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“ Notre ambition

est simple : libérer
tout le potentiel des
minéraux en matiere
de Développement
Durable. ”

PATRICK ’
KRON

PRESIDENT DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Interview X

e e, ALESSANDRMAZZA
et de sa exibilité. Les résultats
parlent d’'eux-mémes. "  DIRECTEUR GENERAL

D’aprés vous, qu’a révélé la pandémie de COVID-19 Dans ce contexte de crise, le Groupe peut compter sur une struc

concernant Imerys ? ture nanciére robuste et une trésorerie solide. Surtout, Imerys
béné cie du soutien sans faille de ses actionnaires qui ont, dans

PATRICK KRON une large mesure, opté pour le versement en actions de leurs

J'ai été impressionné par le niveau de réactivité, et les capacités dividendes 2019, contribuant ainsi a la solidité de notre structure
d’alignement et de mise en ceuvre dont a fait preuve Imerys dans nanciéere. Cela nous donnera les moyens de saisir les opportunités
cette crise sans précédent. La Direction a rapidement mis sur pied de développement potentielles a mesure qu’'elles se présentent.
un plan d’action complet pour protéger les salariés et atténuer les

effets de la pandémie de COVID-19. Ce plan ambitieux a recu le ALESSANDRO DAZZA

plein soutien du Conseil d’Administration, début avril, et a ensuite Tout d’abord, je tiens a exprimer toute ma gratitude a chacun
été mis en ceuvre avec succes par nos équipes tout au long de de mes collaborateurs pour leurs efforts et les réussites
I'année, donnant des résultats qui ont dépassé nos attentes. de I'année passée. Nous avons fait preuve d'une formidable capa
La pandémie a également révélé la résilience du modeéle économique cité a relever collectivement les dé s sanitaires et opérationnels
d’Imerys, méme dans les circonstances les plus adverses. Imerys engendrés par la crise, tout en assurant la continuité de nos acti-
est un leader des solutions minérales de spécialité qui possede vités, et en particulier I'approvisionnement de nos clients.
une forte expertise technique, une organisation agile et des relations Nous avons pu mener a bien les projets en cours et nous adapter
de longue date avec plus de 15 000 clients présents dans 142 pays, ef cacement a de nouvelles fagons de travaliller.

dans des marchés naux aussi divers que la construction, les biens Notre équipe de direction a donné la mesure de son engagement
de consommation et I'industrie. etde sa exibilité. Les résultats parlent d’eux-mémes : des mesures

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM
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de maitrise des colts ef caces ont généré 131 millions d’euros En n, et c’est tout aussi important, nous allons donner un coup 1
d’économies brutes sur les colts xes et les frais généraux au titre d’accélérateur a nos engagements et initiatives en matiere

de 2020, et les efforts ciblés pour dégager des liquidités se sont de Responsabilité Sociale de I'Entreprise (RSE), qui nous ont déja
traduits par un cash flow libre opérationnel courant net de valu une médaille Platine d’Ecovadis, qui distingue le top 1 %

373 millions d’euros. des sociétés évaluées.

Imerys a également fait la preuve de son engagement et de sa

responsabilité sociale en apportant des dons aux communautés

locales dans le monde entier, ainsi qu’un soutien nancier aux En quoi le développement durable in uence-t-il

associations et aux institutions engagées dans la lutte contre la |la stratégie d’'Imerys ?

pandémie.
P.K.: La RSE est un sujet incontournable dans le monde contem
porain : la performance nanciere ne peut étre dissociée de la
Qu’attendez-vous de la transformation du Groupe ? performance sociale et environnementale. Le Conseil d’Adminis-
La crise de la COVID-19 modi e-t-elle les perspectives tration d’Imerys a un réle important de contréle de la nature
de développement d’'Imerys ? des engagements RSE du Groupe et des actions entreprises par

la Direction pour les atteindre.
P.K.: En 2019, le Groupe a entamé une transformation aux En tant que leader mondial des solutions minérales de spécialité,
objectifs clairs : se centrer davantage sur le client pour mieux Imerys est idéalement placé, de par son expertise et ses connais-

répondre a ses besoins, gagner en sances techniques, pour extraire,
ef cacité en rationalisant I'organisation, approvisionner et transformer les
se doter d’une base industrielle minéraux de maniére responsable dans
plus compétitive et exprimer tout son le temps. Notre ambition est simple :
potentiel d’'innovation. libérer tout le potentiel des minéraux en
Le Groupe a enregistré des progres matiere de développement durable.
importants grace au déploiement du 13 1 I\/l €

programme de transformation Connect ) A.D.: Pour tenir nos engagements RSE,
& Shape. Il peut désormais compter sur ECONOMIES BRUTES nous avons lancé un programme
des fondamentaux solides et, paralléle- SUR LES FRAIS FIXES complet baptisé SustainAgility, aux
ment, de meilleures perspectives de ET LES FRAIS GENERAUX objectifs clairs et quanti ables, alignés
développement. Les récentes acquisitions avec les Objectifs de Développement
de complément opérées en Turquie, - Durable des Nations Unies. Ce sont
a Taiwan et aux Etats-Unis, ainsi que autant de buts qui guident nos activités

I'expansion annoncée de nos capacités au quotidien, et tous nos collaborateurs

en graphite synthétique pour les 3 7 3 I\/l€ sont engagés dans le pilotage de
batteries lithium-ion, montrent que nous ce programme et mobilisés pour sa

continuons d’investir dans notre crois CASH FLOW LIBRE réussite. Dans un nombre grandissant
sance a venir, méme en ces temps OPERATIONNEL d’applications, les minéraux se substit
troublés. J'ai la conviction qu’lmerys COURANT NET uent a des matériaux moins respectueux
sortira plus fort de cette pandémie de I'environnement et conférent au produit
de COVID-19 et sera prét a saisir des fini des caractéristiques comme par
opportunités a long terme. exemple la Iégereté, qui est source

d’économies d’énergie. A I'écoute
A.D.: Notre nouvelle organisation axée sur le client étant globale- des aspirations de la société et de nos clients a produire mieux et
ment opérationnelle et effective, je pense qu’lmerys est prét a plus durablement, nous intensi ons nos efforts pour apporter des
tirer parti de la reprise attendue dans ses marchés sous-jacents. solutions nouvelles qui allongent le cycle de vie de nos minéraux.
Les opportunités ne manquent pas dans notre industrie et cette Nous travaillons main dans la main avec nos communautés
nouvelle organisation nous donne davantage de leviers. Les minéraux locales, déterminés a jouer un réle positif dans le développement
occupent une place essentielle dans nos économies, nos maisons de nos écosystemes locaux et de nos systemes économiques a
et notre quotidien : du carbonate de calcium contenu dans le long terme. Nous faisons équipe avec des experts scienti ques
dentifrice au kaolin des carrelage de nos salles de bain, du graph reconnus, comme le Muséum national d’histoire naturelle a Paris,
ite des batteries pour voitures électriques a la diatomite qui ltre pour mieux préserver la biodiversité et I'environnement.
nos boissons. Partout, nos produits et nos solutions répondent Dans le mouvement mondial de lutte contre le changement
a un vrai besoin et contribuent notablement a I'amélioration de climatique, nous nous sommes engagés a agir pour réduire de
la qualité de vie des populations. 36 % les émissions de CQ de nos opérations rapportées a notre
Dans le cadre de notre stratégie d’entreprise, nous allons poursuivre chiffre d’affaires, d’ici 2030.
notre expansion au sein des zones économiques émergentes et Dans tous nos métiers, nous accélérons le rythme de notre
continuer a développer nos actifs industriels a travers plusieurs transition vers des énergies faiblement carbonées et des combus
projets en cours visant a répondre a la hausse de la demande dans tibles fossiles plus propres. Pour accompagner cette transition
des marchés particulierement porteurs. Nous prévoyons en outre nécessaire, nous travaillerons plus étroitement encore avec nos
de renforcer nos capacités d’innovation en étroite collaboration clients, nos fournisseurs et toutes nos parties prenantes, pour
avec nos clients. rendre notre industrie plus responsable.

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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1.1 IMERYS, LEADER MONDIAL DES SPECIALITES MINERALES
POUR LINDUSTRIE

Fiche d’identité

Leader mondial des spécialités
minérales pour 'industrie, Imerys
offre des solutions fonctionnelles
a haute valeur ajoutée pour

un grand nombre de secteurs,
depuis les industries de procédés
jusgu’aux biens de consommation.

Le Groupe mobilise sa connaissance des
applications, son expertise technologique
et sa malitrise des sciences des matériaux
pour proposer des solutions basées sur la
valorisation de ses ressources minérales,
ou la création de minéraux de synthése et
de formulations. Imerys apporte ainsi des
propriétés essentielles aux produits de ses
clients et a leurs performances, comme

par exemple la réfractarité, la dureté,

la conductivité, I'opacité, la durabilité, la
pureté, la légereté, la Itration, I'adsorption
ou I'hydrophobie. Le Groupe poursuit un
large éventail d’objectifs ambitieux, que

ce soit sur les plans environnemental et
social, ou bien en matiere de gouvernance
(ESG), a n de construire une croissance
responsable au | du temps.

CHIFFRES
CLES
2020

3,8 MD€

CHIFFRE D AFFAIRES

3,3 MD€

CAPITALISATION
BOURSIERE (31/12)

PRESENCE COMMERCIALE
(nombre de pays)

CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 2@30

o

/ 29%

Amériques

16 400

SALARIES

40

PRESENCE
INDUSTRIELLE
(nombre de pays)

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

Europe,
Moyen-Orient
t Afrique

> 15 000

CLIENTS

#1

DANS 75 %

DE SES MARCHES
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Chiffres cles
2018 2019 Objectifs moyen terme @ 1

Résultats et rentabilité  (en millions d’euros) (post IFRS 16) (post IFRS 16)

Chiffre d’affaires 4 590 4 354 3799

Variation a périmetre et change comparables +3,4% -3,8% - 10,7 % f Croissance organique en ligne avec
celle des marchés sous-jacents en 2022

EBITDA courant 793 765 631 f Economies de codts de 100 millions d’euros
brut d'ici 2022

Marge d’EBITDA 17,3 % 17,6 % 16,6 % [ Amélioration progressive de la marge
d’EBITDA en 2021 et 20222

Résultat opérationnel courant 562 439 299

Marge opérationnelle courante 12,2 % 10,1 % 7,9 %

Résultat opérationnel -89 229 138

Résultat courant net 357 277 167

Résultat net, part du Groupe 560 121 30

Capitaux investis 5506 5635 5174

Données par action  (en euros)

Résultat courant net par action 4,50 € 3,50 € 2,03 €

Résultat net par action 7,06 € 1,53 € 0,37 €

Dividende par action 2,150 € 1,720 € 1,15€® f Croissance du dividende en ligne

avec celle du Résultat courant net,
avec un taux de distribution exible

Bilan et capacité de nancement  (en millions d’euros)

Cash ow libre opérationnel courant net 286 348 373

Investissements 333 292 262 [ Investissements annuels compris
entre 300 et 350 millions d’euros

Dette nanciére nette 1297 1685 1508

Dette nanciere nette / EBITDA courant 1,6 x 2,2x 2,4x

Capitaux propres 3253 3162 2 956

Dette nanciere nette / capitaux propres 40 % 53 % 51 %

Ressources nanciéres 3312 3183 2810

Notation Moody’s / Standard & Poor’s Baa2/BBB Baa2/BBB Baa3/BBB- f Maintenir une notation

« investment grade » solide

Principaux indicateurs extra- nanciers (se référer au chapitre 3 pour une liste exhaustive)

Sécurité et santé au travail : f Améliorer la maturité de la culture

f Taux de fréquence total des accidents de sécurité du Groupe dans tous
enregistrables® 4,32 3,22 2,66  les domaines d’activité au niveau 3

f Niveau de maturité moyen des sites opérationnels 2,4 2,6 2,65  dici n2022 ®

Diversité et inclusion : proportion de femmes 19 % 22 % 26 % f Porter a 30 % la proportion de femmes au

au sein du senior management du Groupé’ sein du senior management d'ici n 2022

Maitrise des impacts environnementaux : 10 % 25 % 60 % [ Réaliser 100 % des audits sur base

proportion des audits menés sur base d'une d’une matrice de maturité

matrice de maturité environnementale environnementale d’ici n 2022

Biodiversité et réhabilitation : niveau d’'achévement - 43 % 93 % f Atteindre 100 % d’achévement du

du programme d’amélioration de la biodiversité programme act4nature d’ici n 2021

Lutte contre le changement climatique : - -11 % -12 % [ Réduire les émissions de C@du Groupe

% de réduction des émissions de CQe par de 36 % par rapport au chiffre d’affaires

chiffre d’affaires par rapport a 2018” (tCOe/M€) d'ici 2030

Conduite des affaires et gestion responsable 13 % 16 % 14 % f Evaluer au moins 50 % des fournisseurs

de la chalne d’approvisionnement : proportion du Groupe par dépenses d’ici n 2022

de fournisseurs évalués avec des facteurs ES®@

Impacts environnementaux, sociaux et - 5% 6 % [ Evaluer au moins 40 % du portefeuille

économiques des produits : part du portefeuille produits d’ici n 2022

produits évalué avec des facteurs ESG

Pour plus de détails sur la dé nition et le rapprochement des mesures alternatives de performance, voir chapitre 5, paragraphe
5.5 du Document d’Enregistrement Universel.

(1) Objectifs moyen terme annoncés lors de la journée investisseurs du 13 juin 2019.
(2) Objectif communiqué le 17 février 2021.
(3) Proposition du Conseil d’Administration a '’Assemblée Générale des Actionnaires.
(4) Inclus tout accident sans arrét de travail dés lorsqu’un professionnel de santé intervient dans le traitement, méme si celui-ci se limite aux premiers secours.
(5) Le niveau 3 correspond au niveau « proactif » de la matrice de maturité ou le systéme de sécurité d’lmerys est entierement mis en ceuvre
et les employés sont engagés et contribuent activement.
(6) La dé nition de Senior Manager a été mise a jour en 2020 pour exclure les membres du Comité Exécutif, les pourcentages pour 2019 et 2018
ont donc été ajustés en conséquence.
(7) Scopes 1 & 2 — Emissions de gaz a effet de serre en tonne de G@quivalents.
(8) Par dépense. En 2018 et en 2019, ce pourcentage représentait les fournisseurs considérés comme relevant des catégories et des pays a haut risque.
En 2020, un nouveau programme a été lancé, y compris pour certains des fournisseurs déja évalués.

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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111

IMERYS ET SON ECOSYSTEME

1.1.1.1 DES SOLUTIONS DE SPECIALITE AVEC UNE PROPOSITION DE VALEUR DIFFERENCIANTE

DES SOLUTIONS DE SPECIALITE
SUR DES MARCHES DIVERSIFIES

Imerys offre des solutions a valeur
ajoutée qui sont formulées pour
répondre aux besoins techniques
spéci ques de chaque client

et peuvent étre classées en trois
catégories :

 Additifs fonctionnels : partie
intégrante de la formulation des produits
des clients, mais représentant une part

mineure du codt de fabrication du produit
ni (a titre d’exemple, le talc améliore la
rigidité des polymeéres dans I'automobile,
le carbonate de calcium rend les
couches-culottes perméables a I'air,

les aluminates de calcium permettent
I'auto-nivellement et le séchage rapide
des chapes de sol en ciment).

« Composants minéraux : essentiels

dans la formulation des produits des
clients (a titre d’exemple, la zircone

dans les sondes a oxygéne pour gérer
la combustion des moteurs ou I'alumine
fondue dans les abrasifs pour I'industrie).

* Agents pour les procédés de
fabrication : essentiels dans les
procédés de production des clients,

ils ne se retrouvent cependant pas
dans le produit nal (a titre d’exemple,
la diatomite permet de ltrer les liquides
alimentaires ou d’extraire les protéines
du plasma sanguin par fractionnement).

Les spécialités minérales d'Imerys s’adressent a deux segments de marché bien dé nis :

MINERAUX DE PERFORMANCE :

y Additifs pour les peintures (peintures
décoratives intérieures, par exemple)
et les revétements (protections pour
environnements marins, enduits pour
fagcades, revétements de boitiers, etc.)

y Minéraux pour les céramiques
techniques et traditionnelles (carrelage
de sol et de mur, grandes dalles,
sanitaires et vaisselle)

y Composants intervenant dans
la production de silicium, métal de
haute pureté utilisé dans la fabrication
des alliages aluminium, des produits
électroniques et de panneaux solaires

y Composants utilisés dans

la construction, notamment pour
les dalles de plafond isolantes

y Additifs fonctionnels pour les
plastiques et les matériaux
thermodurcissables, utilisés dans
les secteurs de 'automobile,
de la construction, des emballages
et de I'hygiéne

y Additifs pour les caoutchoucs,
notamment les pneus, le matériel
médical et les cables

y Additifs pour les adhésifs et les
produits d’étanchéité

y Agents de charge et de couchage
pour papier graphique, ainsi que
pour cartons et emballages

MATERIAUX ET SOLUTIONS HAUTE
TEMPERATURE :

y Minéraux et solutions réfractaires
pour les procédés industriels de
haute température (ex. : revétements
et isolations réfractaires pour
la protection des fours, chaudieres)

y Bentonite pour moules de fonderie
y Alumine et zircone pour les abrasifs

(ex. : disques a tronconner et disques
de polissage industriels)

y Liants de haute performance pour
les mortiers secs et les chapes de sol
dans la construction

y Agents de ltration pour les liquides
et le plasma sanguin

y Graphites de spécialité pour I'énergie
mobile et les industries de précision

(batteries lithium-ion pour véhicules
électriques, plaquettes de frein, etc.)

LES PRODUITS ET SOLUTIONS IMERYS
S’ADRESSENT A DE NOMBREUX
SECTEURS : DES MATERIAUX

DE CONSTRUCTION AUX COSMETIQUES
EN PASSANT PAR LES PAPIERS

ET CARTONS, LENERGIE MOBILE,

LA SIDERURGIE, UAGRICULTURE,
L'AGROALIMENTAIRE ET AUTOMOBILE.

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

E %
7 % utres

Automobile

Construction

10 %

Papier

12 %

Sidérurgie

23 %

Consommation*

13 %

Industrie

* Dont boissons et alimentation, santé et cosmétique.
Source: estimations Imerys.
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UNE PROPOSITION DE VALEUR DIFFERENCIANTE

Des ressources minérales et des
actifs industriels de grande qualité

Imerys détient un vaste portefeuille

de ressources minérales, qui lui permet
d’assumer une grande partie de ses
approvisionnements en matieres
premiéeres, ainsi que des actifs industriels
de haute performance, qui font appel

a une large palette de technologies et

de procédés de transformation exclusifs.

Imerys exploite 102 gisements a travers
le monde, et extrait et/ou transforme
plus de 30 minéraux différents. Le
Groupe poursuit le renouvellement et le
développement de ses réserves et de
ses ressources minérales pour s’assurer
de détenir en moyenne 20 ans de
réserves de minéraux.

Les minéraux provenant des mines

du Groupe ou achetés a des tiers

sont systématiquement transformés

ou synthétisés en solutions minérales,
qui permettent d’améliorer les propriétés
recherchées dans les applications nales
et de répondre ainsi aux spéci cations
de ses clients.

Pour plus d'informations sur les minéraux,
voir chapitre 3 du Document d’Enregis-
trement Universel.

102

MINES DANS
LE MONDE

de grande qualité

DES PROCEDES INDUSTRIELS

ET DES TECHNOLOGIES

exclusifs

DES SOLUTIONS INNOVANTES, ,f‘s

FIABLES ET DURABLES
en ligne avec les besoins
des marchés et des clients

Des procédés industriels
et des technologies exclusifs

Le Groupe posséde une expertise
et un savoir-faire spéci ques dans les
processus de transformation suivants :

y Les traitements mécaniques :
puri cation, raf nage, micronisation,
tamisage, séchage, faconnage,
cyclonage, élutriation, classi cation,
otation, malaxage, etc.

y Les traitements thermiques :
calcination a haute température,
fusion, frittage, etc.

y Les traitements chimiques :
synthése, cristallisation, précipitation,
revétement, etc.

Les solutions minérales commercialisées
par le Groupe représentent généralement
une part peu signi cative des co(ts

de production de ses clients, mais elles
conferent des propriétés clés pour leurs
produits ou leurs procédés industriels.
Les solutions Imerys sont vendues

sous forme de poudres, de grains,

de granulés, de mélanges, de pates

ou de dispersions aqueuses. Selon

les produits, le cycle de production dure
de quelques jours a plusieurs semaines.

A la recherche permanente de
I'excellence, pour ses produits,

ses moyens et actifs de production, ses
collaborateurs et leur

sécurité, Imerys a développé

un programme d’amélioration

continue de ses procédés industriels et
de sa performance, « I-Cube »

(Imerys Industrial Improvement).

DE VALEUR
DIFFERENCIANTE}
POUR LES CLIENF]

/

La dé nition de standards

et d’'indicateurs communs,

le développement et le partage

de bonnes pratiques visent

a optimiser la production industrielle
(sécurité, ef cacité énergétique, gestion
des ressources et des rejets, etc.) ainsi
que la responsabilisation

des collaborateurs. En 2020,

ce programme a été déployé

sur 200 sites du Groupe.

Dans le cadre de son programme
d’excellence, « [-Cube », Imerys met en
ceuvre une approche Industry 4.0 au
niveau de ses activités. Les premieres
initiatives de validation de principe ont
été introduites au début de I'année
2019. A ce jour, 20 sites pilotes se

sont lancés dans I'utilisation d’outils
numeériques, considérés comme des
leviers supplémentaires pour accélérer
I'amélioration des procédés et des
opérations. Ce programme apportera
une multitude d’avantages a ses sites et
a ses mines, notamment le suivi

et l'utilisation en temps réel d’analyse
de données pour I'optimisation des
procédés, le controle a distance grace
a la réalité augmentée, le contrdle
qualité grace a la vision arti cielle

et 'apprentissage automatique, la
supervision et I'inspection numériques
des mines au moyen de techniques
d’'imagerie par drones, I'optimisation de
la gestion des parcs de véhicules grace a
des capteurs intelligents

et 'amélioration des formations

de sécurité avec la réalité virtuelle.

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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DES SOLUTIONS INNOVANTES,
FIABLES ET DURABLES, EN LIGNE
AVEC LES TENDANCES DE MARCHE

La politique d’innovation d'Imerys repose
sur sa capacité a associer minéraux

et fonctionnalités, pour apporter a ses
clients des solutions créatives de nature
a améliorer les caractéristiques de leurs
produits. L'innovation constitue pour
Imerys un atout essentiel pour relever
les dé s technologiques majeurs
auxquels tous les opérateurs industriels
sont confrontés pour leur avenir,

et maintenir ainsi son leadership

sur le marché. Ces derniéres années,
Imerys a articulé ses efforts d’innovation
autour des marchés naux a n de mieux
répondre aux besoins des clients.

Les nouveaux produits proviennent
d’innovations alimentées par de nouvelles
idées, mais aussi d’'améliorations
apportées a la gamme de produits
existante. En 2020, Imerys a lancé

70 nouvelles solutions minérales.

Imerys protége ses innovations grace
a sa politique active de propriété
intellectuelle : 2 450 brevets et plus
de 30 modeles industriels enregistrés

a n 2020. Par ailleurs,

au 31 décembre 2020, le Groupe
compte environ 4 000 marques pour
protéger sa gamme étendue de produits,
y compris la marque « Imerys » déposée
dans 80 pays.

PLUS DE

2 450

BREVETS ET
30 MODELES INDUSTRIELS

De nouveaux produits clés ont été lancés en 2020 dans les marchés et applications ci-dessous :

APPLICATIONS ET PROPRIETES

MARCHE ’

Véhicules électriques

Performance des batteries lithium-ion pour véhicules électriques

> Réduction des émissions de CQ

Santé et Beauté

Solution minérale naturelle dans les produits cosmétiques

> Respect de I'environnement

Elevage d’animaux

Solutions naturelles pour le bien-étre des animaux

> Absorption des toxines

Equipement industriel

Alumine ultra- ne pour les abrasifs de haute performance
> Amélioration de la résistance des abrasifs

Additifs pour isolation cryogénique : stockage de gaz liqué é

Industrie o -
> Ef cacité énergétique
. Additifs pour grands carreaux en céramique
Construction L . . L -
> Dalles légeéres et réduction de la consommation énergétique
. Rigidité des plastiques automobiles
Automobile g plasiq

> Allegement des véhicules

Réfractaires pour industries
de haute température

Solution pour I'industrie du ciment

> Mélange projetable a haute résistance a la corrosion

Fonderie

Liant a base de bentonite

> Amélioration de la précision du moulage et du rendement

Peintures et revétements

Nouvel additif anticorrosion dans les revétements en poudre
> Enduits décoratifs Iégers dans les revétements de facades

Emballage

Couche isolante & base de minéraux pour les cartons et les contenants

> Recyclabilité

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM
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1.1.1.2 DES MEGA-TENDANCES SOURCES D’'OPPORTUNITES

Imerys offre des solutions pour
anticiper les besoins de marchés
en profonde mutation :

* nouveaux modes de vie (urbanisation,

vieillissement de la population, santé
et bien-étre, mobilité, recyclage, etc.) ;
* nouveaux modeles économiques
(économie collaborative, économie
circulaire, industrie 4.0) ;

« progrés technologiques (Internet
des objets, énergies renouvelables,
impression 3D, etc.) ; et

« évolution des attentes des parties
prenantes (développement durable,
transparence et éthique, etc.).
Avec des solutions utilisées dans

de nombreux secteurs d'activité,
Imerys occupe une place centrale au

Tendances a long terme

URBANISATION

La planéte s'appréte a accueillir
10 milliards d'individus d'ici 2050, dont
la majorité vivra en milieu urbain.

DEFIS
Face a l'urbanisation,

il faut imaginer les solutions qui permettront

de relever les dé s de demain : forte
demande de construction et de rénovation
des infrastructures.

EXEMPLES D'OPPORTUNITES

« Imerys produit des liants de haute
performance pour les chapes de sols
autonivelants et a séchage rapide,
utilisés dans les techniques avancées
de construction/rénovation.

 Imerys développe des additifs
pour ciments offrant une forte
résistance a la corrosion dans les
réseaux d'assainissement.

 Imerys développe des additifs
pour adhésifs utilisés dans les
vitrages structurels.

RAREFACTION DES RESSOURCE

La croissance démographique pese sur

les ressources naturelles et bouleverse les

modeles de consommation traditionnels.

DEMOGRAPHIE ET ALLONGEME

DE LA DUREE DE VIE

Les pays sont confrontés au vieillissement
rapide de leur population et a I'explosion
des frais de santé.

DEFIS

Face & I'accroissement de la population
et a l'allongement de I'espérance de vie,
il est nécessaire de développer une
agriculture plus durable et des solutions

innovantes pour I'industrie pharmaceutique.

EXEMPLES D'OPPORTUNITES

« Imerys développe des solutions
de ltration & base de diatomite pour
le fractionnement du plasma sanguin,
pour répondre aux besoins croissants
de l'industrie pharmaceutique.

« Imerys développe de nouvelles
gammes de produits a base de
minéraux destinés a I'agriculture,
pour faire face aux enjeux d’une
démographie mondiale croissante.

DEFIS

La raréfaction des ressources

nous impose de défendre une utilisation
durable des ressources et le renforcement
de normes environnementales et éthiques.

EXEMPLES D’OPPORTUNITES
* Imerys recycle une proportion croissante
des matériaux bruts utilisés dans les

réfractaires monolithiques, dans les industries

a haute température.

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM

coeur des grandes mutations

a venir. Changement des modes

de vie, émergence de nouveaux
modeéles économiques, accélération
du progres technologique,
développement responsable :

le Groupe se prépare a relever

les dé s majeurs qui faconneront

le monde de demain.

CLIMAT

Le changement climatique est un risque
urgent, global, systémique et irréversible.

DEFIS

Face au réchauffement de la planéte,

il faut étre encore plus exigeant dans la
maitrise de 'empreinte environnementale
et développer des solutions adaptées.

EXEMPLES D'OPPORTUNITES

* Imerys développe des additifs
conductifs, pour augmenter
I'autonomie et réduire le temps
de charge des batteries lithium-ion
des véhicules électriques.

« Imerys développe des solutions
durables qui permettent I'allégement
des véhicules et le renforcement
des plastiques, tout en réduisant jusqu’a

60 % de la masse totale des composants.

« Imerys développe des solutions
rentables de raf nage et de
puri cation du biodiesel.

« Imerys développe de nouveaux
abrasifs qui économisent énergie
et matiere, en permettant plus
de découpes par unité d’abrasif.

« Imerys développe des solutions
pour renforcer les performances
des plastiques recyclés,
en améliorant I'ef cacité des déchets
mal triés post-consommation.

1
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Concentrée sur les besoins

du marché, I'organisation

du Groupe est construite autour
de deux segments, regroupant
cing domaines d’activité :

* Le segment Minéraux de
Performance rassemble trois domaines
d’activité géographiques — Europe,
Moyen-Orient et Afrique (EMEA),
Amérique et Asie-Paci que (APAC) —
et sert les industries du plastique,

du caoutchouc, de la peinture et

des revétements, de la ltration, des
matériaux céramiques, des énergies
renouvelables, du papier et du carton.

STRUCTURE GENERALE

 Le segment Matériaux et Solutions
Haute Température rassemble deux
domaines d’activité — Solutions Haute
Température, et Réfractaires Abrasifs

& Construction — et sert les marchés

de la sidérurgie, du thermique, des
réfractaires, de la fonderie, des abrasifs
et du batiment & infrastructure.

Cette organisation simpli ée, avec un
nombre limité de niveaux hiérarchiques,
a pour objectif de rapprocher le Groupe
de ses clients et de lui permettre de
répondre plus ef cacement a leurs
besoins. Les Senior Vice-Présidents
des cing domaines d’activité rapportent
directement au Directeur Général.

Les fonctions support (Finance,
Informatique, Ressources Humaines,
Communication, Juridique et Stratégie)
sont centralisées au niveau du Groupe
et sont au service des différents
domaines d’activité, tandis que
I'innovation et les opérations relévent
directement des domaines d’'activité.

L'organisation du Groupe permettra

a Imerys d'atteindre son plein potentiel
en matiere de croissance organique

et d’améliorer encore sa compétitivité
pour créer durablement de la valeur,
dans un environnement concurrentiel,
tout en réalisant des économies sur les
frais de fonctionnement.

MINERAUX SOLUTIONS DE HAUTE
SEGMENTS DE PERFORMANCE TEMPERATURE
Domaines d’activité Minéraux Minéraux de  Minéraux de Solutions de Haute Réfractaires, Abrasifs
de Performance, Europe, Performance, Performance, Température et Construction
Moyen-Orient, Afrique Amériques Asie-Paci que
Principaux marchés > Plastique, peinture, caoutchouc & revétement > Sidérurgie > Réfractaires
adresses > Papier & carton > Fonderie > Abrasifs
> Céramiques et matériaux pour la construction > Thermique > Batiment &
> Filtration et Sciences de la vie Infrastructure
> Energies renouvelables
Chiffre d'affaires 2020 1 009 886 440 632 1050

(en millions d’euros)

Pour plus d’informations sur les résultats 2020, voir les commentaires par segment en section 5.3 du chapitre 5 et I'information

sectorielle communiquée dans les états nanciers consolidés au chapitre 6 du Document d’Enregistrement Universel.

MINERAUX DE PERFORMANCE

Le segment Minéraux de Performance sert cing marchés principaux.

CHIFFRE D'AFFAIRES 2020%)

18 %

Filtration et
Sciences de la vie

18 %

Céramique

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

5 %

Energies renouvelables

35 %

Plastique, caoutchouc,
peinture & revétement

24 %

Papier et carton
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MINERAUX DE 1
MINERAUX DE MINERAUX DE PERFORMANCE EUROPE,
PERFORMANCE PERFORMANCE MOYEN-ORIENT
AMERIQUES ASIE-PACIFIQUE ET AFRIQUE

CHIFFRES CLES

/\/' Chiffre d'affaires
ll ﬂ (millions d'€) 886 440 1009

Nombre de clients 3300 7 500 6 000

Collaborateurs

(au 31 décembre) 3020 1518 3092

Pays
(présence industrielle)

&

o>

8

@ Nombre de sites industriel 66 38 64
ombre de sites industriels

@h

@ Minéraux 8 16 15
PRINCIPAUX MARCHES (REPARTITlON DU CHIFFRE D'AFFAIRES)

Plastique, caoutchouc,

peinture et revétement, 38 % 23 % 39 %
adhésifs
Papier et carton 20 % 29 % 24 %

Filtration et Sciences

- 25 % 11 % 17 %
de la vie
Céramiques et P_roduns 17 % 16 % 20 %
pour la construction
Energies renouvelables - 21 % -

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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MINERAUX DE PERFORMANCE

PLASTIQUE, CAOUTCHOUC, PEINTURE ET REVETEMENT, ADHESIFS

35 %

DU CHIFFRE D AFFAIRES

<

A £

A £

Plastique et Caoutchouc

Grace a son large portefeuille de
minéraux, Imerys offre une solution
compléte permettant de rendre

les plastiques et les caoutchoucs

plus résistants, plus légers et plus
économiques. De par leur forme,

leur couleur, leur taille de particule

et leur pureté, les solutions plastiques
d’'Imerys constituent d’excellentes
charges de renforcement pour la
production de pieces automobiles

plus Iégéres, d’appareils ménagers,

de composants électroniques, de tubes
et pro lés en PVC, ainsi que de matériel
hygiénique et médical ou d’emballages
alimentaires. Les solutions minérales
permettent, par exemple, d’alléger

les véhicules et ainsi d’en réduire

la consommation, ou d’améliorer

les performances des plastiques recyclés.
Les solutions a base de carbone sont
utilisées pour leur conductivité thermique
ou électrique exceptionnelle, notamment
pour les futurs véhicules électriques.
Certains minéraux sont aussi utilisés pour
des Ims plastiques perméables dans les
domaines de I'hygiéne et du médical.

v

MINERAUX

Carbonate / Diatomite / Graphite /
Graphite expansé / Kaolin / Mica /
Noir de carbone / Talc / Wollastonite

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial des minéraux

pour les Ims polymeéres respirants
N° 1 mondial du talc pour plastiques
N° 1 mondial de la wollastonite

pour plastiques

Peinture et Revétement

Les peintures et les revétements
répondent a des normes rigoureuses

et a des exigences croissantes de
performance en termes de durabilité
(résistance aux intempéries, a la
corrosion, etc.), de légéreté des

enduits et des revétements de fagade,
d’esthétique et de cadre de vie sain.

Fort d’'un portefeuille unique de minéraux
et de sa maitrise des propriétés optiques,
mécaniques et rhéologiques, Imerys
fournit aux fabricants de peintures
architecturales et de revétements
industriels les produits de charge et

les additifs fonctionnels les plus adaptés
pour les différents types de peintures

et revétements (a base aqueuse, a base
de solvants, en poudre, etc.).

v

MINERAUX

Carbonate / Diatomite / Graphite /
Graphite synthétique / Kaolin / Mica /
Noir de carbone / Perlite / Produits
chimiques a base de zirconium /
Talc / Wollastonite

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial du mica pour les
revétements de haute performance
N° 1 mondial du talc pour peintures
N° 1 mondial de la wollastonite

pour peintures et revétements

N° 1 mondial de la perlite

pour peintures et revétements

N° 1 européen du kaolin

pour peintures et revétements

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

Adhésifs, mastics et joints

Imerys offre des solutions sur mesure
basées sur la compréhension ne du
procédé de fabrication et des contraintes
de mise en ceuvre de l'industrie des
adhésifs, mastics et joints. Le carbonate
de calcium précipité est utilisé par

les grands fabricants d’adhésifs pour
améliorer les propriétés rhéologiques,
réduire le codt, renforcer la résistance
mécanique et la dureté, augmenter
I'opacité et la blancheur de leur

produit nal. Les kaolins sont utilisés,

par exemple, pour augmenter la viscosité
des joints de vitrage automobile.

Vv
MINERAUX
Carbonate / Kaolin

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial du kaolin

N° 2 mondial des carbonates

de calcium naturel
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MINERAUX DE PERFORMANCE 1

PAPIER ET CARTON

~

24 %

DU CHIFFRE D AFFAIRES

Papier et carton

L'amélioration de la productivité et de la qualité

de surface et d'impression est une préoccupation
majeure des industries de la pate a papier, du papier
et du carton. Imerys propose une gamme unique de
solutions pour optimiser le processus de fabrication
du papier d'impression et d'écriture et du carton grace
a des solutions de haute qualité, respectueuses de
I'environnement. La largeur de son offre de produits
lui permet de fournir les propriétés requises par les
fabricants de papier et de carton : brillance, opacité
et qualité d'impression.

NV

MINERAUX

Bentonite / Carbonate /
Kaolin / Talc

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial du kaolin

N° 1 mondial du talc

N° 2 mondial des carbonates

de calcium naturel

CERAMIQUES ET PRODUITS
POUR LA CONSTRUCTION

YV

18 %

DU CHIFFRE D AFFAIRES

Céramiques et produits pour la construction

Qu'il s’agisse de belles assiettes ou d’élégants receveurs
de douche, le design et la qualité des céramiques
s’invitent dans nos quotidiens. Les fabricants de vaisselle,
d’articles sanitaires et de carrelage exigent donc ce qui
se fait de mieux en termes de blancheur, de résistance
mécanique et de stabilité dimensionnelle. Imerys est le
leader mondial des solutions minérales pour la céramique,
les pates et émaux préparés, ainsi que les supports de
cuisson. Les mélanges sur mesure constituent également
un atout essentiel pour proposer des produits de haute
performance d’une qualité exceptionelle.

Les minéraux et produits Imerys (tels que les carbonates,
le sable, les graviers, la perlite, le talc, le mica) sont
aussi trés prisés par le secteur de la construction pour
un large éventail d’applications, telles que les dalles de
plafond acoustique, les solutions d’isolation (thermique
et phonique), les tuiles de toiture ainsi que les matériaux
décoratifs.

Vv

MINERAUX

Alumine fondue / Argile / Bentonite / Chamotte / Engobes /
Feldspath / Halloysite / Kaolin / Mica / Pates céramiques
et émaux / Pegmatite / Quartz / Supports de cuisson /

Talc / Wollastonite

POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial des matieres premiéres et pates
céramiques pour sanitaire

N° 1 mondial des supports de cuisson pour tuiles

N° 2 mondial des supports de cuisson pour vaisselle
N° 1 européen des matiéres premieres et pates
céramiques pour vaisselle

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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MINERAUX DE PERFORMANCE

FILTRATION ET SCIENCES DE LA VIE

YV

18 %

DU CHIFFRE D AFFAIRES

Filtration et sciences de la vie

Les additifs fonctionnels de qualité sont essentiels pour
de nombreuses industries de biens de consommation

et des sciences de la vie — hygiéne personnelle, produits
pharmaceutiques, agroalimentaire, alimentation animale,
litieres pour animaux de compagnie, défense des

cultures — et pour la ltration de la biere, du vin, des
édulcorants, des huiles alimentaires et du plasma sanguin.
Les solutions Imerys sont composées a partir de minéraux
naturels dotés de propriétés exceptionnelles telles que
I'opacité, la capacité d’absorption, I'amélioration des
textures, le haut niveau de porosité, etc. Les capacités
d’innovation permettent d’épouser les toutes derniéres
tendances du marché liées a la demande

des consommateurs en matiere de retour au naturel

et d’écoresponsabilité, et ce en conformité totale avec

les exigences et les réglementations des marchés.

N

MINERAUX

Bentonite / Carbonate de calcium / Diatomite /
Kaolin / Mica / Moler / Perlite / Talc

POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial des produits a base

de diatomite et de perlite pour la Itration
N° 1 mondial du kaolin

N° 1 mondial du talc

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

ENERGIES RENOUVELABLES

~

5 %

DU CHIFFRE D AFFAIRES

Energies renouvelables

Avec un portefeuille unique de poudres de graphite naturel
et synthétique, de noirs de carbone conducteurs et de
dispersions congues sur mesure, Imerys est le leader des
solutions a base de carbone hautement conducteur pour
I'énergie mobile. Le graphite et le noir de carbone d’'Imerys
sont les additifs conducteurs les plus performants pour

les batteries lithium-ion, les piles alcalines, les batteries
plomb-acide avancées et conventionnelles, les batteries
zinc-carbone, les piles a combustible et les revétements
conducteurs pour boitiers de piles.

N
MINERAUX
Graphite / Noir de carbone

POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial des additifs conducteurs pour

les batteries Li-ion

N° 1 mondial du graphite pour les piles alcalines
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MATERIAUX ET SOLUTIONS HAUTE TEMPERATURE 1

Le segment Matériaux et Solutions Haute Température permet de faciliter
le processus de production impliquant des températures élevées. Il comprend les domaines
d’'activité Réfractaires, Abrasifs & Construction et Solutions de Haute Température.

REFRACTAIRES, ABRASIFS SOLUTIONS HAUTE
& CONSTRUCTION TEMPERATURE
CHIFFRES CLES
AN Chiffre gaaires (millions d'€) 1050 632
il

%Z;\, Nombre de clients 4500 6 800

@)
O’_(\) Collaborateurs (au 31 décembre) 4 056 2 837
f_]r_‘
<§2

% Nombre de sites industriels 40 37
@ Pays (présence industrielle) 15 18

NV

@ Minéraux 8 NA*
REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES PAR ZONE GEOGRAPHlQUE

et

Europe, Moyen-Orient et Afrique 52 % 58 %

" Amériques 25 % 12 %
b

Asie-Paci que 23 % 30 %

* NA Non applicable

*NFS2%6%PDVNERUSFHITUSONRIS TF M
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REFRACTAIRES, ABRASIFS & CONSTRUCTION

Infrastructure

CHIFFRE D'AFFAIRES 20260

22 %

Abrasifs

32 %

Batiment &

46 %

Réfractaires

A &

Réfractaires (dont Céramiques
Techniques)

Chaque application réfractaire est unique
pour faire face aux températures élevées,
ainsi qu’a des conditions physiques et
chimiques extrémes. Imerys développe
des minéraux, des liants et des additifs qui
répondent aux exigences d’amélioration
continue dans les secteurs de la
sidérurgie, des centrales électriques, des
incinérateurs, des chaudiéres a biomasse,
du verre, du ciment et de la pétrochimie.
Les céramiques techniques sont utilisées
dans les équipements électriques et

les appareils thermiques, et dans les
industries automobile, aérospatiale,
militaire et médicale. Grace a notre
portefeuille de minéraux et a nos procédés
de traitement uniques, nous avons mis au
point des solutions industrielles en matiére
de porcelaine technique, de stéatite,

de cordiérite, de carbure de silicium,

de mullite et de céramique d’alumine.

A4

MINERAUX

Alumine / Alumine électro-fondue / Andalousite
/ Ball clay / Carbure de silicium / Chamotte /
Cordiérite / Diatomite / Feldspath / Graphite /
Kaolin / Liants a base d'aluminate de calcium

/ Molochite / Mullite / Mullite fondue / Pates
céramiques standards / Pates céramiques
techniques / Silice fondue / Stéatite/ Talc /
Wollastonite / Zircone fondue

POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial des liants de performance
a base d’aluminates de calcium pour les
réfractaires

N° 1 mondial des minéraux silico-
alumineux pour réfractaires

N° 1 mondial de la zircone fondue

A &

Batiment & Infrastructure

Imerys développe des solutions
expertes qui s’appliquent & une grande
diversité d’applications et présentent
des propriétés clés allant du séchage

et de la prise rapide a I'esthétique,

pour les industries de la construction

et du génie civil. Les liants de spécialité
a base d’aluminate de calcium, le
métakaolin, les charges fonctionnelles
et les additifs fonctionnels tels que la
bentonite, la perlite et les argiles sont
adaptés, en matiere de performance,
aux attentes des clients. Ces produits
trés techniques répondent a différents
types d’applications telles que les
revétements de sol, les adhésifs et les
enduits de jointement pour les carrelages,
les mortiers techniques, les membranes
imperméabilisantes, les enduits, I'isolation
externe, ainsi que le mortier et le béton
pour les sols industriels, les conduites
d’eaux usées, le percage de tunnels et
I'extraction miniére.

NV

MINERAUX

Argile / Bentonite / Graphite / Kaolin / Liants
a base d’aluminate de calcium / Métakaolin
| Perlite / Talc

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial des liants a base d’aluminate
de calcium

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

W

Abrasifs

Imerys est le plus grand producteur
mondial de produits a base d’alumine
électro-fondue. Le Groupe fournit des
solutions de haute performance pour
toutes sortes d’abrasifs : enrobés,
agglomérés par un liant vitri € ou
résineux, abrasifs enduits. Différentes
tailles sont disponibles quelle que soit
I'application : meulage, usinage, sablage,
décapage et découpage. Grace a leur
résistance a l'usure et a leurs propriétés
thermiques, ces abrasifs sont largement
utilisés sous forme de meules, de disques
ou de papiers de verre dans les industries
de I'automobile, de I'équipement,

de la métallurgie, de I'électrique

et de I'électronique, du batiment

et de la construction.

MINERAUX
Alumine électro-fondue (corindon) / Alumine
frittée / Alumine Sol Gel

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 1 mondial des minéraux fondus
pour abrasifs
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SOLUTIONS HAUTE TEMPERATURE

1

CHIFFRE D'AFFAIRES 20260

34 %

Thermique

27 %

Fonderie

Sidérurgie

Le secteur de la sidérurgie sert un

large éventail de marchés naux, tels
gue la construction et I'infrastructure,
I'industrie automobile et d’autres
segments des transports, tels que
I'aéronautique et le ferroviaire, ainsi que
I'ingénierie mécanique, les appareils
électroménagers, le pétrole et le gaz.
L'industrie sidérurgique ne cesse de

se renouveler, ceci a n d'améliorer les
propriétés des métaux et de maintenir
la place de I'acier au premier rang des
matériaux durables. Imerys soutient
I'industrie sidérurgique avec une gamme
de minéraux, de solutions réfractaires
et de services couvrant tous les aspects
de la production d’acier liquide, depuis
les fondants pour la coulée continue

de I'acier ou la métallurgie secondaire
jusqu’aux solutions réfractaires globales
et les revétements d’'usure.

MINERAUX ET SOLUTIONS

Solutions réfractaires / Fondants
a base d’aluminate de calcium

POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial de la coulée continue

N° 1 mondial des réfractaires
monolithiques silico-alumineux

N° 1 mondial des aluminates de calcium
pour fondants métallurgiques

Fonderie

La fonte et la coulée de piéces moulées
ont une longue tradition, dont les origines
remontent a plus de 5 000 ans. De nos
jours, les moules en sable, en céramique
ou en métal sont largement utilisés pour
réaliser des composants métalliques
pour 'industrie de 'automobile, la
construction, I'agriculture et bien d’autres
équipementiers industriels. Imerys fournit
des minéraux de haute performance et
des solutions innovantes qui améliorent
I'ef cacité des procédés de fonderie,

de la fusion au moulage et au noyautage.
Le Groupe est I'un des principaux
fournisseurs de solutions réfractaires

et d’additifs de moulage en sable a vert
pour les fonderies de métaux ferreux

et non ferreux.

MINERAUX ET SOLUTIONS
Bentonite/ Additifs pour sable a vert /
Solutions réfractaires

POSITIONS CONCURRENTIELLES
N° 2 mondial de la bentonite

pour la fonderie

N° 1 européen des réfractaires
monolithiques

&

Thermique

Les solutions réfractaires Imerys sont
intégrées dans des équipements utilisés
dans un large éventail d’'industries,

qui vont de I'aluminium et autres
métaux non-ferreux aux installations

de production d’énergie et d'électricité,
de traitement des déchets et complexes
pétrochimiques, en passant par le
ciment et la chaux. Imerys fournit des
formulations de matériaux réfractaires
sur mesure associées a une gamme
complete de services techniques

et d’outils de gestion de projets, an

de répondre a la demande de clients

du monde entier.

MINERAUX ET SOLUTIONS
Solutions réfractaires
POSITIONS CONCURRENTIELLES

N° 1 mondial des réfractaires
monolithiques en silicate d’aluminium

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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1.2 UNE STRATEGIE DE CROISSANCE PROFITABLE

1.2.1 STRATEGIE ET LEVIERS DE CROISSANCE

Pour préserver sa croissance pro table et durable, le Groupe s’est xé deux objectifs stratégiques : accélérer sa croissance organique

et améliorer sa performance nanciere.

1.2.1.1 LACCELERATION DE LA CROISSANCE ORGANIQUE

Le Groupe a I'ambition d’accélérer sa croissance organique grace a un plan d’'action fondé sur quatre piliers,
pour atteindre le niveau de croissance des marchés sous-jacents d’ici 2022. @

ORGANISATION
CENTREE SUR LES
CLIENTS ET LES

MARCHES

Orientée vers les marchés,
I'organisation permet
d’améliorer la proximité
avec les clients

et s'Taccompagne

d’un programme
d’excellence commerciale.
Elle permet de tirer les
bienfaits d'un large
portefeuille de spécialités
minérales et des
opportunités de ventes
multi-minéraux aux clients.
L'excellence

commerciale aide

a opérer une gestion

spéci que des grands
comptes, pour renforcer
les partenariats

avec les clients.

GESTION
DIFFERENCIEE
DES ACTIVITES

Le Groupe gere ses
activités de maniéere
différenciée, avec

une allocation des
ressources privilégiant
les marchés les plus
prometteurs. Dans les
métiers plus matures,
le Groupe privilégie la
génération de cash et

I'optimisation de sa
structure de co(ts.

PRIORITE AUX ZONES
_ GEOGRAPHIQUES
A FORTE CROISSANCE

Les ventes du Groupe
dans les régions a

forte croissance (Asie,
Moyen-Orient, Afrique
et Amérique du Sud) ne
représentent actuellement
que 30 % des ventes
totales, avec des parts
de marché en moyenne
deux fois plus faibles
que dans les autres
régions. Pour améliorer
sa croissance organique,
Imerys a pour ambition
d’accroitre sa présence
dans ces zones, dans
lesquelles la croissance
du PIB sera plus
élevée que dans le
reste du monde dans
les années a venir.

Le Groupe a déployé sa stratégie dans chacun de ses segments d’activité.

UNE STRATEGIE GLOBALE POUR
ACCELERER LA CROISSANCE ORGANIQUE

(1) Environ 2 % par an en valeur dans des conditions économiques normales.

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM

\

\ /

\\ \ : //,,
GESTION DE

PORTEFEUILLE
D’ACTIVITE

Le Groupe poursuit

sa croissance dans

les marchés prometteurs
grace au maintien

d’'un rythme soutenu
d’acquisitions pour
consolider ses positions
existantes, se développer
dans de nouvelles zones
géographiques ou de
nouvelles applications,
mais aussi compléter
son portefeuille de
solutions de spécialité.
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APPROCHE CENTREE
SUR LES CLIENTS

Dans le segment des Minéraux de
Performance,le Groupe propose

une gamme compléte de produits
(carbonates, mica, talc, kaolin, diatomite
et perlite) qui répond aux besoins du
marché de la peinture et du revétement
(effet mati ant, résistance aux craquelures,
réduction du TiQ, et propriétés isolantes),
en I'accompagnant d’une gestion
différenciée des grands comptes et d’'un
service de support technique robuste.
Pour les applications des Sciences de

la vie (hygiéne personnelle, produits
pharmaceutiques, alimentation animale,
agriculture), Imerys propose une gamme
compléte de solutions a base de minéraux
se distinguant par leur caractére naturel

et durable, qui viennent supplanter les
matériaux actuels a base de produits
chimiques. Dans le segment des Matériaux
et Solutions Haute Température, le
Groupe a enrichi son offre grace a des
investissements ciblés dans de nouvelles
installations, avec I'ambition d’améliorer et
d’étoffer son portefeuille de produits (ex. :
fondants pour la coulée continue, lances,
réfractaires plastiques, pates de bouchage,
piéces de forme prétes a I'emploi et sables
de moulage Iégers).

DEVELOPPEMENT DANS
LES ZONES GEOGRAPHIQUES
A FORTE CROISSANCE

Dans le segment Minéraux de
Performance, Imerys accélére son
développement commercial dans

les céramiques dans des pays
émergents (Europe de I'Est

et Moyen-Orient). Pour ce faire,

il exploite sa nouvelle organisation

des ventes et investit dans des
plateformes de traitement dans

des pays comme I'Ukraine et 'Egypte.

I met au point des solutions innovantes
pour rigidi er les plastiques dans le but
de réduire la masse totale des véhicules,
et de respecter les nouvelles normes
environnementales en Chine. Dans

le segment des Matériaux et Solutions
de Haute Température, Imerys

a développé de nouveaux produits

et services qui répondent & la demande
croissante du marché de I'acier en Inde.

POLITIQUE D’ACQUISITIONS DYNAMIQUE

Le Groupe mene une politique d’acquisitions dynamique pour renforcer ses positions existantes sur le marché
et se développer dans de nouvelles géographies ou de nouvelles applications, mais aussi compléter son portefeuille
de solutions de spécialité. Voici les principales acquisitions ayant généré un effet de périmétre en 2020 :

EXPANSIONS CIBLEES DES CAPACITES

Le Groupe poursuit sa stratégie
d’expansion des capacités

de production, a n de répondre

a la demande pour ses produits dans
des régions et/ou des marchés présentant
un fort potentiel de croissance :

1

* Dans le segment Minéraux de
Performance, un investissement

de 35 millions d’euros dans son usine de
Bodio, en Suisse, ou il compte augmenter
ses capacités de production de matériaux
en graphite synthétique de haute pureté
utilisés dans les batteries lithium-ion,
principalement destinées aux véhicules
électriques. Cet investissement est le
premier d'une série de projets d’expansion
de capacités que le Groupe envisage

de réaliser, pour accompagner la forte
croissance attendue du marché des
véhicules électriques dans le monde.

 Dans le segment Matériaux et Solutions
Haute Température, un investissement
de 37 millions d’euros pour la mise en
exploitation d’'une usine a Vizag, en Inde,
an de répondre a la demande croissante
du marché domestique des réfractaires
avec des solutions de haute performance.
L'Inde est le deuxieme producteur
mondial d'acier.

Entreprise Chiffre
(pourcentage d'affaires
Activités de détention)  Région Date annuel Atout clé
Minéraux de Performance, EDK (100 %) Brésil Novembre 2019 13 M€ Producteur de carbonate de calcium venant
Ameériques étoffer le portefeuille de produits Imerys pour les
applications de peinture
et de revétement
Réfractaires, Abrasifs, Shandong Chine Décembre 2019 12 M€ Producteur de minéraux haute qualité
Construction Luxin Mount Tai pour les abrasifs
Co (65 %)
Minéraux de Performance Cornerstone Amérique Avril 2020 12 M$ Producteur de perlite de spécialité venant
Amériques Industrial du Nord renforcer I'offre Imerys dans les marchés
Minerals Corp. attractifs de I'agriculture et de I'horticulture
(100 %)
Solutions Haute Hysil (100 %) Inde Juillet 2020 5 M€ (2019) Producteur de plaques de silicate de calcium
Température utilisées dans l'isolation thermique
Solutions Haute Sunward Taiwan Octobre 2020 15 M$ (prévision Producteur de solutions réfractaires pour
Température Refractories 2021) les procédés a haute température qui étend
(80 %) 'empreinte géographique
du Groupe en Asie
Solutions Haute Haznedar Turquie Décembre 64 M$ (2019) Fabricant de réfractaires et de briques
Température group (60 %) 2020 monolithiques de haute qualité qui permet a

Imerys de compléter son offre de produits et
d’étendre son empreinte sur

un marché turc en pleine croissance. Cette
acquisition permet également d'établir une

base de production compétitive et située
stratégiquement entre I'Europe, le Moyen-Orient
et 'Afrique

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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1.2.1.2 LAMELIORATION DE LA PERFORMANCE FINANCIERE

Pour améliorer sa rentabilité, Imerys mene un plan d’action fondé sur deux piliers :

ORGANISATION PLUS SIMPLE
ET PLUS EFFICACE

La nouvelle organisation favorise
une prise de décision plus rapide,
grace a la diminution du nombre de niveaux
hiérarchiques et a I'extension du périmétre
de responsabilité des managers.
Les 11 divisions ont été remplacées
par cing domaines d’activité.
Imerys a également procédé a la
décentralisation des services
d’innovation, a n d'optimiser le support
technigue et le développement de nouveaux
produits en coopération rapprochée
avec ses clients.

EXCELLENCE OPERATIONNELLE

A n de tirer le meilleur parti des économies
d’échelle, le Groupe a mis en place une
nouvelle organisation basée sur une

spécialisation des fonctions support.

Des centres de services partagés seront
créés pour optimiser les codts et les
expertises, notamment dans certaines
fonctions des ressources humaines et de

la nance. Des principes d’excellence
opérationnelle dans les usines, les
carrieres, les fonctions achats et ventes ont
été implémentés pour un meilleur partage
des bonnes pratiques et une meilleure
coordination entre segments d’activité.

Le Groupe revoit son portefeuille
d’activités a intervalles réguliers.
En 2020, Imerys a procédé a la cession
de ses activités de Kaolin situées
a Pittong, en Australie (décembre 2020).

En complément du plan de transformation
Connect & Shape, Imerys a mis en
ceuvre en 2020 un plan d'action

131 M€

ECONOMIES SUR

LES COUTS FIXES ET

LES FRAIS GENERAUX
EN 2020

spéci que destiné a atténuer I'impact
de la pandémie de Covid-19, cecian
de limiter les répercussions néfastes
du manque a gagner sur les résultats
et le cash ow du Groupe. Ce plan a
permis de réaliser des économies sur
les codits xes et les frais généraux de
131 millions d’euros en 2020. Dans ce

*NFS26%PDVNERUSFHITU SONAFS TFM

contexte, Imerys a également ramené ses
dépenses d'investissement a 262 millions
d’euros en 2020, soit bien au-dessous

de la fourchette habituelle de I'ordre

de 300-350 millions d’euros par an,

de méme que ses besoins en fonds

de roulement, notamment grace a une
diminution importante des stocks.
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1.2.2  UN ENGAGEMENT FORT EN MATIERE DE RESPONSABILITE
SOCIETALE DE LENTREPRISE 1

L'urbanisation, les transformations
démographiques et la hausse de

la consommation dans le monde
soumettent les ressources naturelles
a une demande grandissante, qui
accrofit la pression sur les systemes
naturels.

placé, de par son expertise et son savoir  des plans d’actions associés. Ce
technique, pour extraire, approvisionner Comité de Pilotage est présidé par le

et transformer les minéraux de maniéere Directeur Général et regroupe autour
responsable dans le temps. L'ambition de lui des membres du Comité Exécutif
du Groupe est simple : liberer tout le (la Directrice Juridique, le Directeur des
potentiel de durabilité des minéraux. Ressources Humaines, le Directeur

Le Comité de Pilotage RSE du Groupe Industriel, trois directeurs opérationnels)
xe les ambitions et valide le programme €t deux autres hauts responsables

RSE, pilote et suit la mise en ceuvre fonctionnels et opérationnels du Groupe.

Leader mondial des solutions minérales
de spécialité, Imerys est idéalement

LE GROUPE EST ENGAGE A JOUER UN ROLE DANS LA SOCIETE,
REPONDRE A SES OBLIGATIONS ENVERS LES PAYS
ET LES COMMUNAUTES OU IL EST IMPLANTE.

La stratégie de croissance d’Imerys et son approche de la création de valeur prennent
en compte les dé s et les attentes de ses principales parties prenantes. Elles ont été élaborées
pour tenir compte des contributions d’un large éventail de parties prenantes internes et externes
(comités d’experts, associations professionnelles, forums locaux, clients...).
Les objectifs RSE, a moyen et a long terme, visent une amélioration continue
de la performance et s’articulent autour de trois axes :

VALORISER
NOS EQUIPES

S’assurer que les
collaborateurs restent
en bonne santé et en
sécurité, développer

leurs compétences,
promouvoir la diversité

et l'inclusion, favoriser le
dialogue social et garantir
les droits de 'Homme.

PRESERVER
NOTRE PLANETE

Protéger I'environnement,
promouvoir 'ef cacité
des ressources non
énergétiques, respecter
la biodiversité et agir sur

le changement climatique.

PREPARER
L'AVENIR

Se comporter de
maniére éthique, opérer
de maniere équitable,
garantir une chaine
d’approvisionnement

responsable, s’engager
aupres des communautés
et promouvoir des
produits et technologies
durables.

*NFSZ2b%PDVNERUSFHITUSEONWFESTFM
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Le programme RSE SustainAgility repose sur six piliers et 16 themes, qui répondent aux Objectifs de développement
durable des Nations Unies (ODD). Les équipes d’Imerys sont mobilisées pour piloter ce programme, transformer
I'entreprise et montrer la voie au secteur de fagon responsable.

PILIERS THEMES PRIORITAIRES* ODD

VALORISER NOS EQUIPES

Sécurité au travail

BONNESANTE TRAVAILDECENT
ETBIEETRE ETCROISSANGE
ECONOMIQUE

Sécurité et santé
J\,\/\. ﬁ/"

Santé au travail

| fountome TRAVALDECENT
LESSEAES. Jaf

Capital humain Diversité et inclusion g‘

CROISSANCE
ECONOMIQUE

PRESERVER NOTRE PLANETE

CURORELT 9 CNSOAATON
ASSAINISSEMENT ETPRODUCTION

Maitrise des impacts i
, environnementaux E O
Gestion

environnementale 15 Y
Biodiversité et réhabilitation des sites &=

13 e
AUALUTTECONTRE

Changement Stratégie de lutte contre e
climatique le changement climatique Pn S

PREPARER L'AVENIR

Conduite Conduite des affaires et gestion i

. responsable de la chaine i e
des affaires 2 i | ¥

d’approvisionnement (1 s

12 comomunon
ETPRODUCTION
RESPONSABLES

Gestion Impacts environnementaux, sociaux
des produits et économiques des produits O

* Cette liste inclut uniquement les themes prioritaires sur la base de I'analyse de matérialité.
Voir le chapitre 3 pour de plus amples informations.

*NFSZb%PDVNERUSFHITUSONWFSGSTFM
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Le Groupe s’aligne avec les grands cadres d’action internationaux : le Global Compact et les Objectifs de développement durable
(ODD) des Nations Unies, les principes directeurs des Nations Unies relatifs aux entreprises et aux droits de 'Homme, les principes
directeurs de I'Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE) a I'intention des entreprises multinationales,

et les conventions fondamentales de I'Organisation internationale.

L'ambition d’'Imerys de libérer
le potentiel durable des minéraux
se lit dans des actions concretes :

« Intensi er les efforts pour apporter

des solutions et des opportunités
nouvelles, visant a allonger le cycle

de vie du portefeuille du Groupe

via une évaluation de 40 % de son
portefeuille, a I'aune de critéres de
durabilité d’ici 2022, pour étre a

I'écoute des aspirations de la société

et de la clientéle a produire mieux et
plus durablement. Le Groupe s'attache
a développer des solutions circulaires,
directement avec ses clients, ainsi qu'au
sein de 'ensemble de la chaine de valeur,
notamment via l'utilisation de matiéres
premiéeres recyclées et la réutilisation de
produits réfractaires dans le segment
Solutions Haute Température.

« Jouer un role positif au sein des
communautés, a la fois pour les
eécosystemes locaux et les systémes
economiques a long terme. Le Groupe
est résolu a apporter des solutions a la
conservation et a la restauration de la
biodiversité, en communiquant autour
d’actions concreétes a travers act4nature
International® et via des partenariats

Dernieres notations extra- nancieres

CDP- Changement climatique

avec des experts scienti ques reconnus,
comme I'UMS Patrimoine Naturef.

Le Groupe poursuit sa quéte de
solutions nouvelles pour permettre
I’épanouissement de ses collaborateurs
et des communautés locales, et créer
une valeur positive a travers I'éducation
et le développement de compétences.

 Contribuer a I'effort mondial pour
combattre le changement climatique

en réduisant de 36 % les émissions

de CO, par rapport au chiffre

d’affaires dans les opérations du
Groupe, d’ici 2030. Signataire du
French Business Climate Pledge pour la
lutte contre le réchauffement climatique,
Imerys s’est engagé a se mobiliser
pour accélérer le rythme de la transition
énergétique. Par exemple, au sein de ses
propres opérations, sur I'un de ses sites
d’ou émanent ses plus fortes émissions,
a Andersonville aux Etats-Unis, Imerys
revoit ses installations pour modi er

le mix de combustibles, en intégrant

de la biomasse a I'alimentation des
fours rotatifs, ce qui permet de réduire
signi cativement les émissions de CQ.
Au sein du portefeuille du Groupe,

les solutions d’lmerys contribuent

(année)

B (2020)

EcoVadis (0 — 100)

Platine — 74 (2020)

MSCI ESG AA (2020)
Sustainalytics (100 — 0) 29,6 (2020)
ISS — oekom C (2020)
Vigeo Eiris (0 —100) 60 (2020)
Indice FTSE4Good (0 — 5.5) 4.1 (2020)

1

pareillement a la réduction des émissions
dans la chaine de valeur ; c’est par
exemple le cas du béton ultra-réactif
faiblement carboné, liant spécialisé
hautement réactif qui permet d’abaisser
signi cativement la part totale de liant
contenue dans les bétons et mortiers
secs. Cette solution peut se traduire
par une réduction de 40 % des
émissions de CQ dans les applications
pour revétements de sols (par rapport
a une formulation a base de ciment
Portland), créant ainsi le potentiel pour
réduire 'empreinte carbone du secteur
de la construction de plusieurs milliers
de tonnes dans le monde.

CETTE SOLUTION
PEUT PERMETTRE
LA REDUCTION DE

40 %

DES EMISSIONS DECO
DANS LES APPLICATIONS
DE REVETEMENTS

DE SOLS

Pour accompagner cette transition
nécessaire, Imerys poursuit une
collaboration étroite avec ses clients,

ses fournisseurs et autres parties
prenantes, montrant la voie d’un secteur
plus durable, un secteur qui réponde

a une demande mondiale de plus en plus
forte, mais qui soit également béné que
pour les communautés locales et qui
protege I'environnement.

L'engagement fort d’Imerys en matiere

de développement durable est reconnu
par les principales agences de notation
RSE. Le tableau ci-contre présente une
sélection des notations extra- nanciéres

Pour plus dinformations sur la RSE, voir chapitre 3 du Document d’Enregistrement 188 Plus récentes d’imerys.

Universel.

(1) actdnature est une initiative lancée par EPE (Entreprises pour 'Environnement) et différents partenaires, dans le but de mobiliser les entreprises en faveur
de la protection, la promotion et la restauration de la biodiversité. http://www.act4nature.com/en/.

(2) LUMS Patrimoine Naturel est une structure francaise qui réunit le Muséum national d’histoire naturelle, I'Of ce frangais pour la biodiversité et le CNRS.
http://www.patrinat.fr/frlums-patrimoine-naturel-346.
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1.2.3 UN MODELE DAFFAIRES CREATEUR DE VALEUR

1.2.3.1 UN MODELE D’AFFAIRES CREATEUR DE VALEUR DANS LA DUREE

Fort d’'une nouvelle organisation batie autour de ses marchés clés, d'actifs miniers et industriels de grande qualité, de procédés
industriels et technologiques exclusifs, de solutions innovantes et de positions de leader sur la plupart de ses marchés,
Imerys dispose d’atouts qui assurent une création de valeur pérenne pour ses principales parties prenantes au | du temps.

ATOUTS MODELE D'ENTREPRISE
® RESSOURCES HUMAINES Des minéraux
16 400 collaborateurs dans 40 pays et des solutions
71 % des salariés ont suivi au moins minérales
un programme de formation
QSN
® RESSOURCES ENVIRONNEMENTALES §_\/O 6>‘/

Signataire du French Business Climat Pledge

pour la lutte contre le réchauffement climatique et des
objectifs de réduction des émissions approuvés par .
la Science Based Target initiative (SBTi) Des positions

Membre d’act4nature et partenariat triennal de leader dans

avec 'UMS Patrimoine Naturel pour la biodiversité la plupart des
marchés

® RESSOURCES SOCIALES
ET SOCIETALES
Signataire du Global Compact et alignement

avec les Objectifs de développement durable
(ODD) des Nations Unies

» RESOURCES FINANCIERES ’
Capitaux propres : 2 956 M€

Dette nette : 1 508 M€ (51 % des capitaux
propres et 2,4 x 'EBITDA courant)

Notation crédit  Investment grade
BBB- (S&P), Baa3 (Moody’s)

® RESSOURCES INDUSTRIELLES
ET COMMERCIALES OOSCEVO/,?

245 sites industriels et 102 mines
dans 40 pays

Investissements de maintenance
et de développement : 262 M€

Programme d’excellence opérationnelle
I-Cube déployé dans 200 sites

» RESSOURCES INTELLECTUELLES Des solutions
Portefeuille de 2 450 brevets Innovantes,
ables et durables Apporter des

330 personnes réparties sur
9 centres de R&D

70 nouvelles solutions minérales lancées en 2020

propriétés clés
aux produits ou
processus des clients
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-FTSFWFEWT(SPVQFPOUFOTJ@WRDPOEJUJPCEIFDFINBSDIITFVSUMPOTIQEFODIQBIMFNFOU

NBDSPIiDPOPREFRVESD I GIOBFBWBWPMBUJIJMBOUJIJDNGFEPMV UJPOROUBBN BEB Q UFFOS

DPOKPODHBNBFBWHBUBSDITQIDJGJRNFWF DPOTIRVHMEDUJPPONNFSDEIBOEVYTUSFAMMFET

PCTFSQW®GEBI®E JITBO J ERFBW JIEQP WS JOEVTU RIEEB M ZETFNB S D NP OSF WMVFIBJIPEJR VFBISE D U

BV UPNPEJIGRR FE i D MIS V DEFRDFHSW BBSDIIT $PNJIKYIDEWISPVQF

NBUYV IFINNPFMWQ B Q DFPSOBUBMFHMWRIQPSUT FEIQB S UFAFSRIUE MJSP V QFS B W Bl BWINE RBAD D

QVCMJD FB/MVE FRQ B DWQIFHB U J W MBHCWG P SN B O IFEP N B J GEFB D UB W VURAEM B O U J IEFIRBUPIMOUIP O T

GJOBODOEGSWJIE¥PW BB EEMONBICFBDUBWVIUI EFNBSDIBGEOBTTFMEBSIFOUFWSBWIHERVFT

(SPVGQFMMBVSQPTBYVIIGGISBSOTWFRY JMT pIBDVOFBDUJWQUSBUJIP GBFRWFMRGFSNFUUFOU

TP LEIDSIBET MBTFDUJPO EV %PDVNFOUEFSFWRJIBMM AEFESURHPTPVEDFJP OBTMPNV QF

E &OSFHITUOGFNMFOTUFM FOUNIETP NB J @ FBD UBWISH U J F @AVAMBIS H FM BO U
HFTUERQPSUF GFBDMNFVEBD U JEWI B PV QFF T
SFWVYPTABMJIGBBEPNJ&YIDVIRGIBYVQFSWJITJIJPO
EVGPNJWUSBUIRERVYFEOTEIJEMNIOJTUSBUJPO
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MBFTUSPDQPOEBMPEVALSIBBE(SPVQ SIQPOBESFMQB®VCFTP NBEDIFIDMJIFETT
1SPEVDEXBS TN FTJ&FMMSFMBZEDT % JSFDUGFEUBWBRGED QP O TEHFWE FFJ OB BEFP O
DIBRVEPNBJIBOMBDUDBBGEJSFDBFYBESINFOUMBNITFO"VWSEFTCPOORBBUJEBOMFVST
HiISBOOKRVJIEFjslSPEVUBXBSBOBHASAU EPNBJOF BDUJWIUIFDOBEGBNNFODF RV
EhFYQF®DP OGP SN BWIFNFOUBIWEBGEVF DPODFSBFTUEFQSPKERSFDIFSHBFSPQSJIIUT
STHIPOIBSDI&OPV U SDPNJEBIEJEMBFTUJPO JOUFMM F DIUFVEN WM M P Q Q FENFFIODIP N QTUFODF T
SFTQPOEB@SPEBIUIDSIEFFTQSITIEERF M FYDFMMFFOOURE BRYFDFTTV T
%JSFDUPYSEW (SPVQAF EIQMPJIFEFDRUUF: g pFouUsBMIA BEIRG O URUEF M BH F T U RO
PSHBOJTBOUB®O B IUIGJOBRUOKUUF ¢gysJNPR@FP Q SIOWIFM M E N USFMEFFT FJ O

t -F(SPV@RJFQMBDF VOBPVWERMFEFRVF F®QUJNJEBW IRM PEVBIR\PQF

HFTUSPDQPOEBQRFEVEFRQSPUPBRMFDIJIIT F1ojSFDUPOSWEUTRE EFOBV EERHFTUJIPO

RVETGJOJMFAOKF DWREBIIMFUA FSFTQP OTB CIMPENIN VRV Q P S U F GFRQISAKES B'S N F UBFNDIE V Y
MFISJODIQHFSBWBY JHF ORFDIGBRURIMFT  iSHe/ B MAMFQUINMABSVFTUJTTFNFOUT
QSPDFTEVENIMIPSBROROGVAVIWSFUUF )

BN MJP DPIPTEVSE BWILE N NFoBU uBtoryy s ¢ P FINIUIPESTHP VS WG TFRO"VW S@P V'S
FUDPNQMIMBZFIWEN QP S UF GERN MOi 5 By BTTVSIFBEIRVBETR® EEIWFMPBQEFTPIOT

EIWFMPQQERNBOMB UILPSPUPGU MFTRVIQFT

t-F (SPVQFNUJMHFFNIUIPEFBOBMZUJRNVFT 4pjFODEFDIOP M PRSI UBO8P NNF S D JBAMVIE T
IRVIQFNFEGTUFTERQPJ@PRTSBTT\RSABFET  TEHNF®PD D F FUMFD M J FIOWIF SOFETISI FV Y
WBMVBARMBIPIO GP E EFMIRVBMEFIISPE¥WUT ppNQSFOBEB¥NTUJFSFU MFVSISPCMINBUJRVFET
MBEIDJTJBOTPDJIFGPOEBWBORVIW EF T UFDI0JRBOM J MFOESTPJO T
EPOOIFDJIFOUJRIMYERY B F S UBI®T S BWKF .. : .
(SPV®BRJFOMBDIDSPHSBRNFI OB PBSLFU [ -FTIWPMVUIAOTMBUSI WV FN F ORMNDB¥SSBIFOU

.JOFSBOBHFNFO®UBQBWSHITFNEOUWFOVT BWRIBNQBDUEFBDUJEY(SIAVAPBOUIDIQIFT
FOQSP QWM FAJ T F N FROYWTF SEOVFI SEFTRVFwWT FAOUIHEBAOMFQSPNEBE *OOPWBUSPOQF
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E FTTBWOWFEBOW JOOP\WBYBROMIFTFAS jor $VEF WPOBSDUJPOEVDIBQ#WSW6PDVNFOU
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SITR$FMEWMBARTUSFOQPOEBAMPEVPOU E JOWRNFEFEPNBJIEMBDUJIJRAMBHR S S NDUF
JOUIHSB R SB®®PN QRUEOBMZTIT FO VW SFBIHB M F N @ GED B O U SOERIW JAFTS

t -F(SPVBBFOGPBQISPDFERVATUSPOQP O TR C MFUBRIENO J GEMIB TG F S WEFDFS PKFUT
EFQSPEQBISEIQMPJENPYBIEMTT
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DPNQPTBMEHQ UGSBOFHUBBOBBSDVWEFT E JOUIHSB UDIMSMN F UOFBBIN NFRD B N Q F OMTFFTS
CiOIGIDRQPTBCOMFANQMADPUJTBUJIRDMB J RSP GIMFQF S UFITT D BMFO U VEWIFBEDV(SPV QF
DBMDVIWIFBEBTEFEJGGISFODBHRQSPEYMFT JOUIHBFTIOUIHSBG&IPHDENMBETUGRPUBNNFOU
DIBSHEFMWAMBPUJTBUMTMEBMFKPVIEFT 'SBODEVYUBUT 6BNMBIPZBVNF 60&8TQBHPG
&OUSFQSIT&EGESBOBEFUAFSFUFOWMBPVSDF' MMFNBWQRIBMJIF
QB ZiPBIgFTO U JWid FETI W J E FROE FEENIFT S JEOW FO U
(SPVQFTINQUWMmIBITVMEBIDPNQPFRONQUU*NQUUVHBI BTV MBI T
E\;J’\IHJFQMMQLEUGMSNNQBMJHJE(H\W;FEVMB FNPOUEGWNQUINS BTV MIEZUFO FO
QUBCJM VBRUBBRY OM- QB QB ZALE VO : . A,
BDRMNGB OE INQB ZF YD O FINBVIH JERIN QU U TV ST TPSFBB¥NPZF@ DSIEJUTINQUUTMORVF
EJGGBDIFLGBT TPEOPNQUBCIWM THOTFREME ¢ HNIMMIFUBBT &NJMMIFOFROT
EJGGISEPNEF SFOMMRIBMEVUSDBBWIFOTPMIEIFT
EFBDUBGIBTTEGT FYDFQBJIPDJIQEWBRFoFEFFSUEGITDBMEPSUBCMFET
SFMBHEWREF N JIOP\FQ U B C JENHFBRENPIRBIOMF 9% FIN Q LEUTG GESITPEGWP NQUB BMW JEFM FSUFT
DBEFTEJGGISECGNRPSFNQRFTBEMBEBBYBMFVEJTDBRWKRPSUBICSFRMRVS DVQISBUMRUHIF
DPNQUBOUMBVBMBEVSDBMBJUEFQRBSUJDJIQBAIPOBEMFVSVOIPSI[PBUUFCEEFVSFDPVWSFNFOU
MPSTR¥BEPV@FF BONFTVEFDPOUSWERBEGEF O FYDIEBDU GO T iWBMVBRIRQUEIT GEDITIG
SFWFSTEWRMEBUG G | SHFODP $ERWEVQ SPCBCMPNQUB CEIMUTISER PIMAEOBOBMZAW IJTUPSJRVF
RVFDFUBBGGISEPDRBOWFRBASBOVOBWFOJEFDPOTUJBEND FBOFFAMB SP CB E FSIIXQUITU JRP O
QSITWJBIOIMNREUG GIBIDIEDPNQUBBYWMIESF QFSUFW BWEGISFSTQF DR BWB BVUWSEFT
EJGGISEONRPSEMNDTU IJERMFTS WG DBMFT MiHJTMBW@BE B OFOBNIFIUM O/W JM EBUIPQPSUT
DSIEJHINQWRMFT JMTUWQSPCBRMINOIOIGIDEIGIDIUBISETDFNCSF DFTNQUENG GBDITJIG
JNQP TBERWURYIBSS N F BEUINBQ VIWFBM INFORVT JM T IMOVEFO WNJIMMEPRV/ISP T gNJM ME PRO/TSET
FYJEBOMEDONFOUGUTEFMERN GGISEPR@PSFMMETDFNCSF ®M JOWEFBIHFS GRHTDBWBSTEJUT
JNQPTBESRAIBOIBODY¥Y FYFPBIPMINFOUE INQOWBZRBEPOMIIEYSIF®PNQEUNDONQUU
SFTUFIOVQISBEWBWY OHGFTDBWMIAMPTOFT EJG GIBUIMESFF DV QISBTKWII B D F S U Bl MW
UBWSOHBEFPQPVRVBTJ BEPQBBUEFDMUUV SR gEIDFNCSF E SFTQFDUJWFNAQIWMIPOT
FRVDFSFBRLQMJDE/EGMFYTFEBSPOWFSTHAVIBO LE FVSPT oNJMMEPRO/ISBPY gEIDFNCSF FU
EJGGiSEPODEP SFAMMRQUBIGGIBRGPOMUPCKFU gNJMMBEFFYBPToNJMME FFVBEVT gEiDFNCSF
E BVDV®IFUVBMJIGBWBO D JMSEFMV EFNP ONQUU EPOSFTQFDUJWFNEFQUMMIE OVSKET
FYJHJIOWROMBFODFS U SFWEBREIW FWBMEBTIPO NJIMMEFOEFPMIBRBOT PVIPEFQPSUBCMFT
JNQUUVSMFSITVMBEBBRVBODFSUBUMBBMVIFTBOMJINEBEFN Q-FTINQUEJGGTPIGUBMD¥RIT
JOEJWJEVHA®BMENOFOD F S BIEL/MIMMT FIOASIU 1V U J MM FEB\BY Q M J DTE/@VHNTF S DD B BT J ENlB P O
EFNBOJOBFOUJRWBMVBRHIGDFSUSBYERFS MRBIHJTNBUFEOMFH\VEB/BNBRQYBDIPODFSOI
MR SITPNQRMIMOBENJOJGU S BEIMFRETFK PV U F
M JOGPS]VBB]]H’@BSEBBM]HFIDSPOUS:UIWQ'SIDJ%Jg(;]'SFU(FQPSWMEJ'BCQ\B[H:SPVQF

MBSPCBEJBDDFQERUSIBOUFRNADOBMF SQUBI O

M BENJOJGUSBEWRY HFNFQETUJINBSFMBT JYPVINQUENGGLBEITTOGF LN QU B CLUWSMIH T
BVYODFSUTRGHFYBNFQOBEFDIBOHFNFBoour EJGGISEERQP SINQPFIBEMAS B/ BMBRSQUBCMF

MFGBRUDJSDPOTUBUONRUEIG GBDIFIRBTTIE WY BMEVISESFNE USHIB S U J D V@BTRRISEZTU
TPOWPNQFOQBEOULITDBVH U EEHSeUJUF NFTVEMPOUMBBESSFWFSTERFBIGGISFODF

K V'S JERVRINGP VED BO U | H 6B UDBBONQRNU H FoMry YFNQP SFURMFFNQ SPCBRWIRPFUBBGGISERDF
EJGGSOPNQUBEBOMNDNPIWEES I TVMRYEU | JOWFQBEBDWOBWF Q3SWITFCHFVFRUINF
DFMEAMEBTE MBRVFMNSB UUBDAR SJOEFQF RVAMNINRIUGCQSIT TARB® PN QU B EIMBU J UBS\F

SBUUBDIERFOMBUBCBTF BQQMEBWF NROow 2 EIDFNCSFE ~ ThIMOMFE & NJMME GVSPT
USBOTBPUIPDUBRNQU B C B IEOR WBWPQ SF T NIMMIPFO/BR TEIDFNCSF
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BDUJEBFAOUJE DRCABFFR BT TIETSBAPPEXIMMSOHMBPRQRMIDBICBMPOWF EFJIFUB GUOBOPBFST
DPNQUBEMWEBBUFFQSJEFDPOUSBNFPREF BDUJWNMUITSB-GHPPEXIMUBBNPSUJTAWBTOM F
USBOTBIPUDPPA QUB CBIWMRITVBN JWTFWDPVSVEGGRWMEOJU(IOISBUSTHESSHT TP SFASREFF RV J
FOSITVMARBBNUSGSPEVRHWIIBSHPRISBUJPOCGFMITGJEBFAQO F SSITTAVIMEAIORID R V J FHP PEEX JM M
OP4JF 5PVRYDIEEGM BODEFUSF O U JEGRMVB 8 BB JWEIRNIWP EKFQ S FNU F EBQ F SEJAW B MB-W B\ORB LEF-
BDRVIVEBPQSEYBDRVJTHRREP®IMBBIBSIEJUDMUWEFSMFFYFEDBDRVJTQWEFOFTEOOVPEMT
BWSITVMEBBBDRVIYRBVESY FEDEDRYV IF@MPOHF TQMEBIRVFCOUBE JO EDEF SEIAVBMER G QF SUF
QSPEWVIDMSHFQISBUJPORFMT TWBMVBYJIPBOFWBMEYHPPEXJWRNQUB CRMYTUKSIPEVLUT
HPPEXJIW@WO BEBOVF TAN P JTV I WBBBIEFQSJTFDIBSHRISBUJPOFGFAW BT TUSSIWFSTICMF

&TUJIJNBUJPOT

-FTWBM FEWSBE'D UB GIIB T TH G/TOFD U JBMIRIV IPPO U OP W F P W FBIW B O UBWFTS TP DOWWBIS JODEIR F T

fUBCMD¥IMBCBTE IZQPUIRMIDPOTUJE¥FOWMBPWF " M PDDEETRIPROBY FSDEIFA UJNBARIP O
FTUJNBEBWESJIS FUQOFBHMFBD UGB TTIRBAU %JSF U0 PSBMFVEWU SRFOBDPOTVAFIFSQFSUT

W B MEMR V TW B MEEWEB LEF B D R V JE'N URYIDFER J FFOY U F SOFET B N NFOES UIJNPRSB M EVISAS UBDOTG T

DFSUBNMONFAWBMVYEFMERTSOHNBTDIGIRRS TFUQBTTIJGHOJG FDBOIBATTIJEBDUFDIOJRVFET
FYENQWEINQUIMSIBITVMERMBEFSIODEIRWE E TWBM\DPUWPMFYFT

5BCMEBWBSJBUJPO

-F HPPEXDRINQ U B QMIMETFTBDRVJTISHE@SITFOMF UBAMB JUVBEJIE BO P UDFRSH H V QVOEB ON F
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BDUJWBDRNVMIFWIFIO *NFSEFTQFSEFWBMEVS BDRVJTIQURWOHOJGJBBTRINATI T JYIHNOIFG
HPPEXPMOMBIDBEWBPYWF-PSTRWRPEXYENMUUSITP QFPSAFENPOUEBU aNIJMME FBPIDOSFOU
VORFSEFVBMBY¥ S MF FDNBJOUEGBWOM | WEBFMB VOHPPEXPMEFM eNJMMBFYBPFOU eNJMMJIPOT
TJUVB®IGCRPORVCEIB EFEIQSIDJBBIROBRIMMEE FV SSFMEEF®PNQUB ENBDRYT IJIRNWRIGRI S F
RVRSITFEBRIOMBBCMFBEF T T&PODB E FQ F SEIF g oeNJMMEPGVSPEFTDPNQUBCHWMBDRVJITIJUJPO
W B MUFR/I$ BIN/IB MG-S/\BUIA @ F SEUAW B MTFVGEP S LIEJFF T EIGJOJUJWF
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IWBMVEYOPREUBDRVIEIJNIEFM BNPSUIJFUFNEBDUHPDFVRWMETF BD IBRNW FOHBBFSNFTESPJUT
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FMMFASSFTQPIO¥YBOQBPDIEOEVTOPYAMWVPBN EVQBTTIRJFTDFTTIJRPGQPSUROAVEFTESPJIUT
BNIMJRUHADIOJRV BNEDUTBUNBS UEVEBWBOUBWNDIEFOWRIBEIP NQUBC FMSTM ¥ WOBSBUJIJPOOFM
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*NNPCJIMJITEDWPIFPOFTS FIVOMFM FIJQBPQSJIBT EVWPOUBBHNFEWIQSFBB SIEJUNFEX D SFRI
JNNPCJIMJIDBS QPGIFRVOMISTE IWFFTSEJ VO JLESF FVSHRBKVEGW IDBGUMEBBOBBIDBZEVQSFOFVS
QSPQIFODJIUJIBIWFEBINBINDTP EUBDRVIAVERIPEFDPOUBEDTBONWBIGBSEFBHAGRXBQTPST
QSPEVDEFDPRAEFINNPCIMIDBEQPIEONDMBEQPEFM B S FN JOSNQ U B C J M FTIBNUQ PENTG G BDITFIG
MBPEFFNQSV®IOBMBBBOTUS K EBIPEV D U JPET TPEGOBMDVMIBSINSGE UQ FD U JTWENERWU F
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BDRVJITRVUDPOTUSVBPUBIRFOTEH FOUSFUIERFOBNPSHIDISHFOBIBSER OUDSHNQ UB GRIAA ITTVM UB U
STQBSBIWPIBPWNIEJBUDNWPNRQUWBCFMDMEERRT GJOBGPVREFSEIPR UWPOT WOQNIFTUJINBWJIPO
SITVMAUESBUJDROSRIGEWDPREFTINNPCIMITBD POOBKBAT EBNBD JDBRIUSVRVYBMBPWPHNQUBCMFT
DPSQPSRIOMBHGEUBNNFOAW MFTIOTUBMMBERWBRUEFMPDBEWEPVME SPEE W TBEFWBKVTUFNFOU
JOEVTUSTBEWNMRFIOUTFUISTWISUFETF S SB BN J FMBI TTZN iU ST RBUFQ Nid R MF NBRAXUP E J G J DIBFD PROQJTSBU T
WBMFB/SUVBMBERIM PCMIJHEUSPIBCIMIBBUJE® FYDFEEDPOBEBQWP VISGCFUGFTUSFMBESF
EINBOUOMFNPGURY ROMIHBBDROFHEMFTUFRQISINQBSFEVD EFRO B QB EFMI B MPIVE FM B
OPWF -FUNNPCJIMJIJOBSQPIPMIFIISJIFVSFRFSHFM P D B %hBRDIF DB ™M AV B M PVPNTQ U BEFMBT
iIWBMVBVIDPRIWEINIJOFF M BNPSUJTRERFODUEFUWEF MPDBUWIWPEY ESPEUVTBHPOBIEVJIUFT
IWFOUVFEMMEEF WBMMASNVMEFT NIUIPEFT QSP QP SUJP ODM BINEVNDREMDDHS N EFBIPDBUJP O
E BNPSUJTEFNRANP CJMJIDRS OPGHFROIFUN U VHFI@U S B\DQF G GFir vV MIWMBNJQ U B (EIBMAIMIFS I TVMUB U
VOFTUJNEBM®OSF O UIIS®MF PQISBUJPROOSBIDW F% BOMRTUBGIOBOMIBEBTJG

*NNPCJIMJITBWPIEPTS F\OMWFADBUSP@WPOUSpf ESPEWTBHAEFUBFMPDBWI BOIPSUJTFIFNFOU
! > i TV\WPOBSB U JPROSBVOW B EBH 6 PE W T BFHF B
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) ) SEFJ O UME® 8 ERS | TV \GU BB QEBEFEF UBF
TVCTUJUWESCOFEV STETUFSN FODBFPOUSF@BSU : ST I
- DBUBR®SITFOUOB S NBBOV | [EEUG ME K
QBJENFUDFNQUBEAMIEY B EBISE) VT BHF ! ) "
" i TP DPUFP MM EPSEFESI TP SFSBRQP 8VBOU
DPOUS FR NSERGE P D B WFRACF 0 31DPODJIMJ el YT E DFNFPMIEFDBIES |70 IFSBR BB YL
EFMEFUCGFOBODBOBFUSBJURNEQQMIRRNFU O F Q
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EBOMMBSBHSBQINBOORYFEFTMPDBUGPOT B OMEIHOR I QBIEFBDUIWQUSBUIPOOFMMFT
TJHOJGJMBPWBEFROIEFEPV[RPIJFWMPDBUJPOUJIJETOJF&DM BCTFEAIPSNEVIJOUFSQSIUBUJPC
E BDUEGTGBJCWMBMFEBOWFTSFEFWBOPROU TQIDJG BRWAM JDBBRAMBSFD UDISBBFEIGIRBT
DPNQUBC FMDTBSHPPAF-FTESPEFDBTTBHFENIUIPEERD PN Q U B C JMUE TiBWBIN BB/ WPEBIOWBFFTT
OP UB N NFRMEF QJQ FMIDIMVG FI/SSF MHFBFNFOUBDUNGOJFETEIQFOTEFFR SPTQFMUBPO EEEJSF
TIUEFM SPEVFUIRE FYQIEJTPIBOBMDPINNF SFDIFSFDFP OOBJT DRY/DWAMEEG P U F O U 0B\WIS
EFDPOUEBWADBEFRETSGPOTOIJFBSEFTB GBJTBOFMIOIRWRYJIBCDRMINIFS DI RO OF
QSFNJDEBNFQUBCJMIBEFIBSEE W TBHFUWBMVIHIPHSBQMR@MPNQUBCJIMNTERBUFNBIBEHFT
QP WSNP O UBHBED FMEVWIBF UDARMPDBBYROIFOUFOSITVMR@ISBUIPEUBBFT SITFSWBDJOSFT
MBBIDIIBEFDPRETISFORNT TFOQMBEMDP P OUSBLP O T U JENVIFIONP CIMJID BB QPSHFMNPREI FOUSITF
FUEVDPRBEFEINBOUOMERTMHFODFNAOMAVSE VBJTFNEOWF G'0QM F DSP Q ST UM BBIVD PR U
FOMOW FRNSPRM BE F ULAY P D BRUTIPG HM®BMFVE BDRVJTRYUBOGPOEME VEBJTFNBPOOUSOMI
BDUVBHEB BIFEFWBOIDBNUVSFAMPODEMMEe® WFSUVDP O WEFBIPDBEHTEOMMBEP O UFSTEIPVTDSJU
QiISJPEJDROUSBDEN EWVEITTFNFIOWT LHFT EBOMBPVOPSNEW Qi SBUJBEP OUSTBWDRYVJIT
QiISJPEER GSBODIJAFEIDBJTTFNFRPOBJOTJIBWSBVEFSIFH S PV QE NFOOLS F\DESR (B F O US\ F
QPTJUJRODRWBYERMPDBYBPIPOOBOMSENEDAI TFNEBBQ QEM KV TWBMEVEJOFSBEDPRU
RVDPSSFTORBEWY ERWEBRVMBIRMGEUSBIUF E FOUSTBVHNFEEEIQFOFODPVRPRESIDITFS
E DUSFSJEJR P RNPTB®MEHEMIFSEFMPDBUJRIGPOOBMKE O FGSUTEGAVHJTFN FOTU S B VERV Y
DPOUSBBKVFRFM FCGEFRUPVER UJPOSVQUVSEIDPVWFSDWSR E EFSEFIDBQBEF MBQBSUJF
BOUJIPMEIFY UF G WEBIOVWQ SFOFYSUIHSBOWFTVQFSGEVIFRNGPVBTTVSW BDBYTHITFNFOU
SFTUS IDWBIBOBVCBJMMFNSF EFWBOQSFIFO DPO T U NGO P TBRMUB EBS 5T F NW B JOB¥S
DPNQEBONPBMEFMWEFUBFMPDBIOBO HSFO UWBMV B O JBGBWIRHSES REFQSPEVIFUMBMBMFV S
QBJFNFEWEFNBOJOSBP O E JUJEPO®RNN BB S BIFU V B MEFTIIF P C M J HEB 8J PEOC J M J §iBTWMPUBE @ U

M VTHEHM BDBUXHVMMPPREFPQUJESSVQUVSEIHSBEBDBROMBSFUSBWEWSI TFSWFITJOSFT
BOUJDJRIFYUFOPYPEOBDIBAPOM FYFSPIDFFW FBDUBETDPNSW GPSNEOBTBBUNGTIES T
SBJTPOOBMWSNBEDBME¥MEFUBFDM\WPYU UBCMEFBWB S JBSIPPDUIBQSKIBDUNGTIFBD U
QBJFNRAMSJMOEM VTEFM BDOBSYFNQWMF VMUISJFVISWRWEROMPEEINIEFM BNPSUJFUFNFOU
QBJFNEDQFOEBYWIPNCEAFVSFEVTBSIFMVO EFTIWFOUVEMSMBEHITWBMBVYSIVMIATNIUIPEFT
FOHN®OJBSORNVE PQBJFNFIQSJ\OESFTUBUEPBNPSUJTEFBPONGTJIJBS8DTU MYFODUWNBUJP O
EFTFSWSPFEYEEEBJMIQBBSFN QMAB JOUFOBEFM ®JSFNUQOPSBMSI TF DUIB QSFIBDUNGTIFST
E VOBHPOEIGBRAUB\EYJOUISOMEDIQP MEMA P BWGGFBYBDJIYIDISBUEMBBTTP S OFHFF
SFEFW B@DUFBSIFOETTL F S N JOH 88D U V B MBMIIEAVTY DP NNWMABIV U SPUBGSPVEEPOPVNBYNDNFT

E FNQSNBSHJOBM FORFSVFDDBMDMMIB UFTEF)FSEAVBMFVS

EVSBEYP PO ESEEBEMIB VB OSII TREFMEPOOBJF
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QMVQBBSDFTBDUJGBNFIMMFVYSFNBEBPGUUFDPSQP SWMMERI BD UNWILIEMRIVAM FSITFSWFT
DPOTPNNBUUBBEYBERPEMIOIBYBFEVSIFT NJOJOSFTeNJMMEPR® BY gEIDFNCSF FU

E VUIWIWBOBO®PW QMPBIDITBEFEVSIFT NJIMME FO BT £IDFNCSF FUIMFBDUBEBT
E VUEMDPINQPTBOUT EIDPVWFSUVABMME F®ABY £IDFNCSF FU
t INNEVGMET @ OdT oNJMMB FF'BEBVT gEIDFNCSF BJORVEF
. DFSUBDQIGHEVTESIMBPOTPNNEBMRBWBOUBHF
t DPOTU S\IENTQES JdM b s iDPOPNJFRWHESFDUFNNBRDUWEBYSPEVDBYSO
t BHFODFNFBNTOBHFNEPUNNFVCOMIFFOTU S WD U JRIOAR S U J T TRFINGFPADEDT U JAAY O J EIFR S P E V DTV BFBO
& B0 CBTEFM FY U SSIFOIWMSEFEID UNGTIPSQP\DFT

i i = BDUJGEVTUS YRMBAETVIMQIS B U JB ORI B
t NBUISPWNT MMBHFEVAMIR Y JBE N @ U @B Odl R .
R QSPEVDIPWIHGEYVSETVUJM BIBY JPFBW 6 J DB

tWHIDYMEBOT BNPSUYSORVBOURBIERM JOWFHOIBRIPIFERVF

- BDEBESFEIWTBHNDPO EFRIE DBUTRNOP SYE HIJTFNEONI EVBCBUUFNFROSITFEBB UD®FSUJUVEF
MEFSNFMPDBEBBDPOOBOMBNBOMRSFOFVYIPMPHOQRN@YBFTTPVSODBDUBKEIDPVWFSUVSF
FOWJTEBR¥F 9D PR EJPD BEVSE VU EWMMUSEDURYDPOTUIVUOHONR P TBREMJ B EEFSGTFSWBJOSF
MP¥TEFUFONESPEUMTBHFBWP SEIQMIOIBJSFTPBENPSUVBBVBOBESITFE BV RV OOF OU

M FY D FED FREF D BW NJOT S BRMIFPSBW P STMS TQIDJGIJRBBERRPAUSIGPDETU EMBYSGE VO
MBBTEFUSBISFEMFTBHFODFNFQBEOAOQMFJORFSSIPBEOHIJTFNFD B TQBTBNP SBIND FTQBT
QSPQFIBUTPDENT PO LEFBIP DBUR@M PSTUMS DPOTPNNEN BD WIWRI

MF\ES/STE VUJEBOWMBIJINEWVRJFSNEFFMPDBUJPO
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N JM MB PRO/ISBPMU J LES/R S JO IEIRMB MOHBHFNFO U
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OFURFDP R BB F ORI ® B MEE WS }BEVITWEBMF VBV H N F O UBRVIBPEOVS /ISP V WES B B Bl B.P® EENO F
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EIiGBWP$BBIFMFNBRBFTQP OEBBIMFI\WYM B FTUJNBERWPEIS F X UIIP®MF
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1.&.&" .JOISB¥¥F LFSGPSNBINOIBSBRVE." EFIBDUFGHVQBTTBEHVWPOUEFMBBQJIJUBMITBUJIP
.JOISBRFLIFSGPSNBOMEBDJIG.IRNVFIPST $ CPVSTJUPSFDFMEFTDBQJIJUBSPQIFIOTPMJIEIT
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EF&D?J%';'Z)”@SBWFF@UFEFMPDJ'D"BQQ’USF 3FOPVWFMMERNBOE EU'ENJOJTU EBBREBN F
'BSJF 'SBOI®PBMEBVN

- "TTENCMOKSBWMEBUBR®P OEJ EFRUPSFN

EF NBKPSSBRVIJTPIVMFTTTENCM{ETISBMFT
0SEJOBBRSBWPQSIPOOBJTERGBO QFESW
$POTFEMENJOJTU DPOIPUOB REGW FNBOEBU

E "ENJOJTHEBEBWSBSJF 'SB BN TBW NEO U
iDITBOEFM JTE¥ME SITFOUFFN C MID J EBF
SFOPV\WAWBRBSEBPWOEVSRVDPOGPSNBVFOU
EJTQP T JUWBPOVIUBSSEESBM JTEVM "TTFNCMIF
(i0TSBRIGQ F NFiFF ETUBUVFESIBIFTUFROFT
DPNQEFM FYFSDJDF
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FOUBRWPPVWEMIOJTUSBUFVS MBRCSWNBYJNENBDUQPYWBOSDRYITFT

- "TTENC(WOESBMFBUBB®BOE J B FROASFEF QPVEYBIEFE EVOPN CEFEBRD U WO

NBK P SFRVJIJFVSFT TENCMiPTsBMWSEJOBISFT FPISDVEBUKBOWIFSPI® o SDUJPOT
BQSCEWP QS JOPOOBJT TEBODEQQPBWSPOTFIM * MFOPNCSE BDUJRUFMB4PDJIEIUIJFOESB

E "ENJOJTUSHEDJEEF OPNNFSPOTJFUBSJIT EJSFDUPNFIEISFD ERNFOIRNRF RV D F
,ZSJBDP QR BY P PVWENIOJTUSBUERVSBI U TPIURPVESEBTTHSEFBDUJPRNQP MO U
QPWEVSHVDPOGPSNBVFEIUQP T JWBRO/TUBJSFTDBQ EWBAP DJIIUT
QSFOGE®I JTHRW "TTFNUCGIEBBAFQF MCF “MRSNBYJNENBDIEBTBDUJPEJPP V SBBS F
ETUBUWRSBFTUBBIEGOIPNQEBERT FYF&EDJIDF TVQISEFUSVSPT
: . * MEPOUR®YJINRN D F QE PAREFDIRO T BOBS
* % 2 - *0/ . TIn = 2

53&*;*1.8240-650/ MBPDIEUDFBDRVITOUQPOESBSN QISEFVS
"DIBQBMBPDJIBETFRSPQSPUJIPOT s o FVSPT
- "TTEFNCMOFSBMEBUBE®P OEJ EFRUPSFN EIDJRNF@®BEMPEJGJEBWRRODBRIDUJIPOT
EF NBKPSSBRVITFPIVMFTTTFNCMI(FOISBMFT E BVHNFOBEBIRI@LESOD P S Q FEFB UTIPSIWE T
0SEJOBBRSMBWPQSIIPOOBJTERGB® QW E BUUSJIYRURBIFU BROAV FOIDBTTP EUVOF

$SPOTHRIMENJOJTUSBUBRONFOBQQMIDBRUPO EJWJITIPJVGFHSPVQENAOIU FNPOUBOU
EJTQPTEFRIBPSUIDMFT @&EVSPEEFDPNNFSDF NBYJNDBPND TBEDSBDRVITFUWISPNCISBY IJNBM

EVSOHMFNEOR £ VIBSMFRNGSB QFEDY EFUJUBBDRYVISIBIRYI TE F TTVI PR TEOT
$POTEM ¢gBWSIMgTVSMFBECVEFNBSDIEFT  DPOTIRVRIBSFODPFG G INDVIW 0 LQ MiHBEUIF VS
BSU XD M Rt EV3IOHMFMEFOIEEM "VUESTUI SBQQPGUBPPNCEFUJUBPRNQPTBB®BQJUBM
NBSDIGIOBOM'ESdx FIEFTBQSBUEFEMBSDII BWBW B QISBW KPRN CBESM TP QISBUIPO
BENXTF . . .

B ) GJ¥EFEJY IWPUTE DPNQUENKPEFMBSITFOUF
BVUPSNPOTHRINMENJIOJTUBWEGBO VEIR | "TTENCMIEV SEFWBMEFVMBISI TFBYWEPSIJTBUJPO
TVCEIMIHBBOMOD P O E J WQIPIGVNQFEIS! B PH RVDSJIBFOHEJFGC®PYWEEBSOPFYUJIMUPV¥UF
QSPDIEM S DEBBD UJPRMBP D J ROV \6F BVUPSJIBBUJISBDBFSEWPOTEINMENIOJTUSBUJIPO
‘ EFQSPD'I'EIHSBS_Q\{M‘BMUPSIDIB$EEF“VDIEJ/PO SFMEWMWWBRVQBBBPHOBFITFRQSPQEBFUIIBPOT

DBQJEBMBIPDJIFIOWFSM®WBTD I B OBF DPOGOBVIPVWBYSPOTEIJMENJOJTUBSBEDP O

M BVUP S QI8 WNFM BWJIOHU USBUWB@MBJP@BD\EMTLMCEIMII—EBBIMWPOEJ@HQWQIBIBB

TPVNBWPERVQSITFOUFNCMOASBMF M FQP \NF U F &/ W FF UBMU P S JF BAURPBN NF O U

“E BTTWSEBSTFO'VWSFWMBPVWF EFQSMBOT QPVGEBTTBBVASE SEA#PVSTIRHOFBVBEDUFT
E PQUEPBDIBWBDUJFROEFQMBO BUUSJICVUEPBDIEBDFTTJIP ODIBOMME FUSB O TDBPRBWM V S F
E BDUHBBT \BUWRWE PV BMMP DB WBIPWIPOTUPBDDP $EG FNPVEFIMBS BY QREFN .
BVUJUSFQMBB BDUJP ONJBSOGBMBQB 81 B FUEFUPWBWUBBHBOJOSPDIBNSBKVTUFNFOUT
4PDJIBIQMBEOTTT INPNEW JESHMBBSUJIDIQBUQRSOWDITEFTQEPDIEBBV SFBMM P MBBNITF T
ETFBITVMEEFTTBMBBIODIJABMBEUiPY EFBDUJBBDIFURBWVEFM VEFTPCKFDEMGT

NBOEBUBRBBEWBPDJIRU EVTPDJIRVD QSPHSBERSBDIBYOPVQMVTIBFWEPKFDUJIGT
MVP OMJTFDBQQMJ EFRIPWIDMFT  oF U IUBQSIDRVMPFEIBMM P MWW VS F T

-0 PEVSPEEFDPNNFSBDEOMBBEEF T BDUJBBDIFUEBDWMBEEFTBVUPSJTBEBJPOT
STHJNWTHBROW J H VAFVESFQ M BEXE P DN J F O QSPHSBBOBISJFS/MANFQUWR\SLGFTS N B W LB O

QM BDEHEBPDJITUI HIOTSEBRMEIDFTTBJISF

“ EF SFNFUPSFDIBOHFMEBDUJMBDIFUIET
M PDDBOPRBNNEGM FY F SFESP PUWEF
M TNJTEBPIUBETWBMRNPETMEG SPBORJIU
QBSFNCPVSTMBNPROWFSDIBOHFSITFOUBUJPO
EVEP(PVEFUPVBNUSIBOJCGESW BUUSJCVUJPO
E BDUJPOT

‘E BOJMRS8SDQBE JOUFSE|INOBFSIAUEEFBJISF
TFSWEDFOWFTUJJOE NEGBB/O B &FUD P WSF
DPNQEFVBPDJIEBOMBPBE SFP UBNNE OAD
DPOWESFRURVIEJUI

“ FUQMWHIOTSBMFHEFFOU SSFBSOU P VBV USK U
BVUPSYRVWJIF O EDRIRN U P QBT B PVM B
STHMFNF ORB WPWFSF/ W SFP VQSB U ERV F
NBSDBENJAWRVW JIJFOESBBENJPBS ".'

- BDRVJTVMEIPDTIJNME@ SB O TRAMSID | B EHHF
BDUJRPVSSPOSFGGFDBEWPVNPNFO WET

M FYDMFTQIBAPE FPIGG\BEMTREE B Q EFE B
4PDJIBBOMBFTQEBMBIHMFNFORUBWHVE VS
TVEMRBSDPVEFHSEHSQBSPWIPZFQ@DPNQSJT
QBYSBOEGESPRBE VUJVPVVBBYFRGBUBVU
JOTUS\GNPB® DEPIR SWBW i
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FOBE VTBHMBSITFBIWHHBEUMPANQIUBODF

%lM|HBLEJFFDCPNQ|UFGDSFPOTFEJMENJOJTUSBUJPE)IDJEHFVFMB?VMFHNJTTJH’B$P$3IUFSV\QB$

EgM FGSF&VHNFOMHFDGBQJU'IB’MJQESNJTTJPO
E BDUJP®EF WBMFWPTIMJIEPOIOBBDDOT
JNNIEJBUFNPAMEUUFSNEVDBQJEBBMBIPDJTUI
BWBIBJOUEBWESPQBIGISFERTFAWIDSJQUJPO

- "TTENCMOFSBM BB U\BB/OP OEJWEFRVPSVN
FWEFNBKPSIRRVIDPVEBFTTTEFNCM({FOISBMFT
&YUSBPSEBQBIESWRQSIPOOBJTERGBBQPSU
EVPOTEJMENJOJTEUEBBBPQESBPNNITTBISFT
BVDPNQURDPOGPSNBWFOIT QP TEFIBOTIDMFT
- FUo FTVIWBBPEEMPNNFSDF

EIMOBWEPOTEJMENJOJT U BBRIN @ HU FDFDVFS
EiDJEBF BVHNF WP B QREFBEPDJIEOVOPV
OMVTIGEREBOMFJSPQPSFHBRNGDQPRVRY JM
BQQSIDINSBNBSDIESBOFBUPWSMMNBSDII
JOUF S OBRGIPOSBMVFOUPVBFUSFWJIDBS
M INJTTBMOFDBJOUERVOESPIUSIGISFEBEJIFM
TPVTDSJB BIDROPRSED O FUS FRFUP V IBAVIUS F T
WBMRNPETMEGSEAD JISEQSTTF ORBOPIBNFFT
UJUEFDSIBOEPOOBDDBIPVNPZFOT
JNNIEJBUFNFEBWFSNRUPWPNF@®VEEBUFT
GJYEEFBDUJPSHJOBISFIESFHBPDJIIRV
DPOGPSNEMFR&UIDMREVSPEEMPNNFSDF

QSIGISBYBBUJPORBIBVS IPVYUDEBSUSES F
JSSITEVDUJCMF

‘ DPOGE\SPOTEJMENJOJT MBBIDNMUG TUJUVFS

VESFEFIPVTDSEQUEBBYDUJICMF

‘" EIDJEPPOGREOBVYEJTQPTIJEBROBSUJDMF

-0 ogEV $PEFEF DPNNFSRNFTIJMFT
TPVTDSJIRWIPSSTEVBUJEBRIMITBOAUJUSF
SIEVDUOCPM B BCTPME PUBBMVUORJITTJIPO
UFMWFEIGIOJFEFTMSIPOTEIJMENJOJTUSBUJPC
QPVSGBIMEBOSM PSRYFFMUIJNPBPSUVO

M V@O RV B\VEFSEBDVIMUBTRSOT

MJINNINFETIJPBYVNPOUBEGDFTPVTDSIJQUJIPOT
TPVMBPOEJRVPHGMVBUNF BVAPJOMFT
USPJT EWBINTTDBPOJEISIF

SIQBBUCS FINFFPAQ B SEHEBJUSFDPVTDSJUT
PGBSQEMPYRW BSEEBBIJUGFOPVTBSJUT

DPOTREBB SITFRIWAHBENROSEPDPODEBUJIPO
BDUJPOGBVB¥ESPQBIGISFERIAAW D S JENUN P O
BDUJPRVIBP DJBMY RV RN B W RWPET M INISTFFTT
FONVFEWBSITFBIWHAHBQBROEPOWERB JU

EFUPVIUFDJRWVQPTTEBSFDUPNFOEISFDUFNFBIW IRV MEPOTEJNMENJOJT B $SBQR MEB®BIF T

QMEFMBIPJUEIETP @B QJRNEWORMRPTTOEF
EJSFDUPNFOEISFDQNMEFOIB PJENMDBQJIUBM -
RVFDFTPJQBSIPVTDSJ@PDRADFSTDIFBIDHF
SFNCPVSTNHDEO UB VOP® VE FUP VBIFU S F

N B O J OCSFFIW B M ANPSCTI M JXPSATB OBABMFENFOU
MJCF M RNPD OBIFIBOHBOWFOVOJIJNPOIUBJISF
RVFMD P OB CHBS GiS DDA T NPGATBIFT

EIDJEFMJIJNBUPEV TWIMKPOUBBGUNJTTIJPOT

MINBUNTRTEFTENDP VWO ISHT T RISES

G J WHBIPEJ U JPRMBVEFTNJTTJF@PUBNNFOU
MFGPSNFIDBSBDUIS EFUWRWVAWCIIMEOSFT
DSTFEBS SPWFEB U ETP VW F & URV/FIFM U LBWSTF
TPVTDSJQBOFQMBIMBMJ TBBUBPONFOUBUJPOT
EFDBQJRABAVDS I TVM QBPD i EMBIPEJGIDBUJPO
DPSSINMEETWBEVUT

IJNQVERSTFVMFIUIBEISNBFBVHNFOUBUJPOT

BV UPS FICLFEE VTB(BIIEI$POTEJNENJOJTUSBUJE@BQJU/MMpoUBE)'QSJN:q:vm‘rpcsu;(3|s|:ou|:'r

ERMVBSITFBIWHHBEMPONQIUBODF

FQWSIMAWBBNPOUBIGIP NN FOI DF T T BIRBFS

“ MFNFOUB @® N JOHBNWIP CEBAVF BD U JFRSTEEJOBJSFT QP SWHSI TF SMHBBWE JY JOBMD BQ JRIBHO T

TVTIDFQUECHMFIRITFTEJSFDUFRFOIW/ S
QSITFOUBBWBMFNBCIMIPSWFSHNMB
QSITFBIWAHBURFY DIBY¥QISEFASIMMIPOT
E FVSPARBEUJUSBE JIFBOUNMGS® CE VDB Q BFB M

DIBRBNVNHNFOUBUJPO

‘ QSPDIEE®WBKVTUFSFAWIDP OGP SMWRO
MFEHJTQPT MIHB®IDP OUSBDRQYGMMIFHLC MFT
GIWFRPEBMIEVMOTRVFMIMEFTVSNIBBT

MBPDJBM £IDFNCSF PWBPOUSF E\FBMFVS|D||BOMBQS|TFSWEBFU‘I‘EB®HFI‘I’QPSUFE\/I%T

DMNPOUBOBRQSIDRVIMNPOUBGONJIBDEMT
INJTTIPGTINQVUARYSB MF QMBGPOEPCBM |,
E BVHNFOEBDBROWBBIVQBSBH$BEFMB

W J GFRIUO J O PMVFURP GANPOUB BKPVUFSB
MPBTDITBOWRPOUBGNJIJOB®QMIiNFORIBJISF
B DU JETNTF U WPASES | T F SDAPFOSG P S N ENVFBDR
FWBVYUJQVMBRQOBSBDRYE M VIAEEFEPTI U T
EFRDPSUEWSBMRNPETMPOSHESPEPDOBOU
BDDBWDWBQJUBM ‘

“ MFNP O UB®RNN JOBWP CBAMWBMFNBTJIMJOSFT

SFQSITFOBBWIWBHFIISIBODVA DFQEJDMSEF
INJTHTOW F SEIAM BISTFOBFMTHB BURPROOOBO U
BDDONNIEJBUPNEWASRWBQ EFABPDJIIUI
ORPVHPIBVFQISEFNSMMIBSEPRMBPOUSF
WBMERDSNPOUEBRBB IEFMBIDJTEFQ@JTTJIPO
IUBQBIDRVMMNPOURP®NJIEBMF TNIJTTIPOT
T INQVUNSBQMBGROEEBMJITTEFOJUSFT
E FNQSEDRIVQBSBHSRBFMBYJHWOJIJONF
SITPM®FUJPO

WBMRNWVPETMPUEFESPEBDOBDDBWDBQJIJUBM

EIMIHWRS] NBN®%JSFDU B VSBAWB W FITP O
BDDPBECPVQMV T EMNFD BEYESTEMMIHVIT
MFRJIPVW@ISHTTEMEIBMJI TEEFMIBOHNFOUBUJPO
EFDBQBUBRNBFMVZAVSTEBIEAVTIN FLFT
TFMAMFERNPEBMRYIAMBPOTHEIMENJOJTUSBUJPC
QPVRSEBMBCRFXFD U

FUQMWTOISBMFQIFOQEBY WFTVSBFODMVSF
UPVBDDPSEGGNDBBPVUEASNBIMUGBUMEF
OIDFTTBPY@BSWEMUEBP O GREFTNIJTTIPOT
FOWJTBHIFT

EIDJRVAMBPOTEIMENJIOJIT OFRPYVSEBY G
BVUPSJDBUBR@®BHEF TTFN GBIRIFB HFM B
QSITFBRIMIHBEBPPN QiU RN QENBIQUU
QB Y OUJFB TV OFG GBWC M VRVTBIFUJUE FW B
TPDJEWIKYTRNWEEEM@ i SIEEF &G SF

GIJERNJOHM PIE DPNQENBP\EFMBSITFOUF
"TTEFNCMIEVSIFFMBSITFEUMIHBRYRSGJIJWF

E FGGAEIMITHBRQB S BRRBID NP CKFU
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%IiMIHBUEFDPNQIUFBUFPOTFEIMENJOJTUSBUJP] FJQTSHI:I-'(F)\SVCI):ESIEJL}E\JMJ]%FIEFSFIGBU\AFQa'I'IH ggu%%eoMBsoFFU
EgM FGEFBNHNFOMIEB QI UBMIBBINITTIP O BDDONNIEJBUPNEWASEWBQ EFABPDIIUIT
E BDUJP®EF WBMFWPTIMJIEPOOBBDDOT . Q

JNNIEJBUFNRAGEUWFSNBFVDBQJEBMBIPDJiUI ORPVIIBWQISEFNIMMIBESEPMBPOUSF
BWBDVQQSFTEVEPOPQSIGISFEBIPMTDSJIQUIPOWBMERDSNPOUBMBB EFVMBIDJITHR®JITTIP O
EBOMMBE S VOFGGB¥QVCMEM FYDMEFIPO UBQBIDRVMMNPOUBGMNJIEBDFTINIJTTIPOT
PGGS\FITIE™M BSUJDMFg | EMSPEMNPOIUBJSF T JNQVUNSBOMBGROMEEBIMJITTEFOJUSFT
Fig5J0OBOPWRSWEMBFJ[JONFPMVUJPO E FNQSEOBIVOBSBH®BRFMBVJGHIUOJONF

- "TTENCMOFSBWMBEUBK®P OEJEFRUPSFN SITPMFUJPO o
EF NBKPSSBRVITFPIVMFTTTFNCM{EGISBMFT EIDJEFTVQQSINEFSPQBIGISEFUPFNMDSIQUIPO
&YUSBPSEBQBESWRQSIIPOOBJTERNGBEQPSU EFBDUJIPOGEYSFUGBT TR (PLKRAURSI TFOUF
EV6POTEJMNJIOJTEERBBRQESBPNNJITTBISFTSITPMFGMBOTUBUUBGPROTENENIOITUSBUIPO
BVYPNQURIPOGPSNBVFEI QP TEFBOTIDMFTDP OGP SNBVEQUQP T EFMPEIUIDMF £V
: " "o -0 iy $PEEFPNNF S\ D EMIFOGBYBD UIPOOBISFT
Fu FUVIWEBPEEMPNNFEDF QFOEBCEIMBU FMMENPEB MRV @MY FEEP V'S
E MO BWEP OTEINEN IO JT U BBRN OO Forors  UP\PWQB S BIVOIRN I T T FPaG FD VDS IPEB U
: 8L TPV TD S JIFE PRO RBI J EW B S 1B USPES P JUT
EiDJBF SV HNF GEYB B QREFBIEP D J IOV O PV -
g OTHPDJIBRWERW S EF Y F SOFBQP S UJP OBEMMF N F(
QMVTJEREBONMFQSP QP SIBRVAQPRVRY IM 0 pNCEFBEDUIGPTTIEQBSI BREPUJP@OBJSF
BQQSiDINSBNBSDGSBOFIPIW SINBSDII

JOUFSOBWINS PMFOUPVBVUSFWIJB® PJF DPOTRBWMBSITFPIWAHBENROSEPPODHEBUJPO
E PGE\QN CMMDFYDMFPIPGSFTEM BSUIJDMFBDUJPOGBVUBESPQI$ TGS FEOFUIFRKMT D S JEMM P O
i EVSPERNPOITUBISBFOBGDYE BN ERMB BDUJPEMBP D JBMY RV AN B W R\PET M INDISTTT

TFJI[JCNFP M VE BDA PSEDO FUSAFUPVUFT FONVFEWM@SITFPIWFHBQBRSEPOEERD I U
BVUS\FEMR\PIM EGBBRFDII8FQSITFORBUIWET jrpas

OPBFUJUBHDTS I BOBPFOOBDDQBSPWIPZFOT .
JNNIEJBUFNFEBWFSNFUPWPNF@®VEEBUFT ~ MRSEYINJTTEHPBDUJIP®OHIOBNSFHFONFSUV

GJYEEFBDUJP®HJOEBISFUWESHBP D JIRM EFMESITFEUMIHBUNPSBIYJIBMBPOTFIM
DPOGPSNENMFRSUJIDMREVEPEEPNNFSDF E "ENJOJTUSBWGPONIBVEUTQPTIEBPOT
EFUPVIUFD JRWVQPTTEBBFDUPNFIEISFDUFNFORSUJDMFT 43 EVSPEEFDPNNFSDF

QMEFMBIPJUERTP B QJRNEW ORM QP TTOEF FUEFWBBSFNPJOABEMEP ZF O@FO E T & FFT
EJSFDUPNFOEJSFDQMEFOIB PJEMDBQJUBM DPVEFM BDUNPEZFTU S FEITS O J DIBRODER
RVFDFTPJQBSIPVTDSJQ@PIVOFSTOFBMHF CPVS'lCFSHIDH?B/l@CVEJFM PGIGMGHFOUVFMMFEFNFO L
SFNCPVSTRNHDEO UB V OP®@ VE FUP VBIVUSF EJNJOW NFERDPNEYJNBM R

NB O JOBFW B M AWVRSOIM JXPSATBOBRBMFNFOU: MRSEYINIJTTEPT BMAPIIMEGPSOBODOT
MJIJCFMENPDOBUFIBOHPEFOVOIJNPOIUBJSF BVDBQHEMNBPDJITUHSBFRW MBPNNBFSIVF
RVFMDPORBCHBE G 1S QDY TNASABIFT JNNTEJBUFNB®BSWFDBTIDIIBOEBFDFMMF

EiDJEFMJNBUPEY TMMRPOUEG®ONITTIPOT TVTIDFQEIBMEFSIWMUISIFVSPNRPWY S

BVUPSFIOLFEE VTBREBEBEPOTEIJNENJOJTUSBUJPPBRVEDUIPOEIOEFSWBAPDIIUNITHO
ERM@ S| TFBIWH HBERMPN Qi UBOD F DPOTIRVEEW EN J TEBPOW B M RWPETM BYSF T

NPJORMBMKQSAYOJINEN EOU BMQOTBIEFOU
" MFNP O U BORIN J OHBWIP CBRI B D U J FRBE JOB IS FT g Q'S O S S F DIUZMBM J FEVFD FN P O U R MEF 0 J S

QSITFOUBBWBMFNBCIMIBSWFSEN MB

QSiTFBIWH HBORFRY DBV QIS EFWSIMMIPOTE I DIRVMEPOTEIMENJIOJT QPB/SEBON B

E FVSPAJWJUSE JOIFEOUN &S B OE VD B Q EFB M MINJEOVF NPOUBIOMPCBNNJTTREMIPSBVYI
MBPDJBM £IDFNCSF PWBPOUSF RBMFVEBSBHSBQEFTTVNFUUSFBDUJPSEJOBISFT
DFNPOUEBOBQSIDRMMRPOUB®NJEBW FU EFWBMRNPETIMEOSPBDDONNIEJBUFNFOU
INJTTIPROBMJITHBEOMFBESFF MBQSITFOUF PVEUFSHEEFBDUJPOJTUBOM FNF U LESM B
EiMIHBUJPINQVURYB MF QMBGP@MPCBM 4PDJIEIM FEEGBUNVOIEFSUJUBRDP SUMB

E BVHNFOEBDJB]QHFBM\IJMMEIFFN-K‘PJTBV 4PDJIEBOMMBE €FVOFGGBFCMIRVIFIBOHF
QB SBHSSROFMBYJGHIWO JOSIIFT P M \FWI V8 F JOJWIBBOBVWEM 1USBPWRPS/RFUBSGBISBUJPO
TPVT QMEPOENJMMEPQ\TSBQQMJECMFEFESFIIULS;B(B—ZEDNFGGRPVUVBGCQS/K:MJRVF
M FOTFEEWNITTIP®VWBOBHEBMJIBIWFD E IDIBOB8)ZGHFTFSWFBONMNIASITD | FNFEG
TVQQSFEVEBEJEIGIiSEGUR¥WDS BIWBIP O BSSBOHMBBGEMIN FUFPIVMFDIPOEJ QBR O VFT
QB SBHS$BRFM BV J GFHRIUO J O SIFT P M WEJDPFOT QBM BSUJDMF £\ BPEEFDPNNF&DF
NPOUBOBRKPVMBSBDIIBOWRPOUBGNJIOBM

TVQQMINFBRBDIN EONFUUBHFVSSITFSWFS
DPOGPSNENWEIBIBV Y UJQVMBRQOBOBDUVFMMFT
BQQMIDBERBPEERPSUEVWBMRPEOMIOSFT

PVEFESPEBDOBDDBWBQJUBM
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DPOGPSNBVREIT QP T EFUPBIMIDME £V o iy g (EFDP NQIUFBBSFPOTFEIMENJOJTUSBUJIPO
$PEEFDPNNFSRVAMFTPVTDSIJQUI@BT  p) )\ rc'g MR HNFOMEBQJURPRIBRINITTIPO
BCTPSVWOH PUBMVGIRJTTIMBPOTEIMENJIOITE B p U POTEFE WBMEWST M) ESO0BBDD O T

U'S B QFACB/AB) MEJB 6N P SFES B MU JNF@BP SUV P\ NTEJBUFNAGEUUFSNEVDBQJEBMBIPDJTUI

M VIO RIVBEFIFB D VDUBI@SOT BWBDVQQSFTEVEOPQBIGISFEBIPMTDSJQUJIPO
CMINWMESITEYRPOUEGFTPVTDSIJBYFOEBOMFDBESE VOPGG8F QSP@&IUOWFTUJTTFVST

MBPOEJRJ\[]BE)M\BJU\FH;NM]q:J(M'[FurSHQJ\/rBSU'[I_:_QVBMJB\J'I':_I'VGDFSDSS/H'—TUS!_EJDCDJWFTUJW'DFF"'/FST
ERAVM INJTDPPOJEISIF EM BSUIWDMREVSPERNPOIUBB®BRIOBODJFS

* SIQBBUGS FWNFPAY B SERBJUSFOPVTDSJUT "TTENCMORSBMEBUBE®BOEJ EFROFSFIEF
‘ NBKPSFRV ITFEWSSTTENCMiOTSBMRUSBPSEJOBJISFT
PCEBSQIECVBBWBSERBIUGFOPVTBSIUT 5o gegwpnsSIDPOOBITTRBOBEQQPEY $SPOTFIM

EIDJRNMSPOTEJMENJIOJTHSBURMEBS®BIFT E "ENJOJTBERIBIPQEBHPNNITTBVEFINQBET
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