(!,)/!?'/0&!&'j0-'2/)B!
!
]0(!,$(4$-40(!-$?)/)(!()!,)%$-)-!10.0!($;5)B!
!
@$?)/!Ae!+&)1$0(!104$j',0(!"-0V'=5(4',0(7!)-!.)&1',0(!'14$?0(!+'&'!'14$?0(!0!+'($?0(!$,H-4$10(!'!/0(!65)!/'!
)-4$,',!+5),)!4)-)&!'11)(0!'!/'!%)1E'!,)!.),$1$9-B!
!
@$?)/!De!,'40(!,$%)&)-4)(!,)!/0(!+&)1$0(!104$j',0(!$-1/5$,0(!)-!)/!@$?)/!A3!65)!()'-!02()&?'2/)(!+'&'!)/!'14$?0!
0!+'($?03!J'!()'!,$&)14'!0!$-,$&)14'.)-4)B!
!
@$?)/!Fe!,'40(!-0V02()&?'2/)(!$.+0&4'-4)(!+'&'!)/!'14$?0!0!+'($?0B!
!
X540+$(4'(!,)/!#'%H!bB!XB!&)'/$j'!)/!1f/15/0!,)!?'/0&!&'j0-'2/)!+'&'!,)4)&.$-'&!/'!.),$1$9-!+0(4)&$0&!,)!/'(!
+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-B!]'!.)40,0/0;R'!54$/$j','!)(!/'!,)!-$?)/!F3!?)&$%$1'1$9-!,)/!+&)1$0!,)!.)&1',0!,)!
/'(!0%$1$-'(!65)!()!'&&$)-,'-!'/!1$)&&)!,)!1','!+)&R0,0!65)!()!$-%0&.'B! Q'&'!)/!1$)&&)!,)/!'^0!DUDK!)/!+&)1$0!
+0&!.)4&0! 15',&',0! %5)! ,)! nAABKUU! "DUDI! V! nAABUUU7! ();`-! '?'/`0! &)'/$j',0! )/! DF! ,)! ,$1$).2&)! ,)!
DUDK+0&!X?'/`0(!J!X()(0&R'(!T-,5(4&$'/)(!XiX]!]4,'B!

!
]'!.)40,0/0;R'!54$/$j','!)(!5-!'?'/`0!10.)&1$'/!&)'/$j',0!+0&!5-'!%$&.'!&)10-01$,'!.$).2&0(!,)!/'!/0-='!
+&0+$),',!&'Rj3!,0-,)!()!4$)-)!)-!15)-4'!+'&'!)/!?'/0&!,)/!$-.5)2/)!)/!()140&!,0-,)!()!52$1'3!%'1$/$,',!,)!
'11)(0(3!+&)1$0(!,)!$-.5)2/)(!($.$/'&)(3!4&'-('11$0-)(!10.)&1$'/)(!($.$/'&)(!)-!/'!j0-'!,)!$-%/5)-1$'!,)/!
$-.5)2/)3!()&?$1$0(!,)/!$-.5)2/)3!'1'2',0(3!)-4&)!04&0(!'(+)140(B!
!
)CCDEPBM>DE=@A(

X/!$-$1$0!,)!5-!10-4&'403!)/!Z&5+0!")?'/`'!($!5-!10-4&'40!)(3!0!10-4$)-)3!5-!'&&)-,'.$)-40B!L-!10-4&'40!)(3!
0! 10-4$)-)3! 5-! '&&)-,'.$)-40! ($! )/! 10-4&'40! 4&'-(.$4)! )/! ,)&)1E0! ,)! 10-4&0/'&! )/! 5(0! ,)! 5-! '14$?0!
$,)-4$%$1',0!+0&!5-!+)&R0,0!,)!4$).+0!'!1'.2$0!,)!5-'!10-4&'+&)(4'1$9-B!

!
]'!.)40,0/0;R'!54$/$j','!)(!5-!'?'/`0!10.)&1$'/!&)'/$j',0!+0&!5-'!%$&.'!&)10-01$,'!.$).2&0(!,)!/'!/0-='!
+&0+$),',!&'Rj3!,0-,)!()!4$)-)!)-!15)-4'!+'&'!)/!?'/0&!,)/!$-.5)2/)!)/!()140&!,0-,)!()!52$1'3!%'1$/$,',!,)!
'11)(0(3!+&)1$0(!,)!$-.5)2/)(!($.$/'&)(3!4&'-('11$0-)(!10.)&1$'/)(!($.$/'&)(!)-!/'!j0-'!,)!$-%/5)-1$'!,)/!
$-.5)2/)3!()&?$1$0(!,)/!$-.5)2/)3!'1'2',0(3!)-4&)!04&0(!'(+)140(B!
!
)CCDEPBM>DE=@A(

X/!$-$1$0!,)!5-!10-4&'403!)/!Z&5+0!")?'/`'!($!5-!10-4&'40!)(3!0!10-4$)-)3!5-!'&&)-,'.$)-40B!L-!10-4&'40!)(3!
0! 10-4$)-)3! 5-! '&&)-,'.$)-40! ($! )/! 10-4&'40! 4&'-(.$4)! )/! ,)&)1E0! ,)! 10-4&0/'&! )/! 5(0! ,)! 5-! '14$?0!
$,)-4$%$1',0!+0&!5-!+)&R0,0!,)!4$).+0!'!1'.2$0!,)!5-'!10-4&'+&)(4'1$9-B!
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'*"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

3H! !@M@(BCCDEPB=BC>@(
!
X/!10.$)-j0!0!)-!/'!.0,$%$1'1$9-!,)!5-!10-4&'40!65)!10-4$)-)!5-!10.+0-)-4)!,)!'&&)-,'.$)-403!)/!Z&5+0!
'($;-'! /'! 10-4&'+&)(4'1$9-! )-! )/! 10-4&'40! '! 1','! 10.+0-)-4)! ,)! '&&)-,'.$)-40! (02&)! /'! 2'()! ,)! +&)1$0!
&)/'4$?0!$-,)+)-,$)-4)B!b$-!).2'&;03!+'&'!/0(!'&&)-,'.$)-40(!,)!+&0+$),',)(3!)/!;&5+0!E'!)/);$,0!-0!()+'&'&!
/0(!10.+0-)-4)(!65)!-0!(0-!,)!'&&)-,'.$)-40!J!10-4'2$/$j'&!/0(!10.+0-)-4)(!,)!'&&)-,'.$)-40!J!/0(!65)!
-0!(0-!,)!'&&)-,'.$)-40!10.0!5-!10.+0-)-4)!,)!'&&)-,'.$)-40!`-$10B!
!
8/!Z&5+0!&)10-01)!5-!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!J!5-!+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40!)-! /'! %)1E'!,)! $-$1$0!,)/!
'&&)-,'.$)-40B!8/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!()!.$,)!$-$1$'/.)-4)!'/!10(403!65)!10.+&)-,)!)/!.0-40!$-$1$'/!,)/!
+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40!'=5(4',0!+0&!15'/65$)&!+';0!,)!'&&)-,'.$)-40!&)'/$j',0!)-!0!'-4)(!,)!/'!%)1E'!,)!
$-$1$03!.f(!/0(!10(40(!,$&)140(!$-$1$'/)(!$-15&&$,0(!J!5-'!)(4$.'1$9-!,)!/0(!10(40(!+'&'!,)(.'-4)/'&!J!&).0?)&!)/!
'14$?0!(52J'1)-4)!0!+'&'!&)(4'5&'&!)/!'14$?0!(52J'1)-4)!0!)/!($4$0!)-!)/!65)!()!)-15)-4&'3!.)-0(!/0(!$-1)-4$?0(!
,)!'&&)-,'.$)-40!&)1$2$,0(B!

8/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!()!,)+&)1$'!+0(4)&$0&.)-4)!54$/$j'-,0!)/!.H40,0!,)!/R-)'!&)14'!,)(,)!/'!%)1E'!!!!,)!
$-$1$0!E'(4'!)/!%$-'/!,)/!+/'j0!,)/!'&&)-,'.$)-403!'!.)-0(!65)!)/!'&&)-,'.$)-40!4&'-(%$)&'!/'!+&0+$),',!,)/!
'14$?0!(52J'1)-4)!'!)/!Z&5+0!'/!%$-'/!,)/!+/'j0!,)/!'&&)-,'.$)-40!0!)/!10(40!,)/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!
&)%/)=)!65)!)/!Z&5+0!)=)&1)&f!5-'!0+1$9-!,)!10.+&'B!8-!)()!1'(03!)/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!()!,)+&)1$'&f!
'!/0!/'&;0!,)!/'!?$,'!`4$/!,)/!'14$?0!(52J'1)-4)3!65)!()!,)4)&.$-'!(02&)!/'!.$(.'!2'()!65)!/0(!,)!+&0+$),',!J!
)65$+0B! X,).f(3! )/! '14$?0! +0&! ,)&)1E0! ,)! 5(0! ()! &),51)! +)&$9,$1'.)-4)! +0&! +H&,$,'(! +0&! ,)4)&$0&03! ($!
10&&)(+0-,)3!J!()!'=5(4'!+'&'!1$)&4'(!-5)?'(!.),$1$0-)(!,)/!+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40B!

8/!+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40!()!.$,)!$-$1$'/.)-4)!'/!?'/0&!+&)()-4)!,)!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!65)!-0!()!
+';'-!)-!/'!%)1E'!,)!$-$1$03!,)(10-4',0(!54$/$j'-,0!/'!4'('!,)!$-4)&H(!$.+/R1$4'!)-!)/!'&&)-,'.$)-40!03!($!)('!
4'('! -0! +5),)! ,)4)&.$-'&()! %f1$/.)-4)3! /'! 4'('! $-1&).)-4'/! +0&! +&H(4'.0(! ,)/! Z&5+0B! Z)-)&'/.)-4)3! )/!
Z&5+0!5('!/'!4'('!$-1&).)-4'/!+0&!+&H(4'.0(!10.0!4'('!,)!,)(15)-40B!
!
8/!Z&5+0!,)4)&.$-'! (5! 4'('! $-1&).)-4'/!+0&!+&H(4'.0(!024)-$)-,0! 4'('(!,)! $-4)&H(!,)!?'&$'(! %5)-4)(!,)!
%$-'-1$'.$)-40!)*4)&-0!J!&)'/$j'!1$)&40(!'=5(4)(!+'&'!&)%/)='&!/0(!4H&.$-0(!,)/!'&&)-,'.$)-40!J!)/!4$+0!,)!'14$?0!
'&&)-,',0B!
]0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!$-1/5$,0(!)-!/'!.),$1$9-!,)/!+'($?0!,)!'&&)-,'.$)-40!10.+&)-,)-!/0!($;5$)-4)e!

V!+';0(!%$=0(3!$-1/5$,0(!/0(!+';0(!%$=0(!)-!)()-1$'g!
V! +';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!?'&$'2/)(!65)!,)+)-,)-!,)!5-!R-,$1)!0!5-'!4'('3!$-$1$'/.)-4)!.),$,0(!54$/$j'-,0!
)/!R-,$1)!0!/'!4'('!)-!/'!%)1E'!,)!$-$1$0g!

V!$.+0&4)(!65)!()!)(+)&'!+';'&! 10.0!;'&'-4R'!,)!?'/0&! &)($,5'/g! J! )/! +&)1$0!,)!)=)&1$1$0!,)!5-'!0+1$9-!,)!
10.+&'!65)!)/!Z&5+0!)(4f!&'j0-'2/).)-4)!();5&'!,)!)=)&1)&3!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!)-!5-!+)&R0,0!,)!
&)-0?'1$9-!0+1$0-'/!($!)/!;&5+0!)(4f!&'j0-'2/).)-4)!();5&'!,)!)=)&1)&!5-'!0+1$9-!,)!)*4)-($9-!J!+)-'/$,',)(!
+0&!4)&.$-'1$9-!'-4$1$+','!,)!5-!10-4&'40!,)!'&&)-,'.$)-40!'!.)-0(!65)!)/!Z&5+0!4)-;'!/'!1)&4)j'!&'j0-'2/)!
,)!-0!4)&.$-'&!'-4$1$+','.)-4)B!

"
8/!+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40!()!.$,)!'/!10(40!'.0&4$j',0!54$/$j'-,0!)/!.H40,0!,)!$-4)&H(!)%)14$?0B!b)!?5)/?)!'!
.),$&!15'-,0!E'J!5-!1'.2$0!)-!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!%545&0(!65)!(5&;)-!,)!5-!1'.2$0!)-!5-!R-,$1)!
0!4'('3!($!E'J!5-!1'.2$0!)-!/'!)(4$.'1$9-!,)/!Z&5+0!,)/!.0-40!65)!()!)(+)&'!+';'&!2'=0!5-'!;'&'-4R'!,)!?'/0&!
&)($,5'/3!($!)/!;&5+0!1'.2$'!(5!)?'/5'1$9-!,)!($!)=)&1)&f!5-'!0+1$9-!,)!10.+&'3!)*4)-($9-!0!4)&.$-'1$9-!0!($!
E'J!5-!+';0!,)!'&&)-,'.$)-40!%$=0!&)?$(',0!)-!)()-1$'B!
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'+"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
#5'-,0!)/!+'($?0!+0&!'&&)-,'.$)-40!()!?5)/?)!'!.),$&!,)!)(4'!.'-)&'3!()!&)'/$j'!)/!'=5(4)!10&&)(+0-,$)-4)!
'/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(03!0!()!&);$(4&'!)-!&)(5/4',0(!($!)/!?'/0&!)-!/$2&0(!,)/!'14$?0!
+0&!,)&)1E0!,)!5(0!()!E'!&),51$,0!'!1)&0B!
!
#5'-,0!/'!2'()!+'&'!,)4)&.$-'&!/0(!+';0(!%545&0(!,)/!'&&)-,'.$)-40!1'.2$)!10.0!10-()15)-1$'!,)!/'!
&)%0&.'! ,)! /'! 4'('! ,)! $-4)&H(! ,)! &)%)&)-1$'3! )/! ;&5+0! ?0/?)&f! '! ?'/0&'&! )/! +'($?0! +0&! '&&)-,'.$)-40!
,)(10-4'-,0!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!&)?$(',0(!54$/$j'-,0!/'!4'('!,)!,)(15)-40!&)?$(','!65)!&)%/)=)!
)/!1'.2$0!'!5-'!4'('!,)!$-4)&H(!,)!&)%)&)-1$'!'/4)&-'4$?'B!
!
8/!Z&5+0!+&)()-4'!'14$?0(!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!65)!-0!15.+/)-!10-!/'!,)%$-$1$9-!,)!+&0+$),',!,)!$-?)&($9-!
)-!t+&0+$),',3!+/'-4'!J!)65$+0t!J!+'($?0(!,)!'&&)-,'.$)-40!)-!t+&H(4'.0(!J!02/$;'1$0-)(t!)-!)/!)(4',0!,)!
($45'1$9-!%$-'-1$)&'B!

)CCDEPBM>DE=@A(B(<@C=@(LGBb@(3(BCCDEPBM>DE=@A(PD(B<=>?@A(PD(NB\@(?BG@C(

!
8/!Z&5+0!E'!,)1$,$,0!-0!&)10-01)&!/0(!'14$?0(!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!J!/0(!+'($?0(!+0&!'&&)-,'.$)-40(!+'&'!
'&&)-,'.$)-40(!,)!'14$?0(!,)!2'=0!?'/0&!J!'&&)-,'.$)-40(!'!10&40!+/'j03!$-1/5$,0(!)65$+0(!,)!aTB!8/!Z&5+0!
&)10-01)!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!'(01$',0(!10-!)(40(!'&&)-,'.$)-40(!10.0!5-!;'(40!)-!/R-)'!&)14'!
,5&'-4)!)/!+/'j0!,)/!'&&)-,'.$)-40B!

33H! !@M@(BCCDEPBP@C(
!
X/!$-$1$0!0!)-!/'!.0,$%$1'1$9-!,)!5-!10-4&'40!65)!10-4$)-)!5-!10.+0-)-4)!,)!'&&)-,'.$)-403!)/!Z&5+0!
'($;-'!/'!10-4&'+&)(4'1$9-!)-!)/!10-4&'40!'!1','!10.+0-)-4)!,)!'&&)-,'.$)-40!(02&)!/'!2'()!,)!(5(!+&)1$0(!
&)/'4$?0(!$-,)+)-,$)-4)(B!
!
#5'-,0!)/!;&5+0!'14`'!10.0!'&&)-,',0&3!,)4)&.$-'!'/!$-$1$0!,)/!'&&)-,'.$)-40!($!1','!'&&)-,'.$)-40!)(!
%$-'-1$)&0!5!0+)&'4$?0B!
!
Q'&'! 1/'($%$1'&! 1','! '&&)-,'.$)-403! )/! Z&5+0! &)'/$j'! 5-'! )?'/5'1$9-! ;)-)&'/! ,)! ($! )/! '&&)-,'.$)-40!
4&'-(%$)&)!(5(4'-1$'/.)-4)!40,0(!/0(!&$)(;0(!J!?)-4'='(!$-E)&)-4)(!'!/'!+&0+$),',!,)/!'14$?0!(52J'1)-4)B!
b$! )(4)! )(! )/! 1'(03! )-40-1)(! )/! '&&)-,'.$)-40! )(! 5-! '&&)-,'.$)-40! %$-'-1$)&0g! ($! -03! )-40-1)(! )(! 5-!
'&&)-,'.$)-40!0+)&'4$?0B!#0.0!+'&4)!,)!)(4'!)?'/5'1$9-3!)/!Z&5+0!10-($,)&'!1$)&40(!$-,$1',0&)(!4'/)(!
10.0!($!)/!'&&)-,'.$)-40!)(!+'&'!/'!.'J0&!+'&4)!,)!/'!?$,'!)10-9.$1'!,)/!'14$?0B!
!
#5'-,0!)/!Z&5+0!)(!5-!'&&)-,',0&!$-4)&.),$03!10-4'2$/$j'!(5(!$-4)&)()(!)-!)/!'&&)-,'.$)-40!+&$-1$+'/!J!)/!
(52'&&)-,'.$)-40!+0&! ()+'&',0B! 8?'/`'! /'! 1/'($%$1'1$9-!,)!'&&)-,'.$)-40!,)!5-! (52'&&)-,'.$)-40!+0&!
&)%)&)-1$'!'/!'14$?0!+0&!,)&)1E0!,)!5(0!65)!(5&;)!,)/!'&&)-,'.$)-40!+&$-1$+'/3!J!-0!+0&!&)%)&)-1$'!'/!'14$?0!
(52J'1)-4)B! b$! )/! '&&)-,'.$)-40! +&$-1$+'/! )(! 5-! '&&)-,'.$)-40! '! 10&40! +/'j0! '/! 65)! )/!Z&5+0! '+/$1'! /'!
)*)-1$9-! ,)(1&$4'! '-4)&$0&.)-4)3! )-40-1)(! 1/'($%$1'! )/! (52'&&)-,'.$)-40! 10.0! 5-! '&&)-,'.$)-40!
0+)&'4$?0B!

b$!5-!'15)&,0!10-4$)-)!10.+0-)-4)(!,)!'&&)-,'.$)-40!J!65)!-0!(0-!,)!'&&)-,'.$)-403!)/!Z&5+0!'+/$1'!/'!
@TTc!AK!+'&'!,$(4&$25$&!/'!10-4&'+&)(4'1$9-!)-!)/!10-4&'40!

!
8/!Z&5+0!&)10-01)!/0(!+';0(!,)!'&&)-,'.$)-40!&)1$2$,0(!2'=0!'&&)-,'.$)-40(!0+)&'4$?0(!10.0!$-;&)(0(!,)!
%0&.'!/$-)'/!,5&'-4)!)/!+/'j0!,)/!'&&)-,'.$)-40!10.0!+'&4)!,)!/0(!t04&0(!$-;&)(0(
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'!"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

QDA=>SE(PDG(C>DAU@(]>EBE<>DC@(
!
#0.+&)-,)!/0(!&$)(;0(!$-E)&)-4)(!'/!%$-'-1$'.$)-40!,)!/'(!'14$?$,',)(!+&0+$'(!,)!(5!02=)40!(01$'/3!'(R!10.0!
'65)//0(! &$)(;0(! ,)&$?',0(! ,)! /'! 10/01'1$9-! ,)! /0(! )*1),)-4)(! ,)! /$65$,)j! J! 0+)&'1$0-)(! ,)! 4)(0&)&R'3!
25(1'-,0!;'&'-4$j'&!5-'!)(4&5145&'!%$-'-1$)&'!(9/$,'!J!.'-4)-$)-,0!/0(!-$?)/)(!,)!)*+0($1$9-!'/!&$)(;0!,)!
+&)1$0(3! /$65$,)j!J!1&H,$40!)-!-$?)/)(!40/)&'2/)(3!();`-!/'!-'45&'/)j'!,)!/'(!0+)&'1$0-)(!J!,)!'15)&,0!'!/'(!
+0/R4$1'(!J!/R.$4)(!,)!)*+0($1$9-!J!'4&$251$9-!,)%$-$,'(B!
!
8/!Z&5+0!-0!&)'/$j'!$-?)&($0-)(3!0+)&'1$0-)(!10-!,)&$?',0(!0!+0($1$9-!)-!,$?$('(!10-!+&0+9($40(!)(+)15/'4$?0(B!
!
W)-4&0!,)!/0(!&$)(;0(!)?'/5',0(!()!)-15)-4&'-e!)/!&$)(;0!,)!+&)1$0(3!,)!1'+$4'/!J!,)!/$65$,)je!

/>DAU@(PD(!C[P>=@(
!
]'!',.$-$(4&'1$9-!+&5,)-4)!,)/!&$)(;0!,)!/$65$,)j!$.+/$1'!.'-4)-)&!(5%$1$)-4)!)%)14$?0!J!?'/0&)(!-);01$'2/)(3!
J! /'! ,$(+0-$2$/$,',! ,)! %$-'-1$'.$)-40! '! 4&'?H(! ,)! 5-! -`.)&0! ',)15',0! ,)! %5)-4)(! ,)! %$-'-1$'.$)-40!
10.+&0.)4$,'(B!
!
]'!',.$-$(4&'1$9-!(5+)&?$('!/'(!+&0J)11$0-)(!,)!/'!&)()&?'!,)!/$65$,)j!,)/!Z&5+0!(02&)!/'!2'()!,)!/0(!%/5=0(!,)!
)%)14$?0!&)'/)(!J!)(+)&',0(B!
!
!
$BNGB(PD(C>DAU@(PD(>E=DC[A(3(G>YO>PDb(
(
]'(! ($;5$)-4)(! 4'2/'(!,)4'//'-!)/!+)&%$/!,)!?)-1$.$)-40(!,)! /0(!+'($?0(! %$-'-1$)&0(!-0!,)&$?',0(!,)/!Z&5+0!
+&)?$'.)-4)!'10&,',0(B!]'(!4'2/'(!E'-!($,0!,$()^','(!10-!2'()!)-!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!-0!,)(10-4',0(!,)!
/0(! +'($?0(! %$-'-1$)&0(! 4)-$)-,0! )-! 15)-4'! /'! %)1E'! )-! 65)! )/! Z&5+0! ,)2)&f! E'1)&! /0(! +';0(B! ]'(! 4'2/'(!
$-1/5J)-!4'-40!/0(!%/5=0(!,)!)%)14$?0!,)!$-4)&)()(!10.0!,)!1'+$4'/B!8-!/'!.),$,'!65)!/0(!$-4)&)()(!()'-!'!/'!
4'('!?'&$'2/)3!)/!$.+0&4)!-0!,)(10-4',0!()!,)&$?'!,)!/'(!15&?'(!)-!/'!4'('!,)!$-4)&H(!'/!%$-'/!,)/!+)&$0,0!(02&)!
)/!65)!()!$-%0&.'B!8/!?)-1$.$)-40!10-4&'145'/!()!2'('!)-!/'!%)1E'!.R-$.'!)-!/'!15'/!)/!Z&5+0!,)2)&f!E'1)&!)/!
+';0B!
!

!
X-f/$($(!,)!b)-($2$/$,',!,)!%/5=0(!,)!)%)14$?0!+'&'!Y2/$;'1$0-)(!c$-'-1$)&'(!
!
]'!404'/$,',!,)!/'!,)5,'!)(4'!+&$-1$+'/.)-4)!$-,)*','!'!/'!4'('!TQ#3!.f(!5-!(+&)',!65)!,)!F3FUw!8XB!!

!
! JK3L!7M'N>'0N9OP7LQM9'
' ;<;A' ;<;='

L)415%,'/1':<<3R' Q$(4$5)*$S5'/1'
:<<3R'

L)415%,'/1':<<3R' Q$(4$5)*$S5'/1'
:<<3R'

M6&$."*$,51('
I$5"5*$1+"('FTG'

;C=@B<H' F;CA@DC=G' EEE@:A=' FEC<@CHAG'

!
!
!

"_7!Q'&'!)/!'-f/$($(!,)!()-($2$/$,',!()!'(5.)!5-'!?'&$'1$9-!,)!AUU!+5-40(!2f($10(!)-!15'/65$)&'!,)!/'(!
4'('(!'!/'!65)!()!4$)-)!)*+0($1$9-B!
!
!
!
!
!
!
!
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'#"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
!
!
!
!

!
a'2/'!,)!
$-4)&H(!

A!'^0!0!
.)-0(!

W)!A!'!K!
'^0(!

K!'^0(!0!
.f(! a04'/!

G0-40!)-!
/$2&0(!

" ! ! ! ! ! !
KL'9"'9%+%".?#"'
9"'IMIG'1)/%B&/'
R%2)2+%"#&/'+&2'

"23%9)9"/'
R%2)2+%"#)/'

TQ#!x!FBFUw! KUBSAIBOIF! V! V! KUBSAIBOIF! KUBSAIBOIF!

" ! ! ! ! ! !
KL'9"'9%+%".?#"'
9"'IMIU'1)/%B&/'
R%2)2+%"#&/'+&2'

"23%9)9"/'
R%2)2+%"#)/'

TQ#!x!FBDKw! OIBFFDBFIP! FDBMFOBAAI! V! AUMBSMSBIMF! AUMBSMSBIMF!

!

/>DAU@(PD(-DC<BP@(

8/!&$)(;0!,)!.)&1',0!)(!)/!&$)(;0!,)!65)!/0(!1'.2$0(!)-!/0(!+&)1$0(!,)!.)&1',03!+0&!)=).+/03!)-!/'(!4'('(!
,)!1'.2$03! 4'('(!,)! $-4)&H(!0!+&)1$0(!,)! /'(!'11$0-)(3!'%)14)-! /0(! $-;&)(0(!,)/!Z&5+0!0!)/!?'/0&!,)! /0(!
$-(4&5.)-40(! %$-'-1$)&0(! 65)! .'-4$)-)B! 8/! 02=)4$?0! ,)! /'! ',.$-$(4&'1$9-! ,)/! &$)(;0! ,)! .)&1',0!
',.$-$(4&'&!J!10-4&0/'&!/'(!)*+0($1$0-)(!'!)(4)!&$)(;0!,)-4&0!,)!+'&f.)4&0(!&'j0-'2/)(!J!'/!.$(.0!4$).+0!
0+4$.$j'&!/'!&)-4'2$/$,',B!

@0!()!$,)-4$%$1'!65)!/'!)-4$,',!)(4H!)*+5)(4'!'/!&$)(;0!,)!.)&1',03!)(40!02()&?'-,0!65)!/0(!+&)1$0(!,)!/0(!
+)'=)(!(0-!&);5/',0(!+0&!)/!Z02$)&-0!@'1$0-'/B!

I:,(!BMN>@A(DE(L@GT=><BA(<@E=BNGDA(MB=DC>BGDA(

8/!Z&5+0!-0!45?0!1'.2$0(!)-!(5(!+0/R4$1'(!10-4'2/)(!&)(+)140!'!/'(!'+/$1','(!)-!/0(!)(4',0(!%$-'-1$)&0(!'/!FA!,)!
,$1$).2&)!,)!DUDI!J!+0&!)/!)=)&1$1$0!4)&.$-',0!)-!)('!%)1E'B!
!
!

XB! #/'($%$1'1$9-!,)!+'($?0(!10.0!10&&$)-4)(!J!-0!10&&$)-4)(!
!
8/!Z&5+0!E'!',0+4',0!/'!#/'($%$1'1$9-!,)!Q'($?0(!10.0!#0&&$)-4)(!0!@0!#0&&$)-4)(!"G0,$%$1'1$0-)(!'!/'!
@T#!A7!'!+'&4$&!,)/!A!,)!)-)&0!,)!DUDKB!]'(!.0,$%$1'1$0-)(!()!'+/$1'-!,)!%0&.'!&)4&0'14$?'B!X1/'&'-!1$)&40(!
&)65$($40(!+'&'!,)4)&.$-'&! ($! 5-!+'($?0!,)2)! 1/'($%$1'&()! 10.0!10&&$)-4)!0!-0! 10&&$)-4)! J! &)65$)&)-!
-5)?'(! &)?)/'1$0-)(! +'&'! /0(! +'($?0(! +0&! +&H(4'.0(! -0! 10&&$)-4)(! 65)! )(4f-! (5=)40(! '! 02/$;'1$0-)(!
,)-4&0!,)!/0(!AD!.)()(!+0(4)&$0&)(!'/!+)&R0,0!,)!+&)()-4'1$9-!,)!$-%0&.)(B!
!
T.+5)(40(!W$%)&$,0(!&)/'1$0-',0(!10-!'14$?0(!J!+'($?0(!65)!(5&;)-!,)!5-'!4&'-('11$9-!`-$1'!
8/!Z&5+0!E'!',0+4',0!T.+5)(40(!W$%)&$,0(!&)/'1$0-',0(!10-!/0(!X14$?0(!J!Q'($?0(!65)!(5&;)-!,)!5-'!
a&'-('11$9-! l-$1'! "G0,$%$1'1$0-)(! '! /'! @0&.'! @T#! AD7! '! +'&4$&! ,)/! A! ,)! )-)&0! ,)! DUDKB! ]'(!
.0,$%$1'1$0-)(!/$.$4'-!)/!'/1'-1)!,)!/'!)*)-1$9-!,)/!&)10-01$.$)-40!$-$1$'/!+'&'!)*1/5$&!4&'-('11$0-)(!
65)! ,'-! /5;'&! '! ,$%)&)-1$'(! 4).+0&'&$'(! 65)! ()! 10.+)-('-! C! +0&! )=).+/03! '&&)-,'.$)-40(! J!
02/$;'1$0-)(!+0&!&)4$&0!,)/!()&?$1$0B!Q'&'!/0(!'&&)-,'.$)-40(!J!/'(!02/$;'1$0-)(!+0&!&)4$&0!,)/!()&?$1$03!/0(!
'14$?0(!J!+'($?0(!+0&! $.+5)(40(!,$%)&$,0(!()!&)10-01)-!'/!10.$)-j0!,)/!+&$.)&!+)&R0,0!10.+'&'4$?0!
+&)()-4',03!10-!15'/65$)&!)%)140!'15.5/',0!&)10-01$,0!10.0!5-!'=5(4)!'!/'(!;'-'-1$'(!'15.5/','(!5!
04&0!10.+0-)-4)!,)!+'4&$.0-$0!'!)('!%)1E'B!Q'&'!40,'(!/'(!,).f(!4&'-('11$0-)(3!5-'!)-4$,',!'+/$1'!
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'$"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

.0,$%$1'1$0-)(! '! /'(! 4&'-('11$0-)(!65)! ()!+&0,51)-!)-!0!,)(+5H(!,)/! 10.$)-j0!,)/! +&$.)&!+)&R0,0!
+&)()-4',0B!

!
H:! &EA=COMDE=@A(]>EBE<>DC@A(

(

52!)*!)676*89&*!:;:<! ! '
'
'
'
''

' ' ' ' ' '

!! /#%'! '' ,)4&#'"2'
-%?#&/' '' c%B"4'L' '' c%B"4'I' '' c%B"4'K'

!"#$%&'()(%)*&+(+),&-).*/( 2=! '' ''''IEHHHEGFM' '' J'' '' 'J'' '' 'IEHHHEGFM'
>&#?6*)')*(!)*!6$@*&(6A$! ! '' ' '' ' '' ' '' '
:2#34"%&138$82306"%&<0/3/"%&$&2"%#"&$<"6#3N$/"& & ' ' ' ' ' ' '
P+3%B&'R%2)2+%"#&' LI' ' 'LLEHNUEGLL''' ' 'J'' ' 'LLEHNUEGLL'''' ' ''J'
["*9&#"/'+&."#+%)4"/'A'&3#)/'+*"23)/'1&#'
+&?#)#' LL' '' NIELNKEILV'' '' 'J'' '' 'NIELNKEILV''' ' J''

'' ' @(CB))*B'FF&& && 'J'' '' 'J'' '' 'BCCCB)E(&
& ' ' ' ' ' ' ' '
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,J:6C@L>DPBPDA(PD(>E?DCA>SE(
!

!!]'(!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,R'-e!

!
! ! 0102( ( 0104(
8,$%$1'1$0-)(! ! DBKKSBSPU! ! DBOKDBAMU!
i'/0&!&'j0-'2/)!+0&!.),$1$9-!$-1/5$,0!)-!
&)(5/4',0(!

! AUMBKSU! ! "ASDBAPU7!

! ! 0:JJJ:2K1( ( 0:22H:HI1(

!

]'(!%$&.'(!?'/5',0&'(!).+/)'&0-!+'&'!/'!)(4$.'1$9-!,)/!?'/0&!&'j0-'2/)!,)!/0(!4)&&)-0(!J!),$%$1$0(3!/'!
.)40,0/0;R'! +0&!.H40,0! ,)! 10.+'&'1$9-! ,)!.)&1',0! Jh0! 4&'-('11$0-)(! ,)!.)&1',0! 65)! ()! 2'('-!
+&$-1$+'/.)-4)! )-! /'! 024)-1$9-! )-! )/! .)&1',0! ,)! +&)1$0(! ,)! +&0,5140(! ($.$/'&)(! 5(',0(3! 65)!
,)().+)^)-!/'!.$(.'!%5-1$0-'/$,',3!4)-$)-,0!)-!15)-4'!(5(!1'&'14)&R(4$1'(!J!)(+)1$%$1'1$0-)(!0&$;$-'/)(3!
/'!.)40,0/0;R'!,)!4&)-,$-;3!J!)/!.H40,0!10.+'&'4$?03!2'=0!/'!+&).$('!,)!-);01$0!)-!.'&1E'B!
!
]0(!(5+5)(40(!,)!?'/0&'1$9-!54$/$j',0(!()!2'('&0-!)-!/'(!0%)&4'(!,)4)&.$-','(!)-!)/!.)&1',0!'145'/3!
10-($,)&'-,0!),$%$1$0(3! /01'/)(!5!0%$1$-'(!65)!)(4f-!($)-,0!?)-,$,0(!)-!)/!()140&!J!,)!1'&'14)&R(4$1'(!
($.$/'&)(3!4)-$)-,0!)-!15)-4'!(5!52$1'1$9-3!%'1$/$,',)(!,)!'11)(03!/0(!()&?$1$0(!J!j0-'(!,)!5(0!10.`-!
10-!65)!()!15)-4'B!

!
]0(! $-;&)(0(!'=5(4)!+0&!?'/0&$j'1$9-!,)/!+)&R0,0!'(1)-,$)&0-!'!nAUMBKSU!J!;'(40(!+0&!,)(?'/0&$j'1$9-!
,)!nASDBAPU!+'&'!)/!'^0!DUDIB!
!
!
]0(!;'(40(!+0&!10-1)+40!,)!$.+5)(40!+&),$'/!&)/'1$0-',0(!10-!+&0+$),',)(!,)!$-?)&($9-!(0-!nAPBDAK!
+'&'!!!!!!!!!)/!'^0!DUDK!J!n!AKBSDK!+'&'!)/!'^0!DUDIB!
!
!
!
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($"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

,K:6BA>?@A(L@C(>MLODA=@A(<@CC>DE=DA(

X!10-4$-5'1$9-3!()!+&)()-4'-!/0(!+'($?0(!+0&!$.+5)(40(!10&&$)-4)(3!-)40e!
! ! ! ! !! ! 0102( ( 0104(
Q'($?0(!+0&!$.+5)(40(!10&&$)-4)(!"A7! ! AKBMKSBSFM! ! DABKIUBOKI!

(

"A7B!Q'&'!/0(!'^0(!DUDK!J!DUDI!-0!()!+&)()-4'-!+'&>,'(!,)!'1>?0!+0&!$.+5)(40(!10&&$)-4)(3!4)-$)-,0!!!!!!!!!!!!!)-!
15)-4'!65)!%5)&0-!10.+)-(',0(!10-!/0(!+'($?0(!,)!/'!.$(.'!-'45&'/)j'B!8/!+'($?0!+0&!$.+5)(40!10&&$)-4)!
,)! /'! #0.+'^R'! $-1/5J)!+&$-1$+'/.)-4)! $.+5)(40! ,)! &)-4'! J! 10.+/).)-4'&$0(!+0&!+';'&!+0&!?'/0&!,)!
nAKBMKSBSFM!"DUDI!~!,)!nDABKIUBOKI7B!

!

,I:&MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA((

W)!'15)&,0!10-!/'!-0&.'>?$,',!:(1'/!?$;)-4)3!/'!#0.+'^R'!)(4f!(5=)4'!'/!$.+5)(40!,)!&)-4'!J!10.+/).)-4'&$0(B!
]'!4'&$%'!'+/$1'2/)!+'&'!/0(!'^0(!DUDK!J!DUDI!%5)!,)/!FKwB!

]'(!&)-4'(!:(1'/)(!+0&!10-1)+40!,)/!$.+5)(40!,)!;'-'-1$'(!01'($0-'/)(!()!;&'?'-!'!/'!4'&$%'!,)/!AKwB!!

]'! /)J! APAS! ,)! DUAM3! ,)4)&.$-9! '! 4&'?H(! ,)/! '&�15/0! DD! 65)! +'&'! /'! ?$;)-1$'! ,)! DUAO! J! ($;5$)-4)(3! /'!
,)4)&.$-'1$9-!,)/!$.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!J!10.+/).)-4'&$0(3!)-!)/!?'/0&!,)!/0(!'1>?0(3!+'($?0(3!+'4&$.0-$03!
$-;&)(0(3!10(40(!J!;'(40(3!,)!/0(!(5=)40(!+'($?0(!,)!)(4)!$.+5)(40!02/$;',0(!'!//)?'&!10-4'2$/$,',3!'+/$1'&f-!/0(!
($(4).'(!,)!&)10-01$.$)-40!J!.),$1$9-3!,)!10-%0&.$,',!10-!/0(!.'&10(!4H1-$10(!-0&.'>?0(!10-4'2/)(!?$;)-4)(!
)-!#0/0.2$'3! 15'-,0! /'! /)J! 4&$254'&$'! &).$4'!)*+&)('.)-4)!'! )//'(! J! )-! /0(! 1'(0(!)-!65)!)(4'!-0! &);5/)! /'!
.'4)&$'B! 8-! 40,0! 1'(03! /'! /)J! 4&$254'&$'! +5),)! ,$(+0-)&! ,)! %0&.'! )*+&)('! 5-! 4&'4'.$)-40! ,$%)&)-4)3! ,)!
10-%0&.$,',!10-!)/!'&�15/0!I!,)!/'!/)J!AFAI!,)!DUUSqB!!

8-!',$1$9-e!

X! /'! %)1E'!,)! /'(!,)1/'&'1$0-)(!,)! $.+5)(40!,)! &)-4'!65)! ()!)-15)-4&'-! (5=)4'(!'! &)?$($9-!+0&!+'&4)!,)! /'!
'540&$,',!:(1'/!!

v! W)1/'&'1$9-!,)!\)-4'!+)&$0,0(!:(1'/)(!DUAS3DUDU3DUDD3DUDF!J!DUDI!

b)! 5-$:1'! )/! 4H&.$-0! ;)-)&'/! ,)! :&.)j'! ,)! /'(! ,)1/'&'1$0-)(! ,)! &)-4'! )-! F! '^0(3! +'&'! /'(! 10.+'^R'(! 65)!
+&)()-4)-!/'(!($;5$)-4)(!($45'1$0-)(!/'!:&.)j'!)(4'&f!(5+),$4','!'(Re! !

!

)R@(PD(PD<GBCB<>SE( $[CM>E@(PD(]>CMDbB(
01,2( W)1/'&'1$0-)(!)-!/'(!65)!()!/$65$,)-!Jh0!10.+)-()-!+H&,$,'(!

65),'&R'-!)-!%$&.)!,)-4&0!,)!/0(!1$-10!"K7!'^0(!($;5$)-4)(!'!/'!%)1E'!
,)!/'!+&)()-4'1$9-!,)!/'!,)1/'&'1$9-!

01,J(BG(01,I(( ]'(!,)1/'&'1$0-)(!65)!'&&0='-!+H&,$,'(!%$(1'/)(!/'!%$&.)j'!)(!,)!,01)!
"AD7!'^0(g!($!()!10.+)-('-!+H&,$,'(!%$(1'/)(3!0!)(45?$)()-!(5=)40(!'/!
&H;$.)-!,)!+&)1$0(!,)!4&'-(%)&)-1$'!/'!%$&.)j'!)(!,)!()$(!"M7!'^0(B!

)(LBC=>C(PD(GB(CDE=B(01,H( 8-!/'(!,)1/'&'1$0-)(!65)!()!/$65$,)-!Jh0!10.+)-()-!+H&,$,'(!%$(1'/)(!0!
65)!)(4H-!(5=)40(!'/!&H;$.)-!,)!+&)1$0(!,)!4&'-(%)&)-1$'!/'!%$&.)j'!
()&f!,)!1$-10!"K7!'^0(!

( !
!@E<>G>B<>SE(PD(GB(=BAB(D]D<h?B(

]'!4'('!)%)1>?'!,)/!$.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!J!10.+/).)-4'&$0(!,)/!Z&5+0!,$:)&)!,)!/'!4'('!-0.$-'/!'+/$1'2/)!
,)!'15)&,0!10-!/'(!-0&.'(!?$;)-4)(B!X!10->-5'1$9-3!()!,)4'//'!/'!10-1$/$'1$9-!)-4&)!/'(!4'('(e!
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)&"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

(
(
(
(
!@E<>G>B<>SE(PD(GB(=BAB(D]D<=>?B(PDG(BR@(0102(

( !

! ! !
L4$/$,',!'-4)(!,)!T.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(! AUUBAFABAFD! (((((((((((((((((((((((((((
T.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(!"#0&&$)-4)!x!W$%)&$,07! KUBDAPBOIM! !!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
$BAB(D]D<=>?B(PD(>MLODA=@( 21:,2i( (

( !
!(

!@E<>G>B<>SE(PD(GB(=BAB(D]D<=>?B(PDG(BR@(0104(
(

! ! !
L4$/$,',!'-4)(!,)!T.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(! AUUBFPOBSIU! (((
T.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(!"#0&&$)-4)!x!W$%)&$,07! FSBAUKBKDI! !!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
$BAB(D]D<=>?B(PD(>MLODA=@( +2g4+i( (

&MLODA=@(<@CC>DE=D()O=@L>A=BA(PDG(!B][(0104F(

Q'&'!)/!'^0!DUDK!/'!4'('!-0.$-'/!'+/$1'2/)!)-!)/!T.+5)(40!,)!\)-4'!Y&,$-'&$'!)(!,)/!FKw3!)(40!,)!'15)&,0!10-!
/0!)(4'2/)1$,0!)-!/'!])J!DDOO!,)!,$1$).2&)!,)!DUDDB!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

;"823,3$2378&/0&,$&#$%$&/0&3<5-0%#"&0102#34$&
'(')&

;"823,3$2378&
/0,&

3<5-0%#"&
2"8#$=,0&>&

13%2$,&
2"66308#0&

I<5-0%#"&
/31063/"&/0,&
0.062323"&

;"823,3$2378&/0&,$&
#$%$&0102#34$&/0&

3<5-0%#"&

f3%4%9)9')23"/'9"4'%.1*"/3&')'4)'#"23)'A'
&1"#)+%&2"/'9%/+&23%2*)9)/' LMMELKLELKI' LMMELKLELKI' LMMELKLELKI'

D)/)'"/3)3*3)#%)'9"'%.1*"/3&'"2'5e7' KGe' KGe' KGe'
;)/3&'9"'%.1*"/3&/'+&##%"23"')'4)'3)/)'4"$)4'
)14%+)?4"')4';#*1&' KGEMUGEVNH' J' KGEMUGEVNH'

;)/3&'9"'%.1*"/3&/'+&##%"23"')'4)'3)/)'4"$)4'
)14%+)?4"')4';#*1&'9"4'1"#%&9&')23"#%&#' VEHKUEHFV' J' VEHKUEHFV'

?102#"&/0&/31060823$%&506<$808#0%&/0&
3<5-0%#"&>&"#6"%9& '' '' ''

@3#&/'%2$#"/&/'2&'$#)B)9&/' 5HIKEIFU7' J' 5HIKEIFU7'
;)/3&/'2&'9"9*+%?4"/' LLEKGLEMMK' J' LLEKGLEMMK'
@3#)/'1)#3%9)/' LMEIHUEGKM' J' LMEIHUEGKM'
^R"+3&'2"3&'9"'9%R"#"2+%)/'3".1&#)#%)/' J' G@*B*)*B(AAH& JLUEUGUEMVV'
Z$%#"&80#"&/0&/31060823$%&#0<5"6$63$%& C*BCE'BAD*& G@*B*)*B(AAH& )(B'@ABE*C&
Z$%#"&/0&3<5-0%#"&$&,$%&K$8$823$%&%0K[8&
0%#$/"%&138$82306"%&G$&,$&#$%$&0102#34$&/0&
3<5-0%#"%H&

C*BCE'BAD*& G@*B*)*B(AAH& )(B'@ABE*C&

Q$%$&0102#34$&/0&3<5-0%#"%&G\H& C*])F\& P@*]**\& )(]@)\&
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XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

(

6[CP>PBA(3(<C[P>=@A(jA<BGDA(E@(OhG>bBP@A(

X145'/.)-4)!)/!Z&5+0!-0!+0())!+H&,$,'(!0!1&H,$40(!:(1'/)(!-0!5>/$j',0(B!!

(

&MLODA=@('>]DC>P@(
!
]0(!'1>?0(!J!+'($?0(!,$%)&$,0(!()!+&)()-4'-!'!10->-5'1$9-e!

!

!

!

!

8/!Z&5+0!-0!>)-)!('/,0(!&)10-01$,0(!)-!)/!'1>?0!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0!65)!,)+)-,)!,)!;'-'-1$'(!%545&'(!
+0&!)-1$.'!,)!/'(!;'-'-1$'(!(5&;$,'(!,)!/'!&)?)&($9-!,)!/'(!,$%)&)-1$'(!4).+0&'&$'(!$.+0-$2/)(!'145'/)(B!

]'(!4'('(!5>/$j','(!)-!)/!1f/15/0!,)/! $.+5)(40!,$%)&$,0!(0-! /'(!4'('(!)-!65)!()!)(+)&'!&)?)&>&!15'-,0!)/!
'1>?0!()!1'-1)/)!J!)/!+'($?0!()!/$65$,)B!]'!4'('!-0.$-'/!5>/$j','!)(!/'!)(4'2/)1$,'!+0&!/'!])J!DDOO!,)!DUDDB!

8/!Z&5+0!10-($,)&'!65)!(5(!+'($?0(!+'&'!02/$;'1$0-)(!+0&! $.+5)(40(!(0-!',)15',0(!+'&'!40,0(! /0(!'^0(!
:(1'/)(!'2$)&40(!(02&)!/'!2'()!,)!)?'/5'1$9-!J!10.+0&4'.$)-40!,)/!Z&5+03!$-1/5J)-,0!$-4)&+&)4'1$0-)(!,)!
/'(!/)J)(!4&$254'&$'(!J!/'!)*+)&$)-1$'!+&)?$'B!

!

!@E<>G>B<>SE(PD(GB(=BAB(PD(>MLODA=@(
D]D<=>?B(0104(

!@E<>G>B<>SE(
PDG(>MLODA=@(
<@E=BNGD(3(
]>A<BG(

<@CC>DE=D(

&MLODA=@(
P>]DC>P@(PDG(
LDC>@P@(

!@E<>G>B<>SE(
PD(GB(=BAB(
D]D<=>?B(PD(
>MLODA=@(

L4$/$,',!'-4)(!,)/!$.+5)(40!'!/'!&)-4'!! AAUBFPOBSIU! AAUBFPOBSIU! AAUBFPOBSIU!

a'('!)(4'454'&$'!,)!$.+5)(40!)-!"w7! FKw! FKw! FKw!
Z'(40!,)!$.+5)(40(!10&&$)-4)!'!/'!
4'('!/);'/!'+/$1'2/)!'/!Z&5+0! FPBMFKBOOS! V! FPBMFKBOOS!

%]D<=@(PD(P>]DCDE<>BA(LDCMBEDE=DA(
PD(>MLODA=@(3(@=C@AF( !! !! !!

Z'(40(!-0!,),51$2/)(! "PASBIUI7! V! "PASBIUI7!
Y4&'(!+'&4$,'(! IBPOPBIDS! V! IBPOPBIDS!
8%)140!-)40!,)!,$%)&)-1$'(!
4).+0&'&$'(!

!!!!!!!!!!!!
SBPUMBMDM! `,+:+H2:H1Ja( "FBKPSBDPU7!

QBA=@(ED=@(PD(P>]DCDE<>BA(
=DML@CBC>BA( 20:21,:4+1( `,+:+H2:H1Ja( +H:,12:204(

T-;&)(0!+0&!;'-'-1$'!01'($0-'/!! V! V! V!
QBA=@(PD(>MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA(
ADU_E(DA=BP@A(]>EBE<>DC@A(`B(GB(=BAB(
D]D<=>?B(PD(>MLODA=@Aa(

20:21,:4+1( `,+:+H2:H1Ja( +H:,12:204(

$BAB(D]D<=>?B(PD(>MLODA=@A(`ia( 4Kg2Ji( `,0g,4ia( +2g4+i(

! 0102( ( 0104(
Q'($?0!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0! SBIKOBKMP! ! DFBSAABMKM!
Q'($?0!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0! H:42K:2JI(

(
0+:H,,:J2J(
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)'"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

X!10->-5'1$9-3!()!,)4'//'!)/!.0?$.$)-40!,)/!T.+5)(40!W$%)&$,0e!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

L3230<=60&/0&'('*& V$,/"&38323$,& I82,-3/"%&08&
60%-,#$/"%& V$,/"&138$,&

P+3%B&/'+&##%"23"/' 5KEHMIEKFG7' VHNENNG' 5IEFKIEKVM7'
=#&1%"9)9"/Z'14)23)'A'"S*%1&' VFGELKF' KGGEUMH' LEIKMEGUK'
=#&1%"9)9"/'9"'%2B"#/%X2' 5IUUENMK7' IVEVIF' 5ILHEMFH7'
P+aB&/'%23)2$%?4"/' J' KUENUV' KUENUV'
@3#&/')+3%B&/'2&'+&##%"23"/' IKEHIFEMKN' 5FEGHMELML7' LHEMHHENKV'
=#&B%/%&2"/' LELFNEHMH' 5VULEHIH7' KKFENVM'
\"2"R%+%&/')'".14")9&/' UMLEULH' FVVEGVN' LELNMEMMG'
@3#&/'1)/%B&/' 5GNEGUKEUVI7' LNEFLNEVHV' 5KNEVIKEHLU7'

I<5-0%#"&/31063/"&%38&26R/3#"%&13%2$,0%& GDEBD(EB)C'H& @DBDF)BF(C& G'DBF@@BC)CH&

Q"#$,&3<5-0%#"&/31063/"& GDEBD(EB)C'H& @DBDF)BF(C& G'DBF@@BC)CH&

(
!

&MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA(CD<@E@<>P@(DE(DG(LB=C>M@E>@(

(

(

(

(

(

(

!"#"$%&'$()$(*+*,( -./)0("1"#"./(
21#/3")04($1(
'$43/5.)04( -./)0(61./(

7#8904(#0''"$15$4( :*;<=*;=>+?( @;*@*;A=B( :@;,@A;CCC?(

D'0E"$).)$4F(E/.15.(G($H3"E0( @;*=+;,C=( *A+;<@C( @;,*@;*,<(

D'0E"$).)$4()$("19$'4"I1( :*@B;+<B?( :@,;A>A?( :*=*;+BC?(

7#8904("15.1J"&/$4( =C;AC>( :**;@@+?( @*;>=>(

K5'04(.#8904(10(#0''"$15$4( @B;+BB;A=>( :<;<@*;@**?( >;=,C;>@B(

D'09"4"01$4( ==<;A<A( >A;+*A( C*<;++A(

L$1$6#"04(.($%E/$.)04( @;@A+;++,( >A@;<,A( *;+>@;<B=(

K5'04(E.4"904( :=A;>*=;B@=?( @A;<@A;><+( :*+;@+=;<C=?(

2%E3$450()"M$'")0(4"1(#'N)"504(64#./$4( :*=;A@@;B,B?( @C;C,C;+>>( :A;C,<;,B>?(

O05./("%E3$450()"M$'")0( :*=;A@@;B,B?( @C;C,C;+>>( :A;C,<;,B>?(

( ( 0102( ( 0104(
( ( ( ( (
Z'-'-1$'(!X15.5/','(!C!#'.2$0!,)!4'&$%'! ! "PBUASBKMM7! ! "PBUASBKMM7!
! ( `I:1,H:2JJa( ( `I:1,H:2JJa(
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XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

Q'&'!)/!'^0!DUDD!)/!W)1&)40!DMAO!,)/!DS!,)!,$1$).2&)3!)(4'2/)1$9!65)!)/!1'.2$0!)-!4'&$%'!,)/!T.+5)(40!'!
/'(!Z'-'-1$'(!Y1'($0-'/)(!&);/'.)-40!)/!&);$(4&0!10-4'2/)!,)!/'!?'&$'1$9-!,)/!$.+5)(40!,$%)&$,0!+0&!1'.2$0!
)-!4'&$%'3!+0&!/0!15'/!/'!)->,',!40.0!/'!,)1$($9-!,)!&)10-01)&/0!)-!/'!15)-4'!,)!&)(5/4',0(!'15.5/',0(B!!

(

&MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA(CD<@E@<>P@(DE(DG(CDAOG=BP@(PDG(LDCT@P@(
!

!

!

(

!

]'!])J!DAKK!,)!()+4$).2&)!,)!DUDA3!+0&!.),$0!,)!/'!15'/!()!',0+49!/'!])J!,)!T-?)&($9-!b01$'/3!.0,$%$19!/'!
4'&$%'!,)/!$.+5)(40!'!/'!&)-4'!'/!FKw!

"A7! 8-!)/!'^0!DUDK!)/!)%)140!,)/!1f/15/0!,)/!T.+5)(40!W$%)&$,0!,$0!10.0!&)(5/4',0!-)40!5-!$-;&)(0!
+0&!?'/0&!,)!"nAIBIKIBUPP7!+0&!&)?)&($9-!,)/!T.+5)(40!W$%)&$,0!,)!/'(!,$%)&)-4)(!+'&4$,'(!,)/!X15)&,0!,)!
10-1)($9-3!)-4&)!04&'(B!8-!)/!'^0!DUDI!)/!)%)140!,)/!1f/15/0!,)/!T.+5)(40!W$%)&$,0!,$0!10.0!&)(5/4',0!-)40!
5-!$-;&)(0!+0&!?'/0&!,)!"nAFBFSKBSUM7!+0&!&)?)&($9-!,)/!T.+5)(40!W$%)&$,0!,)!/'(!,$%)&)-4)(!+'&4$,'(!,)/!
X15)&,0!,)!10-1)($9-3!)-4&)!04&'(B!

!
"D7! 8/!DI!,)! %)2&)&0!,)!DUDK!()! &)1$2)! %'//0!,)/!#0-()=0!,)!8(4',0!.),$'-4)! /'!15'/! ()! &)?019! /'!
()-4)-1$'!,)!+&$.)&'! $-(4'-1$'!+&0%)&$,'!)/!AI!,)!=5/$0!+0&!)/!a&$25-'/!X,.$-$(4&'4$?0!,)!\$('&'/,'!65)!
E'2R'! -);',0! /'(! +&)4)-($0-)(! ,)! /'! ,).'-,'! ,)! -5/$,',! +&)()-4','! 10-4&'! /'! ]$65$,'1$9-!Y%$1$'/! ,)!
\)?$($9-! ).$4$,'! +0&! /'! LX8! WTX@! )-! &)/'1$9-! 10-! /'! ,)1/'&'1$9-! ,)! $.+5)(40! (02&)! /'! &)-4'! J!
10.+/).)-4'&$0(! +&)()-4','! +0&! X540+$(4'(! ,)/! #'%H! bBXB! +'&'! '^0! DUAFB! 8(4'! ()-4)-1$'! 0&,)-'! /'!
'-5/'1$9-! ,)! /'! ]$65$,'1$9-! Y%$1$'/! ,)! \)?$($9-! )-! &)/'1$9-! 10-! /'! 10&&)11$9-! ,)! /'! +'&4$1$+'1$9-! ,)!
X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!)-!)/!+'4&$.0-$0!'549-0.0!c$,510/,)*!X540+$(4'(!,)/!#'%H!J!)-!&)/'1$9-!10-!/'!
$-1/5($9-!,)!'14$?0(!(5+5)(4'.)-4)!0.$4$,0(!',65$&$,0(!)-!+)&$0,0(!-0!&)?$('2/)(3!.$)-4&'(!65)!-$);'!/'!
'-5/'1$9-!,)! /0(! 1'&;0(! &)/'1$0-',0(! 10-! /'!,),511$9-! 10-! /'! '145'/$j'1$9-!,)!+'($?0(! J! /'! ',$1$9-!,)!
$-;&)(0(!2&540(!0+)&'1$0-)(!,)&$?',0(!,)!/'!'.0&4$j'1$9-!,)!02&'(!10.+/).)-4'&$'(B!#0.0!10-()15)-1$'!
,)!/0!'-4)&$0&3!)/!#0-()=0!,)!8(4',0!E'1)!5-'!&)/$65$,'1$9-!,)!/0(!&52&0(!.)-1$0-',0(!J!/'!10.+'^R'!+';0!
+0&!10-1)+40!,)!$.+5)(40!nPBKKDBIKD3!('-1$9-!nSBAASBAPK!)!$-4)&)()(!nPBFKUBAFPB!
!

W)!'15)&,0!10-!/'!/);$(/'1$9-!4&$254'&$'!?$;)-4)!)-!#0/0.2$'3!-$!/'!,$(4&$251$9-!,)!,$?$,)-,0(!-$!/'!&)4)-1$9-!
,)!5>/$,',)(!+&)()-4'-!)%)140!(02&)!/'!4'&$%'!,)/!$.+5)(40!,)!&)-4'B!

]0(!'1>?0(!+0&! $.+5)(40(!,$%)&$,0(! ()! &)10-01)-!)-! /'!.),$,'!)-!65)!()'!+&02'2/)! /'! &)'/$j'1$9-!,)/!
.$(.0!'!4&'?H(!,)!2)-):1$0(!:(1'/)(!%545&0(B!!

!

!

!

!

!

( ( 0102( ( 0104(
( ( ( ( (
Z'(40!+0&!$.+5)(40!,)!&)-4'!V!+)&R0,0!10&&$)-4)! ! KMBUFPBAKM! ! KDBKUABIFU!
Z'(40!+0&!$.+5)(40!,)!&)-4'!V!+)&R0,0!'-4)&$0&"D7! ! PBMFIBMOP! ! V!
Z'(40!+0&!$.+5)(40!,$%)&$,0!"A7! ! "AIBIKIBUPP7! ! "AFBFSKBSUM7!

! ( 21:0,I:K4J( ( +H:,12:204(
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))"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!

&E<DChPOMNCDA(DE(L@A><>@EDA(=C>NO=BC>BA(BN>DC=BA(

X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!()!>)-)-!,0(!+&01)(0(!10-!/'!W$&)11$9-!,)!X,5'-'(!)!T.+5)(40(!@'1$0-'/)(!C!
WTX@3!10&&)(+0-,$)-4)(!'e!T.+5)(40!,)!\)-4'!+)&R0,0!;&'?'2/)!DUAU3!b'-1$9-!&)-4'!DUAU!)!T.+5)(40!,)!
\)-4'!+)&R0,0!;&'?'2/)!DUAS!,$1E0(!+&01)(0(!)(4f-!($)-,0!',)/'-4',0(!2'=0!/'!'()(0&R'!,)!/'(!:&.'(!@YbbX!
Ä!ZX]iTb!XNYZXWYb!bBXBb!|!iG!]8ZX]!bBXBb!J!()!>)-)-!'145'/.)-4)!)?'/5',0(!10.0!#0->-;)-1$'3!&'j9-!
+0&!/'!15'/!'/!1$)&&)!,)/!+)&R0,0!-0!()!>)-)!-$-;`-!)%)140!&)10-01$,0!)-!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(B!

@0!()!+&)?H-!$.+5)(40(!',$1$0-'/)(!10-!01'($9-!,)!+0($2/)(!?$($4'(!,)!/'(!'540&$,',)(!4&$254'&$'(!0!+0&!/'!
)*$(4)-1$'!,)!$-1)&>,5.2&)(!&)/'1$0-','(!10-!+0($1$0-)(!4&$254'&$'(!'+/$1','(!+0&!)/!Z&5+0B!
(

&E<DChPOMNCD(]CDE=D(B(G@A(=CB=BM>DE=@A(PDG(>MLODA=@(B(GBA(UBEBE<>BA:(

Q&0,5140!,)/!'-f/$($(!&)'/$j',0!,)!/'(!$-1)&>,5.2&)(!%&)-4)!'!/0(!4&'4'.$)-40(!,)/!$.+5)(40!'!/'(!;'-'-1$'(!
,)!'15)&,0!10-!/'!#T@TTc!DF3!-0!()!$,)->:1'&0-!+0($1$0-)(!4&$254'&$'(!65)!,$)&'-!/5;'&!'!$-1)&>,5.2&)(!10-!
/'!'540&$,',!4&$254'&$'3!&)(+)140!'!/'(!,)1/'&'1$0-)(!'2$)&4'(!+'&'!:(1'/$j'1$9-!&)/'1$0-','(!10-!)/!$.+5)(40!
(02&)!/'!&)-4'B!!

"=C@A(BALD<=@A(E@CMBh?@A(

(
•!b)! /$.$4'! '/! Fw! '-5'/! ,)! /'! &)-4'! /R65$,'! 0&,$-'&$'! )/!.0-40! ,)! /'! (5.'40&$'! ,)! '/;5-0(! $-;&)(0(! -0!
10-(>45>?0(!,)!&)-4'3!,),511$0-)(!)(+)1$'/)(3!&)-4'(!)*)-4'(!J!,)(15)-40(!4&$254'&$0(B!

!
•!]0(!10(40(!J!;'(40(!'(01$',0(!'!$-?)&($0-)(!)-!#$)-1$'3!a)1-0/0;R'!)!T--0?'1$9-!"#a)T73!-0!(0-!,),51$2/)(3!
)(4'(!$-?)&($0-)(!`-$1'.)-4)!,'&f-!,)&)1E0!'!,)(15)-40!4&$254'&$0!,)/!FUw!,)!/'(!$-?)&($0-)(!)-!#$)-1$'3!
a)1-0/0;R'!)!T--0?'1$9-!"#a)T7!65)!15)-4)-!10-!'+&02'1$9-!,)/!#0-()=0!@'1$0-'/!,)!N)-):1$0(!a&$254'&$0(!
"#@Na7B!

!
•!]'!])J!DDOO!,)!DUDD!)/$.$-9!/'!+0($2$/$,',!,)!,),51$&!/0(!+';0(!,)!&);'/R'(!,)!65)!4&'4'-!/0(!'&�15/0(!FMU!
J!FMA!,)!/'!#0-(>451$9-!@'1$0-'/!$-,$(>-4'.)-4)!,)!/'!,)-0.$-'1$9-!,)/!+';03!,)/!4&'4'.$)-40!10-4'2/)!
J!,)!/'!%0&.'!,)!+';0!",$-)&0!0!)(+)1$)73!)/!.0-40!-0!,),51$2/)!10&&)(+0-,)!'/!10(40!404'/!,)!+&0,511$9-!
,)! /0(!&)15&(0(!-0!&)-0?'2/)(!)-! /'!)*+/0&'1$9-!J!)*+/04'1$9-!,)!&)15&(0(!-'45&'/)(!-0!&)-0?'2/)(3!-0!
02(4'-4)!/'!#0&4)!#0-(>451$0-'/!.),$'-4)!b)-4)-1$'!#VIPS!,)!DUDF!,)1/'&9!$-)*)65$2/)!,$1E0!'&�15/03!
+0&!/0!4'-403!)(4'!1/'()!,)!!&);'/R'(!&)(5/4'-!,),51$2/)(!)-!/'!.),$,'!65)!15.+/'-!10-!/0(!&)65$($40(!,)/!
'&�15/0!AUO!,)/!8(4'4540!a&$254'&$0B!

!
!
•!8/!'&�15/0!AU!,)!/'!])J!DDOO!,)!DUDD3!65)!',$1$0-0!)/!+'&f;&'%0!MÅ!'/!'&�15/0!DIU!,)/!8(4'4540!a&$254'&$0!
)-! /0! &)/'>?0! '! /'! a'('!GR-$.'!,)! a&$254'1$9-3! E'! ($,0!02=)40! ,)! ,).'-,'(! +0&! $-10-(>451$0-'/$,',3!
,5&'-4)!)/!'^0!DUDI3!/'!#0&4)!#0-(>451$0-'/!.),$'-4)!/'(!b)-4)-1$'(!#VDAS!,)!=5-$0!AD!,)!DUDI3!J!#VIPP!
,)! -0?$).2&)! DA! ,)! DUDI3! ,)4)&.$-9! 65)! )(4'! -0&.'! 15.+/)! 10-! /0(! +&$-1$+$0(! ,)! /'! #0-(>451$9-!
@'1$0-'/!J!10-!)//0!/'!,)1/'&'!)*)65$2/)B!

!
•!8/!#0-()=0!,)!8(4',0!.),$'-4)!'540!DPSDU!,)/!F!,)!=5/$0!,)!DUDK3!/)?'-4'!/'!(5(+)-($9-!+&0?$($0-'/!,)/!
-5.)&'/!AD!,)/!10-1)+40!WTX@!@0B!AUUDUPASDVDUD!,)!.'&j0!,)!DUDI3!)/!15'/!)(4'2/)1)!/'!-)1)($,',!,)!
)%)145'&!)/!1f/15/0!,)!/'!4'('!,)!4&$254'1$9-!,)+5&','!"aaW7!)-!#0.+'^R'(!65)!+&)()-4)-!+H&,$,'!10-4'2/)B!

!
•!8(!,),51$2/)!)/!AUUw!,)!/0(! $.+5)(40(3!4'('(!J!10-4&$251$0-)(!,)?)-;','(!J!+';','(!,5&'-4)!)/!'^0!0!
+)&$0,0!;&'?'2/)3!65)!;5'&,)-!&)/'1$9-!,)!1'5('/$,',!10-!/'!;)-)&'1$9-!,)!&)-4'!"('/?0!)/!$.+5)(40!,)!
&)-4'7! J! ($).+&)! 65)! ()'-! +';',0(! +&)?$0! '! /'! +&)()-4'1$9-! $-$1$'/! ,)/! $.+5)(40! (02&)! /'! &)-4'B! b)&f!
,),51$2/)!)/!KUw!,)/!;&'?'.)-!'!/0(!.0?$.$)-40(!:-'-1$)&0(!"ZGc73!$-,)+)-,$)-4).)-4)!,)!65)!4)-;'!
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)*"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

0!-0!&)/'1$9-!,)!1'5('/$,',!10-!/'!'1>?$,',!;)-)&',0&'!,)!&)-4'!J!($).+&)!65)!()!)-15)-4&)!,)2$,'.)-4)!
1)&>:1',0!+0&!)/!';)-4)!&)4)-),0&B!

!
•!]0(!$.+5)(40(!'+/$1'2/)(!'!/'(!5>/$,',)(!65)!()!,$(4&$25J'-!'!�45/0!,)!,$?$,)-,0(!)(4'2/)1)-!5-'!4'&$%'!,)!
&)4)-1$9-! )-! /'! %5)-4)! ,)/! AUw! +'&'! /0(! ,$?$,)-,0(! &)1$2$,0(! +0&! (01$),',)(! -'1$0-'/)(! 65)! 4)-;'-! /'!
-'45&'/)j'!,)!-0!10-(>45>?0(!,)!&)-4'!-$!;'-'-1$'!01'($0-'/3!/'!15'/!()&f!4&'(/','2/)!'!/'!+)&(0-'!-'45&'/!
&)($,)-4)B!b)!.'->)-)-!/'(!)*1)+1$0-)(!)(4'2/)1$,'(!)-!/'(!-0&.'(!?$;)-4)(B!!

]0(!,$?$,)-,0(!J!+'&>1$+'1$0-)(!&)1$2$,0(!+0&!+)&(0-'(!($-!&)($,)-1$'3!(01$),',)(!J!)->,',)(!)*4&'-=)&'(3!
)(4'2/)1$.$)-40(!+)&.'-)-4)(!,)!(01$),',)(!)*4&'-=)&'(!65)!4)-;'-!/'!-'45&'/)j'!,)!-0!10-(>45>?0(!,)!
&)-4'!-$!;'-'-1$'!01'($0-'/!)(4'&f-!;&'?',0(!'!/'!4'&$%'!)(+)1$'/!,)/!DUwB!

!"]0(!,$?$,)-,0(!;&'?',0(!()!,)4)&.$-'&f-e!"$7!'+/$1'-,0!/'!4'&$%'!,)!&)-4'!10&&)(+0-,$)-4)!'/!'^0!)-!65)!()!
,)1&)4)-!E0J!"FKw7!J!"$$7!(02&)!)/!&).'-)-4)!()!'+/$1'&f!/'!4'&$%'!65)!10&&)(+0-,'!'/!,$?$,)-,0!-0!;&'?',03!
,)+)-,$)-,0!,)/!2)-):1$'&$0B!

!
!"]0(!,$?$,)-,0(!,)1&)4',0(!10-!1'&;0!'!5>/$,',)(!,)!/0(!'^0(!DUAM!J!'-4)&$0&)(!10-()&?'&f-!)/!4&'4'.$)-40!
?$;)-4)!+'&'!)()!.0.)-40B!

!
(((((
,H:( "NG>UB<>@EDA(]>EBE<>DCBA(

" "
!!!!]'(!02/$;'1$0-)(!%$-'-1$)&'(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,)-e!

!
! ! 0102( ( 0104(

Y2/$;'1$9-!c$-'-1$)&'!10&&$)-4)! ! KUBSAIBOIF! ! OIBFFDBFIP!

Y2/$;'1$9-!c$-'-1$)&'!-0!10&&$)-4)! ! V! ! FDBMFOBAAI!

$@=BGg(@NG>UB<>@EDA(]>EBE<>DCBA( ( 21:H,4:K4+( ( ,1J:HJH:4J0(

!

8/!('/,0!,)!/'(!02/$;'1$0-)(!%$-'-1$)&'(!10&&)(+0-,)!'!1&H,$40!040&;',0!+0&!)/!N'-10!,)!N0;04f!'!)/!Z&5+0!)-!
-0?$).2&)!,)!DUAS!+&)?$'!'540&$j'1$9-!,)!/'!r5-4'!W$&)14$?'3!+0&!5-!.0-40!)65$?'/)-4)!'!/'!(5.'!,)!W0(1$)-40(!
1$-15)-4'! .$/! .$//0-)(! "#YQnDKUBUUUBUUUBUUU73! )/! 15'/! 4$)-)! 10.0! 02=)40! 25(1'&! /'! 0+4$.$j'1$9-! ,)! /'!
)(4&5145&'!%$-'-1$)&'!,)/!Z&5+0!J!%$-'-1$'&!5-0(!1&H,$40(!'!/0(!'11$0-$(4'(!,)/!,)5,0&B!!

]'!0+)&'1$9-!,)!1&H,$40!()!;'&'-4$j9!10-!5-!04&0(R!10-!/'!c$,51$'&$'!.),$'-4)!/'!1)($9-!$&&)?01'2/)!)-!%'?0&!!,)/!
%$,)$10.$(0!J!E'(4'!)/!+';0!404'/!,)!/'!0+)&'1$9-!,)!1&H,$40!,)!/0(!,)&)1E0(3!+&$?$/);$0(!J!2)-)%$1$0(!,)!!1'&f14)&!
)10-9.$10!65)!()!,)&$?'-!,)!/0(!)*1),)-4)(!,$(4&$25$2/)(!"54$/$,',)(7!65)!10-(4$45J)-!/'!%5)-4)!,)!+';0(3!10-!
)/!%$-!,)!;'&'-4$j'&!/'!0+)&'1$9-!,)!1&H,$40!,)!/'!65)!10-1)($0-'&$0!()'!,)5,0&!J!)/!N'-10!,)!N0;04f!'1&)),0&3!
)(4)!04&0(R!+0,&f!$-(1&$2$&()!)-!)/!&);$(4&0!,)!;'&'-4R'(!.02$/$'&$'(B!

]'(!10-,$1$0-)(!,)/!1&H,$40!%5)&0-e!

"! G0-40e!nDKUBUUU!GG!
"! #0.$($9-!,)!)(4&5145&'1$9-e!AUU!+2(!
"! Q/'j0e!O!'^0(!
"! c)1E'!W)().20/(0e!-0?$).2&)!DS!,)/!DUAS!
"! a'('e!TQ#!x!F3DKw!
"! X.0&4$j'1$9-!T-4)&)()(e!b).)(4&)!i)-1$,0!
"! X.0&4$j'1$9-!1'+$4'/e!b).)(4&)!?)-1$,0!"();`-!+)&%$/!,)/!%/5=0!,)!1'='7!
"! #0-!&)(+)140!'/!10?)-'-4(!,)!/'!02/$;'1$9-!%$-'-1$)&'3!)/!15'/!()!,)(1&$2)!10.0e!Wb#\!o!c/5=0!,)!#'='!

/$2&)!h!b)&?$1$0!,)!/'!,)5,'3!)/!15'/!,)2)!)(4'&!)-!5-!-$?)/!,)!ABK!?)1)(3!+'&'!,$1$).2&)!FA!,)!!!!DUDK!!!
()!52$19!)-!5-!-$?)/!,)!ABKFF!?)1)(!"DUDI!C!ABDFK!?)1)(73!15.+/$)-,0!10-!)/!$-,$1',0&B!

!
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)+"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"
!

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!

!
8/! ('/,0!,)! /'(!02/$;'1$0-)(! %$-'-1$)&'(! 10&&)(+0-,)!'! 1&H,$40!040&;',0!+0&!NX@#Y!WXiTiT8@WX!'! /'!).+&)('!)-!
%)2&)&0!DF!,)!DUDI!+0&!5-!.0-40!)65$?'/)-4)!'!/'!(5.'!,)!z5$-1)!.$/!.$//0-)(!,)!+)(0(!"#YQnAKBUUUBUUUBUUU73!)/!
15'/!4$)-)!10.0!02=)40!&)'/$j'&!)/!+';0!,)/!1&H,$40!024)-$,0!)-!)/!'^0!DUDF!10-!YWT@bX!bBXB!
!

!
!

]'(!10-,$1$0-)(!,)/!1&H,$40!%5)&0-e!

"! G0-40e!nAKBUUU!GG!
"! Q/'j0e!AD!.)()(!
"! c)1E'!W)().20/(0e!%)2&)&0!DF!,)!DUDIB!
"! a'('e!TN\!x!F3K!w!
"! X.0&4$j'1$9-!T-4)&)()(e!G)(!10&&$)-4)!
"! X.0&4$j'1$9-!1'+$4'/e!Q0&!()&!'!10&40!+/'j0!()!+';'!,5&'-4)!/'!`/4$.'!1504'B!
"! b)!'.+/$0!)/!?)-1$.$)-40!AD!.)()(!',$1$0-'/)(!

!
(

U1*V"' !"#$%"&' J5%1+W(' 7,%"&' 9"&/,'

%
3DQ00Q340D%

%
;%

%
;%

%
;%

%
354M444M444%

43Q4?Q3434% />?4D>D@4% @>D43>55=% 03>503>5/=% 37?>/D4>40D%

/0Q4@Q3434% 344>444% ;% 344>444% 37?>0D4>40D%

3?Q00Q3434% ?>5==>D45% @>444>?70% 07>5=@>57?% 3/D>?03>007%

3DQ45Q3430% ?>544>444% ?>4/7>D7D% 03>5/7>D7D% 3//>003>007%

3DQ00Q3430% 04>544>444% 5>D=3>4DD% 0?>7=3>4DD% 333>?03>007%

3DQ45Q3433% 0/>444>444% O:PU%/>35444% 0/>444>444% 34D>?03>007%
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G'-0!,)!02&'!,$&)14'!"D7! AKBMISBKIU! ! AOBPSPBFDU!
#0(40(!$-,$&)140(!"F7! AFMBIPOBUDI! ! AAIBOSOBUAM!
#0-4&'40(!,)!()&?$1$0(!"I7! IBDKUBUOO! ! KBODPBSUS!
! ,2J:JI0:JJI( ( ,+I:I12:I1,(

!
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*'"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

"A7! T-1/5J)!)/!10(40!+0&!10.+&'!,)!.'4)&$'/)(!+'&'!)=)154'&!)/!.'-4)-$.$)-40!&54$-'&$0!'!1'&;0!,)/!Z&5+0B!
!

"D7!#0-(4$45J)-!/0(!10(40(!$-15&&$,0(!+0&!.'-0!,)!02&'!+'&'!+0,)&!5-$%$1'&!4'&)'(!10-=5-4'(!J!10.5-)(!
+&$-1$+'/.)-4)!)-!)/!,)('&&0//0!,)!/'(!'14$?$,',)(!,)!/'(!02&'(!J!/'20&)(!,)!/0(!04&0(R)(!DU!J!DD3!DF3DK!J!DM!
.'-4)-$.$)-40!+)&$9,$103!.'-4)-$.$)-40!&54$-'&$0!J!0+)&'1$9-B!
!
"F7!#0&&)(+0-,)!'!/0(!10(40(!+0&!10.+&'(!,)!.'4)&$'/)(!Jh0!()&?$1$0(!+'&'!)/!10&&)140!%5-1$0-'.$)-40!
,)!/'!0+)&'1$9-g!)(4)!?'/0&!)(4f!&)+&)()-4',0!+&$-1$+'/.)-4)!+0&e!.'-4)-$.$)-40!&54$-'&$0!+0&!?'/0&!
,)!nKBUSDBOAI!!"DUDI!V!nFIBMFABMAO73!.f(!.'-4)-$.$)-40!.'J0&!+0&!nSPBIIABAIK!!"DUDI!V!nPMBIDUBDFO73!
.f(! &)10-01$.$)-40! ,)! '?'-1)! ,)! 02&'! Y4&0(R! DU3DD3DF3DK3DM! +0&! ?'/0&! ,)! nFDBSKFBAMP""DUDI! V
nAOBFFKBSIF,-"',$1$0-'/.)-4)!()!&)10-01)!)/!10(40!+0&!10-1)+40!,)!E0-0&'&$0(!+0&!'14$?$,',)(!,)!)-!
)(4'!15)-4'! 4'.2$H-!()! &)10-01)!)/! 10(40!+0&!10-1)+40!,)! 4&'-(+0&4)!.f(!10(40!+0&!();5&0(3!'()03!
?$;$/'-1$'3!4).+0&'/)(!J!()&?$1$0(!+`2/$10(!10(40!+0&!10-1)+40!,)!.'-4)-$.$)-40!,)!.'65$-'&$'!J!)65$+0!
J!%/04'!J!)65$+0!,)!4&'-(+0&4)!J!10(40(!+0&!,)+&)1$'1$9-!,)!.'65$-'&$'!J!)65$+0."
!
!

"I7! #0&&)(+0-,)!'/!10(40!+0&!10-1)+40!,)!1'&;5)!J!4&'-(+0&4)!,)!.'4)&$'/)(3!10(40(!+0&!)(45,$0(!J!,$()^0(!
J!)=)151$9-!,)!02&'(B!
!

./0!1*'2&'!3,!*34+)+'2-*#+5)!
!
]0(!;'(40(!,)!',.$-$(4&'1$9-!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,)-e!

(
! 0102( ( 0104(

Z'(40(!,)!+)&(0-'/!"A7! PBMFKBAFA! ! OBODDBKFD!
[0-0&'&$0(! ABFUPBUUI! ! ABUSUBIAI!
T.+5)(40(!"D7! FBKOIBPSI! ! FBKAPBIPF!
X&&)-,'.$)-40(! DUBSSI! ! POBFPF!
#0-4&$251$0-)(!J!'%$/$'1$0-)(! AOFBKAA! ! AISBFOI!
b);5&0(! KBAMIBAID! ! IBSKDBIAS!
b)&?$1$0(!"F7! FBSDDBSDS! ! IBISPBODF!
Z'(40(!/);'/)(! AIFBUKF! ! FDKBDAK!
X,)15'1$0-)(!)!$-(4'/'1$0-)(! AUUBMPD! ! IADBFAU!
Z'(40(!,)!?$'=)! FFOBUPS! ! FOABPFM!
W$?)&(0(! SKSBPMD! ! ABUSIBIAA!
W)+&)1$'1$9-!,)!+/'-4'!J!)65$+0! FBUAKBSKI! ! FBDASBASK!
X.0&4$j'1$9-!,)!$-4'-;$2/)(! ISIBPSA! ! IMDBKOK!
$@=BG( 0K:I2,:,+J( ( 0K:H14:IK1(

!
"A7! #0.+&)-,)!/0(!;'(40(!,)!+)&(0-'/!',.$-$(4&'4$?0!&)/'1$0-',0(!10-!/'!0+)&'1$9-!,)/!10-4&'40!UAAF!,)/!
DA!,)!'2&$/!,)!ASSO3!)-4&)!/0(!;'(40(!()!$-1/5J)-!('/'&$0(3!$-1'+'1$,',)(3!20-$%$1'1$9-3!();5&$,',!(01$'/!J!
+'&'%$(1'/3!+&)(4'1$0-)(!(01$'/)(3!)-4&)!04&0(!
!

"D7! T-1/5J)! /0(! $.+5)(40(! ,)! $-,5(4&$'! J! 10.)&1$0! +0&! n! DBKSFBOOI"DUDI! V! nDBMUUBUDA73! $.+5)(40! ,)!
?)ER15/0!nKMBIUM!"DUDI!V!nKDBMMF73!'!/'!+&0+$),',!&'RjnASBMUK!J!04&0(!10.0!)/!cY@aL\nIOKBSIS!"DUDIV!
nIADBOIA7!+0&! n! J! /'! 10-4&$251$9-!)(+)1$'/! ,)! /'! b5+)&$-4)-,)-1$'!,)!4&'-(+0&4)(!+0&!nIDSBMAK"DUDIV!
nIDDBOPP7B!
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*("
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
"F7! T-1/5J)!;'(40(!+0&!10-1)+40!,)!()&?$1$0!,)!?$;$/'-1$'3!()&?$1$0!,)!4&'-(+0&4)3!()&?$1$0!,)!'()0!()&?$1$0(!
+52/$1$,',!J!+&0+';'-,'!+0&!nFBSDDBSDSB!
!

.60!72-&'!+)8-,'&'!
!

!

]0(!04&0(!$-;&)(0(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,)-e!
!

0102( ( 0104(
"=C@A(>EUCDA@AF(
Y4&0(!"A7%! ABIOIBMMI! ! ABDIFBIUK!
T-;&)(0!-);01$0!$-.02$/$'&$0! MAUBUIM! ! FISBFKD!
i'/0&$j'1$9-!+&0+$),',!,)!!
T-?)&($9-!
i'/0&$j'1$9-!,)!$-?)&($0-)(!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

AUMBKSU! !
!!

V!

! ASM! ! V!
\)$-4);&0(!10(40(!J!;'(40(!"D7! AFBISI! ! FUPBDMK!

! 0:014:HH,( ( ,:H1,:100(
&

&
"A7! X!,$1$).2&)!,)!DUDK3!?)-4'!,)!?)ER15/0(!,',0(!,)!2'='nKKBUUU3!J!/'!)=)151$9-!,)!/0(!+&0J)140(!,)!02&'(!

+0&!$.+5)(40(!+0&!nOPOBMFP!$-;&)(0(!+0&!$-1'+'1$,',)(!+0&!nAMSBPPD3!&)$-4);&0!,)!10(40(!J!;'(40(!
nDIOBKAS3! &)15+)&'1$0-)(! ,)! 10(40(! J! ;'(40(! nAUUBOFM3! &)$-4);&0(! +0&! &)'=5(4)! +&)1$0! )-! +9/$j'(!
nAABUOA3!04&0(!$-;&)(0(n!SFBSMA!J!?)-4'!,)!1E'4'&&'!+0&!nPBOIAB!
!

"D7!X!,$1$).2&)!,)!DUDK!10&&)(+0-,)!'/! ?'/0&! &)10-01$,0!)-!)/! $-;&)(0!+0&!10-1)+40!,)! /);'/$j'1$9-!,)!
'-4$1$+0(!;$&',0(!)-!)/!'^0!$-.),$'4'.)-4)!'-4)&$0&!+0&!nAFBISI!

!
!

.90!72-&'!8*'2&'!
(
]0(!04&0(!;'(40(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,)-e!

!
"=C@A(UBA=@AF( 0102( ( 0104(

W0-'1$0-)(! AABPOK! ! ASBUMK!

G5/4'(3!('-1$0-)(!J!/$4$;$0(!"A7! KDUBUDK! ! FKABDSM!

QH&,$,'!$-(4&5.)-40!%$-'-1$)&0! V! ! DF!

Y4&0(!;'(40(!"D7! APBDFDBOFF! ! ABUFKBFAI!
! ,I:KJ4:J+0( ( ,:412:JHI(

!
"A7!X! ,$1$).2&)! ,)! DUDK! 10&&)(+0-,)!'!+&0?$($9-!=5&R,$1'!+&01)(0!10-!&',$1',0!DUAPVUUFPP!+0&!?'/0&!
,)!KDUBUDK!65)!10&&)(+0-,)!!'!+&01)(0!,)!&)+'&'1$9-!,$&)14'!DUAUVDDM3!$-4)&+5)(40!+0&!/'!()^0&'!G'&4E'!
#)1$/$'!i'/)-1$'!J!04&0(3!10-!01'($9-!'!/'!.5)&4)!,)/!()^0&!\0;)/$0!X-40-$0!\0,&R;5)j!)-!5-!'11$,)-4)!,)!
4&f-($40!015&&$,0!)/!D!,)!=5-$0!,)!DUUPB!
!

"D7!!#0&&)(+0-,)! '! 1'-1)/'1$9-! ,)! '15)&,0! ,)! +';0! 10-! /'! WTX@! &)(+)140! '! ! /$65$,'1$9-! 0%$1$'/! &)-4'!
DUAF3(5(1&$40!.),$'-4)!'14'!@Å!DUDKMKFPUUUUUUAF!'($e!$-4)&)()(!!+0&!?'/0&!,)!nPBFKUBAFP!J!/'!&)(+)14$?'!
('-1$9-!+0&!?'/0&!,)!nSBAASBAPK3!$.+5)(40(!'(5.$,0(!+0&!nDSBPPS3!;'(40(!)*4&0&,$-'&$0(nIPFBIOA!J!04&0(!
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*)"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

;'(40(!+0&!nKPOBOIDB!
!
!
!

:;0!<)8-,'&'! =+)*)#+,-&'!
!

]0(!$-;&)(0(!%$-'-1$)&0(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,R'-e!
! 0102( ( 0104(

T-;&)(0(!+0&!$-4)&)()(!"A7! AFBAAUBIMK! ! DABMDDBMUM!

! ,+:,,1:4J2( ( 0,:J00:J1J(

!

"A7! ['1)! &)%)&)-1$'! '! /0(! &)-,$.$)-40(! %$-'-1$)&0(! ,)! /'(! 15)-4'(! 2'-1'&$'(! +0&! nDBAKMBDOU! "DUDI! V
nFBMDABSKS73! .f(! /0(! $-4)&)()(! %'145&',0(! '! /0(! '11$0-$(4'(! ,5&'-4)! )/! '^0! DUDK! +0&! 10-1)+40! ,)!
+&H(4'.0!+0&!?'/0&!n!AUBSKIBASK"DUDI!C!nAPBUUUBMIO7B!

!
!

+,:((( !@A=@A( ]>EBE<>DC@A(
!

]0(!10(40(!%$-'-1$)&0(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!10.+&)-,R'-e!
! ! ! !

! 0102( ( 0104(

Z'(40(!J!10.$($0-)(!2'-1'&$'(!"A7! AFBSIABIFS! ! DUBSAABKFP!

Z&'?'.)-!'/!.0?$.$)-40!%$-'-1$)&0! ABMKUBODD! ! ABMOFBIMI!
! ,2:2H0:,J,( ( 00:2I2:110(

!

"A7! T-1/5J)!'/! +';0! ,)! /0(! $-4)&)()(! +0&! 1&H,$40! 2'-1'&$0! ',65$&$,0! +0&! )/! Z&5+0! nPBFMFBOSA!"DUDI! V!
nASBUSIBOUA7!
!

+0:!6BC=DA(CDGB<>@EBPBA(

8/!Z&5+0!15)-4'!10-!4&'-('11$0-)(!10-!)-4$,',)(!&)/'1$0-','(!+'&'!/'!)=)151$9-!,)/!10-4&'40!,)/!Z&5+0B!
!

•! c0-,0!,)!1'+$4'/!+&$?',0!+0&!10.+'&4$.)-40(!YWT@bX!iTXb!bXbBe!()!4$)-)!)/!10-4&'40!,)!.'-,'40!UKP!
+'&'!/'!0+)&'1$9-!,)!/'!?R'3!/'!15'/!10-($(4)!)-!&)'/$j'&!40,'(!/'(!/'20&)(!,)!&)1'5,0!,)!+)'=)(3!0+)&'1$9-!,)!
2f(15/'(!,)!+)('=)!J!)/!()&?$1$0!'/!5(5'&$0B!
!

•! #0-(0&1$0!Z&5+0!#0-(4&5140&!X540+$(4'(!,)/!#'%He!()!4$)-)! /'!0%)&4'!.)&1'-4$/!UFS!.),$'-4)! /'!15'/!()!
)=)154'-!/'(!/'20&)(!,)!.'-4)-$.$)-40!+)&$9,$10!)-!/'!?R'3!.'-)=0!'.2$)-4'/!J!1'/$,',!)-!.'-4)-$.$)-40B!
!

•! Z&5+0!b5&'e!T-1/5J)!;'(40(!+0&!10-1)+40!,)!&$)(;0(!+&0%)($0-'/)(!X\]!,)/!+)&(0-'/!,)/!Z&5+03!.f(!!;'(40(!
+0&!10-1)+40!,)!();5&0(B!

!
!
!
!
!
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**"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
!
!
!

!,5*1($,5"+$"'

J4#,+%1('#,+'*,6+"+'
J4#,+%1('#,+'
#"."+' J5.+1(,(' !,(%,'-X,'Y"(%,'

H:'/1'/$*$146+1';<;A'
H:'/1'
/$*$146+1'
;<;A'

H:'/1'
/$*$146+1'

;<;A'
H:'/1'/$*$146+1';<;A'

P#+$#(1*#%V(9G#%P#+$&(91&#(%!9&#G*$&,$%-'.%
P,JI%

% 03>5D5>=5/% % %

W#+-#%-'%1,G*&,.%G(*B,-#%G#(%1#)G,(&*)'+&#$%
X-*+$,%BY,$%Z>!>Z>%;%P#)G,(&*)'+&#%!% 77>/3/>0@5% ;% ;% ;%

V(9G#%Z[8!% ?/7>0=0% ;% 70>7?/% />7=/>0D4%

7M7LP' ==@DAE@HAB' :;@ADA@EAH' =:@=BH' H@=EH@:D<'

' ' ' ' '

!

!

!,5*1($,5"+$"'

J4#,+%1('#,+'*,6+"+' J4#,+%1('
#,+'#"."+'

J5.+1(,(' !,(%,'-X,'Y"(%,'

H:'/1'/$*$146+1';<;='
H:'/1'
/$*$146+1'
;<;='

H:'/1'
/$*$146+1'

;<;='
H:'/1'/$*$146+1';<;='

P#+$#(1*#%V(9G#%P#+$&(91&#(%!9&#G*$&,$%-'.%
P,JI% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%;%%%% ?>057>D@7% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%

;%%%% =3>?70>034%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%

X-*+$,%Z>!>% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%;%%%% 50D>/=?%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%
;%%%%

%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%

W#+-#%-'%1,G*&,.%G(*B,-#%G#(%1#)G,(&*)'+&#$%
X-*+$,%BY,$%Z>!>Z>%;%P#)G,(&*)'+&#%!% D5>00/>0?7%%%%%%%%%%%%%%%%%%% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%

;%%%% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%;%%%%

V(9G#%Z[8!% 07?>?/0%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% %%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%0/>75=%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% />@=7>350%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%

7M7LP' DA@;AD@EDA'''''''''''''''''''B@BE=@HB<'''''''''''''''''''':H@=AE''''''''''''''''''''' EB@A:A@HE:'''''''''''''''''''''

' ' ' ' '

!

X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!-0!E'!&)10-01$,0!,)4)&$0&0!,)!?'/0&!J!;'(40!+0&!,)4)&$0&0!
,)!?'/0&!,)!/'(!15)-4'(!+0&!102&'&!10-!+'&4)(!&)/'1$0-','(B!8/!Z&5+0!-0!E'!&)1$2$,0!-$!040&;',0!!;'&'-4R'(!,)!
('/,0(!+0&!102&'&!0!+0&!+';'&!'!+'&4)(!&)/'1$0-','(3!-$!()!E'-!1)/)2&',0!10.+&0.$(0(!%545&0(!!10-!/'(!.$(.'(B!

!
6DCA@EBG(<GB?D(PD(GB(UDCDE<>B(
(

]'(!4&'-('11$0-)(!,)/!+)&(0-'/!1/'?)!,)!;)&)-1$'!)(4f-!10.+5)(4'(!+0&e!
!

!
!
!
!

_]0(!,'40(!'-4)&$0&)(!10&&)(+0-,)-!'/!Z)&)-4)!,)/!Z&5+03!)/!2)-)%$1$0!+0(4V).+/)0B!
!
!

;"8205#"& L3230<=60&/0&'(')& && L3230<=60&/0&'('*&

6'\"2"R%+%&/')'4&/'".14")9&/')'+&#3&'14)W&' LEMNIENGF' '' NHLEVNK'

Q"#$,]&60<-806$2378&$,&506%"8$,&2,$40&/0&,$&K060823$& @B(F'BF)E& && FC@BAFD&
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*+"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
!
++:! !@E=>EUDE<>BA(

]'!1'/$%$1'1$9-!,)!/'!%$&.'!'()(0&'!10-!&)(+)140!'!/0(!($;5$)-4)(!+&01)(0(!,)!%$(1'/$j'1$9-!+0&!$.+5)(40!,)!&)-4'!%5)!
1'/$%$1','!10-!5-'!+&02'2$/$,',!)?)-45'/!J!+&02'2/)!'/!1$)&&)!,)/!'^0e!

,:!6C@<DA@A(<@E=DE<>@A@A(d(BPM>E>A=CB=>?@A(
(
,:,!6C@<DA@(#@:(01,IV0HH(
(
$>L@(PD(LC@<DA@F(W).'-,'!,)!-5/$,',!J!&)(4'2/)1$.$)-40!,)/!,)&)1E0!!

&EA=BE<>B(\OP><>BGF(a&$25-'/!X,.$-$(4&'>?0!,)!#5-,$-'.'&1'!V!b)11$9-!#5'&4'!!

)L@PDCBP@F(Y.'&!X-,&H(!Z'/?$(!X1)?),0!

6@EDE=DF(X.+'&0!@'?'&&0!]9+)j!

'DMBEPBE=DF(X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!

!
'DMBEPBP@F(W$&)11$9-!,)!T.+5)(40(!J!X,5'-'(!@'1$0-'/)(VWTX@!
!
!
)AOE=@F(T.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!C!+)&$0,0!;&'?'2/)!DUAU!

!
(((!OBE=TBF(

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
(

%A=BP@(B<=OBGF(
( (
!

V8/!D!,)!';0(40!,)!DUAS3!)/!a&$25-'/!X,.$-$(4&'>?0!,)!#5-,$-'.'&1'!+&0:&$9!)/!'540!',.$(0&$0!,)!/'!,).'-,'B!!

V8/! AP! ,)! 01452&)! ,)! DUAS3! /'! WTX@! '//);'! 10-4)(4'1$9-! ,)! /'! ,).'-,'! '/! a&$25-'/! X,.$-$(4&'>?0! ,)!
#5-,$-'.'&1'B!!

V8/!UF!,)!.'J0!,)!DUDD!)/!a&$25-'/!X,.$-$(4&'>?0!10&&)!4&'(/',0!+'&'!'//);'&!'/);'40(!,)!10-1/5($9-B!!
!!
V8/!AP!,)!.'J0!,)!DUDD!/'!10.+'^R'!J!/'!+'&4)!,).'-,','!'//);'-!'/);'40(!,)!10-1/5($9-!)-!+&$.)&'!$-(4'-1$'B!

6CSc>MB( B<=OB<>SEe! 8/! a&$25-'/! X,.$-$(4&'>?0! ,)! #5-,$-'.'&1'! ,)2)&f! +&0%)&$&! ()-4)-1$'! )-! +&$.)&'!
$-(4'-1$'B!

U$>"6&
I<5-0%#"&"

iLVEINKEHLK"

I8#060%0%&" iUKEUMUEMNV"

V$82378&" iKLEFLMEMHN"

:2#-$,3N$2378&" iLNEMIFELVM'
"

Q"#$,]&
;-$8^$&"

_@@'B*D*BFC("
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*!"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

)ALD<=@A(P>A<OhP@A(<@E(GB('>CD<<>SE(PD(&MLODA=@A(3()POBEBA(#B<>@EBGDA(V'&)#((

~!X,$1$9-!,)!'1>?0(!J!+'($?0(e!]'!#0.+'^R'!10&&$;$9!/'!,)1/'&'1$9-!4&$254'&$'!)-!)(4)!'(+)1403!($-!).2'&;03!/'!
WTX@! 10-($,)&'! 65)! /'! 10&&)11$9-! -0! )(! +&01),)-4)! +0&65)! 10&&$;$9! ,$(.$-5J)-,0! +'($?0(! $-$1$'/.)-4)!
,)1/'&',0(B!!

~! \)1E'j0! ,)! ,),511$0-)(e! b);`-! /'! WTX@3! /'! 10.+'^R'! ,)2$9! '.0&>j'&! /0(! '1>?0(! (02&)! )/! ?'/0&! ,)/!
+'4&$.0-$0!/R65$,0!J!-0!(02&)!)/!+'4&$.0-$0!2&540g!',).f(!,)2R'!'.0&>j'&!+0&!/R-)'!&)14'B!!!

~!\)1E'j0!,)!/'!,),511$9-!+0&!$-?)&($0-)(!)-!'1>?0(!:=0(!&)'/)(!+&0,51>?0(e!]'!2'()!10-!/'!65)!()!,)4)&.$-9!
/'!,),511$9-!)(!.'J0&!'!/'!,)4)&.$-','!+0&!/'!WTX@B!!

X,$1$0-'/.)-4)!/'!'540&$,',!4&$254'&$'!':&.'!65)!/'!)*$(4)-1$'!,)!?$-15/'1$9-!-0!+)&.$4)!/'!,),511$9-B!

~X,$1$9-!,)!$-;&)(0(e!]'!WTX@!(0(>)-)!65)!'!/'!5>/$,',!&)+0&4','!+0&!c$,510/,)*!-0!()!+0,R'!,)+5&'&!10-!
;'(40(!65)!-0!15.+/)-!10-!/0(!&)65$($40(!,)!/0(!'&�15/0(!AUO!J!AAK!,)/!8BaB!!!

6C@NBN>G>PBP(PD([c>=@((

8-!)/!+&)()-4)!1'(0!10-($,)&'.0(!65)!)*$(4)-!1/'&0(!'&;5.)-40(!=5&R,$10(!+'&'!(0+0&4'&!/0(!'(+)140(!,)!%0-,0!
,)2'>,0(B!b$-!).2'&;03!'-4)!/'!%'/4'!,)!'-4)1),)-4)(!=5&$(+&5,)-1$'/)(!)-!&)/'1$9-!10-!/'(!;/0('(!'-'/$j','(!
10-($,)&'.0(!65)!/'!#0.+'^R'!>)-)!5-'!+&02'2$/$,',!)?)-45'/!,)!H*$40B!!

8-!&)/'1$9-!10-!/'(!('-1$0-)(!,)!/0(!'&�15/0(!MIO!J!MIOVA!,)/!8(4'4540!a&$254'&$03!10-($,)&'.0(!65)!)*$(4)-!
'&;5.)-40(! (5:1$)-4)(! +'&'! ,).0(4&'&! /'! $.+&01),)-1$'! ,)! )(4'(! J! )-! 40,0! 1'(03! )*$(4)! 5-'! )?$,)-4)!
,$%)&)-1$'!,)!1&$4)&$0!&)/'>?0(!'!/'!$-4)&+&)4'1$9-!,)/!,)&)1E0!'+/$1'2/)3!+0&!/0!4'-403!/'!#0.+'^R'!>)-)!5-'!
'/4'!+&02'2$/$,',!,)!H*$40!+'&'!65)!()!/)?'-4)-!/'(!('-1$0-)(B!!

b$-!).2'&;03!-0!+0,).0(!;'&'->j'&!/'!,)1$($9-!)-!,)4)&.$-',0!()->,03!J'!65)!-5)(4&'!&)(+0-('2$/$,',!)(!
,)!.),$0!J!-0!,)!&)(5/4',0B!

!

,:0(6C@<DA@(#@:(01,HV10H((

$>L@(PD(LC@<DA@e!W).'-,'!,)!@5/$,',!J!\)(4'2/)1$.$)-40!,)/!W)&)1E0!!

%EhPBPe!!#0-()=0!,)!8(4',0!C!b)11$9-!15'&4'!!

6@EDE=De!!G$/40-!#E'?)(!Z'&1$'!!

'DMBEPBE=De!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!!

'DMBEPBP@e!W$&)11$9-!,)!T.+5)(40(!J!X,5'-'(!@'1$0-'/)(!V!WTX@!!

)AOE=@F(b'-1$9-!&)-4'!DUAU!

!OBEkBF0((

(

(

!

!

!
!

U$>"6&I<5-0%#"&" iHUIEMNF"

I8#060%0%&" iLEINFENMM"
"

:2#-$,3N$2378&" iKGKEHLF'
"

Q"#$,]&;-$8^$&" _'B'FDBC@*"
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*#"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

!
%A=BP@(B<=OBGF((

V8/! AP! ,)!-0?$).2&)!,)! DUDU3! /'! b01$),',! &',$19! /0(! '/);'40(! ,)! 10-1/5($9-!,)!+&$.)&'! $-(4'-1$'! '-4)! )/!
a&$25-'/!X,.$-$(4&'>?0!,)!#5-,$-'.'&1'B!!

V8/! UP! ,)! 01452&)! ,)! DUDA3! )/! a&$25-'/! X,.$-$(4&'>?0! ,)! #5-,$-'.'&1'! -0>:19! +0&! )(4',0! ()-4)-1$'! )-!
+&$.)&'!$-(4'-1$'!J!)/!UP!,)!-0?$).2&)!()!&);$(4&9!)/!&)15&(0!,)!'+)/'1$9-!$-4)&+5)(40!+0&!/'!10.+'^R'B!!

V8/! AS!,)!-0?$).2&)!,)!DUDD!)/! a&$25-'/!X,.$-$(4&'>?0!,)!#5-,$-'.'&1'! 10-1),$9! &)15&(0!,)! '+)/'1$9-!
&',$1',0!+0&!/'!10.+'^R'B!!

V8/!DM!,)!)-)&0!,)!DUDD!/'!WTX@!&',$1'!.).0&$'/!,)!0+0($1$9-!'/!&)15&(0!,)!'+)/'1$9-B!!

V8/!DA!,)!=5/$0!,)!DUDD3!)/!#0-()=0!,)!8(4',0!+&0:)&)!X540!X,.$(0&$0!,)/!&)15&(0!,)!X+)/'1$9-B!!

V8/!AU!,)!';0(40!,)!DUDD3!()!$-;&)('!)/!+&01)(0!'/!,)(+'1E0!+'&'!()-4)-1$'B!

V8/!FA!,)!.'J0!,)!DUDI3!/'!b01$),',!+&)()-49!(0/$1$45,!,)!$.+5/(0!+&01)('/B!

6CSc>MB(B<=OB<>SEe!!8/!#0-()=0!,)!8(4',0!,)2)&f!10&&)&!4&'(/',',0!+'&'!'/);'&!J!(5(+)-,)&!)/!+&01)(0!E'(4'!
65)!E'J'!()-4)-1$'!,):-$>?'!)-!)/!+&01)(0!,)4)&.$-'1$9-B!!

)ALD<=@A(P>A<OhP@A(<@E(GB('>CD<<>SE(PD(&MLODA=@A(3()POBEBA(#B<>@EBGDA(V'&)#((

8-!10-($,)&'1$9-!'!65)!)/!('/,0!'!%'?0&!%5)!.0,$:1',0!+0&!/'!WTX@!"+&01)(0!DUAPVDSS73!+&01),)!'!('-1$0-'&!
'!/'!#0.+'^R'!10-!/'!('-1$9-!+0&!$.+&01),)-1$'!,)/!('/,0!'!%'?0&!$.+54',0!)-!/'!,)1/'&'1$9-!,)/!$.+5)(40!
,)!&)-4'!,)/!'^0!;&'?'2/)!DUAAB!!

6C@NBN>G>PBP(PD([c>=@(((

8(!,)!()^'/'&!65)!/'(!+&02'2$/$,',)(!,)!H*$40!,)!)(4)!+&01)(0!('-1$0-'40&$0!,)+)-,)&f-!,)!/'!,)1$($9-!65)!()!
).$4'!)-!)/!+&01)(0!,)/!T.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!,)/!'^0!;&'?'2/)!DUAUB!

0:6C@<DA@(DE(7DPD(WOP><>BG((

)AOE=@F!!T.+5)(40!(02&)!/'!\)-4'!J!#0.+/).)-4'&$0(!'^0!;&'?'2/)!DUAS!!

#B=OCBGDbB(PDG(LC@<DA@e!b)!)-15)-4&'!)-!)4'+'!,)!?R'!=5,$1$'/B!

b)!4&'4'!,)!5-'!&)?$($9-!,)/!$.+5)(40!(02&)!/'!&)-4'!,)/!'^0!;&'?'2/)!DUASB!!

%A=BP@()<=OBGF(8/!AU!,)!()+>).2&)!,)!DUDI!()!&',$19!&)15&(0!,)!&)10-($,)&'1$9-!10-4&'!/'!/$65$,'1$9-!0:1$'/!
,)!&)?$($9-!DUDIUAMUKUUUUUMFB!

!OBEkBF!!

!

!
!

!

!

!

!

G'J0&!?'/0&!'!+';'&! nSPBMPKBDUD!

/012341"567"819:02;<=>"26?<6?"
319:02<6?"!

@'&.(&'.$'(!

/012341"567"819:02;<=>"02;A6?"
6B3;>6?!

@%*+.!+).**$!

>&2*?( @!./A0/A.0B6C(
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*$"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

]'!WTX@!$.+0-)!('-1$9-!,)!$-)*'1>45,!,)!'15)&,0!'/!'&�15/0!DFSVA!J!)/!'&�15/0!MIP!-`.)&0!A!,)/!8(4'4540!
a&$254'&$0e!X!+'&>&!,)/!+)&$0,0!;&'?'2/)!DUAP3!/'!('-1$9-!+0&!$-)*'1>45,!()&f!)65$?'/)-4)!'/!DUUw!,)/!.'J0&!
?'/0&!,)/!$.+5)(40!'!1'&;0!,)4)&.$-',0B!!

6CSc>MB(B<=OB<>SEF(\)(0/51$9-!'!/'!,).'-,'!,)!-5/$,',!J!&)(4'2/)1$.$)-40!,)/!,)&)1E0!$-4)&+5)(4'B!

7>=OB<>SE(PDG(LC@<DA@e!8-!)(+)&'!,)/!?)-1$.$)-40!,)/!4H&.$-0!,)!/'!10-4)(4'1$9-!,)!/'!,).'-,'!+0&!+'&4)!,)!
/'!WTX@B!

8@CMB( <@M@( AD( BPDGBE=S( 3l@( AD( hDED( >E=DE<>SE( PD( LC@<DPDC( \OP><>BG( @( Dc=CB\OP><>BGMDE=De! #0-4&'! /'!
]$65$,'1$9-! Y:1$'/! ,)! \)?$($9-! J! /'! \)(0/51$9-! 65)! &)(5)/?)! )/! &)15&(0! ,)! &)10-($,)&'1$9-! $-4)&+5)(403!
-0>:1','(!+0&!/'!WTX@3!()!$-4)&+5(0!/'!,).'-,'!,)!-5/$,',!J!&)(4'2/)1$.$)-40!,)/!,)&)1E0!10-!/'(!&)(+)1>?'(!
+&5)2'(!)-!>).+0!0+0&45-0B!!

!BG>j<B<>SE( PDG( CDAOG=BP@F! W)! /0(! '&;5.)-40(! )*+5)(40(! +0&! /'! WTX@! )-! /'! /$65$,'1$9-! 0:1$'/3! )(! +0($2/)!
024)-)&!5-!&)(5/4',0!%'?0&'2/)B!!

!OBEkBF! ]'!WTX@!+&0+0-)!5-! $-1&).)-40!,)! $.+5)(40!)! $.+0($1$9-!,)!('-1$0-)(!+0&!5-!(5+5)(40!'1>?0!
0.$>,0!J'!65)!)/!'1>?0!$-4'-;$2/)!%5)!,)1/'&',0!+0&!(5!?'/0&!:-'-1$)&0!"10-4'2/)7!J!-0!(5!?'/0&!:(1'/!"65)!
$.+/$1'2'!$-1/5$&!5-!'1>?0!J!5-!+'($?0!$-%)&$0&!'!1)&073!+0&!/0!65)3!'/!-0!4&'4'&()!,)!5-'!0.$($9-!,)!'1>?03!($-0!
,)!5-!'1>?0!,)1/'&',0!2'=0!5-'!.)40,0/0;R'!,$%)&)-4)!,)! /'!65)!+&0+0-)! /'!WTX@3!-0!10-($,)&'.0(!65)!
+5),'!',$1$0-'&()!5-'!&)-4'!-$!)-!10-()15)-1$'3!+5),'!',$1$0-'&()!5-!.'J0&!$.+5)(40!-$!('-1$9-B!]'!04&'!
+'&4)!,)!/'!,$(15($9-!?)&('!(02&)!5-'!(02&)!1'&+)4'!J!+'&1E)0!65)!)-!/5;'&!,)!'.0&>j'&()!()!40.9!10.0!
;'(40!,)/!+)&R0,0!+0&!-0!10&&)(+0-,)&!'!5-!.'-4)-$.$)-40!.'J0&B!

!

+4:! 6C@<DA@A(\OCTP><@A(

W)!/0(!+&01)(0(!=5&R,$10(!65)!)/!Z&5+0!4$)-)!'145'/.)-4)3!/'!.'J0&R'!+&)()-4'-!5-'!+&02'2$/$,',!,)!H*$40!
+&02'2/)!J!)?)-45'/!();`-!1'/$%$1'1$9-!,)!/0(!'()(0&)(!/);'/)(!'+0,)&',0(3!'/;5-0(!+&01)(0(!(0-e!!!

(6/"!%7"(W5'&!&)*('%(#)$5/)*%m)(*)."/)*(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!!J!/'!10.+'^R'!8(4'4'/!,)!b);5&$,',!]4,'B!,).'-,'(!+0&!X/)='-,&'!G)=R'!
X&)-'(! '-4)! )/! r5j;',0! 65$-40! ]'20&'/! ,)/! #$&15$40! ,)! G'-$j'/)(B3! 65$)-! +&)4)-,)! 65)! ()! ,)1/'&)! /'!
&)(+0-('2$/$,',!,)!/'(!10.+'^R'(!'-4)&$0&.)-4)!.)-1$0-','(!)-!)/!%'//)1$.$)-40!,)!(5!)(+0(0!)/!15'/!)&'!
?$;$/'-4)! 10-4&'4',0! +0&! /'! ).+&)('! )(4'4'/3! 10.+'^R'! 65)! 2&$-,'! (5210-4&'4'1$9-! ,)! +)&(0-'/B! ]'!
++&02'2$/$,',VDSS! ,)! %'//0! ,)(%'?0&'2/)! )(! )?)-45'/3! ,',0! 65)! '145'/.)-4)! -0! ()! E'! (5&4$,0! )/! 4&f.$4)!
+&02'40&$03!J!+0&!/0!4'-403!/'!+0($2$/$,',!,)!H*$40!)(!'`-!$-1$)&4'B!b$-!).2'&;03!()!10-($,)&'!65)!)-!)(40(!1'(0(!
,0-,)!()!+)&($;5)!/'!(0/$,'&$,',!,)!/'!).+&)('3!,)2)&f!'1&),$4'&()!65)!/'!'14$?$,',!10-4&'4','!'!4&'?H(!,)!
)()!4)&1)&0!)(!+&0+$'!,)/!;$&0!0&,$-'&$0!,)!/0(!-);01$0(!,)!/'!).+&)('!10-4&'4'-4)3!'(+)140!65)!()!10-($,)&'!
-0!()!10-%$;5&'!)-!)/!+&)()-4)!1'(03!4)-$)-,0!)-!15)-4'!65)!)/!()&?$1$0!,)!?$;$/'-1$'!+&$?','!+0&!,$(+0($1$9-!
/);'/! ,)2)! ()&! (0/0! +&)(4',0! +0&! /'(! ).+&)('(3! ';)-1$'(3! 100+)&'4$?0(! J! ,)+'&4'.)-40! ,)! ();5&$,',3!
E'2$/$4','(!J!'540&$j','(!+'&'!)//0!+0&!+'&4)!,)!/'!b5+)&$-4)-,)-1$'!,)!i$;$/'-1$'!J!b);5&$,',!Q&$?','B!

n5%/%**)7(6"*&!&X)7(

11KV010,(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!,).'-,'!'!r'?$)&!X/0-(0!81E)?)&&$!'-4)!/'!#0&&);$,5&R'!G5-$1$+'/!,)!
Q0/$1R'!X,.$-$(4&'4$?'!,)!a&$25-'(!,)!Q)&)$&'!J!+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)!65)!)/!()^0&!r'?$)&!X/0-(0!81E)?)&&R!
$-15&&$9!)-!10.+0&4'.$)-40(!10-4&'&$0(!'/!15$,',0!)!$-4);&$,',!,)/!)(+'1$0!+`2/$103!J!)-!10-()15)-1$'!()!
0&,)-)!/'!(5(+)-($9-!,)!02&'!,)!+'?$.)-4'1$9-!65)!',)/'-4'!)-!)/!Ç.!,)!/'!?R'!Q)&)$&'!C!X&.)-$'B!8-!)(4)!
+&01)(0! ,)! 65)&)//'! -0! '+/$1'! 15'-4R'B! 8/! '+0,)&',0! 1'/$%$1'! /'! 10-4$-;)-1$'! 10.0! X14$?0! #0-4$-;)-4)! C!
ODQ&02'2/)B!
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+&"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

0100V111+K(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!%5)!?$-15/','!'!)(4)!+&01)(0!)-!)/!65)!()!',)/'-4'!)-!/'!T-(+)11$9-!,)!
Q0/$1R'!,)/!G5-$1$+$0!,)!y'&j'/3!)-!)/!65)! /'! T-(+)11$9-!+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)!65)! /0(! ()^0&)(!]5j!b4)//'!
[)&-f-,)j!J!r'$.)!X-,&H(!Q0(','!$-15&&$)&0-!)-!10.+0&4'.$)-40(!0&$)-4',0(!'!/'!+)&45&2'1$9-!'!/'!+0()($9-!
)-!)(+'1$0!+`2/$10!J!+0&!10.+0&4'.$)-40(!&)/'1$0-',0(!10-!)/!15.+/$.$)-40!,)!/'!-0&.'4$?$,',!65)!'%)14'!/'!
'14$?$,',!)10-9.$1'!)-!)/!10&&);$.$)-40!i'//)=5)/0B!8-!)(4)!+&01)(0!,)!65)&)//'!-0!'+/$1'!15'-4R'B!8/!'+0,)&',0!
1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!C!Q&02'2/)B!

010,VI1H(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!%5)!?$-15/','!'!)(4)!+&01)(0!)-!)/!65)!()!',)/'-4'!)-!/'!T-(+)11$9-!,)!
Q0/$1R'!\5&'/!,)!y'&j'/3!)-!)/!65)!)/!()^0&!r'$&0!X-,&H(!X&$'(!N)/4&f-3!+&0+$)4'&$0!,)/!2$)-!$-.5)2/)!,)-0.$-',0!
p]'(!Q)^$4'(q!52$1',0!)-!)/!10&&);$.$)-40!,)!z5)2&','!@5)?'!,)!y'&j'/!+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)!5-'!+0($2/)!
015+'1$9-! ,)/! )(+'1$0! +`2/$10! +0&! +'&4)! ,)! /'! ()^0&'! |)-$! X/)*'-,&'! [)&&)&'B! 8/! '+0,)&',0! 1'/$%$1'! /'!
10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!C!Q&02'2/)B!

!

!

11HVJIV,V0100(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!,).'-,'!'!r0&;)!X/)='-,&0!É/j'4)!b'/'j'&!'-4)!/'!T-(+)11$9-!,)!Q0/$1R'!
\5&'/!,)!#E$-1E$-f!J!+&)4)-,)!65)!)/!65)&)//',0!1)()!10-!)/!$.+),$.)-40!,)!)=)151$9-!,)!/'(!02&'(!)-!)/!+&),$0!
Qi#VDD!"\)(4'5&'-4)!G$!Q5)2/07!&)/'1$0-',0!10-!/'!10-(4&511$9-!,)!/'!10-4$-5'1$9-!,)/!Q'&!i$'/!#'.+0'/);&)!
,)/!04&0(R!@0B!DD!,)/!10-4&'40!)(4'4'/!,)!10-1)($9-!AAF!,)!ASSOB!8-!)(4)!+&01)(0!,)!65)&)//'!-0!'+/$1'!15'-4R'B!
8/!'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!C!Q&02'2/)B!

)!!&;#('%(/%6%$&!&;#(

01,IV11+II(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!J!04&0(!)(!,).'-,','!+0&!/'!X;)-1$'!@'1$0-'/!W)!T-%&')(4&5145&'!'-4)!)/!
r5j;',0!FP!X,.$-$(4&'4$?0!Y&'/!,)/!#$&15$40!=5,$1$'/!,)!N0;04fB!]'!+'&4)!,).'-,'-4)!+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)!
(0/$,'&$'!J!+'4&$.0-$'/.)-4)!&)(+0-('2/)!'/!#0-1)($0-'&$0!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB3!10.0!';)-4)!,)/!8(4',0!
+0&!/'!10-,514'!p;&'?).)-4)!15/+0('q!+0&!/'!0.$($9-!'/!15.+/$.$)-40!,)!(5(!02/$;'1$0-)(!10.0!+'&4$15/'&!)-!
)=)&1$1$0!,)!%5-1$9-!+`2/$1'!'!4R45/0!,)!15/+'!;&'?)!10-4)-$,'(!)-!)/!10-4&'40!,)!#0-1)($9-!AAF!,)!ASSO!+0&!
%'/4'!,)!()^'/$j'1$9-!)-!/'!?R'B!#0.0!10-()15)-1$'!,)!/0!'-4)&$0&!65)!()!10-,)-)!'!X540+$(4'(!J!'!/'!b01$),',!
#'-0! r$.H-)j! 8(45,$0(! J! #0-(4&511$0-)(! '/! +';0! ,)/! KUw! ,)! /'! 10-,)-'! $.+5)(4'! ,)-4&0! ,)/! +&01)(0! ,)!
&)+'&'1$9-!,$&)14'!DUAUVDDM3!$-4)&+5)(40!+0&!/'!()^0&'!G'&4E'!#)1$/$'!i'/)-1$'!J!04&0(3!10-!01'($9-!'!/'!.5)&4)!
,)/!()^0&!\0;)/$0!X-40-$0!\0,&R;5)j!)-!5-!'11$,)-4)!,)!4&f-($40!015&&$,0!)/!D!,)!=5-$0!,)!DUUPB!]'!15'-4R'!,)/!
+&01)(0!)(!,)!nAMFBPODBKFS3!)/!'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!Q'($?0!#0-4$-;)-4)!V!Q&02'2/)B!

)!!&"#%7(6"65*)/%7(

010,V11,KJ(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!,).'-,'!'!Q&0J)140(!J!#0-(4&511$0-)(!a&$+/)!X!bBXBb!'-4)!)/!r5j;',0!
a)&1)&0!X,.$-$(4&'4$?0!,)/!#$&15$40!,)!Q)&)$&'B!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB3!

+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)!65)!)/!,).'-,',0!10-(4&5J9!5-!'11)(0!$/);'/!)!$-();5&0!)-!/'!#'//)!MI!@0B!P8VKF!C!
b)140&!8/!G'-,'&$-03!+0&!/0!65)!(0/$1$4'!()!0&,)-)!)/!1$)&&)!,)/!.$(.0!E'(4'!4'-40!)/!,).'-,',0!4&f.$4)!)/!
&)(+)14$?0!+)&.$(0!'-4)! /'!X;)-1$'!@'1$0-'/!,)! T-%&')(4&5145&'! "X@T7B!8-!)(4)!+&01)(0!-0!'+/$1'!15'-4R'B!8/!
'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!C!Q&02'2/)B!

01,IV11J++(

]'! 10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H! bBXB!,).'-,'!'!X/1'/,R'!,)!G'-$j'/)(! '-4)!)/! a&$25-'/!X,.$-$(4&'4$?0!,)!
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+%"
XLaYQTbaXb!W8]!#Xcd!bBXB!

@04'(!'!/0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!#0-(0/$,',0(!
X/!FA!,)!,$1$).2&)!,)!DUDK!

"8*+&)(',0(!)-!.$/)(!,)!+)(0(7!
"

#'/,'(B!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB3!+&)4)-,)!65)!()!/)!0&,)-)!'/!.5-$1$+$0!,)!G'-$j'/)(!65)!&)(4$45J'!)/!$-.5)2/)!
,)!5(0!+`2/$10!52$1',0!)-!)/!Ñ$/9.)4&0!AK!x!PUU!,)!/'!?R'!65)!10-,51)!,)!Q)&)$&'!'!G'-$j'/)(3!()140&!z5$)2&'!
,)/!N$//'&3!65)!E'1)!+'&4)!,)!/'!j0-'!,)!)*1/5($9-!Jh0!j0-'!,)!&)4$&0!02/$;'40&$03!65)!%5)!$-?',$,0!+0&!)/!()^0&!
[5.2)&40!Z'&1R'!Y(0&$03!65$)-!$-?',$9!)/!4)&&)-0!10-(4&5J)-,0!5-!4$+0!,)!?$?$)-,'7B!8-!)(4)!+&01)(0!-0!'+/$1'!
15'-4R'B!8/!'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!C!Q&02'2/)!

)!!&"#%7('%(/%6)/)!&;#('&/%!$)(

01,JV11,02(

]'! ()^0&'!G'&$'! 8(+)&'-j'! #'.+$^0! ,).'-,'! '! /'! 10-1)($9-! X540+$(4'(! ,)/! #'%H! bBXB! )-! /'! 15'/! ()! +$,)!
&)+'&'1$9-!,$&)14'!'-4)!)/! r5j;',0!z5$-40!X,.$-$(4&'4$?0!,)!Q)&)$&'3!+&)4)-,)-!65)! ()! /)! (! &)10-0j1'!5-'!
$-,).-$j'1$9-!+0&!)/!%'//)1$.$)-40!,)/!()^0&!iR140&!]0-,0^0!"'J5,'-4)!,)!02&'!)-!5-'!(01$),',!10-4&'4$(4'!,)!
Y,$-('!b)&?$1$0(!bBXBbB73!65$)-!%'//)1$9!10.0!10-()15)-1$'!,)!5-'!,)(1'&;'!)/H14&$1'!1'5(','!+0&!)/!10-4'140!
)-4&)!/'!()^'/!,)!4&f-($40!65)!$-(4'/'2'!J!5-!1'2/)!,)!4&'-(.$($9-!,)!)-)&;R'!)/H14&$1'B!]'!15'-4R'!,)/!+&01)(0!
)(!,)!nAFIBDUSBMUP!J!AIUU!bGG]i3!)/!'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!Q'($?0!#0-4$-;)-4)!Q&02'2/)B!

!

01,4V111KJ(

8/!()^0&!rE0-!r'$.)!Z0-jf/)j!,).'-,'!'!/'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!)-!/'!15'/!()!+$,)!&)+'&'1$9-!
,$&)14'!'-4)!)/!r5j;',0!#5'&40!X,.$-$(4&'4$?0!,)!X&.)-$'3!+&)4)-,)-!65)!()!10-,)-)!'!X540+$(4'(!,)/!#'%H!
bBXB!J!04&0(!+0&!/0(!+)&=5$1$0(!65)!()!/)!1'5('&0-!,)2$,0!'!5-!'11$,)-4)!,)!4&f-($40!)-!)/!65)!)(45?0!$-?0/51&',0!
/'!?0/65)4'!,)!+/'1'(!{GXVOAI!J!)-!)/!65)!%'//)1$9!Z)&'&,0!X-40-$0!Z0-jf/)j!r'&'.$//0B!]'!15'-4R'!,)/!+&01)(0!
)(! ,)! nOFSBDUUBUUU3! ()! 0&,)-9! +&0?$($0-'&! +0&! 5-! ?'/0&!.)-0&! ,)2$,0! '! /'! +/5&'/$,',! ,)! ,).'-,',0(3! )/!
'+0,)&',0!1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!Q'($?0!#0-4$-;)-4)!Q&02'2/)B!

#5*&')'%7(

01,HV1110H(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!,).'-,'!'140(!',.$-$(4&'4$?0(!,)!/'!W$?$($9-!,)!Z)(4$9-!,)!]$65$,'1$9-!
,)!/'!W$&)11$9-!b)11$0-'/!,)!T.+5)(40(!,)!Z&'-,)(!#0-4&$25J)-4)(!,)!/'!W$&)11$9-!,)!T.+5)(40(!J!X,5'-'(!
@'1$0-'/)(!"WTX@7!+0&!.),$0!,)!/0(!15'/)(!()!$.+5(0!/'!('-1$9-!+0&!$.+&01),)-1$'!)-!/'!$.+54'1$9-!,)/!('/,0!
'!%'?0&!;)-)&',0!)-!/'!W)1/'&'1$9-!,)/!T.+5)(40!(02&)!/'!\)-4'!,)/!'^0!;&'?'2/)!DUAU3!'+/$1','!'!/'!,)1/'&'1$9-!
,)/! $.+5)(40! (02&)! /'! \)-4'! ,)/! '^0! ;&'?'2/)! DUAA! J! ()! 10-%$&.9!)/! &)15&(0!,)! &)10-($,)&'1$9-!,)! %0&.'!
&)(+)14$?'B!]'!15'-4R'!,)/!+&01)(0!)(!,)!nDBDSFBMAIBKFO3!)/!'+0,)&',0!1'/$%$1'! /'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!
#0-4$-;)-4)!Q&02'2/)B!

01,IV110HH(

]'!10-1)($9-!X540+$(4'(!,)/!#'%H!bBXB!,).'-,'!'140(!',.$-$(4&'4$?0(!,)!/'!W$&)11$9-!,)!T.+5)(40(!J!X,5'-'(!
@'1$0-'/)(! "WTX@7B!W).'-,'!+0&!.),$0!,)! /'!15'/!+&)4)-,)!65)!()!,)1/'&)! /'!-5/$,',!,)! /'!&)(0/51$9-!65)!
,)4)&.$-9!)/!.'J0&!$.+5)(40!'!+';'&3!/'!('-1$9-!+0&!$-)*'14$45,!J!('-1$9-!+0&!,$(.$-51$9-!,)!+H&,$,'(!%&)-4)!
'/! $.+5)(40! (02&)! /'! &)-4'! ,)/! +)&$0,0! ;&'?'2/)! DUAUB! 8(+)1R%$1'.)-4)! /'! /$65$,'1$9-! 0%$1$'/! ,)! &)?$($9-!
FADIADUAMUUUAAO! J! &)(0/51$9-!@0B! UAUIOMB! ]'! 15'-4R'!,)/! +&01)(0!)(!,)!nAADBIFIBSMUBASP3! )/! '+0,)&',0!
1'/$%$1'!/'!10-4$-;)-1$'!10.0!X14$?0!#0-4$-;)-4)!Q&02'2/)B!
!
!
+2:! )LC@NB<>SE(PD(%A=BP@A(8>EBE<>DC@A(
(
]0(!8(4',0(!c$-'-1$)&0(!'/!FA!,)!,$1$).2&)!DUDK3!%5)&0-!'540&$j',0(!+0&!/'!r5-4'!W$&)14$?'!J!)/!\)+&)()-4'-4)!
]);'/! )/! AS!,)! %)2&)&0!,)!DUDM!,)!'15)&,0! 10-!)/!X14'!,)! r5-4'!W$&)14$?'!@0BFMM!+'&'! ()&! +&)()-4',0(!'! /'!
X('.2/)'!Z)-)&'/!,)!X11$0-$(4'(!+'&'!(5!'+&02'1$9-!%$-'/3!65$)-)(!+5),)-!'+&02'&!0!$.+&02'&!,$1E0(!)(4',0(!
%$-'-1$)&0(!10-(0/$,',0(B!
!
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21
Indicadores
financieros
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Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
  $ 257,646 
 $ 214,633 
 $ 127,543 

-$ 362,989 
-$ 426,900 
 $ 100,394 

 $ 200,486 
-$ 4,689,758 
-$ 8,231,704 
-$ 7,747,540 

 $ 194,932 
-$ 5,969,733 

 $ 647,168 
 $ 859,408 

 $ 2,574,431 

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
   $ 2,547,722 
-$ 25,551,144 
-$ 17,590,240 
-$ 21,619,733 
-$ 2,831,017 

 $ 30,765,205 
 $ 22,955,745 
 $ 40,176,038 
 $ 50,978,941 
 $ 59,917,993 
 $ 14,393,935 

-$ 26,205,578 
-$ 37,396,995 
 $ 36,379,896 

C
A

P
IT

A
L 

D
E 

TR
A

B
A

JO

Activo Corriente / Pasivo Corriente  

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
 6.88
2.22

1.13
0.74

2.1
1.09
1.20
0.3

0.24
0.17
1.04
0.11

3.27
9.82

25.32

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2020
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
  1.54
0.58
0.67

0.4
0.93

1.3
1.17
1.2
1.3
1.5
1.1

0.8
0.8

1.24

R
A

ZÓ
N

 C
O

R
R

IE
N

TE

Activo Corriente / Pasivo Corriente  

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
 4.0%
10.0%
30.0%
86.0%
95.0%
96.0%
96.4%
96.0%
95.2%
94.2%
94.0%
93.6%
64.1%

45.0%
38.0%

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
  40.3%
62.5%
39.2%
65.3%
61.5%
93.0%
90.3%
94.2%
91.0%
90.6%
94.5%
87.0%
80.0%
83.8%

R
A

ZÓ
N

 D
E 

EN
D

EU
D

A
M

IE
N

TO

Pasivo Total / Activo Total
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Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
 4.3%
10.8%
42.4%

5.4%
14.0%
30.1%

22.9%
124.8%
166.4%
134.4%
59.5%
75.0%
58.0%

0.1%
0.1%

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
  3.6%
68.7%
45.5%
86.1%

89.0%
748.7%
662.5%
675.0%

363.79%
327%
743%
359%
300%
475%

A
PA

LA
N

C
A

M
IE

N
TO

Pasivo Corriente / Patrimonio 

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
 0.0%
65.7%

100.0%
100.0%
100.0%
149.9%
100.0%
243.8%
190.0%
179.8%

91.7%
83.6%

100.0%
100.2%
100.0%

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
  100.0%

96.7%
82.4%
89.5%
90.3%
49.1%
37.7%
51.7%

36.60%
40.86%
42.60%
44.42%
49.99%
48.41%

M
A

R
G

EN
 B

R
U

TO
 D

E 
U

TI
LI

D
A

D Utilidad Bruta / Ingresos Netos  

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
 7.3%
6.1%

24.5%
80.0%
35.0%
15.4%
9.2%
11.5%
13.5%
11.0%
10.9%
4.3%

81.8%
52.4%
57.6%

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
  56.4%

9.5%
50.3%
87.6%
89.0%

196.0%
155.5%
139.8%
126.8%
152.3%
196.5%
146.0%
132.8%
153.6%

R
EN

D
IM

IE
N

TO
 D

EL
 P

A
TR

IM
O

N
IO Utilidad Neta / Patrimonio  

INFORME DE GESTIÓN  2025 AUTOPISTAS DEL CAFÉ

123



Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
4.1%

5.5%
17.2%
0.1%

0.5%
0.5%
0.3%
0.5%
0.7%
0.6%
0.7%
0.3%

29.4%
28.4%
35.5%

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
 33.7%

3.6%
30.6%
30.3%
34.0%
12.4%
15.0%
8.0%

11.38%
14.26%
10.85%
19.10%

26.06%
24.89%

R
EN

D
IM

IE
N

TO
 D

EL
 A

C
TI

V
O

 T
O

TA
L Utilidad Neta / Activo Total  

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
   $ 81.59 
 $ 79.47 

 $ 463.52 
 $ 16.88 

 $ 209.54 
 $ 477.55 
 $ 329.59 
 $ 492.92 
 $ 702.30 
 $ 667.38 
 $ 745.43 
 $ 308.01 

 $ 32,178.55 
 $ 43,220.95 
 $ 62,954.74 

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
    $ 59,911.26 

 $ 5,100.26 
 $ 46,907.72 
 $ 29,478.00 
 $ 33,438.00 
 $ 18,401.35 

 $ 25,834.56 
 $ 31,643.00 
 $ 42,601.00 
 $ 45,724.50 
 $ 31,487.00 

 $ 48,228.00 
 $ 56,342.00 
 $ 39,929.91 

U
TI

LI
D

A
D

 (P
ÉR

D
ID

A
) P

O
R

 A
C

C
IÓ

N Utilidad  Neta / Nro. Acciones Circulación    

Año
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

Indicador
   $ 1,115.64 
 $ 1,302.73 
 $ 1,891.68 
 $ 2,074.61 

 $ 2,445.05 
 $ 3,094.23 
 $ 3,580.27 
 $ 4,275.47 
 $ 5,188.16 

 $ 6,081.85 
 $ 6,829.29 

 $ 7,137.30 
 $ 39,315.85 

 $ 82,536.80 
 $ 109,261.42 

Año
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2021
2021
2021
2022
2023
2024
2025

Indicador
    $ 106,217.77 

 $ 53,503.67 
 $ 93,214.27 

 $ 33,644.00 
 $ 37,605.00 
 $ 8,664.28 
 $ 16,613.24 

 $ 22,638.59 
 $ 33,232.43 
 $ 30,009.80 
 $ 15,735.00 

 $ 33,029.00 
 $ 42,421.50 

 $ 25,992.24 

V
A

LO
R

 IN
TR

ÍN
SE

C
O

 D
E 

LA
 A

C
C

IÓ
N Total Patrimonio / Nro. Acciones Circulación
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2025
Conectamos con lo nuestro


