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La France a de nombreux atouts économiques tels que les filieres du luxe ou de
I'aéronautique qui représentent chacune environ 140 000 emplois directs en France.

L'objectif de ce rapport est de cartographier et de mieux comprendre une autre
filiere ou la France a un "avantage concurrentiel” : la filiere des moyens de
paiement, le fleuron caché de I'industrie francaise.
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La filiere des moyens de paiement en France est une véritable filiére industrielle qui
inclut plus de 240 organisations avec de grands groupes tels que Gemalto, Ingenico,
Worldline (une filiale d'ATOS), les grandes banques francaises, etc.

EDC estime que cette filiere emploie environ 90 000 personnes en France sur la
base des données collectées auprés des principaux acteurs du paiement.

Lors des nombreux entretiens avec les différentes parties prenantes, EDC a
identifié 4 leviers pour faciliter le développement de cette filiére :
1. Disposer de statistiques relatives a la filiere des moyens de paiement en France.

2. Mettre en place une structure de coordination et de coopération (un comité de
filiere) pour le développement de cette filiére.

3. Collaborer avec les "régulateurs" afin de lever les autres freins au
développement de cette filiére.

4. Collaborer avec les autres filieres industrielles, notamment avec 5 des 34 plans
industriels initiés par le gouvernement franqais.
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Cartographie des acteurs du paiement par carte
Tihme] Prestataireet ’ Prestataireet tadustriel
% processeur Emetteur Acquéreur processeur Feceptation
émission émission acceptation P
Foumnissewrsde Opératesrs bancaires | Banques Constructewrs de
cartes puce et * Cards & Payment * Banque Accord * BNPParibas Cards& Payment, | terminauxde
Porteur - Crédit Akéa | = BNP Paribas - CartesBancaires | = BPCE CréditMutuel Arkéa,| pai Commercant
decarte |- Alos = Natixis = BPCE * DinersClub « réditAgricole & Natixis, Parteds, | = ATOSWorldline
* (SPtechnologies | = Parteds = Carrefour Banque - B a Transactis = (IBingénierie
* Datacard * Transactis « (réditAgricale®& | = MasterCard * (réditMutuel Arkéa | Autres * Ingenica
= bura3PC Autres L = UATP = (réditMutuel - (IC | = Accelya = Lafon
* Evolis * Accenture « (réditMutuel Arkéa | = UnionPay * SociétéGénérale | * Accenture * ManeyLine
= Gemalto = AdWorkdwide = (réditMutuel - CIC | = Visa Europe fcréditduNord = ACIWorldwide = Parkean
* Giesecke& = ATOSWaorldline = HSBC * LaB: P k = Adyen, Amac * SWIFF
Devrient « Cap Gemini « LaBanque Pastale - - « ATOS Warkdline « Verifane
- Graphic Technaloy | = Clear2Pay - Sadété Générale | '_“E":Af“"“ . - BoxAutomatian
* Insi - Gy i Crédi * Cap Gemin, ion /
- MGl Digital - Galitt « Autres banques(ex: | * & TP (SER2S) T Adyen -G FBaL i
* NagralD - IBM Casina, EDEL) STET N © Facto, Galitt, Global | = AveaGroup
« NXP * Lagia, Magellan i - American Express Collect, Interway, | * JDC
« Oberthur « Merary Tecmalogies| » AirPlus i nternet| . Logica, Limanetk, | = Takheim
« Orsud Valley - Manext - AmericanExpress | = Buyster : G“‘:,:'I(“'m Lyra Netwark, « Universmonétique|
- Selp « Netheas - Aqoba  Kwixo - Pay Magellan, Manext,
- Thales - Paytop - CAcard, Cetelem, | = payPal * Rentabifweb Netheas, Ogane,
« Prosadie Cofidis, Finaref, - PaySafecard : ;E:]E:;nd PayBax, Paycert,
- Safran LaSer, La Compagrie| « S-maney pay PayPal, PayPlug,
= Sopra desCartes = Ukash Rentabiliweb,Sopra,
= Steria Carburant Steria, SWIFF, TNS,
« SWIFF = Safinca WarldPay
= TNS = Total/GR
Régulateurs/ Certificateurs
ACP, Autorité de la Concurrence, Banque de France, Cartes Bancaires, CFONB pour lesp cheques), CNIL, DG
Comp, DG FIP, Elitt, EMVCo, Fime, MasterCard, PCESSC, Visa
QSA: Bull, Elitt, Orange Consulting, Pw, Provadys, XMCO partners, HSC
>.
’:’:, Edga,[:CE’ML;Q"Q Confidentiel - Edgar, Dunn & Company 7
g
Flux
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Cartographie des acteurs du paiement par virement / P—
412 h—
prélevement (flux)
® [ ]
Prestataire et Banque Banque Prestataire et
processelr émission I débiteur créanciar I processeur acceptation
Débiteur | Accenture * BNP Paribas Réseaux Banques * Accenture créancier
* ACl Worldwide * BPCE * EBA Clearing * BNP Paribas * ACl Worldwide
* ADP Gestiondes * Crédit Agricole& LCL |* STET * BPCE * Adyen
paiements * Crédit Mutuel Arkéa sarich * Crédit Agricole & LCL | * Afone Paiement
* ATOS * Crédit Mutuel - CIC = * Crédit Mutuel Arkéa | * ATOS
* Cap Gemini * HSBC . Kwixo * Crédit Mutuel - CIC * BoxAutomation
* Cards & Payment * LaBanque Postale 3 . * HSBC * Cap Gemini
. KCS Monetic
* Clear2Pay * Société Générale « Lemon Way * LaBanque Postale * Cards & Payment
* IBM Crédit du Nord « MoneyGlobe * Société Générale * Cybersource
* Logica * Autres banques + Moneygram Crédit du Nord * Fiduciairede
* Magellan « Pay2You * Autres banques distribution
* Natixis - PayPal internationale
: Neo:l Solution « SEPA Mail {Lﬁ.ms Global Collect
: Net! eo.sI - s-money Slimpay : I?M «
Sentenial + Western Union le.onetl
* Sopra * Logica
* Steria * Magellan
* TNS * Natixis
* Netheos
* Ogone
* PayPal
* Slimpay
* Steria
7. Ed 3 * Streammind
P ovd Confidentiel - Edgar, Dun & Company * Tessi (CPR), TNS 7
g
Dunn . '\Flnance_
ompany . \«_Alnnovation
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Cartographie des acteurs du paiement par chéque
° el e )
Industriel Prestataire et ’ Banque Prestataireet Industriel
émission I Rigcesact I Emetteie créancier I DEosEzany I acceptation
émission acceptation
Débiteur | BlueMega * B.AS. Banques * STET Banques * B.AS. Constructeurs
* dip * Docapost |* BNP Paribas * BNP Paribas * Box nneur: Commercant
* Imprimerie (Extelya) |* BPCE * BPCE Automation | dechéques [ créandier
Nationale * Crédit Agricole & * Crédit Agricole & | * DocapostBPO |* CPI
* Numen LCL LCL * Ekosys * CTS
* Oberthur * Crédit Mutuel * CréditduNord |* GlobalCollect |* Detection
* Tessi(CPR) Arkéa * Crédit Mutuel * Tessi (CPR) * Epson
* Crédit Mutuel - Arkéa * Euroline
qc * Crédit Mutuel - * Moneyline
* LaBanque qc * Scanged
Postale * LaBanque * VIPS
* Natixis Postale
* Société Générale * Natixis
/Crédit du Nord * Société Générale
* Autres banques * Autres banques
> Confidentiel - Edgar, Dunn & Company
%33> Edaay oy s

Y88

%0DTAAQ

Industriel
émission

* Banque de France

Banques

* BNP Paribas

Débiteur

* Oberthur Fiduciaire
* Monnaie de Paris

BPCE

Crédit Agricole & LCL
Crédit Mutuel Arkéa
Crédit Mutuel - CIC

Fourni:

Cartographie des acteurs du paiement par espéces

Prestataires

AB

* ATeM solutions
* Aveo

* Delarue

* Diebold

Giesecke & Devrient

* LaBanque Postale/ La Poste

Société Générale [ Crédit du Nord

* Glory

Autres banques

* Gunnebo

* IBM

* NCR

* Toshiba

* Traidis

* Wincor-Nixdorf
rvi f f

* Brinks

* Loomis

* Prosegur

* TAS

* Temis

Services de bureau de change
* American Express

* Change Group

* ICE

* Travelex

& Company

>.
37375 Edgar, Dunn
b

Commergant
[ créancier

vy
. #. Fdgar, Dunn
= ,’ ,’ & Company

y
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Cartographie des acteurs du prépayé:
(a) titres spéciaux et (b) cartes prépayées

Industriel
émission

Emetteurs Prestataires

T

. * Numen Titr: éci; rvi * CRT
Débiteur * Oberthur * ANCV * Les Goélands Commercant
* Chéque de table | eréancier
* Chéque Déjeuner
* Conecs

* Edenred

° Moneo
* Resto Flash
* Sodexo

Emetteurs de cartes prépayées (|
électroni non

* Bankeez

* Cadhoc

* CCDS

* Comutitres

* Financiére des Paiements Electroniques
* lllicado

* Leetchi

* Moneo Payment Solutions / SFPMEI

* Natixis Paiement

* Smartbox

* TicketSurf International (TSI)

* UnikPay

>.

35575 Edga{'clg)mlf,?ﬂ * Wonderbox ™
2 (Inclut également de nombreuses banques)

veTew  3A00EAAC U OAIAOCO AETOOTA

3A00EAAC U OATAGO AETO0TA 361 EALOATO DAQOEA AA 11££0A AA DAEA TATO
361 z AEOA DT00AOO 1+ T AG0AGO 361 z AEOA TAQ
#UTAAOCAGEA T AOGEO0ATAAT AOOGOATAA —AOEAOTCT AEAWIEDY
* AXA * -Welcome Real-Time
* CWI
* Europ Assistance O0VOATOSTT CAOGTT AA A F0AGAA
* John Paul * Cybersource
* Mondial Assistance * Fianet
* SAM Assurance * GenMsecure
* In-Webo
SEATIEN T ATODTTETC 1 ALC AAGA * ReD
* Affinion * Resocom
* Experian * SSL Europa
* PayGreen
* Quintess = ROOENT AAO TATAAD
* Shopmium * Docapost BPO
* Welcome Real-Time * Tessi
* XGS
OIAGAETO TAAART T EOTEAAGEIT AATAANA
* Alyson Technologies
* Cedricom
* Datalog
* Kyriba
* Sage
* Sunguard
s * Tessi
o 3 28 & Lompany
’ .
3> Edgagl:,CDunn 3 '\Flnance_
y A 4 ompany L, Y Py . =
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Plusieurs ruptures technologiques bouleversent la filiere
des moyens de paiement avec de nouveaux acteurs

)))
Opérateurs Telco

* Bouygues, Free, Orange,
SFR

Acteurs traditionnels

* Les banques (ex : Hello
Bank!)

* Les réseaux (ex:
MasterPass, V.me)

Start up (ex: Airtag,
Paymium, SWIFF)

Autres

* Fabricants mobile

* SMS [ paiement sur facture
(Hi-Media, Qpark, Vinci)

B X e
b 30 3 &'Company
7

17
‘ N

* Ingénico (R&D)

* Kimaldi

* Morpho

* Natixis (Lab Cash
Management)

* Natural Security

* PayTango

Confidentiel -

* Flash’n Pay
* Flashiz
* Kuapay
* Mobile Tag
* Skimm

Edgar, Dunn & Company

* Cert Europe
* Dictao

* Quick Sign

* Slimpay

* SEPA Mail

1000A0 TOCATEOAGTTO

En plus des organisations incluses dans les diapositives précédentes, EDC a identifié une
liste d'autres organisations (associations professionnelles, start-up, TPE, PME) qui n'ont
pas pu étre contactées pour confirmer leur périmetre d'intervention et pour obtenir
leur nombre d'ETP.

Autres acteurs
de I'industrie des moyens de paiement en France

- TT AAO AROAGOO

4G Secure, AFTE, Alcatel, AO Concept, APECA, AriadNext, Bactech, Bankin, Buyway, Cards off, Cassis International, CEDICAM, Concert, Device
Fidelity, Euroline Detection, FCD, FEVAD, Financiére des Paiements Electroniques, IBC, In-Webo, Ingelis, lonosys, JCD, Linxo, Mercatel, Graphic
Technology, MoneyDoc, Nokia, Paybyphone, Pay-Touch, Perspecteev, Prosegur, Prosodie, Provadys, PwC, Qsecure, Realex Payments, Resocom,
Samsung, Shell, Solution 30, SSL Europa, ST Microelectronics, Swift, Syndicat du transport des espéces, Tagattitude, Taxeo, Trustwave, Tunz,
WooGroup, XGS, XMCO partners, Zooz

))););, Edga{,cgnlﬂlryl TORAT 2 %AGAG SOTT Q #T TPATU 3
Edgar, Dunn .. Finance
& Company \J—-\In novation
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) TDAAO TATTT TENOA

—TOETATITCEA
VAT AAOOE TAQ TA TT T AOA ASA TDITE0 NOA 0ADOTOATOA 1A EIET0A AAO TTUATO AA DAIATATO AT

ATAEO U 1A CAOOETT AAO TTUATO AR DARA TATO AT 0A0 T A And0
0i00 AA wp TOAAIOOA TATOO TT0 0vDTTAO 0 AAJOA ATNOSOA JATTO TXp AAO AAGAGOO AA
POA TEAO DIAT(E %$# A ATOORA AAAOOT AAO AOGE TAXTTO AET AA AT TDIT0A0 0A0 0w00I0AN0N
TIOAT TATO(
> %00t TAGTT A0 TITAOA Am40 ATDITUTO DTOO 1A0 00A00I0D | 000 1A AAOA AAD
TOAUATO DAO ODTTAO AT ATTAOATEO OTA AOGE TAGTT AD T1 T A0A Ai%40 ATDITUTO
DAO TGATOA T AIA AAD 00A0020D AA T6ETAO000EA ARO TTUATO AA PAIATATO
> %00 TAGTT A0 TITAOA Amd0 ATDITUTO AATO 1A0 COTOPAO AATAANAG ¢ OTA
TETT00T ARO AATNOAO TSAUATO DAO 0rDTTAD U IGATNOSOAN ws# A ACGENT 1A0
AerAAOEEO AA AAO AATNOAGS %# A EAE IBEUDTOETOA NOA 1A TT T AOA Ai%40 AvAE0 U
1A CAOGETT AAO TTUATO AA DAEA TATO WOAR BOTDTOOFTTTAI U 1A OAHIA AO COTODA AT
0A0 TAO ASACATAAO AATAANOAGS 1DOTO AOTH) AAIAOIT 1A 0AGT TTUAT AD TITAA
Ai%40 DAO 0ADDTO0 AD TT TAOA ASACATAAO AATAAIAD 000 1A AAOA AAO OTBTTOAO
0Ae0A0 AAO AO00AO AATNOAON %s# A AOETT 1A TITAOA Aimao AAO AATNOAO
TATNOATOAO
0400 TACETT AD TT TAOA Ao TDITE0 AT 80ATAA
300 1A AAOA ARO OTDTTOAD ATTIAAOTAO Ad AAO AGOE TAGTTO AsrAROOTAGK %s# A TOAIOT NOA
DATOATAIA AAO TOCATROAOTTTO OARATOTAO AATO 1A EiET0A AAO TTUATO AA PAATATO AT
QOATAA OADOTOATOATO |
> 10 TIET0 Q1 PPP ANDITHO AOARID AT &ATAA JTAIOATO 1A0 AATNOAGK 1AO
FTAQO00EAION 1A0 AtrE0ATOAO AAGTCTORAO AA DOAGOAOAROAD T TAEOAG00 AA TICEARAR 1A
0T0AAOD AA DAEA T ATON A0AS
> %0 A0 TTET0 IT PPP ATDITEO FTARAAD j%40 ATAEYO U 1A CAOXTT AAO TTUATO AA
DAA TATO AEAU 1A0 AT T TA0BAT00 A0 1A0 ATO0ABOOAGQ

I, %40 J%6NOOAIATO 4A IO OIALTq A0O 160 TE0T AA TAOC0A AA AEAOCA AA 00AOALS 5T %40 ATO0AGDTTA U OT 00AOAL
NOE TvAAOGHOA 1oAREAAOAGTTT AGOTA DACOTTTA U DIACT 0A THO DATAATO OT ATS
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POATATOAN %s# A AAOT AAGOA ATAIUOA 00PBIT T ATOAROA 000 1A AAOA AQ TT TAOA A%40 ACETTY
POTATAAT TAT(S
300 1A AAGA AAO ATTTTAO AA T6). 3w%h %$# A AAIAOIT AAG 0AGFTO A OAIAGO AETOOTA PAO
ATDITUT ¢ AT EVTAGTT AO OAAOAGO jA@ ¢ OAROAGO AATAARAN OAAOAGO AAO OUGOTTAD
ETETO WAGENOAOH EAAQRAAOETT AA TAOTORAID TIAAOTTENOAG AA TETEO00AOFTT AOAWS
%p# A ATOOIOA APPIENOT AAO 0AGETO AO TT TAOA ASATDITUTO AAO AtFrOATO0 AROAG00 AA 1A
00AOAEIATO BTO0 1A0 FTOOTEO0A000 AA TTCEAFAIO DAO 1A 0AXT cOAIAGO AFTOOTA PAO ATDITUTE
AATO 1A 0AROAGO ARG OUOOT TAO ) TATO T AGNOAGG
%1 APPIENOATO AAOOA TWOETAAN %$# A A0t T v NOA 1A DTEAO TATTT TENOA AA 1A FIET0A OA0ARD
AA T0AOA AA v 0 Q THIEAOA ASAOOTO AA OAIAGO AETOOTAR AOAA OT 0AXT TTUAT AA OAIAG
AETOOTA PAO ATDITUT AA YX PPP AOOTO $pA0 0APDT00 U OTA TTUATTA TAXTTAIA AA QQ PPP
AOOTOG8
30£0A 0 ARGOA AOCE T AGETTH 00180 BOFTAEDAIAC TAOAOOAGTTO DAGOATO 800A FARAD {

> ,AHiET0A AAO TTUATO AA DAEA TATO AGO OT 0AAOAD0 U £T00A OAIAG0 AFTOOTA §C TYP DAO

0ADDT00 U 1A TTUATTA TAKTTAIAQ
> ADTA) TATTT TENOA AA TA EIETOA AGO t TDTO0ATO
> LA HitTOA AAO TTUATO AA PAEATATO A00 OT 0AAOAQ0 ETAQOOOEAT JATORIT XPp AA 1A

OAIAG0 AETO0TA A00 0TAIEOTA DA) AAQ AROAC0 TTTZAATAAR0AGQ
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)ARTOREEAAOETT AAO T1AOEA00 NOE DTOOOAEATO FAOTOE0AO
DETTTOACETT A0 1A ATvOAITEDA T ATO AR 1A EEIETOA
—TOETATITCEA
%t A AREAROOT oX ATOOAORATO FTAIOFAOAID AOAA TAO POFTAEDAOD AAOADO AATO 1A HIETOA AAD
1 TUATO AA DAIA TATO ETAIOATO |
> STA TAT00T AAO COATAAD AATNOAO #0ATEAROAD A0 ARG 0wOAAOE AA DARA TATO
> 5TA TATO0T AR COATAC ETAG000EAID A) AAO COATAO BOAGOAGAIAG AA OAGGEAA
> 51 TAEATOHITT OAPOTOATOAGE AAO AOOOAO AAOAOO fTAIOATO 1A OAAOAGOD A
AT T TAOAAR 1A0 AOOTAFAGTTO BOTEAGOETTTATIAO 0ADOTOATOATO AAOOAFTAG DAOOEAG AA
1A AEAFTA AA OAIAOOh AADOAETAC 00A0010D 7 TTO0AAGE ATOOATO0M AdAS
, 100 AA AAO ATOOAORATOR %$# A AATATAT 0 AEANOA PAOGAEDATO AA BOTAROAO 1A0 DOETAIDAOD
FOAETO O IETTTOAGTT A0 AO ATOAITTDPATATO AA AAGOA EIETOAN AETOE NOA 1AD FTHORAGEOAG NOE
DTO0ALATO 1A0A0 ARG ROAETO8 %t 00A00 ATCACT U ATTOTIEAAO 1A ATTOATO AA AAD ATO0AGFATO
AA TATETOA ATTTU T AR A0 TAO 0w00I0A00 DOTAEDAOD O1TO ACOTCTO AZAAGOTOOS
478 ¢ 1A0 AT T TATOARAO ACOTCYO AZAAOOTO0 TA AT00AODTTAATO DAO TAAOOANA TATO ADD
TOITENTO AO AAARTAO %$# 10 A DEIA &TATAA )TTTOAGTTH WARO 0AEITOATO 1A0 BTET00 AA OOA
ARG OX TOCATEOAGTTO FTOAOOFA < A0 DAQ %b#4
&OAETO U IoETTTOAOETT
,A0 ATO0AGFATO AOAA TA0 POFTAEDAOE AROAGOO AATO 1A HItTOA ARO TTUATO AA PAFA TATO £1T0
0AGOT00E0 o FOAFTO DOFTARDAOD
> SOAT 14 AAAOA OTCIA TATOARA 001D ATTO0AICTATO
> SOMT T ¢ (TAAOOOOAA OAIAGROA A0 TTATIA TATTTTINOA A0 HTATAATATO AA
WETTTOAGTT
> SOMT Y { TATNOA AA ATTOATTAGTT ATO0A 1A0 Arev0ATO0 AROAG00
> &OAT o TATNOA AoA TARETT AGOTEVATTA AUTTO TTTAIAIA
ATTHOTATO 1A 0AOTEHOZEARA AO 1A OROAIEOT AA TA HIFTOA ROATEAROA ARO TTUATO AA DAFA TATOS
#ADATAATO ARG AAOAOOO OTTO ETNOFAGO AA 1AOATHO AA AAGOA EifTOA NOE 0A AAOTH) OA
OVETOATOAO OATAGEOA T ATO OADEAA TATOS
,00T ARG ATOOAGATO A 000 Tv AA ATTO0AD AT THOATO NOA 1A HIETOA FOATEAIOA A 00T0 AAT
c000FTe 000 1A OACOA AA 1A AAOOA U DOAA ROt A 10T ETOATOVA AT &OATAA A) NOE A wOT AvDITUTA
000 0EO 000 1A0 AA0OAG AATAAROAD AT &0ATAA AT IV VTS
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#ADATAATO AROOA OACOA TA OA DAOO 800A AGOAQ TTTGOA TDHO A0 ATEAD AG0 AA 0:A0000A0 NOA
1A EIETOA FOATEAIOA A0 AADAAIA AA 000FA0 AOOCE APAT 000 1A TTOOAIIA OACOA NOE 0AOA
AACOATTA TATO AAAGATOD BIOO IEvA AO 0:000A1 §A@  exAllAde AA DAIA TATO 000 0 TAOIDETTAQ
A0 AG@ 0A0OAAC ATTTARAC AG DAIA TATO §Ad | ATAIUOA AAO ATTTTAO AA DACA TATOG

X§T8; &OAET £ | AAAOA OTCIA TATOAR0A 00TD ATTO0ALCTATO
POAGOAOAROACQ TTO TEO AT AOATO OT AOACT DOFTAEDAT 0AIAGEE O OT AAAOA 0TCIA TATOARA PAEO
ATT TAVOATO 001D ATTOOAFCTATO DTO0 AAGOA HIETOA AT &OATAAS
A0 AT T TATOAROAQ 0AIAGH0 O AA ROAET OA AVAETATO AA DIOOFAGO0 TATET0AO |
> &OAFT DTO00 1A0 TTOOAACE ATOOATOO ¢ AREAQIOT DTO0 AAOATED %0 TO %—% AT &OATAA
(1, A0 TIOOAAO ATOOATO0 110 OTOOATO GO%IE0T TO GTOEADATO O0HEOAO 1A0 TIO0AACE

T TUATO AA DAEATATO

[ #ADATAATO 1A 0AOTO0 AA DIOOKAGOO AAOAGOO A0D TCAGE AD 00:A0 AD 00ARA TATO
ARG ATO0EA0O ATDTOTO AODOTO AA IAGOTORT AT TDTOATOA AT &OATAA § 1 O0TOH0T AA
DAOAADOETT AsOT 00AR0A TATO OTOOATO ITTC Ad AT TDIENOT AA ARO ATO0RA0

[, TDAAD TvCAXE WE0 AT AOATO A00 1A 0FONOA AA OTE0 OTA TAETOR0W AAD AATO0AO
AR ATARGETT OA TTAAIR0A0 AATO AAQ OFITAG wOOATCTOAO §A@ | , TTA0AG , OPA TATO0C]
TT 1A0 BOTAAGOO0 AFTAOATOETT AAD IEAATAAO Aiwo A0 Aiw—% OATAIATO TTETO
AT TDIENOT0 A0 DIO0 0ADEAAQ

T TARAAGTTO OTCIATATOAAO A0 AOg 0TCIAO DOOAATOATIAG APPIENOTAO ADD
AATNOAO
¢ 4700 AAATOAN £ OATAIACAD NO.OTA WAEN0OT AAO [TOAOO:00A TATO0 FAT
EFOOTTA0 ETT TAO DTO0 1A TTAHAARTT AAO 0UCOT TAO ETETO TAGNOAOQ
ATEOA 8008 AITOTA U ARO TEOAO AT ATTENOTEH A0 TIT PAO U ARO DOTEAGO
ARTTTOAGETT A0 A0A0AG00 AA OAIAGO
+ %T00:0AN t 0A TAIA0AL NOA ThA0C00AAN OTOOATO DAOBOA ATT TA ciitiAG0Aeh
ARG AATNOAG 0Tt0 AoPIENOTA DAO IETHOATAA AAO NOIDAO ETOAOTAO AT
AEAOGA AATA ATTETO We0w NO: TT0 0ATAATAA U AOTE0 AAD A BOFTOE TCAOE0 DAO
0APDT00 U 0TO0 TIOOAAD DOTAQH AA PAEA TATO
[ DIO0:AG00 AAOAGOO TTO AOOC: TATOETTTW 1A FOACT OAIAGEE AO 00ARATATO AAG
ATTTTAC AADAATATO
+ LA DIODACD AAO AROACO OAATTTAIO0ATO NOA 1A OAIAGO TA 0ACA PIOO A0TTA
AATO 1A ATOATTDDA TATO AA OA0O:AA AR DAIA TATO 10216 TAN TAI0 AATO 1A0
OA0OEAAC ATTTA@AC cAOOTO0 A DAIA TATOe
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+ #A0 OA0OEAAG AGOTOO0 AC DAIA TATO TrAAGCHATO 1A ATTIAAOA AO HOOHEOACTT AA
ATTTTAO $Ag { ATTTA0 AD 00FA0 AO AIEATO A0TTO AA 10AAOA AWAREAGQ

TOATO OADOTOATOAOEQ A vOv TATOTTTY AATO 1A AT TATA AD 0A TPIARATATO AD
AETNOAS 0100 1FTOOATON 1A #TAA —TTT0AA A) &TATAIAO A TDAAEA 1A0 AAOAGOO
FOATEAI AA BOTDTOAD AG ATTOT T TAOAGO0 AATAAIOA) OT AETNOA AT BOATATO
AaAGOOAD DAUG 0AI0 NOA 1A0 00A00ISTEO]
> &OAFT PA0 0APDT00 AO@ AROAD00 TO0ATCAO
[ #A0OAFTO AAOADOO OATEARO OA PIACTATO AOTA AROOTOOETT AA ATTAOWATAA DAY
+ 0A0 AgATDIAN AACOAETO ATOOAGFATO TTO AR OvarOATAA U AAO AAGAGOD TTTZ
AGOTETATO A0 PAEATATO 0DTARAIROWO 000 YTOAOTAO TO U AAO 0T0AAOZ AA
PAATATO cY ATET0e AUATO OT 00AR0A TATO AA £AOAGO 0 1A 000A AA 1AG00
FTDIATOAGETTO AT AAET00 AA 1A &OATAA §TAID OATAATO 1A000 OAOGEAAC AA
PAFATATO 0 AAQ ATTOT T TAOAG00 AGTTO U AAO TAOAEATAO FOATEAR(]

[ H0A000A0 AROAD00 OA DIACGTATO AO £ARD NOA 1A0 AAOAD00 FOATEARD OTTO OW0ATEOTO
PA0 1A0 AAGFITO AA cOVCOIAOAOOOe ROATEARD §hats,# A0 1A #.), T10 v0v
TATOTTTvAOGh O oTPRTOT AAAOAG0 A DAIA TATO TTTZAQ0TETATO 1 TAUTT A
"TICIATTO vOv TATOETTTWOq TA 00ARO0ATO PAO 1A0 T TAQ 0TCIAD

XeTST  &OACT T ¢ ETAACCEOOAA OAIAOtOA A0 TTATIA TATTT NtNOA A0 ETATAATATO
AATETTTOAGTT
STA TAIU0T AMMOAON TT0 WCAIATATO 10 AT AOATO OT AOUOA AOAT BUTADAI |
WTAMOIOAR OAIADOA A0 TTATIA VATTTNNOAI A0 TIOAT TATO 1A OVAOROIT AAO
AT TOGTTO FTOAOAATAAIOAO AATO 1A AT WACTA AR 1A AAGOA AA BACA TATOY
> A gl ATTAORAOD AR0 ATT TATOADAO OAIARED AO OOEAD AR 1A OVAOROEIT
BUTCOAOGIOA ARO AT T E00FTO sTOAAATAAEIAG AOO 1A GGROATO
T TA D00 V00RO 1A0 ATOG0 AT T TAORAIAG 1A AdBARSY A0 1A OMITTON
AETOAGR00A TATO ARG AROAG00 BOTDTOATO ARO OAGOEAAO AA DAEA TATO ATBATAAT!

[ V0h ARG AAOAGO0 TTOATO NOA lovOTIOXTT 0TCIA TATOANA A OATAATAA U 0TAG0A 1A0
AT T TEOOTTTO ETOAOAATAAIAO §A@ § #)0 DTO0 1A0 COATOAROETTO #'*h A0 AT T NEOGENT
ETOAOAATAAIOA D100 1A0 £I0g AA DOTITOA TATO0 AT TAONOAC AT &OATAAQ NO
0ADOTOATOATO OTA 0TO0AA AA 0AAACOAC £ TDTO0ATOAC DTO0 AAGOAETO AAOAGO0 A {
T TAOOAC0 AA AA0OAGH AATNOAO ATARAG0 DTO0 1A0 BOTITOA TATO0

[ BO0A U ARGOA OAQAGENT AA ARG 0AAAGOAC AA TT T A0AOZ AAGAGOO TTOAT TATO AO

AEGT ARO T TAG0AG00 7 AATNOAG AO ATAOAGN TT0 ETAINOT NOA 1A00 AADARKT U

vy
. #. Fdgar, Dunn Finance
5 30 3 &'Company T ti
2 * WACAGH SOTT Q #1 TPATU TPEO A Innovation

OACA 1X



FTOAG00 A 0T 0wAOHA A0 0oFTNOETOATO AD ETATAA TATO £0000 AA TETTTOAGTT NOE
DTO00A Af TETOAO

[ #A0OAETO AROADO0 OTTO Al BIOO TTET AT ETAENOATO NOA 1A NOAGKTT Aiv DTO0 140
AATNOAG A0 AA ATAEAAO Oofl EATTAED ATTOFTOAO U EXOA OT OEIA TO TIT AATO AA
ATTOAQOA AA AAROOA AAO 0AAAGOAG BTO0 WATOATAIA AA TAO00 AAXOHTO AATO 1A
PAFA TATO

« #A00A FTAAROOFOOAA AO 00:AO AD OEIA 0000 ARG AATNOAO AATO 1A AEAFTA AA
OAIAGO AO DAATATO A wov TATONTIVA ATT TA hOT AAD AGO0AO FOAFTO AG
FTOAQE00A T AT00

> 0I00FA000 AAGAGOO TTO AGOCE TATOFTTTY A/AQ00AO iv TATO0 AUATO OT ETDPAAD
TrCAOHE §ATTO AOVATO AA TETAA0OR0OAAQ 000 1A TTATIA vATTT TENOA AOTA DACOA
AATA EIET0A §

[1,A TECOAOETT 3%01 §p100 1A0 ORA TAT00 A0 1A0 POYITOA TAT00q NOE ATTOTT TA
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