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RESUMO 
 
Este artigo objetiva-se por analisar os processos que envolvem a regularização fundiária 
em terras da União na Amazônia Legal. Nesse sentido, consubstanciamos este estudo 
embasando-se na Lei n° 13.465/2017 e suas alterações jurídicas para afirmar que o 
Programa Terra Legal Amazônia (PTLA) passa da legalização da posse para a legalização 
da grilagem. O referido marco jurídico, possui como movimento dialético a condição-
meio-produto a transformação de terras públicas em mercadoria. Representa tanto no 
plano ideológico, como jurídico, a cooptação da política da regularização fundiária como 
forma de apropriação e (re) concentração de terras públicas pelo agrohidronegócio 
capitalista, na conjuntura do mercado de terras e sua relação simbiótica com a 
mundialização da agricultura brasileira voltada para produção de commodities. Como 
reflexo deste panorama a geografia dos conflitos pela terra na Amazônia brasileira 
expandiram-se, desvelando o fosso entre a terra de negócio e a terra de Buen Vivir, 
fortalecendo a necessidade de luta pela terra, como sinônimo de luta contra a de expansão 
e concentração do capital. 
 
Palavras chave: Regularização fundiária, Programa Terra Legal, Lei nº 13.465/2017, 
Amazônia brasileira, grilagem. 
 
 
LA REGULARIZACIÓN FUNDIAL EN LA AMAZONÍA BRASILEÑA: 
¿CUÁNTO CUESTA O ES POR KILO? 
 
RESUMEN 
 
Este artículo tiene como objetivo analizar los procesos que involucran la regularización 
de tierras en tierras federales de la Amazonía Legal. En ese sentido, fundamentamos este 
estudio con base en la Ley N ° 13.465 / 2017 y sus modificaciones legales para afirmar 
que el Programa Tierra Legal Amazonía (PTLA) pasa de la legalización de la posesión a 
la legalización del acaparamiento de tierras. El referido marco legal tiene como 
movimiento dialéctico la condición-medio-producto de transformar las tierras públicas en 
mercancía. Representa tanto en el plan ideológico como jurídico, la cooptación de la 
política de regularización de tierra, como forma de apropiación y (re) concentración de 
tierras públicas por parte de la agroindustria capitalista, en el contexto del mercado de 
tierras y su relación simbiótica con la globalización de la agricultura brasileña centrada 
en la producción de commodities. Como reflejo de ese panorama, la geografía de los 
conflictos por la tierra en la Amazonía se expandió, desvelando el abismo existente entre 
la tierra como negocio y la tierra del Buen Vivir, fortaleciendo la necesidad de luchar por 
la tierra como sinónimo de luchar contra la expansión y concentración del capital. 
 
Palabras clave: Regularización de tierras, Programa Tierra Legal Amazonía, Ley N ° 
13.465/2017, Amazonia brasileña, acaparamiento de tierras.  
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LAND REGULARIZATION IN THE BRAZILIAN AMAZON: HOW MUCH IS 
IT OR IS IT PER KILO? 
 
ABSTRACT 
 
This article aims to analyze the processes that involve land regularization in Union lands 
in the Legal Amazon. That way, we substantiate this study based on Law 13.465/2017 
and its legal amendments to affirm that the Amazon Legal Land Program moves from the 
legalization of possession to the legalization of land grabbing. The aforementioned legal 
framework has as its dialectical movement the condition-medium-product of 
transforming public lands into merchandise. It represents both the ideological and the 
legal plan, the cooptation of the land title regularization policy as a form of appropriation 
and (re) concentration of public lands by agribusiness and capitalist commercialization of 
water, in the conjuncture of the land market and its symbiotic relation with the 
globalization of Brazilian agriculture that produces commodities. As a reflection of this 
panorama, the geography of land conflicts in the Brazilian Amazon have expanded, 
unveiling the gap between the land of business and the land of "Buen Vivir", strengthening 
the need to fight for land, as a synonym of fight against the expansion and concentration 
of capital. 
 
Key words: Land regularization, Legal Land Program, Law 13.465/2017, Brazilian 
Amazon, land grabbing. 
 
 
 
INTRODUÇÃO  
 
“Quanto vale ou é por quilo” subtítulo deste estudo é uma rememoração ao título e ao conteúdo 

do filme de Sérgio Luís Bianchi que, em seu discurso antológico, coloca o antigo comércio de 

escravos e a exploração da miséria pelo marketing social como mercadorias que se entrelaçam 
em uma montagem para dizer que o que vale na lógica da sociedade do capital é o lucro. 
 
A Amazônia tem sido (en)cantada e mitificada há anos como uma região homogênea. A 
Amazônia (espaço-tempo) nos oferece a possibilidade de uma análise da produção do 
espaço, desnudada em um passado-presente espacial vivo, fruto da relação dialética 
homem-natureza, uma (re)produção social histórica materializada em espaço(s) e 
território(s) pelos diferentes sujeitos sociais. 
 
Como forma de orientar o leitor buscaremos aqui compreender os processos que 
envolvem a (re)produção do espaço agrário amazônico a partir da seguinte pergunta: 
qual(is) a(s) concepção(ões) de Amazônia podemos nos basear para estas discussões?  
Trindade Júnior (2006) argumenta que existem três formas de pensar, no atual momento 
histórico: Amazônia como ecossistema; Amazônia como espaço estratégico de ação; e, 
Amazônia como fronteira. Ficamos com esta última. 
 
Pensamos Amazônia como fronteira da expansão e da consolidação da acumulação do 
capital. Nessa interpretação, a Amazônia foi transformada em uma frente econômica de 
ação do capital e de controle político do Estado no processo de estruturação do território 
brasileiro.  
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O espaço geográfico da Amazônia materializa a síntese (terra, subsolo, ar, água e 
fronteira) para o desenvolvimento e para a expansão do agrohidronegócio via o processo 
de espoliação: reprodução do capital em seu sentido violento, através da persistência das 
práticas predatórias e fraudulentas de acumulação “original”, no qual o modo\sistema 
capitalista incorpora ativos “fora de si mesmo”, fundos para contornar suas crises crônicas 
de sobreacumulação (Harvey, 2009). 
 
O caminho da reflexão aqui empreendida permite-nos uma análise da terra como condição 
e meio da realização da vida em todas as suas dimensões, sendo transformada em 
mercadoria, espaço apropriado privadamente associado à dinâmica da acumulação do 
capital.  
 
O acesso à terra é uma das bandeiras de luta mais antigas do campesinato amazônico, 
principalmente do camponês posseiro2. Estes, por sua vez, defendem e atuam na 
mobilização ao direito ao acesso ao título de propriedade de terras ocupadas há décadas 
por posseiros que fazem desta sua terra trabalho. Apoiam-se nesta bandeira por acreditar 
que a regularização fundiária é parte integrante da reforma agrária, sendo esta uma das 
condições para o fim dos conflitos, das inseguranças do acesso a políticas públicas, entre 
elas o crédito rural e a assistência técnica (Ribeiro, 2016). 
 
A partir da demanda histórica e da pressão social no que se refere ao acesso e permanência 
na terra, o Governo Federal do Brasil, iniciou uma nova fase estratégica para essa questão, 
tendo como referência de ação o (re)ordenamento fundiário do território, através do 
Programa Terra Legal Amazônia com enfoque estratégico na regularização fundiária pelo 
Programa Terra Legal  
 
A Lei nº 13.465, sancionada na presidência de Michel Temer, tem por principal inovação 
jurídica a ampliação da área de regularização fundiária do Programa Terra Legal 
Amazônia (PTLA), passando de 1.500 para 2.500 hectares. As facilidades e as inovações 
desta lei, configuram-se como o maior atentado à Constituição Brasileira de 1988, 
atendendo, atendendo a interesses do agrohidronegócio e de setores especulativos que se 
beneficiam com a regularização e com o aquecimento do mercado de terra.  
 
O cenário deste artigo defronta-se como o enigma da esfinge de Gizé, decifra-me ou te 
devoro, rogando por apreciações, provocando-nos a entrar nas entranhas do processo de 
mercantilização das terras da Amazônia. Face ao exposto, a presente artigo busca analisar 
a cooptação da política pública da regularização fundiária (luta histórica do campesinato), 
pelo agrohidronegócio, no qual, o programa Terra Legal e inserido como engrenagem na 
esteira da lógica da acumulação primitiva em curso na Amazônia brasileira: um (novo) 
mecanismo na (velha) trama de mercantilização da terra.  
 
Com a finalidade de produzir um quadro de reflexão deste propósito central, temos os 
seguintes fios condutores estruturantes desta análise: o Estado e o caos fundiário; o 

 
2 Com base na leitura de Piccoli (2006), os posseiros da Amazônia têm sua composição de sujeitos 
marginalizados e despossuídos ao longo do tempo, alguns provenientes da fase das frentes de expansão 
capitalista (garimpagem, pecuária, extrativismo), como também de recém chegados, como é o caso dos 
colonos, fruto da colonização dirigida. Nesta perspectiva, os caboclos amazônicos, os sitiantes, os 
habitantes de centro e beira foram expropriados da terra dentro das contradições da expansão das relações 
capitalistas na Amazônia, tornando-se o que hoje chamamos de posseiros. 
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Programa Terra Legal Amazônia (PTLA); regularização fundiária e seu aliciamento ao 
mercado de terras pela 13.465/2017; o Governo Bolsonaro e a questão agrária brasileira.  
 
Não pretendemos deixar a análise acabada, mas colaborar para o entendimento dos 
acontecimentos já existentes e apontar outras visões para o debate. Sendo assim, o 
propósito deste estudo busca enriquecer a leitura da (re) produção do espaço agrário da 
Amazônia mediante e suas (res)significações no tempo-espaço.  
 
 
O ESTADO E O CAOS FUNDIÁRIO (DES)ORDEM DA TERRA MERCADORIA  
 
A terra transacionada em mercadoria, com preço de compra e venda foi estimulada 
inicialmente a partir da abertura da fronteira da Amazônia ao Capital, ou seja, desde o 
pós-guerra e golpe militar de 1964, estabeleceu uma redefinição jurídica da estrutura 
fundiária mediante uma “nova” relação social com a terra. A posse física do imóvel passa 
a ser revestida em título de propriedade legalmente reconhecida – a posse jurídica –, que 
passa a atuar sepultando a primeira. 

 
O aparato legal, o título da terra, que passa a redefinir o arranjo jurídico da estrutura 
fundiária, regulado pelo Estado, segundo Marx (1975), converte-se em cercamentos, cujo 
objetivo é legitimar a propriedade privada dos meios de produção mediante a 
transformação da terra em mercadoria, atravancando o acesso à terra com a punição 
daqueles que se colocam como entraves para a acumulação original. 
 
Para não compreender a propriedade capitalista da terra como “um direito universal”, 
devemos buscar sua geograficidade histórica, sua origem e sua função dentro da relação 
social capitalista. Vemos que a propriedade privada irá definir as relações de produção 
sócio-espaciais sendo a razão da própria fundação, expansão da lógica de concentração. 
Esse processo histórico de expansão do modo capitalista de produção caracteriza-se pelo 
arranjo jurídico da terra, manifestado no título de propriedade privada, o qual é 
instrumento pontual para todo tipo de mercantilização. Por isso, a importância da sua 
centralidade na ordem social do capitalismo e sua irracionalidade com a terra. 

 
El concepto de “propiedad privada” como forma general de la disponibilidad de las cosas a ser 

poseídas, transformadas y consumidas, se convierte en norma de funcionamiento de toda la 

sociedad y de las relaciones humanas, que de este modo quedan entregadas definitivamente a la 

abstracción constituyente, de la extrema artificialidades de la autonomía de la esfera económica. 
La individualidad concreta se confía a la subjetividad jurídica abstracta y a la calculabilidad 

monetaria de los valores de cambio de los productos del trabajo humano: la individualidad 

viviente material y empírica es “formalizada” por la extrema artificialidades del orden jurídico, 
de la igualdad de derechos y del intercambio de equivalentes. (Barcellona, 1996, p. 21) 

 
A sociedade capitalista é essencialmente jurídica, ou seja, em que o direito aparece como 
mediação específica e necessária das relações sociais que a caracterizam. O título da terra, 
então, é a própria jurisdição da terra mercadoria, manifestada na propriedade privada 
capitalista. 

 
Mais importante, aqui, é indagar sobre a propriedade em seu perfil moderno, quando 
passa, a ser determinante para o sistema econômico um tipo de garantia da propriedade 
quer independe da posse, isto é, uma propriedade desvinculada da posse do objeto. Essa 
modalidade de propriedade em seu perfil moderno, quando passa a ser determinada pelo 
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sistema econômico um tipo de garantia que independe da posse, isto é, uma propriedade 
desvinculada da posse (uso) do objeto. Essa é a propriedade capitalista em que o trinômio 
“uso, gozo e disposição” pende fatalmente para a possibilidade de disposição, ou seja, 
para o caráter de valor de troca, não para o de valor de uso dos bens sob apropriação 
individual. Desse modo quando aqui se fala em propriedade é no sentido do direito 
moderno, com o intuito já marcado pela desvinculação em relação à posse efetiva do bem 
e, assim, pelo caráter de valor de troca por ele assumido na modernidade, com 
fundamental importância para a configuração do modo de produção capitalista (Melo, 
2012, p. 62, grifos do autor). 

 
Então, ratificando conceitos-chave da leitura acima, a posse refere-se ao fato de se apossar 
da terra (valor de uso), enquanto a propriedade refere-se a um aspecto moderno próprio 
da sociedade capitalista, o título jurídico da terra, que confere ao proprietário um direito 
de troca. Segundo Melo (2012), a propriedade apresenta a seguinte estrutura: posse, 
domínio, que converte esta em propriedade privada. Desta forma, o domínio pela 
apropriação-expropriação da terra transmuta a posse física em posse jurídica, e a 
propriedade em seu perfil moderno. O autor ainda esclarece que existem múltiplos tipos 
de propriedade, quais sejam: privada, comunitária, coletiva e pública. 

 
A transformação da terra em mercadoria em mercadoria na expansão do capitalismo sob 
a Amazônia é a condição medular para a acumulação original do capital, através da 
maquiagem ideológica pelo aparato da força jurídica legitimada pelo Estado. O título da 
terra passa a assegurar, legalmente, a propriedade privada da terra. 

 
No rastro do saque e da apropriação da natureza, a partir da abertura da fronteira da 
Amazônia ao capital intensivo e extensivo, o Estado, em suas determinações inerentes e 
funções necessárias, passa, então, a legítima corrida pela acumulação de terras devolutas, 
como forma de garantir e proteger as condições gerais de extração de mais-valor, sob a 
forma de renda da terra.  
 
Neste contexto, o Estado, enquanto mediador da relação capital, desempenha a função 
vital de transformação da terra em mercadoria, tornando-se uma máquina de expedição 
de diferentes espécies de títulos de terra. Os tipos de títulos emitidos, desde transformação 
da Amazônia em fronteira da acumulação primitiva no interior da reprodução ampliada 
do capital sob o campo brasileiro, no período pós-golpe militar de 1964, podem ser 
visualizados no Quadro 1. 
 
Cada um destes títulos previa diferentes deveres no âmbito da regularização de ocupação, 
como também a utilização de normativos internos diversos. Em virtude da forma e, 
principalmente, da funcionalidade como foram expedidos, em sua maioria, apresentam 
quantidade e gravidade de erros insanáveis, “com fraudes particulares que contam com a 
conivência de funcionários e autoridades altamente colocados na hierarquia 
administrativa daquela época” (Pinto, 1980, p. 124). Assim, esse nascedouro de títulos de 
terras, que tem como genitor o Estado, produziu uma série de problemas que expõe a face 
desse imbróglio fundiário, que é: a ausência de efetiva ordenação fundiária. 

 
Podemos citar os seguintes problemas fundiários da Amazônia: superposição de títulos com 

limites imprecisos; títulos sem amarração; títulos emitidos fora da fronteira do território; títulos 
em áreas de reserva legal; fraudes no registro de títulos; influência política/econômica na região; 

irregularidades em colonizadoras; permuta de áreas sem critérios técnicos; invasão de áreas etc. 

(Piccoli, 2006, p. 92). 
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Quadro 1. Títulos de terra expedidos pelo Estado na Amazônia Legal 
 

TIPOLOGIA DO TÍTULO SIGLA 
Título de Propriedade 

 

TP 

Título Definitivo com Cláusula Resolutiva 

 

TD 

Contrato de Promessa de Compra e Venda 

 

CPCV 

Contratos de Alienação de Terras Públicas CATP 

 

Licença de Ocupação LO 

 

Título Definitivo Transferido com Ausência TDTA 

 

Título Definitivo Sujeito a Re-afirmação TDRS 

 

Contrato de Direito Real de Uso CDRU 

 

Contrato de Concessão de Domínio de Terras 

Públicas 

CCDTP 

 

Contrato de Concessão de Terras Públicas CCTP 

 

Título Definitivo Liberado TDL 

 

Título de Domínio TD 

 

Autorização de Ocupação AO 

 

Contrato de Cessão de Uso CCU 

 

Autorização Provisória de Título APT 

Fonte: Brito e Barreto (2011).  
Elaboração: Ribeiro, Alyson (2020). 
 
Desta forma, um dos maiores “problemas” do território da Amazônia Legal é o “caos 
fundiário” uma herança histórica de quatro séculos de (des) ocupação territorial. Desde a 
política de distribuição das sesmarias, do século XIX, a aquisição de terras na Amazônia 
tem sido feita por meio de posses. Os ciclos da borracha, a colonização do governo 
militar, a corrida do ouro nos anos 1980 e agora a expansão da pecuária, seguida da 
consolidação de terras destinadas à produção de commodities, principalmente da soja, 
envolveram apropriações irregulares de terras públicas. 
 
Um estudo de 2016, do Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra (MST) em 
parceria com a Comissão da Pastoral da Terra, seção Grande Amazônia, apresentado ao 
“Brasil de Fato” mostrou que 23% das terras da região pertenciam à jurisdição fundiária 
da União, sendo que 49% das terras, o equivalente a 55 milhões de hectares da Amazônia 
Legal, não tinham propriedade definida (ver figura 1). 
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Figura 1. Com dono ou sem dono: os números dos casos fundiário da Amazônia 
Legal 

 

 
Fonte: Brasil de Fato (2017). 

 
Um estudo de 2016, do Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra (MST) em 
parceria com a Comissão da Pastoral da Terra, seção Grande Amazônia, apresentado ao 
“Brasil de Fato” mostrou que 23% das terras da região pertenciam à jurisdição fundiária 
da União, sendo que 49% das terras, o equivalente a 55 milhões de hectares da Amazônia 
Legal, não tinham propriedade definida. 
 
Em entrevista ao “Brasil de Fato”3, Ulisses Manaças, da direção nacional do Movimento 
dos Trabalhadores Rurais Sem Terra (MST), avalia que a violência no campo na região é 
fruto da negligência da realização de uma reforma agrária. Ele contou que há cerca de 
160 acampamentos do MST na Amazônia, região historicamente marcada por massacres 
como em Eldorado dos Carajás que, há 20 anos, vitimou 19 trabalhadores rurais. Além 
disso, o militante do MST enfatizou a necessidade de expor esta situação à sociedade 
civil, como forma de visibilidade para o caos fundiário e a(s) violência(s) que este gera: 
a grilagem de terra e os conflitos. 

 
Ulisses Manaças (MST) – “O que ampara essas ações de violência no campo é o verdadeiro caos 

fundiário do local, que facilita a grilagem. Na região, a atuação da organização se assemelha a de 

uma guarda dos fazendeiros locais, garantindo a integridade de sua propriedade e promovendo 

ações violentas contra os acampados (...) movimento social é o olho crítico da sociedade” (Brasil 
de Fato, 2017, p.2). 

 

 
3 BRASIL DE FATO. “O Pará vive um caos fundiário”. 2017. Disponível em: 
<https://www.brasildefato.com.br/2017/06/23/o-para-vive-um-caos-fundiario-afirma-dirigente-do-mst/>. 
Acesso: [31 de abril de 2019]. 



 80 

Os conflitos no campo surgem, dentre outros motivos, pela emblemática inquirição que 
permeia a questão agrária brasileira, sendo uma marca intrínseca da luta pela terra no 
território da Amazônia Legal: quem é o dono da terra? De um lado, estão os camponeses, 
os indígenas, as comunidades tradicionais, os quilombolas, do outro, grileiros, 
fazendeiros capitalistas, madeireiros e mineradores. 
 
A legislação fundiária brasileira, que vigora desde o período do Estatuto da Terra (Brasil, 
1964) considera, considera quem é o ocupante da terra e qual a jurisdição da área (federal 
ou estadual) para determinar como sua ocupação será regularizada, bem como qual 
instituição tem atribuição para isso. Além disso, ocorre atualmente uma tipificação da 
regularização fundiária, na qual há lei especifica para cada tipo de regularização, 
conforme o ocupante. Assim, o tipo de propriedade concedida, os benefícios e as regras 
variam se o ocupante pertencer a povos indígenas, população tradicional, comunidade 
quilombola ou, ainda, se for beneficiário de projeto de assentamento, pequeno, médio ou 
grande produtor rural (ver quadro 2). 
 
Quadro 2. Formas de reconhecimento territorial por tipo de ocupante e jurisdição 

 

TIPO DE OCUPANTE JURISDIÇÃO 
UNIÃO ESTADO 

Povos indígenas Reconhecimento de terra indígena Não possui competência 

legal 

População tradicional Criação de Unidade de Conservação 
de uso sustentável; criação de projetos 

de assentamento especiais 

 

Criação de Unidades de 
Conservação de uso 

sustentável; criação de 

projetos de assentamento 

População quilombola Reconhecimento de território quilombola 

 

Ribeirinhos em várzea Emissão de Concessão de Direito 
Real de Uso 

 

Emissão de Título ou 
Concessão de Direito Real 

de Uso 

Agricultor familiar (sozinho 
ou em grupo) 

Criação de projeto de assentamento; 
emissão de título individual de terra; 

concessão de direito real de uso 

 

Criação de projeto de 
assentamento; emissão de 

título individual de terra 

Pequeno e médio produtor 
rural (área de até 15 módulos 

fiscais) 

Emissão simplificada de título 
individual de terra 

 

Emissão de título 
individual de terra 

Grande produtor rural (área 

acima de 15 módulos fiscais e 
até 2.500 hectares) 

Emissão de título individual de terra 

via licitação 

Emissão de título 

individual de terra (nem 
sempre exige licitação) 

Grande produtor rural (área 

acima de 2.500 hectares) 

Emissão de título individual de terra 

via licitação e com autorização prévia 

do Congresso Nacional 

Emissão de título 

individual de terra com 

autorização prévia do 
Congresso Nacional (nem 

sempre exige licitação) 
Fonte: IMAZON (2015). 
Organização: Ribeiro, Alyson.  
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Quadro 3. Arranjo institucional da gestão fundiária no Brasil 
 

Atribuições Ocupante União Estado 
 

Regularização 

fundiária 

(emissão de 
títulos e 

certidões) e 

reconheciment
o do direito à 

terra por tipo 

de ocupante 

Povos indígenas Funai Não possui competência 

 

População quilombola INCRA Órgãos estaduais de terra 
 

População tradicional ICMBio INCRA e órgãos estaduais 

de terra ou órgãos estaduais 

ambientais 
 

Comunidades ribeirinhas 

em área de várzea 

SPU Não possui competência 

Agricultor familiar INCRA, MAPA 

(Saf4) 

Órgãos estaduais de terra 

Assentados INCRA Órgãos estaduais de terra 

 

Pequeno e médio produtor 

rural 

Terra Legal (Casa 

Civil5) 

Órgãos estaduais de terra e 

Assembleia Legislativa 

 

Grande produtor rural (área 

acima de 15 módulos 

fiscais) 

INCRA, Casa Civil e 

Congresso Nacional6 

(acima de 2.500 

hectares) 
 

Órgãos estaduais de terra e 

Congresso Nacional (acima 

de 2.500 hectares) 

Cadastro e 

registro de 

imóveis 

 Cartórios de registro 

de imóveis e INCRA 

Cartórios de registro de 

imóveis; imóveis devem 

fazer o Cadastro Nacional 
de Imóveis Rurais no 

INCRA 

 

Resolução de 

conflitos 

 Ouvidoria Agrária do 

INCRA, Funai e 

Justiça Federal 

Ouvidoria Agrária Estadual 

e Justiça Estadual 

 
Fonte: IMAZON (2017). 
Organização: Ribeiro, Alyson. 
 
 

 
4 A Secretaria de Agricultura Familiar e Cooperativismo (Saf) foi criada em 2 de janeiro de 2019 pelo 
Decreto n° 9.667, com a transferência das competências da Secretaria Especial da Agricultura Familiar e 
do Desenvolvimento Agrário (Sead), até então da Casa Civil da Presidência da República, para o Ministério 
da Agricultura, Pecuária e Abastecimento (Mapa) (Brasil, 2019). 
 
5 Medida Provisória nº 726, de 12 de maio de 2016, altera e revoga os dispositivos da Lei nº 10.683, de 28 
de maio de 2003, que dispõe sobre a organização da Presidência da República e dos Ministérios, 
extinguindo o MDA e transferindo suas competências para o Ministério do Desenvolvimento Social. 
Decreto nº 8.865, de 29 de setembro de 2016, transfere as competências do MDA, que estavam com o MDS, 
para a Secretaria Especial de Agricultura Familiar e do Desenvolvimento Agrário – Casa Civil da 
Presidência da República (Brasil, 2016). 
 
6 Apesar de não possuir atribuição de regularização de terras, o Congresso Nacional é responsável por 
aprovar, previamente, a alienação ou concessão de terras públicas com área superior a 2.500 hectares 
(Constituição Federal, Art. 49, XVII). 
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Devemos, ainda, acrescer a este cenário a proposição da regularização fundiária, como 
uma forma de legalização de áreas griladas e de apropriação e (re) concentração de terras 
públicas pelo agrohidronegócio latifundiário. 
 
Além da regularização e do reconhecimento do direito à terra, outras funções ligadas à 
gestão fundiária estão distribuídas entre diferentes órgãos (ver quadro 3). Em alguns 
casos, a jurisdição do território (federal ou estadual) determina qual autarquia será 
responsável pela demarcação, reconhecimento e titulação da área ocupada. 
 
A desordem fundiária da Amazônia Legal ocorre, entre outros motivos (que nem sempre 
há clareza), se a terra é federal ou estadual, havendo casos recentes de questionamentos 
até sobre a identidade de quem está solicitando o direito à terra. Situação como essa, 
ocorreu em decisão judicial na Justiça Federal do município de Santarém no estado do 
Pará, que determinou a inexistência de etnia indígena de um grupo, alegando que se 
tratava de população tradicional. Portanto, este grupo teria que pleitear outra forma de 
reconhecimento à terra ao invés de reconhecimento de território indígena. 
 
Outros fatores contribuíram na espacialidade do caos fundiário na Amazônia Legal, dos 
quais destacam-se: a não anulação de títulos precários irregulares, principalmente os 
CATPs; a intensa rotatividade de ocupantes dos lotes e da área; e, as terras de hectares 
volúveis. 
 
Segundo Valverde (1993), a situação dominial da posse da terra não definida favoreceu 
as operações fraudulentas de grilagem cartorial. Nesse processo, latifundiários usurparam 
de terras devolutas ao registrarem em cartórios, hectares superiores ao que possuíam, 
legitimando juridicamente suas posses. Cita-se como exemplo a Empresa Transnacional 
Atlântica – Boa Vista, que possuía um seringal antigo chamado Califórnia, no Vale do 
Euvira no estado do Acre, com título legítimo de 300 hectares e se apropriaram de 
356.000 hectares. A esse fenômeno de (re) criação dos imensos latifúndios grilados na 
Amazônia pelo mecanismo doloso cartorial, Orlando Valverde denominou de hectares 
elásticos. 

  
Os hectares elásticos de Valverde são sem sombra de dúvidas, uma característica 
marcante da estrutura fundiária da Amazônia. De acordo com Amaral (2007, p. 102), 
“verifica-se na região do município de Ariquemes no estado de Rondônia, uma fazenda 
na BR 364 de 40.000 hectares. Segundo consta em documentos do extinto IEF-RO, aquele 
latifúndio possui uma área legal de 20.000 hectares”. Essa apropriação indébita de terras 
por latifundiários, Assemelha-se à à parábola bíblica da multiplicação dos pães, em que 
um hectare acaba parindo outros, forma andares de terras na Amazônia. “Se você compra 
50 hectares, vai no cartório e registra 500. Mais tarde muda pra 5.000 eles continuam 
adicionando zeros, enquanto 80% dos camponeses não têm nada, conforme estudos já 
comprovados” (Picoli, 2006, p. 92). 

  
O INCRA não acompanhou o cumprimento das cláusulas resolutivas dos inúmeros títulos 
de terra, sendo banal entre os “proprietários” não cumprir com a função social da terra, 
deixando-a improdutiva e abandonada. O posseiro, então, realiza a ocupação. A não 
anulação da posse jurídica da terra pelo INCRA, acrescida da falta de interesse em 
regularizar a posse dos camponeses, deixando estes desguarnecidos, isto é, a mercê da 
indústria da grilagem e da violência dos grandes fazendeiros que, ao arrepio da lei, e 
legitimados pelo título da terra inválido, continuam a coagir os lavradores pobres, 
impedindo-os de deterem as terras que haviam ocupado por anos pelo sistema de posse. 
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O Estado Inicia ações anulatórias para amenizar o caos fundiário, mostrando que se 
tornou réu daquilo que ele mesmo produziu, pois “vários proprietários apresentavam 
ações de perdas e danos contra o Estado, afinal os títulos foram expedidos pelo Estado, 
transcritos e registrados. Logo, o Estado foi omisso durante esse tempo e a não realização 
das suas obrigações contribuíram para as perdas e danos de particulares” (Pinto, 1980, p. 
125). 

  
O caos fundiário na (des)ordem da terra-mercadoria configura-se em uma herança 
legitimada pela ausência de controle, por parte do Estado, de grande parcela das áreas 
ocupadas e de terras devolutas sem destinação. Dessa forma, o imbróglio fundiário como 
elemento socioespacial do espaço agrário da Amazônia converte-se em uma 
materialidade histórica da transformação da terra em mercadoria, condição-produto da 
espacialidade capitalista. 
 
 
O PROGRAMA TERRA LEGAL AMAZÔNIA (PTLA)  
 
O Programa Terra Legal Amazônia foi elaborado pelo Governo Federal, em 2009, durante 
o governo de Luiz Inácio Lula da Silva, dentro das diretrizes do Plano Amazônia 
Sustentável (PAS)7, que estabelece como um dos entraves estruturantes para o avanço de 
políticas que se fundamentam em um modelo de desenvolvimento sustentável na região, 
a indefinição de direitos fundiários na Amazônia. 
 
O Programa Terra Legal Amazônia é coordenado e executado por meio da Secretaria 
Extraordinária de Regularização Fundiária na Amazônia Legal (SERFAL). O programa 
tem por objetivo regularizar posses em terras da União (glebas federais) ocupadas por 
posseiros dos nove estados da Amazônia Legal.  
 
Amazônia Legal engloba uma área de, aproximadamente, 501.600 milhões de hectares, o 
que corresponde cerca de 59% do território brasileiro, equivalendo a toda a União 
Europeia (442.277.300 hectares), Ucrânia (57.660.400 hectares) e Timor Leste 
(1.487.400 hectares) (ver figura 2) 
 
A descriminação\destinação de terras da Amazônia Legal apresenta-se em áreas 
protegidas, assentamentos da reforma agrária, unidades de conservação e terras militares; 
não obstante, restam, ainda, 57 milhões de hectares sob o domínio da União Federal (ver 
figura 3) 
 
As glebas públicas federais do Território da Amazônia Legal constituem o alvo deste 
programa de regularização fundiária, que visa reconhecer o direito à propriedade dos 
posseiros que se estabeleceram durante anos em terras da União. As glebas federais 
ocupam uma área de 120 milhões, o equivalente a 10% de todo o território da Amazônia 
Legal, onde 63 milhões de hectares encontram-se destináveis e 57 milhões de hectares a 
destinar (ver figura 3).

 
7 O Plano Amazônia Sustentável (PAS), lançado em 8 de maio de 2008, é uma iniciativa dos governos dos 
sete estados da Região Norte, incluindo o Mato Grosso e o Maranhão, pela necessidade de compreensão do 
contexto mais amplo do desenvolvimento da região. O plano tem como objetivo definir as diretrizes para o 
desenvolvimento sustentável na Amazônia Brasileira.  
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Figura 2. Aspectos gerais da Amazônia Legal 
 

 
        

Fonte: Departamento de Planejamento – BRASIL, SERFAL (2019). 
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Figura 3. Estrutura fundiária da Amazônia Legal 

 
Fonte: Departamento de Planejamento – BRASIL, SERFAL (2019). 
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elaborada pelo INCRA, com base nos valores de imóveis avaliados para a reforma agrária, 
conforme regulamento(§ 1!  ) Serão acrescidos ao preço do imóvel para alienação os custos 
relativos à execução dos serviços topográficos, se executados pelo poder público, exceto quando 
se tratar de ocupações cujas áreas não excedam a quatro módulos fiscais (Art. 12 § 3!"); As áreas 
ocupadas insuscetíveis de regularização por excederem o limite previsto , será condicionada à 
desocupação da área excedente. (Brasil, 2009) 
)
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7%7$+*23()'")(-$6*2h"9)/"-"&7"98)">)9$*)>*%(/%*8)7"//*9)'")%&M*9(/"9)d$")K$9-*>)-(>)*9)
1/*#%+%'*'"9)%&97%7$-%(&*%9)'*)/"1"/%'*)+"%8)7%7$+*/)9$*9)S/"*98)*K/%&'(8)*99%>8)-*>%&<()6*/*)
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*)>"/-*&7%+%\*23()'*)7"//*)d$")9")"&-(&7/*)*#(/*)+"#%7%>*'*)6"+()757$+()+"#*+)")4$/5'%-(8)
6/(&7*)6*/*)9"/)M"&'%'*)($)-(>6/*'*)+"#*+>"&7"F))
)
!"#$&'()(9)"97$'(9)'"9"&M(+M%'(9)6(/)Q%K"%/().@A?I8)@A?H0)()6/(-"99()'")+"#*+%\*23()'")
6(99"9)">)#+"K*9)6eK+%-*9)'*)]&%3(8)6/(>(M%'()6"+()L/(#/*>*)="//*)C"#*+8)*d$"-"$)()
>"/-*'() '") 7"//*98) 1*\"&'() -(>) d$") (9) X6/(6/%"7S/%(9Y) '*9) 1*\"&'*9) *K*&'(&*'*98)
*+#$>*9)'"97*9)(-$6*'*9)6(/)6(99"%/(98)/"7(>*99">)9$*9)X6(99"9YF)O(>)*)>(&(6(+%\*23()
'() 7"//%7,/%() 6"+*9! "#$%&') () *#/(<%'/(&"#,-%() .^T;8) O*/#%++8) U$&#"8) ;*##%8)
-((6"/*7%M*9)OW^;W) ") OWO^;^Q 8) '"&7/") ($7/*908) >$%7(9) 6/('$7(/"9) .>Z'%(9) ")
#/*&'"90)>%#/*>)">)$>)/%7>()*M*99*+*'(/)6*/*)*)^>*\_&%*)C"#*+8)"[6*&'%&'(8)*99%>8)
*9)S/"*9)'")6/('$23()*#/5-(+*F)))
)
W9) X/"-Z>) -<"#*'(9) 7%&<*>) -(>() "&7/*M") 6*/*) *) /"#$+*/%\*/) *) 7"//*8) *) '*7*) '")
-( >6/(M*23() '")(-$6*23(8)d$") '"M"/%*)9"/)*&7"/%(/)*)?() '") '"\">K/() '")@AAGF)!"&'()
*99%>8)&3()7">(9)'eM%'*9)d$")*+7"/*23()6*/*)@@)'")4$+<()'")@AAo8)4$97%1%-*V9")&*)K$9-*)
">)1*M(/"-"/)1*\"&'"%/(9)d$")-<"#*/*>)&()6S/"()'*)-(//%'*8)6*/*)+"#*+%\*/)7"//*9)'*)]&%3()
&()9"%()'()L/(#/*>*)="//*)C"#*+F)
)
^) -(&-"993() '") 7%7$+*23() 6*/*) (-$6*2h"9) %//"#$+*/"9) >$%7() /"-"&7"9) .>"&(9) '") $>*)
'Z-*'*08) -(&7/*/%*)*)+,#%-*)'*) (-$6*23()<%97,/%-*) '*)^>*\_&%*)6"+() -*>6"9%&*7(F)g>)
($7/(9) 7"/>(98) *) *+7"/*23() &(9) /"d$%9%7(9) 6*/*) /"#$+*/%\*23(8) &() d$") 7*&#") *) '*7*) '")
-(>6/(M*23()'")(-$6*23()'*)7"//*)*)9"/)7%7$+*'*)6"+()="//*)C"#*+8)9*-/*>"&7*)'")$>*)M"\)
6(/)7('*8)7*&7()&()6+*&()%'"(+,#%-(8)-(>()&()6+*&()4$/5'%-(8)*)7/*&91(/>*23()'()%&M*9(/)
">)6(99"%/(F)W-(//")&3()9,)*)$9$/6*23()'*)7"//*8)-(>()7*>KZ>)'()9$4"%7()K"&"1%-%S/%(F)
"
W$7/()%>6(/7*&7")*96"-7()9%&#$+*/) '")>$'*&2*)+"#%9+*7%M*)1$&'%S/%*)*'M%&'*) '*)C"%)&D)
?EFGHIJ@A?B8)1(%)*)*>6+%*23()'*)S/"*)'")/"#$+*/%\*23()">)7"//*9)'*)]&%3()'")?FIAA)6*/*)
@FIAA) <"-7*/"98) ">) 7('() 7"//%7,/%() &*-%(&*+8) %&-+$%&'() () *$>"&7() '") S/"*9) *) 9"/">)
+"#*+%\*'*9)6"+()L/(#/*>*)="//*)C"#*+)&*)^>*\_&%*8)-(&97%7$%&'(8)*99%>8)$>*)X&(M*Y)+"%)
'")7"//*9)'()U/*9%+F)

)
O/%*'()">)@AAN8)6"+*)C"%)&D)??FNI@J@A?B8)()L/(#/*>*)="//*)C"#*+)7%&<*)-(>()(K4"7%M()
6/(>(M"/)*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)&()7"//%7,/%()'*)^>*\_&%*)K/*9%+"%/*)7"&'()-(>()K*9")
*)/"*+%'*'")'")6/(6/%"7S/%(9)-(>)*6"&*9)$>)%>,M"+8)-(>)7"//*9)(-$6*'*9)*7Z)@AAG)")S/"*)
'")*7Z)?IAA)<"-7*/"9F))
)
O(>)*)*>6+%*23()'*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)6*/*)7('()()7"//%7,/%()&*-%(&*+8)6"+*)Lei n° 
?EFGHIJ@A?B8)*)'*7*)'")(-$6*23()6*/*)/"#$+*/%\*/)*)6(99")6*99*)*)9"/)*&7"/%(/)*)@AAo8)-(>)
S/"*)'")*7Z)@FIAA)<"-7*/"9)")'")6/(6/%"7S/%(9)-(>)>*%9)'")$>)%>,M"+F)T"M">(9)/"99*+7*/)
d$")*6"9*/)'() e&%-().*/7%#()Hf0)-(&'%-%(&*/)*)7%7$+*23()n)'"9(-$6*23()'*)S/"*)"[-"'"&7")
n)@FIAA)<*8)()9%>6+"9)1*7()'")7%7$+*/)$>*)6(99")-(>)"99*)'%>"&93()"[6+%-%7*)*)%&7"&93()'")
+"#*+%\*/) *) #/%+*#">F) gM%'"&-%*V9") () 1*M(/"-%>"&7() '") +*7%1$&'%S/%(9) ") #/%+"%/(9) *()
"97%>$+*/)*)/"-(&-"&7/*23()1$&'%S/%*F)

)
O(>()K">)*1%/>*)L*$+%&().@A?B08)"99*)X+%d$%'*23(Y)'*9)7"//*9)6eK+%-*9)'()U/*9%+)6"+()
%>K/,#+%()4$/5'%-() '*)C"%)&D)?EFGHIJ@A?B)Z)()>*%(/)*7"&7*'()n)O(&97%7$%23()K/*9%+"%/*8)
6(%9)6"/>%7")*>6+*)+"#*+%\*23()'*)#/%+*#">8)&()d$*+)(9)/$/*+%97*9)1%-*/*>)n)M(&7*'")6*/*)
+"#*+%\*/8)*6/(6/%*/)")'(>%&*/)()6*7/%>_&%()>*%9)1$&'*>"&7*+)'")$>*)9(-%"'*'"b)*9)7"//*9)
'") '(>5&%() -(>$>) ") (9) /"-$/9(9) '*) &*7$/"\*F) T"M"V9") /"99*+7*/) d$") *)O(&97%7$%23()
a"'"/*+)'")?Noo8)&()*/7%#()?N?8)'"7"/>%&*)()+%>%7")'*)6(99")">)IA)<"-7*/"9).U/*9%+8)?Noo0F)
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T"97*)1(/>*8)*)*>6+%*23()6*/*)@FIAA)<"-7*/"98)%&-+$%&'()*)6(99%K%+%'*'")'")7%7$+*/)7"//*9)
'*) ]&%3() (-$6*'*9) %//"#$+*/>"&7"8) &"#*) "[6+%-%7*>"&7") &(99*) -*/7*) >*#>*)
-(&97%7$-%(&*+8)1*M(/"-"&'()")+"#%7%>*&'()*)>*99%M*)#/%+*#">)'")7"//*9)">)7('()7"//%7,/%()
&*-%(&*+F))

)
T")* -(/'()-(>)L +*7*).@AA?0)")Q"m'(&8)")O(/&Z+%().@AAH08)*)-(&97%7$%23()'()>"/-*'()'*)
7"//*)/$/*+)&()U/*9%+)9")%&%-%($)">)?oIA8)-(>)()*'M"&7()'*)C"%)'")="//*9F)^)6*/7%/)"97")
'%96(9%7%M() 4$/5'%-(8) () g97*'() '") -+*99"8) *7/*MZ9) '(9) -*/7,/%(9) ") %&97%7$%2h"9)
#(M"/&*>"&7*%9)-(>"2*)*)%&97%7$%/)*9)/"#/*9)'")(-$6*23(8)">)d$")*)6(99")159%-*)'*)7"//*)Z)
9$K4$#*'*)6"+*)6(99")4$/5'%-*F)L/(M*)'%97()Z)9"$)*+7()#/*$)'")-(&-"&7/*23(8)>*&%1"97*'()
&*) "[%97:&-%*) '")#/*&'"9)+*7%1e&'%(9)%>6/('$7%M(9) ") '")7"//*9)$9*'*9) -(>() /"9"/M*) '")
M*+(/F))
)
^) C"%)&D)?EFGHIJ@A?B)*d$"-")()>"/-*'()'")7"//*9)'()U/*9%+8)">)$>*)"97/$7$/*)1$&'%S/%*)
*+7*>"&7") -(&-"&7/*'*8) (/%"&7*'() 6"+()>(M%>"&7() "96"-$+*7%M(8) &() d$*+) *) 7"//*) &*)
^>*\_&%*) Z) *'d$%/%*) %+"#*+>"&7") *) 6/"2() '") XK*&*&*Y) 9"&'() /"M"&'%'*8) &"#(-%*'*8)
<%6(7"-*'*8)*//"&'*' *)6(/)M*+(/"9)9$6"/%(/"9)*()'")-(>6/*)M%*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*F)
)
L*/*)T"+#*'().@A?E0)()6/"2()'*)7"//*)"[6/"993()">65/%-*)'*)"[6"-7*7%M*)'*)/"&'*)'*)7"//*)
-*6%7*+%\*'*8)*+*M*&-*'*)6"+*)1/($[%'3()'*)6(+57%-*)1$&'%S/%*8)Z)-*+-$+*'*)6"+(9)*#"&7"9)'")
>"/-*'( )">)-*'*)-(&4$&7$/*F)))

)
W$7/()6(&7()d$")>"/"-")d$")>"/"-")'"97*d$")&*)*&S+%9")-/57%-*)'*9)-(&7/*'%2h"9)(-$+7*9)
&*9)*+7"/*2h"9)'*)6(+57%-*)'")/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)6*/*)*)^>*\_&%*)C"#*+8)*'M%&'*9)'*)
C"%)&D?EFGHIJ@A?B8)/"1"/"V9")*()M*+(/)*)9"/)6*#()6"+*)7"//*)/"#$+*/%\*'*8)-$4()-/%7Z/%()Z)()
6/"2()>5&%>(8)*99(-%*'() *() '"9-(&7() ") *)6(99%K%+%'*'") '")d$%7*23(8) ">)7/:9) *&(9F)T")
*-(/'()-(>)()^/7F )@I)()M*+(/)*)9"/)6*#()($)6/"2()'()%>,M"+)-(&9%'"/*)()7*>*&<()'*)7"//*)
">)>,'$+(9)1%9-*%98)'%M%'%'()">)7/:9)1*%[*98)&(9)d$*%98)(9)M*+(/"9)'"M"/3()M*/%*/)"&7/")
'"\).?Ap0)")-%&d$"&7*).IAp0)6(/)-"&7()'()M*+(/)>5&%>()-(K/*'()6"+*)7"//*)&$*8)6*/*)1%&9)
'" )/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*).U/*9%+8)@A?B0b))

)
Até um (1) módulo fiscal (MF 1): 10% do valor da terra nua para fins da regularização fundiária; 
acima de um (1) módulo fiscal (MF 1) ate (4) módulo fiscal (MF 4): entre 10% a 30% do valor 
da terra nua para fins da regularização fundiária; acima de quatro módulos fiscais (MF 4) até 
2.500 hectares: entre 30% a 50% do valor da terra nua para fins da regularização fundiária (Brasil, 
2017) 
)
W)6*#*>"&7()6('"/S)9"/)1"%7()n)M%97*)($)">)6*/-"+*9)*&$*%9)'%M%'%'*9)">)*7Z)M%&7").@A0)
*&(98)-(>)-*/:&-%*)'")E).7/:90)*&(9).^/7F)@B0F)^+Z>)'(9)6/*\(98)*>(/7%\*23()'*)C"%)&DZ)
7*>KZ>)1*-%+%7*'*)6"+(9)"&-*/#(9)1%&*&-"%/(9F)g97"9)1%-*>8)">)#"/*+8)*K*%[()'(9)5&'%-"9)
*&$*%9)'")%&1+*23(8)6(%9)*)*7$*+%\*23()'(9)M*+(/"9)9")'*/S)&(9)9"#$%&7"9b)*7Z).G0)>,'$+()
1%9-*+).;a)G0b)?p)*()*&(c)*-%>*)'").G0)>,'$+()1%9-*+).;a)G0)*)o)>,'$+(9)1%9-*%9).;a)o0b)
@p)*()*&(c)*-%>*)?I)>,'$+(9)1%9-*%9).;a)?I0)*7Z)@FIAA)<"-7*/"9b)Hp)*()*&().U/*9%+8)
@A?B0F)

)
C"%)&D)+"%)'")7"//*9)'()U/*9%+8)*()6"/>%7%/)*)M"&'*)'")7"//*9)6eK+%-*9)*)6/"2()>$%7()*K*%[()
'()M*+(/)'")>"/-*'()9">)&"-"99%'*'")'")+%-%7*23(8)6"/6"7$*)()+"#*'()'")d$")*9)7"//*9)&*)
^>*\_&%*)C"#*+)M*+">)6($-(F)=*+) -(&-+$93() /"9$+7($) '*) *&S+%9") '") '*'(9) ">65/%-(98)
$7%+%\*'(9) 6"+*) /"1"/%'*) W`q) -(>) K*9") ">) S/"*) '") H8N) >%+<h"9) '") <"-7*/"9) .@IF?NN)
%>,M"%90)*)9"/) /"#$+*/%\*'*8) ") -(&9%'"/($) *) '%1"/"&2*) '()M*+(/)>Z'%() '")>"/-*'() '(9)
%>,M"%9)") *) d$*&7%*) -(K/*'*) n) +$\) '(9) 6*/j>"7/(9) '*)C"%) &D)?EFGHIJ@A?BF)O(&1(/>")
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+"M*&7*>"&7() '() r>*\(&) .@A?B08) *) *+"#*'*) X/"#$+*/%\*23(Y) 6/(>"7%'*) 6"+*) C"%) &D)
?EFGHIJ@A?B) /"6/"9"&7*/S)6"/'*8) 9(>"&7") &*) ^>*\_&%*8) '") *6/([%>*'*>"&7") Qs) @A)
K%+<h"9F)^)&(/>*)7*>KZ>)*>6+%*)%&'"M%'*>"&7")*9)<%6,7"9"9)'")/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*8)
9">)+"M*/)">)-(&7*)()+%-"&-%*>"&7()*>K%"&7*+)")$/K*&597%-(8)*)6*/7%-%6*23()6(6$+*/)($)*)
"+*K(/*23()'")"97$'(9)7Z-&%-(9F))
)
^()*>6+%*/)()+%>%7")'")7%7$+*23()'")6(99"98)7"//*9)'*)]&%3(8)**)C"%)&D)?EFGHIJ@A?B)%&97%7$%)
'"9-(&7(9) ") (9)M*+(/"9)M*/%*>) "&7/")'"\) .?Ap0) ") -%&d$"&7*).IAp0)6(/) -"&7() '()M*+(/)
>5&%>() -(K/*'() 6"+*) 7"//*) &$*8) *) 9"/">) 6*#(9) ">) *7Z) M%&7") .@A0) *&(9)7/*&91(/>*) *)
/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*8)">)$>*)6(+57%-*)'")%&7"/M"&23()6/(+)'()>"/-*'()'")7"//*9F)g99*9)
7"//*9) /"#$+*/%\*'*9) *) 6/"2(9) K*%[(9) 9"/3() $7%+%\*'*9) -(>() /"9"/M*) '") M*+(/"98) 9"&'()
-(>"/-%*+%\*'*9)*)6/"2(9)9$6"/%(/"9)*(9)d$*%9)1(/*>)*'d$%/%'*9F))
)
^+Z>)'")1*M(/"-"/)")+"#%7%>*/)*)-(&-"&7/*23()'")7"//*9)#/%+*'*98)*)C"%)&D)?EFGHIJ@A?B8)&()
d$") /"1"/"V9") *() M*+(/) *) 9"/) 6*#() 6"+() 757$+() '*) 7"//*) .>"&(9) '*) >"7*'") '() M*+(/) '")
>"/-*'(08)9">)9(K/*9)'")'eM%'*98)"97%>$+*)*)(-$6*23()%+"#*+)'")7"//*9)'*)]&%3()">)7('()
()-*>6()K/*9%+"%/(F))
 
T"M">(9) '"97*-*/) d$") -S+-$+(9) ") M*+(/"9) >$%7() K*%[(9) 9$#"/">) d$") *9) 7"//*98)
6/%&-%6*+>"&7")&*)̂ >*\_&%*8)*7*>)*9)>3(9)'()L/(#/*>*)="//*)C"#*+8)1(/2*&'( V()*)7%7$+*/)
6(99"9) '") @FIAA) <"-7*/"98) -(K/*&'() 6/"2(9) %//%9,/%(98) () d$") 1*M(/"-") *) "96"-$+*23()
%>(K%+%S/%*8)6"/6"7$*&'()*)1/*$'")-/%>%&(9*)'*)#/%+*#">)">)&"#,-%()/"&7SM"+8)*7/*MZ9)'*)
M*+(/%\*23()")>"/-*&7%+%\*23()'")7"//*9)*'d$%/%'*9)*)K*%[()-$97(F)!"&'()*99%>8)*)C"%)&D)
?EFGHIJ@A?B8) $9$/6*) *) /"#$+*/%\*23() 1$&'%/%*8) -(&M"/7"&'(V*8) ">) $>*) &"-"99%'*'") *)
+,#%-*)9,-%(>"7*K,+%-*)'*)*-$>$+*23()6/%>%7%M*)'()-*6%7*+8)*()-(+(-*)7"//*)*)M"&'*8)-(>()
*7%M()+%d$%'(8)d$")7*&7()6('")9"/)Z)$9*'*)6*/*)1%&9)6/('$7%M(9)")"96"-$+*7%M(98)1(>"&7*&'()
()>"/-*'()%>(K%+%S/%()'")7"//*9)*)9"/)-(&9$>%'*9)6"+()*#/(<%'/(&"#,-%(F)))
)
)
! "5!/$%1!"*!+.!1'%!"$"'"60$.-3!"'5%,%)'"*%'.)+$)%' ""
"
^)C"%)&f)?EFGHIJ@A?B)*()*>6+%*/)()+%>%7")6*/*)*)/"#$+*/%\*23()'")6(99"98)%>6$+9%(&*)*)
%&M*93()'")7"//*9)4S)'">*/-*'*9b)7"//*9)%&'5#"&*98)d$%+(>K(+*98)/%K"%/%&<*9F)T"97*)1(/>*8)
()-*6%7*+)&*)6"/9(&%1%-*23()'()*#/(K*&'%7%9>(8)($)9"4*8)"97S)6$+*'()()>$//(8) /(>6"&'()
7('*9)*9)K*//"%/*9)%>6(9%7%M*9)6*/*)*)*-$>$+*23(F)T"9-(/7%&*&'()()9"$)-*/S7"/)6/%>%7%M(8)
M%(+"&7(8)">)9$*)9*&<*)6(/)7"//*F)))
)
W) 6/"9%'"&7") R*%/) U(+9(&*/(8) ">%7%$8) "&7/") ($7/*9) '"-+*/*2h"9b) Xg&d$*&7() "$) 1(/)
6/"9%'"&7"8)&3()7">)'">*/-*23()'")7"//*)%&'5#"&*Y).O*/7*)O*6%7*+8)@A?N0F))̂ ) O(&97%7$%23()
a"'"/*+ )'")?Noo)*7/%K$%)*()g97*'()() '"M"/) '") '">*/-*/)7"//*9)%&'5#"&*98)d$")93()S/"*9)
'"97%&*'*9) n) 9$97"&7*K%+%'*'") '(9) 6(M(9) &*7%M(9F) g[%97"&7"9) ">) 7('(9) (9) "97*'(9)
K/*9%+"%/(98) "+*9) *K/*&#">) -"/-*) '") ?Gp) '*) 9$6"/15-%") &*-%(&*+)"8)9*+M() 9%7$*2h"9)
"[-"6-%(&*%98) &3() 6('">) 9"/) "[6+(/*'*9) 6(/) &3() 5&'%(98) () d$") *4$'*) &() -(>K*7") *()
'"9>*7*>"&7()%+"#*+F"

)
`*)6*$7*)'()q(M"/&()U(+9(&*/() "97*M*)6/"M%97*)*)/"97/$7$/*23()*'>%&%97/*7%M*).%&7"&7()
"97")(1%-%*+%\*'()6"+*)C"%)&D)?EFoGG8)'")?o)'")4$&<()'")@A?N08)*)/"+(-*23()'*)6(+57%-*)'")
'">*/-*23()'")7"//*9)%&'5#"&*9)")/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)6*/*)();%&%97Z/%()'")^#/%-$+7$/*)
L"-$S/%*)")^K*97"-%>"&7().;^L^08)()>%&%97Z/%()'*)7$7"+*)'*)7$7"+*)'()*#/(<%'/(&"#,-%(F)
W) (K4"7%M()"/*) () -(&7/(+") '") #/*&'") 6 */7") '*) 6(+57%-*) '") /"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*) ")
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'">*/-*23()'")7"//*9)%&'5#"&*98)-(&-"&7/*'*)">)$>)e&%-()>%&%97Z/%()d$")6*99*/%*)*)9"/)()
'"7"&7(/)'")/*>%1%-*2h"9)'")7/*&91(/>*23()'")7"//*9)6eK+%-*9)">)6/(6/%"'*'")6/%M*'*F))

)
t)()#(M"/&()U(+9(&*/()1*\)4$9)6*/*)()d$")")6*/*)d$">)*9)7"//*9)6eK+%-*9)9"/3()'"97%&*'*9b)
d$*%9) #/$6(98) 9"7(/) ") -+*99") 9(-%*+F) W) (K4"7%M() -(>) "99*) /"*+(-*23() '*9) 6(+57%-*9) '")
/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)")'">*/-*23()'")7"//*9)%&'5#"&*9)&();^L^8)>%&%97Z/%()+%#*'()*()
*#/(<%'/(&"#(-%()Z)1*\"/)-(>) d$")()6/,6/%()9"7(/)d$")&"-"99%7*)'")7"//*)6*/*)*)"[6*&93()
'") ()**)%+,+&'-!/"-"K*) ()*M*+)6*/*)#"/"&-%*/)")/"#$+*/%\*/)7"//*9)'*)$&%3()")*7/*M*&-*/)()
'%/"%7()9*#/*'()'(9)%&'5#"&*9)'")7"/">)9"$9)7"//%7,/%(9)/"-(&<"-%'(9F)))))))

)
^) >*&(K/*) '") /"*+(-*23() ' *) /"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*)'*) /"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*) ") '*)
'">*/-*23() '") 7"//*9) %&'5#"&*9) &();^L^) Z) $>) "M%'"&7") *#/*'( )6(+57%-() n) K*&-*'*)
/$/*+%97*)9(1/"$)$>*)^23()T%/"7*)'")r&-(&97%7$-%(&*+%'*'").^Tr)VHAH@08)-$4()/"+*7(/)1(%)()
;%&%97/()Q(K"/7()U*//(9(F)W)!$6/"> ()=/%K$&*+)a"'"/*+).!=a08)(/'"&($)*)'"M(+$23()'*)
/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)6*/*)*)6*97*)'()r`OQ^)")*)'">*/-*23()'")7"//*9)%&'5#"&*9)'"M"/%*)
M(+7*/)6*/*)*)7$7"+*)'*)a$&'*23()`*-%(&*+)'()u&'%().a]`^r 0F)

))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
W)q(M"/&()U(+9(&*/()">)$>*)($7/*)*/7%-$+*23()">)1*M(/)'*)K*&-*'*)/$/*+%97*8)+*&2*)>3()
'") $>*)&(M*)%&M"97%'*)6*/*)9"d$"97/*/)()d$")*%&'*)/"97*)'")7"//*9)6eK+%-*9)")'"M(+$7*9)&*)
^>*\_&%*)C"#*+F)g>)'")?A)'")'"\">K /()'")@A?N)1(%)"'%7*'*)$>*);"'%'*)L/(M%9,/%*).;L)
N?AJ@A?N08)d$")%&97%7$%)$>)&(M()6/(#/*>*)'")/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)'()q(M"/&()a"'"/*+ )
W)(K4"7%M()Z)6*/*)-(&-"'"/8)*()+(&#()'(9)6/,[%>(9)7/:9)*&(98)-"/-*)'")HAA)>%+)757$+(9)'")
6/(6/%"'*'"9)/$/*%9)6*/*)(-$6*&7"9)'")7"//*9)6eK+%-*9)'*)]&%3()")*99"&7*'(9)'*)/"1(/>*)
*#/S/%*F)
)
L(/)-(&7*)'*)6*&'">%*)'") O(M%'V?N)*);L)&3()-<"#($)*)9"/)M(7*'*)6"+*)-(>%993()> %97*)")
1(%) '%/"7()6*/*)()L+"&S/%() '*)Oj>*/*) '*9)T"6$7*'(9F)g&7%'*'"9)")(/#*&%\*2h"9) '")+$7*)
6"+*)7"//*8)-(>)1(/7")*6(%()'")>(K%+%\*2h"9)9(-%*%98)1(/*>)*)6eK+%-(8)*+"/7*/)6*/*)*)d$"K/*)
'*) (/'">) -(&97%7$-%(&*+) 6"+*) ;"'%'*) L/(M%9,/%*) N?AJ@A?N8) '"&$&-%*&'() *) M"/'*'"%/*)
%&7"&23() '*) ;L) ">) %>6$+9%(&*/) 9"7(/"9) *7/*9*'(9) '()*#/(<%'/(&"#,-%()") () &"#,-%()
>%&"/*+8) >"'%*&7") *) 9$K7/*23() '(9) '%/"%7(9) '(9) 6(M(9) (/%#%&S/%(98) '*) 1+(/"97*)") '()
-*>6"9%&*7() &() *-"99() ") 6"/>*&"-")&*) 7"//*b) ^/7%-$+*23() `*-%(&*+) '") ^#/("-(+(#%*)
.^`^0c) ^99(-%*23() U/*9%+"%/*) '") ^#/("-(+(#%*) .^U^0c) ^99(-%*23() U/*9%+"%/*) '")
Q"1(/>*)^#/S/%*).^UQ^0c)O(>%993()U/*9%+"%/*)R$97%2*)")L*\).OURL0c)O(>%993()L*97(/*+)
'*)="//*) .OL=0c)O(>%7:)">)T"1"9*) '(9)="//%7,/%(9)a/"&7")n);%&"/*23(c)O(&1"'"/*23()
`*-%(&*+)'(9)=/*K*+<*'(/"9)Q$/*%9)^#/%-$+7(/"9)")^#/%-$+7(/*9)a*>%+%*/"9).OW`=^q0c)
O(&9"+<() r&'%#"&%97*) ;%99%(&S/%() .Or;r0c) O((/'"&*23() `*-%(&*+) '") ^/7%-$+*23() '*9)
O(>$&%'*'"9) `"#/*9) Q$/*%9) v$%+(>K(+*9) .OW`^v0c) a,/$>) '*) ^>*\_&%*) W/%"&7*+c)
q/$6() O*/7*) '") U"+Z>c) ;(M%>"&7() L"+*) !(K"/*&%*)L(6$+*/) &*) ;%&"/*23() .;^;0c)
; (M%>"&7() '");$+<"/"9)O*>6(&"9*9).;;O0 c);(M%>"&7() '(9)L"d$"&(9)^#/%-$+7(/"9)
.;L^0c) ;(M%>"&7() '(9) =/*K*+<*'(/"9) Q$/*%9) !">) ="/ /*) .;!=0c) Q"'") U/*9%+"%/*) '")
R$97%2*)^>K%"&7*+F))
)
W)d$*'/()-(&4$&7$/*+)'"9-/%7(8)*9)"&7%'*'"9)'")+$7*)6"+*)'">(-/*7%\*23()&()*-"99()*)7"//*8)
-%"&7"9)'")9$*9)K*&'"%/*9)'")+$7*9)<%97,/%-*98)*6"+*>)*(9)6*/+*>"&7*/"98)n)7('*)*)9(-%"'*'")
6*/*)/"1+"7%/">)9(K/")*)&"-"99%'*'")'")/"4"%23()'*);L )N?AJ@A?N8)6"+()'%/"%7()n)P%'*8)n)
="//*) ") n) R$97%2*.!^ )O(&1"/:&-%*)`*-%(&*+)'(9 )U%96(9)'( )U/*9%+"7O`UU 89"-(+(-($ V9")
-+*/*>"&7") *) /"96"%7() '")$>*)d$"973() -<*M") '*) '($7/%&*)9(-%*+) '*) r#/"4*) ") '*)6/,6/%*)
(/'">) -(&97%7$-%(&*+)K/*9%+"%/*b) *)1$&23()9(-%*+) ") *>K%"&7*+) '*)6/(6/%"'*'")1$&'%S/%*F)



 

92 
 

a/"&7")*(9)%&7"/"99"9)"-(&_>%-(9)")6(+57%-(9)'(9)9"7(/"9) '(>%&*&7"98)'$/*&7")()!5&('( )
^>*\_&%-()"> )@A?N! F)
)
a/"&7") *) "99*)*>6+%*/)>(K%+%\*23()6(6$+*/) *);L) )N?AJ@A?N8)&3()1(%)M(7*'*) *) 7">6(8)
6"/'"&'()*99%>)*)9$*)M*+%'*'""F)W9)'"6$7*'(9)/"9(+M"/*>)*6/"9"&7*/)$>)6/(4"7()'")+"%)
">)9$K97%7$%23()n)>"'%'*).LC)@FHEEJ@A0F)W)LC)@FHEEJ@A8)'")*$7(/%*)'()'"6$7*'()wZ)!%+M*)
.!(+%'*/%"'*'" V;q08) "97*K"+"-") -/%7Z/%(9)6*/*) *) /"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*) '")%>,M"%9) '*)
]&%3(8)%&-+$%&'()*99"&7*>"&7(9F)
)
)
&!1.)($%'2:$."4)1'). """
"
gM%'"&-%*>(9) &"97") "97$'() *) ^>*\_&%*) -(>() $>) 7"//%7,/%()$>) 6/('$7() -(&-/"7() '*)
7(7*+%'*'") g96*2(V=">6(8) $>*) &(M*) -(&1%#$/*23() */d$%7"7*'*) 6"+() '(>5&%() '()
*#/(<%'/(&"#,-%()>$&'%*+%\*'() d$"8) *() 9") *6/(6/%*/) ") -(&9$>%/) () "96*2() -(>()
>"/-*'(/%*8) 7/*&91(/>*) ") *7/%K$%) &(M*9) -*/*-7"/597%-*9) ") 1$&2h"9) "96"-51%-*9) 6*/*)*)
-(&-/"7%\*23()'()>(&(6,+%()7"//%7(/%*+)d$"8)'%*+"7%-*>"&7"8)./"0)6/('$\)-(&1+%7(9)9(-%*%9)
6"+*)7"//*F)
)
)W)d$")*99%&*+*>(9)*7Z)*d$%)&(9)*K/")n)6"/96"-7%M*)'*)#"(#/*1%-%'*'")'*)<%97,/%*)."96*2(V
7">6(0) '*) 7"//*V>"/-*'(/%*) &* x'*) ^>*\_& %*8) () d$") &(9) (K/%#*) *) *&*+%9*/) *9) /"+*2h"9)
9(-%*%9)'")*6/(6/%*23()'*)7"//*8)%&-+$9*9)&*)7/*&91(/>*23()9(-%(>"7*K,+%-*)">)-$/9()&*)
^>*\_&%*)K/*9%+"%/*F)
)
^)X&(M*Y)+"%)'")7"//*9)'()U/*9%+8)C"%)&D)?EFGHIJ@A?B8)/"M"+*)()-(&7"[7()'*)XK*/#*&<*Y)'*)
K*&-*)/$/*+%97*)6*/*)-(+(-*/)&*)"91"/*)4$/5'%-*8)&()*6*/*7() '*)+"%8)9$*)*#"&'*)7"//%7(/%*+)
6*/*)() '(>5&%()'")7"//*9)6eK+%-*9)'()U/*9%+8)-(>)"96"-%*+)*23()6*/*)*)^>*\_&%*F)g99*)
4$/%9'%23()'*)7"//*)Z)*)M%*)'")*-"99()6*/*)()-*6%7*+)%>6/%>%/)9(K/")*)7"//*).#"(0)9$*9)>*/-*9)
.#/*1%*908)#"(#/*1*&'() *)d$"973()*#/S/%*) '()U/*9%+)-(>)>*%9)/"-(&-"&7/*23()1$&'%S/%*8)
"[-+$93()")M%(+:&-%*F)
)
`"99")-"&S/%()'")-(&97*&7")/"'"1%&%23()'*)7"//*8)1*\V9")&"-"99S/%()/"7(>*/>(9)*)*#"&'*)
'") 6"9d$%9*) *99"&7*'*) ">) $>*) #"(#/*1%*) -/57%-*) d$") 7"&<*) 6(/)K*9") *) -(&-"623() '*)
7(7*+%'*'") 9(-%*+F) L*/*) 7*&7(8) *) -/57%-*) '(9) %&97/$>"&7(9) 4$/5'%-(9) d$") /"(/'"&*>) ()
7"//%7,/%()6*/*)1%&9)'")*-$>$+*23()")-(&9"d$"&7")"[6/(6/%*23()")-("/23()7"//%7(/%*+)'(9)
#/$6(9)9(-%*%9)M$+&"/SM"%98)&(9)%&'%-*)d$")*9)/"+*2h"9)4$/5'%-*9)'"M">)9"/)-(>6/""&'%'*9)
&*9)/"+*2h"9)>*7"/%*%9)'*)M%'*)9(-%*+8)*)d$*+)*)6/S[%9)-/%97*+%\*)*9)'"9%#$*+'*'"9)'")7('*9)
*9)1(/>*9F)

)
^>*\_&%*)Z) /"7/*7() -*+-*'() &(9) '%7*>"9)%&7"//$67(9) '() 6"-*'() (/%#%&*+)&*9) "&7/*&<*9)
-(&7/*'%7,/%*9)'*)>('"/&%'*'")6"/9(&%1%-*'*)">)/($K(8)9*d$")")K*/KS/%"F)t)*)#*&*&-%*8)()
+$-/()*)d$*+d$"/)-$97()d$")/">(M")9$*9)>(&7*&<*9F)W&'")<*K%7*)()M"/'"8)()K$-,+%-(8)*)

 
! !!"#$%&%!'()*+,-.!)-/-!01-23$,-!*1!4556!7*8*!+%1%!7*1-!901-23$,-:!$%8%(!+-1,$;%(!)-/-!-!<=/*>-!*!
)%/!?1-!*+%.%=,-!,$7*=/-.!9@!"#$%&%!)-/-!01-23$,-!A%,!?1-!/*()%(7-!&%!B-)-!C/-$+,(+%!D!/*-.,&-&*!&-!
B-$E01-23$,-F!?!%G>*7,8%!)/,$+,)-.!H!&*A*$&*/!-!01-23$,-!*!(*?(!)%8%(!-1*-I-&%(!*1!(*?(!7*//,7J/,%(K!
,$>?(7,I-&%(K!*L)?.(%(!&*!(?-(!7*//-(K!7%/7?/-&%(!*!-((-((,$-&%(!$%(!+%$A.,7%(!-=/M/,%(!*!(%+,%-1G,*$7-,(K!
;?1,.;-&%(!)*.%(!)%&*/%(%(!&%!-=/%;,&/%$*=J+,%!*!&%(!=/-$&*(!)/%>*7%(!*+%$31,+%(!&*(*$8%.8,1*$7,(7-(F!
!
" !B/%&?2!*A*,7%(!,1*&,-7%(K!%?!(*>-K!>M!8-.*!-%!1*(1%!7*1)%!*1!N?*!7/-1,7-!$%!O%$=/*((%K!1-(!&*)*$&*!&*!
-)/%8-IP%! &-! OQ1-/-!*! &%! "*$-&%! )-/-! N?*! (*>-! 7/-$(A%/1-&-! &*A,$,7,8-1*$7*! *1! .*,F! @!)/-2%! &*!
8,=R$+,-!&-!SB!H!&*!T5!&,-(K!)/%//%=M8*.!?1-!8*2!)%/!,=?-.!)*/#%&%F!



 

93 
 

M%(+:&-%*)>*&%1"97*'*)&*)>"/-*'(/%*8)K/(7*)'*9)"&7/*&<*9)'*)7"//*F)^)^>*\_&%*8)+(&#")'")
9"/)()9%&*+)'*)"96"/*&2*8)Z)'"M*97*'*8)%&M*'%'*8)"[6+(/*'*)6(/)>*+"9)d$")#"/*>)*)-(K%2*b)
$>)*K%9>()'*)9*&<*)%>6"/%*+%97*F)T*)M"/7%#">)(+<*/)'"&7/()'"+*F))
)
)
%$4$%;1&)'. ""
"
U^QOgCCW`^8)L%"7/(F)/0!+1%+2+%3$0+'*)!4#)4#+&,5#+)F);*'/%'b)=/(77*8)?NNHF))
)
UQ^!rC V!gQa^C F)6&0$,7#+)!%&!8&'&*4&19)! :;;<=:;>?!&!@0$1)!%&!A&,$'! ;>?=:;><.)
@A?NF)U/*95+%*b);T^F)!"-/"7*/%*)g[7/*(/'%&S/%*)'")Q"#$+*/%\*23()a$&'%S/%*)&*)^>*\_&%*)
+"#*+)i )!"/1*+F)EG6F)
)
UQ^!rC)Tg)a^=WF) ;L)BIN) "[6/(6/%*) *)6(6$+*23()6(K/") '() -*>6(8) "[6+%-*) !Z/#%()
!*$"/F) B)#1$0! C#$'+0! %&! D$,)8) U"+Z>) .L^08) @I) '") >*%() '") @A?BF) T%96(&5M"+b)
y<7769bJJzzzFK/*9%+'"1*7(F-(>FK/J@A?BJAIJ@IJ>6VBINV"[6/(6/%*V*V6(6$+*-*(V6(K/"V'( V
-*>6( V"[6+%-*V9"/#%( V9*$"/J{ F)^-"99(b)|@)'")($7$K/()'")@A?N}F)
)
UQr=W8)U/"&'*)Uc)U^QQg=W)L*$+(F)E!#&F30$#+G$HI)!J31%+5#+$!$2$1H)3!1$!E*$GK1+$LM!
)'! %)+'! $1)'! %)! @#)F#$*$! "&##$! N&F$0F) U"+Z>8) L^b) r&97%7$7() '() ~(>">) ") ;"%()
^>K%"&7")'*)^>*\_&%*Vr>*\(&8)@A??F))
)
O*/7*) O*6%7*+F) U(+9(&*/(b) Xg&d$*&7() "$) 1(/) 6/"9%'"&7"8) &3() 7">) '">*/-*23() '") 7"//*)
%&'5#"&*YF)6&2+',$! O$#,$! O$4+,$08) ?H) '") *#(97() '") @A?NF) T%96(&5M"+b)
y<7769bJJzzzF-*/7*-*6%7*+F-(>FK/J6(+%7%-*JK(+9(&*/(V"&d$*&7(V"$V1(/V6/"9%'"&7"V&*(V
7">V'">*/-*-*( V'" V7"//*V%&'%#"&*J{F)^-"99(b)|?@)'")($7$K/()'")@A@A}F)
)
TgCq^TW8)q$%+<"/>"F)^)/"97/$7$/*23()'*)g-(&(>%*)'()^#/(&"#,-%()i )̂ &(9)@AAAF)r&b)
E!P3&',I)!EF#5#+$!1)!C#$'+0M!)!%&Q$,&!1$!%R($%$!%&!:;;;F)!3()L*$+(b)g[6/"993()L(6$+*/8)
@A?EF)
)
r;^wW`F)r&97%7$7()'()~(>">)");"%()^>K%"&7")'*)^>*\_&%*F)S),$!"R(1+($!')Q#&!)!
+*4$(,)!%$'!1)2$'!#&F#$'!%&!#&F30$#+G$HI)!J31%+5#+$!1$!E*$GK1+$F)U"+Z>).L^08)@A?BF)
T%96(&5M"+b)y<776bJJ%>*\(&F(/#FK/J6$K+%-*-("9J&(7*V7"-&%-*V9(K/"V( V%>6*-7(V'*9 V&(M*9V
/"#/*9V'" V/"#$+*/%\*-*( V1$&'%*/%*V&*V*>*\(&%*J){ F)̂ - "99(b)|B)'")'"\">K/()'")@A?N}F))
)
~^QPg•8)T*M%'F)T!1)2)!+*4&#+$0+'*)F)!3()L*$+(8)!Lb)C(m(+*8)@AANF)@A?)6F)
)
;^Q€8)•*/+F) T!($4+,$0M!(#U,+($!%$!&()1)*+$!4)0U,+($.!N+2#)!4#+*&+#)!V!T!@#)(&'')!%&!
4#)%3HI)!%)!O$4+,$0F)Q%()'")R*&"%/(b)T%1"+8)O%M%+%\*23()U/*9%+"%/*8)?NBIF)
)
;gCW8)=*/9()'"F)8+#&+,)!&!+%&)0)F+$M!3*!&',3%)!$!4$#,+#!%$!J31HI)!')(+$0!%$!4#)4#+&%$%&!
#3#$0F)!3()L*$+(8)!Lb)g[6/"993()L(6$+*/8)@A?@F)
)
L^]Cr`W8)gF)=F)C%d$%'*23()'*9)7"//*9)6eK+%-*9)&()U/*9%+b)-(&7"[7(98)6/"7"[7(9)")6*99%M(9)
7"//%7(/%*%9)">)1*-")'*)C"%)?EFGHIJ@A?BF)C)0.!W)+$.!W&)F#F).W&+%&"08)@A?B8)M(+F)EB8)&f)E8)
66F)EN?VGAoF)
)
LrOWCr8)a%(/"+(F)T!($4+,$0!&!$!%&2$',$HI)!%$!E*$GK1+$F)!3()L*$+(b)g[6/"993()L(6$+*/8)
@AAHF)@II)6F))



 

94 
 

)
Lr`=W8)C$-%()a+*M%(F)E*$GK1+$M!1)!#$',#)!%)!'$P3&F)!3()L*$+(b)~$-%7"-8)?NoAF)
)
LC^=^8) CF)A&#($%)'! %&! ,&##$'! 1)! C#$'+0M! FX1&'&-! %&,&#*+1$HI)! %&! '&3'! 4#&H)'! &!
4)0U,+($'F)="9")'")'($7(/*'(F)]&%-*>6F)a"MF)@AA?F)
)
Qg•TW`8) U*97%**&) Lc) OWQ`tCrW8) a/*&-%9-*) `F);F) A&#($%)'! %&! ,&##$'! 1)!C#$'+0M!
&',#3,3#$!&!%+1Y*+($F)U/*95+%*b)`g^T8)@AAHF)GGG)6F)
)
QrUgrQW8)^F)aF)^c)!rCP^8)QF)qF)Oc)OWQQg^8)!F)!F)q"(#/*1%*)'*)9(4*)">)Q(&'_&%*b)
>(&(6(+%\*23()'()7"//%7,/%(8)/"#%(&*+%\*23()")-(&1+%7(9)7"//%7(/%*%9F))O$*4)! V!"&##+,7#+)8)
@A?I8) M(+F) ?A8) 66F) ?oAV@A?F) T%96(&%M"+b)
y<776bJJzzzF9""/F$1$FK/J%&'"[F6<6J-*>6(7"//%7(/%(J*/7%-+"JM%"zJ@oGEN{F)^-"99(b)|@A)'")
4$+<()'")@A?N}F)
)
QrUgrQW8)^F)aF)^F)E!#&F30$#+G$HI)!J31%+5#+$!()*)!Z+1[!')03HI)!4$#$!$!P3&',I)!$F#5#+$M!
)!%&'2&0$#!%)!@#)F#$*$!"&##$!N&F$0!E*$GK1+$!1)!O)1&V\30!%&!6)1%K1+$8)@A?HF)@?B)1F)
T%99"/7*23().;"97/*'()">)q"(#/*1%*08)]&%M"/9%'*'")a"'"/*+)'")Q(&'_&%*8)L(/7()P"+<(8)
@A?HF)
)
=Qr`rT^T)R‚`rWQ8)!*%&7VO+*%/)OF)L"&9*&'()*)-(&-"623()'")^>*\_&%*F)r&b)@$1)#$*$!
%$!W&)F#$J+$!C#$'+0&+#$!]F)! 3()L*$+(8)!Lb)^&&*K+$>")")̂ &6"#"8)@AAHF)
)
)
+$)."!%()1,%)'. "
)
UQ^!rF)C"%)&f)GFIAG8)'")EA)'")&(M">K/()'")?NHGF))T%96h")9(K/")()g97*7$7()'*)="//*8)")
'S) ($7/*9) 6/(M%':&-%*9F) T%96(&5M"+b)
y<776bJJzzzF6+*&*+7(F#(MFK/J--%M%+ƒAEJ+"%9J+GIAGF<7>{F))^-"99(b)|?o)'")>*/2()'")@A@A}F))
)
UQ^!rCF) O(&97%7$%23() '*) Q"6eK+%-*) a"'"/*7%M*) '() U/*9%+8) '") I) '") ($7$K/() '") ?NooF)
U/*95+%*b) 8+5#+)! %$! 1̂+I)F) T%96(&5M"+b)
y<776bJJzzzF6+*&*+7(F#(MFK/J--%M%+ƒAEJ-(&97%7$%-*(J-(&97%7$%-*(F<7>{F) ^-"9(b) |?B) '")
4*&"%/()'")@A@A}F)
)
UQ^!rCF)C"%)`f)??FNI@8)'")@I)'")4$&<()'")@AANF)T%96h")9(K/")*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)
'*9)(-$6*2h"9)%&-%'"&7"9)">)7"//*9)9%7$*'*9)">)S/"*9)'*)]&%3(8)&()j>K%7()'*)̂ >*\_&%*)
C"#*+F) T%96(&5M"+b) y<776bJJzzzF6+*&*7(F#(MFK/x--%M%+ƒAExƒ@AABV
@A?Ax@AANxC"%x??NGNF<7>{F)^-"99(b)|?A)'")'" \">K/()'")@A?N}F)
)
UQ^!rCF)C"%)&f)?EFGHI8)'")??)'")4$+<()'")@A?BF)T%96h")9(K/")*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)
/$/*+) ") $/K*&*8) 9(K/") *) +%d$%'*23() '") -/Z'%7(9) -(&-"'%'(9) *(9) *99"&7*'(9) '*) /"1(/>*)
*#/S/%*) ") 9(K/") *) /"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*) &() j>K%7() '*) ^>*\_&%*) C"#*+c) %&97%7$%)
>"-*&%9>(9)6*/*)*6/%>(/*/)*)"1%-%:&-%*)'(9)6/(-"'%>"&7(9)'")*+%"&*23()'")%>,M"%9)'*)
]&%3(FFF) T%96(&5M"+) ">) y<776bJJzzzF6+*&*+7(F#(MFK/J--%M%+ƒAEJƒ*7(@A?IV
@A?oJ@A?BJ+"%J+?EGHIF<7>{F)^-"99(b)|E)'")4*&"%/()'")@A@A}F))
)
)
)
)



 

95 
 

#$()('."<%!/).=%)'. "
)
UQ^!rCF) ;"'%'*) L/(M%9,/%*) &f) GIo8) '") ?A) '") 1"M"/"%/() '") @AANF) T%96h") 9(K/") *)
/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)'*9)(-$6*2h"9)%&-%'"&7"9)">)7"//*9)9%7$*'*9)">)S/"*9)'*)]&%3(8)
&() j>K%7() '*) ^>*\_&%*) C"#*+FFF) T%96(&5M"+b)
y<776bJJzzzF6+*&*+7(F#(MFK/J--%M%+ƒAEJƒ*7(@AABV@A?AJ@AANJ;6MJGIoF<7>{ F) ^-"9(b) |) E)
'")4*&"%/()'")@A@A}F)
)
UQ^!rCF) ;"'%'*) L/(M%9,/%*) &f) BIN8) '") @@) '") '"\">K/() '") @A?HF) T%96h") 9(K/") *)
/"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*) /$/*+) ") $/K*&*8) 9(K/") *) +%d$%'*23() '") -/Z'%7(9) -(&-"'%'(9) *(9)
*99"&7*'(9)'*)/"1(/>*)*#/S/%*)")9(K/")*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)&()j>K%7()'*)^>*\_&%*)
C"#*+8)%&97%7$%)>"-*&%9>(9)6*/*)*6/%>(/*/)*)"1%-%:&-%*)'(9)6/(-"'%>"&7(9)'")*+%"&*23()
'")%>,M"%9)'*)]&%3(8)")'S)($7/*9)
)
U/*9%+F)T"-/"7()&f)oFoHI8)'")@N)'")9"7">K/()'")@A?HF)=/*&91"/")*)!"-/"7*/%*)g96"-%*+)'")
^# /%-$+7$/*)a*>%+%*/)")'()T"9"&M(+M%>"&7()^#/S/%()6*/*)*)O*9*)O%M%+)'*)L/"9%':&-%*)'*)
Q"6eK+%-*)")'%96h")9(K/")*)M%&-$+*23()'()r&97%7$7()`*-%(&*+)'")O(+(&%\*23()")Q"1(/>*)
^#/S/%*) i ) r`OQ^F) T%96(&5M"+b)y<776bJJzzzF6+*&*+7(F#(MFK/J--%M%+ƒAEJƒ*7(@A?IV
@A?oJ@A?HJ'"-/"7(JTooHIF<7>{ F)̂ -"99(b)|@A)'")*K/%+)'")@A@A}F)
)
)
<%!>$-!."($"+$) ?<+"
)
L/(4"7()'")C"%F)LC)@HEEJ@A@AF)^6/"9"&7*23()?GJAIJ@A@AF)^+7"/*)*)C"%)&D)??FNI@8)'")@I)
'")4$&<()'")@AAN8)d$")'%96h")9(K/")*)/"#$+*/%\*23()1$&'%S/%*)'*9)(-$6*2h"9)%&-%'"&7"9)
">)7"//*9)9%7$*'*9)">)S/"*9)'*)]&%3(c)*)C"%)&D)oFHHH8)'")@?)'")4$&<()'")?NNE8)d$")%&97%7$%)
&(/>*9)6*/*)+%-%7*2h"9) ") -(&7/*7(9) '*) *'>%&%97/*23()6eK+%-*c)*)C"%)&f)HFA?I8) '")E?) '")
'"\">K/()'")?NBE8)d$")'%96h")9(K/")(9)/"#%97/(9)6eK+%-(9c)*)1%>)'")*>6+%*/)()*+-*&-")'*)
/"#$+*/%\*23() 1$&'%S/%*) ") '*/) ($7/*9) 6/(M%':&-%*9F)T%96(&5M"+b)
y<7769bJJzzzF-*>*/*F+"#FK/J6/(6(9%-("9„"KJ1%-<*'"7/*>%7*-*(k%'L/(6(9%-*(…@@I@IoN
{F)̂ -"99(b)|?I)'")($7$K/() '")@A@A}F)
)
)
)
)
)
)
)
†)O(6m/%#<7)^+m9(&)a"/&*&'()^+M"9)Q%K"%/()m)Q"M%97*)W&)W#$49)'8)@A@?F)g97")*/75-$+()
9") '%97/%K$m")K*4()$&*)C%-"&-%*)O/"*7%M")O(>>(&9)Q"-(&(-%>%"&7(V̀(O(>"/-%*+)GFA)
r&7"/&*-%(&*+F)

"


