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Dear Fellow Stockholder,
First and foremost, I want to acknowledge  
and sincerely thank all of our employees,  
especially our marine personnel  
working extended tours of service in 
foreign locales far from home, for their 
professionalism, dedication and support 
during the COVID-19 pandemic. We are 
grateful for our employees’ hard work 
and commitment to SEACOR Marine. 
Together, our Company will get through 
this current crisis. 

John Gellert   
President and  
Chief Executive Officer

SHAREHOLDER LETTER
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“ We have  
prepared for 
this cycle and 
are positioned 
to thrive  
when demand  
recovers.”

In the middle of 2019, we adapted to a “lower for longer” business cycle as the recovery in offshore  
activity was unfolding at a slower pace than the industry had anticipated. We reset our cost structure, 
streamlined operations and reduced our geographic footprint to prioritize areas and asset classes  
we believe will be core to our future. These efforts have significantly improved our resiliency as we  
have navigated through the current environment, and they will continue to do so going forward. 

The precipitous drop in energy demand from the COVID-19 pandemic, combined with the oil price war 
between the world’s largest producing nations, caused a sharp, sudden shock to oil prices not seen  
in a generation. This led to uncertainty in offshore activity that will test SEACOR Marine’s foundation,  
but I am confident that our core strengths will enable us to rise to the challenge:

•   Modern, diverse asset base. From hybrid-powered platform supply vessels to passenger-friendly 
aluminum-hull fast support vessels to efficient crew transfer vessels for offshore windfarms, SEACOR 
Marine operates a modern fleet servicing a wide range of missions for offshore energy production 
worldwide. While the industry has experienced an ongoing reduction in the overall global fleet of  
support vessels, we have made substantial fleet investments in the past three years and renewed  
our service offerings. We believe the SEACOR Marine fleet is well positioned to remain in demand 
throughout the current cycle and capture any marginal improvement in rates.

•   Focus on liquidity with disciplined financial management. We have the liquidity and runway to ride 
out the cycle, and have proven our ability to control costs, generate cash and prudently use leverage  
in connection with specific, value-add opportunities. We expense all drydockings and maintenance  
as incurred; no deferred amortization or “maintenance” capex. We are disciplined asset managers and 
rigorously assess our net book value on an ongoing basis, and the values have proven to be supported 
by asset sales at or above book value throughout the past cycle. Having a clear picture of our operating 
performance and cash position enables us to react quickly and decisively, which is especially critical 
during times of uncertainty.

•   ESG focus. For years, our Company has been committed to providing safe, reliable and diverse  
transportation services to energy facilities globally through an energy-efficient fleet focused on environ-
mentally sustainable practices. Our ESG commitment goes well beyond plans or platitudes. We invested 
in offshore wind nine years ago, and we pioneered hybrid-powered solutions in our industry sector.  
Looking ahead, I am especially excited about our plans for hydrogen-powered crew transfer vessels  
in our offshore wind business while continuing to deliver fuel and emissions savings for our oil and  
gas customers.

•   Safety a top priority. SEACOR Marine has long been dedicated to promoting a culture in which  
employees feel responsible for their own safety, the safety of the people around them and for the  
environment. During this time of uncertainty with COVID-19, this commitment holds particularly  
true as SEACOR Marine continues to take extensive steps to ensure the safety of our employees.

I ended last year’s letter by saying “I am confident of the direction, but the timing, as always, is difficult to  
predict.” I remain confident in the ultimate recovery in our industry, even if the timing is even more uncertain  
than it was last year. We have prepared for this cycle and are positioned to thrive when demand recovers.

Thank you for your support.

Sincerely,

 

John Gellert  
President and Chief Executive Officer 
April 14, 2020
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 Fiscal Year Ended December 31,

  2019  2018  2017 2016 2015

from continuing operations (U.S. dollars in thousands)

Operating Revenues  $ 201,492 $ 203,567  $  123,421 $  157,176 $  292,820

Operating (Loss) Income  $ (52,526)  (68,509) $ (129,644) $ (177,564) $ (44,788)

 
Other (Expenses) Income:

 Net Interest Expense  $ (28,611) $ (26,182) $  (14,247)  $ (5,209) $ (1,221)

 SEACOR Holdings Management Fees  –  –  (3,208)  (7,700)  (4,700)

 Derivative Gains (Losses), Net   71  2,854   20,256  2,995   (2,766)

 Other   (1,770)   (1,387)  9,053  (4,265)  (3,751)

Other Income (Expense), Net $ (30,310) $ (24,715)  $ 11,854 $ (14,179) $ (12,438)

Net Loss attributable to SEACOR Marine Holdings Inc.  $ (92,837)  $ (77,608)  $ (32,901) $ (132,047) $ (27,249)

Basic and Diluted Loss Per Common Share of 
 SEACOR Marine Holdings Inc. $ (3.55) $ (3.77)  $ (1.93) $ (7.56) $ (1.82)

Basic and Diluted Weighted Average Shares  
 Outstanding  23,513,925  20,926,307   17,601,244  17,671,356  17,671,356

Statement of Cash Flows Data - Provided by (used in)1:

 Operating Activities $ (9,447) $ (59,345) $ 37,636 $ (29,186) $ 20,203

 Investing Activities   21,211  (33,467)  (31,527)   (16,858)   (88,203)

 Financing Activities   (25,942)  69,250  (11,730)   15,590   115,101

 Effects of exchange rates on cash and cash equivalents   (17,642)  (699)  (1,236)   (2,479)   (1,628)

 Capital Expenditures (included in investing activities)   (55,456)  (51,578)  (68,983)   (100,884)   (87,765)

Other Operating Data:

 Average Rate Per Day Worked  $ 7,038 $ 6,927 $ 5,264 $ 6,465 $ 10,017

 Utilization   67%  59%  50%   49%   65%

 Days Available  38,491  42,415  42,055  40,045  42,287

 Fleet Count  149  179  184  183  173

1  Statement of cash flows data for the years ended December 31, 2016 and 2015 have not been restated for the discontinued operations of the Company’s 
stand-by safety fleet, which was sold on December 2, 2019.

Forward-looking Statement: Certain statements discussed in this Annual Report constitute “forward-looking statements” within the meaning of the Private 
Securities Litigation Reform Act of 1995. Such forward-looking statements concern management’s expectations, strategic objectives, business prospects, 
anticipated economic performance and financial condition and other similar matters and involve significant known and unknown risks, uncertainties and other 
important factors that could cause the actual results, performance or achievements of results to differ materially from any future results, performance or 
achievements discussed or implied by such forward-looking statements. Readers should refer to the Company’s Form 10-K and particularly the “Risk Factors” 
section, which is included in this Annual Report, for a discussion of risk factors that could cause actual results to differ materially.

FINANCIAL SUMMARY
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Certain statements discussed in Item 1. (Business), Item 1A. (Risk Factors), Item 3. (Legal Proceedings), Item 7.
(Management’s Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations), Item 7A. (Quantitative and Qualitative
Disclosures About Market Risk) and elsewhere in this Annual Report on Form 10-K as well as in other materials and oral statements
that the Company releases from time to time to the public constitute "forward-looking statements" within the meaning of the Private
Securities Litigation Reform Act of 1995. Such forward-looking statements concern management’s expectations, strategic objectives,
business prospects, anticipated economic performance and financial condition and other similar matters and involve significant known
and unknown risks, uncertainties and other important factors that could cause the actual results, performance or achievements of results
to differ materially from any future results, performance or achievements discussed or implied by such forward-looking statements.
Certain of these risks, uncertainties and other important factors are discussed in Item 1A. (Risk Factors) and Item 7. (Management’s
Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations). However, it should be understood that it is not possible to
identify or predict all such risks, uncertainties and factors, and others may arise from time to time. All of these forward-looking
statements constitute the Company’s cautionary statements under the Private Securities Litigation Reform Act of 1995. The words
“anticipate,” “estimate,” “expect,” “project,” “intend,” “believe,” “plan,” “target,” “forecast” and similar expressions are intended
to identify forward-looking statements. Forward-looking statements speak only as of the date of the document in which they are made.
The Company disclaims any obligation or undertaking to provide any updates or revisions to any forward-looking statement to reflect
any change in the Company’s expectations or any change in events, conditions or circumstances on which the forward-looking statement
is based. It is advisable, however, to consult any further disclosures the Company makes on related subjects in its Annual Reports on
Form 10-K, Quarterly Reports on Form 10-Q and Current Reports on Form 8-K filed with the Securities and Exchange Commission.
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ÒÆ³éLéwÆ� Lºq½�oq ºqt toètºÉºéwºÆt� ãÓ����� Qq�Ìµ¿ wÆÃÆwt q� q½Æ Ì����� tq�Ìµ� par value "���[ }Æw t½éwÆ� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� N½Æ
Ó��}é�D¸t ÃºtÌé³ DÆéw Æ�Ét �� ÒÆÌÆ�èÆw U[ �Ã ÆéÌ½ DÆéw�

Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t }wº�Ìº}é³ ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆ ºt ³�ÌéqÆÉ éq [X[X[GºÌµÌ½ÆtqÆw �é�Æ� QoºqÆ M��� ��otq��� NÆHét EE�E?� é�É ºqt
qÆ³Æ}½��Æ �o�èÆw ºt �UQI� ?B��[E��� Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t LÆètºqÆ éÉÉwÆtt ºt www.seacormarine.com� ×�D wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� Q£×Ó]T
�éwº�Æ�t LÆètºqÆ ºt ��q º�qÆ�ÉÆÉ q� º�Ì�w}�wéqÆ q½Æ º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ LÆètºqÆ º�q� q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [����

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ É�Ìo�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt¸ ×oÉºq Ó���ºqqÆÆ� Ó��}Æ�téqº��
Ó���ºqqÆÆ é�É���º�éqº�À é�É Ó�w}�wéqÆ��mÆw�é�ÌÆ Ó���ºqqÆÆ Ì½éwqÆwt ét LÆ³³ ét q½Æ Ó��}é�D¸t Ó�w}�wéqÆ��mÆw�é�ÌÆ�oºÉÆ³º�Æt
é�É Ó�ÉÆ �Ã £q½ºÌt éwÆ éméº³éè³Æ� ÃwÆÆ �Ã Ì½éwÀÆ� �� Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t LÆètºqÆ �w º� }wº�q Ã�w tq�Ìµ½�³ÉÆwt�

×³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }Æwº�ÉºÌ wÆ}�wqt Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Q£Ó }owtoé�q q� QÆÌqº�� [U�é�� [Q �w [M�É� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq
�Ã [?UQ� ét é�Æ�ÉÆÉ� éwÆ éméº³éè³Æ� ÃwÆÆ �Ã Ì½éwÀÆ� �� Q£×Ó]T�éwº�Æ¸t LÆètºqÆ� º�Ì³oÉº�À ºqt×��oé³TÆ}�wqt ��  �w� [����WoéwqÆw³D
TÆ}�wqt ��  �w� [��W� ÓowwÆ�q TÆ}�wqt ��  �w� B��� Zw�HD QqéqÆ�Æ�qt é�É é�D é�Æ�É�Æ�qt q� q½�tÆ wÆ}�wqt� N½ÆtÆ wÆ}�wqt é�É
é�Æ�É�Æ�qt éwÆ éméº³éè³Æ �� Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t LÆètºqÆ ét t��� ét wÆét��éè³D }wéÌqºÌéè³Æ éÃqÆw q½Æ Ó��}é�D Æ³ÆÌqw��ºÌé³³D Ãº³Æt q½Æ
wÆ}�wqt �w é�Æ�É�Æ�qt Lºq½ q½Æ Q£Ó� N½Æ Q£Ó �éº�qéº�t é LÆètºqÆ (www.sec.gov) q½éq Ì��qéº�t q½ÆtÆ wÆ}�wqt� }w�HD é�É º�Ã�w�éqº��
tqéqÆ�Æ�qt é�É �q½Æw º�Ã�w�éqº���

Õotº�Ætt

N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt À³�èé³ �éwº�Æ é�É to}}�wq qwé�t}�wqéqº�� tÆwmºÌÆt q� �ÃÃt½�wÆ �º³� �éqowé³ Àét é�É Lº�ÉÃéw� ÃéÌº³ºqºÆt
L�w³ÉLºÉÆ� N½Æ Ó��}é�D é�É ºqt ·�º�q mÆ�qowÆt �}ÆwéqÆ é�É �é�éÀÆ é ÉºmÆwtÆ Ã³ÆÆq �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t q½éq �º� ÉÆ³ºmÆw ÌéwÀ� é�É
}Æwt���Æ³ q� �ÃÃt½�wÆ º�tqé³³éqº��t º�Ì³oÉº�À Lº�É Ãéw�t� �ºº� ½é�É³Æ é�Ì½�wt é�É ���wº�À Æzoº}�Æ�q wÆzoºwÆÉ q� qÆq½Æw wºÀt q� q½Æ tÆéèÆÉ�
�ººº� q�L wºÀt é�É éttºtq º� }³éÌº�À q½Æ� �� ³�Ìéqº�� é�É ��mº�À q½Æ� èÆqLÆÆ� wÆÀº��t� �ºm� }w�mºÉÆ Ì��tqwoÌqº��� LÆ³³ L�wµ��mÆw�
�éº�qÆ�é�ÌÆ é�É ÉÆÌ���ºttº��º�À to}}�wq é�É �m� ÌéwwD é�É ³éo�Ì½ Æzoº}�Æ�q otÆÉ o�ÉÆwLéqÆw º� Éwº³³º�À é�É LÆ³³ º�tqé³³éqº���
�éº�qÆ�é�ÌÆ� º�t}ÆÌqº�� é�É wÆ}éºw�×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t }w�mºÉÆ éÌÌ����Ééqº��t Ã�w qÆÌ½�ºÌºé�t é�É t}ÆÌºé³ºtqt� téÃÆqD
to}}�wq é�É Æ�ÆwÀÆ�ÌD wÆt}��tÆ tÆwmºÌÆt�

×t é wÆto³q �Ã q½Æ é���o�ÌÆÉ té³Æ �Ã ºqt ��wq½ QÆé tqé�ÉèD téÃÆqD èotº�Ætt �� ��mÆ�èÆw [� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì³éttºÃºÆÉ ºqt
tqé�ÉèD téÃÆqD éttÆqt ét ½Æ³É Ã�w té³Æ ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã q½Æ q½ºwÉ zoéwqÆw X�[?� K�³Ætt q½Æ Ì��qÆHq º�ÉºÌéqÆt �q½ÆwLºtÆ� é³³ �Ã q½Æ wÆto³qt
}wÆtÆ�qÆÉ ÆHÌ³oÉÆ q½Æ tqé�ÉèD téÃÆqD �}Æwéqº��t L½ºÌ½ éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t�

 �w é ÉºtÌottº�� �Ã wºtµ é�É ÆÌ����ºÌ ÃéÌq�wt q½éq �éD º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� é�É ºqt wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�
tÆÆ ã�qÆ� [×� Tºtµ  éÌq�wt¿ é�É ã�qÆ� E��é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t�¿



X

£zoº}�Æ�q é�É QÆwmºÌÆt

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt ºÉÆ�qºÃD q½Æ qD}Æt �Ã mÆttÆ³t q½éq Ì��}wºtÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ã³ÆÆq ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ Ã�w q½Æ º�ÉºÌéqÆÉ DÆéwt�
ã]L�ÆÉ¿ éwÆ �é·�wºqD �L�ÆÉ é�É Ì��qw�³³ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� ã��º�q�IÆ�qowÆÉ¿ éwÆ �L�ÆÉ �w �}ÆwéqÆÉ èD Æ�qºqºÆt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D
É�Æt ��q ½émÆ é Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq� ã�ÆétÆÉ�º�¿ �éD Æºq½Æw èÆ mÆttÆ³t Ì��qwéÌqÆÉ Ãw�� ³Æétº�À Ì��}é�ºÆt q� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D �éD
½émÆ t�³É toÌ½ mÆttÆ³t �w mÆttÆ³t Ì½éwqÆwÆÉ�º� Ãw�� �q½Æw q½ºwÉ�}éwqD �L�Æwt� ã�é�éÀÆÉ¿ éwÆ �L�ÆÉ èD Æ�qºqºÆt ��q éÃÃº³ºéqÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó��}é�D èoq �}ÆwéqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D Ã�w é ÃÆÆ� × ÉÆtÌwº}qº�� �Ã mÆttÆ³ Ì³éttÆt Ã�³³�Lt q½ºt qéè³Æ�
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Qo}}³D Q UQ — X Q� B — Q
 QI U� M [ [ UE [� [� X�
�ºÃqè�éqt [Q — X — [I [X [X X
ÓwÆL qwé�tÃÆw UB M — — QU ? — UB
×�NQ Q — Q — B [[ [ U
Q}ÆÌºé³qD [ U — [ M ? — [

?[ QE E Q [Q? ? XU IB
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Qo}}³D E U� — X U? [X — E
 QI UX M [ U Q[ ? [[ X[
�ºÃqè�éqt [E — X — [? [U [M X
ÓwÆL qwé�tÃÆw UB Q — — QX ? — UB
×�NQ B — Q — [X [Q Q Q
Q}ÆÌºé³qD [ Q — X E [U — [
Qqé�ÉèD téÃÆqD ÒºtÌ��qº�oÆÉ
]}Æwéqº��t [B [ — — [? U[ — [B

[X[ QQ E E [E? [U U� ?[
X�[E

Qo}}³D [X [E — X U[ [[ [ [[
 QI Q[ M [ U M� ? [? XX
�ºÃqè�éqt [U — X — [M [Q [[ X
ÓwÆL qwé�tÃÆw UE Q — — Q[ B — UE
×�NQ [[ [ Q E XU [E B U
Q}ÆÌºé³qD [ [ — X Q [M — [
Qqé�ÉèD téÃÆqD ÒºtÌ��qº�oÆÉ
]}Æwéqº��t [? [ — — X� UQ — [?

[UQ X? E [Q [BQ [Q U? ?M

�[� £HÌ³oÉÆt Ã�ow �L�ÆÉ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�
�X� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� QE �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t LÆwÆ �oqÃºqqÆÉ Lºq½ ÉD�é�ºÌ }�tºqº��º�À �ãÒZ¿� tDtqÆ�t� ÒZ tDtqÆ�t Æ�éè³Æ

mÆttÆ³t q� �éº�qéº� é ÃºHÆÉ }�tºqº�� º� Ì³�tÆ }w�Hº�ºqD q� é wºÀ �w }³éqÃ�w�� N½Æ ��tq qÆÌ½��³�ÀºÌé³³D éÉmé�ÌÆÉ ÒZ tDtqÆ�t ½émÆ Æ�½é�ÌÆÉ wÆÉo�Éé�ÌD º� q½Æ
mÆttÆ³¸t }�LÆw� Æ³ÆÌqwºÌé³� Ì��}oqÆw é�É wÆÃÆwÆ�ÌÆ tDtqÆ�t Æ�éè³º�À mÆttÆ³t q� �éº�qéº� éÌÌowéqÆ }�tºqº���µÆÆ}º�À ÆmÆ� º� q½Æ ÆmÆ�q �Ã Ãéº³owÆ �Ã ��Æ �Ã q½�tÆ
tDtqÆ�t �ãÒZ�X¿� é�É� º� t��Æ ÌétÆt� º� q½Æ ÆmÆ�q �Ã ÃºwÆ é�É Ã³��É �ãÒZ�U¿��

Supply mÆttÆ³t �é³t� µ��L� ét }³éqÃ�w� to}}³D mÆttÆ³t �ãZQIt¿�� ÀÆ�Æwé³³D wé�ÀÆ Ãw�� [?� q� ��wÆ q½é� U�� ÃÆÆq º� ³Æ�Àq½ é�É
éwÆ }wº�éwº³D otÆÉ q� ÉÆ³ºmÆw ÀÆ�Æwé³ ÌéwÀ�� Éwº³³º�À Ã³oºÉt� èo³µ }w�ÉoÌqt� �Æq½é��³� ÉºÆtÆ³ ÃoÆ³ é�É LéqÆw q� wºÀt é�É }³éqÃ�w�t L½ÆwÆ
Éwº³³º�À é�É L�wµ��mÆw éÌqºmºqD ºt o�ÉÆwLéD� N½ÆtÆ mÆttÆ³t éwÆ Ìé}éè³Æ �Ã èÆº�À ��ÉºÃºÆÉ Ã�w é LºÉÆ méwºÆqD �Ã �q½Æw otÆt é�É �ºttº��t�
º�Ì³oÉº�À� èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�� Ì��tqwoÌqº�� to}}�wq qD}ºÌé³³D L½Æ� ÃºqqÆÉ Lºq½ é Ìwé�Æ� tqé�ÉèD� tÆÌowºqD� ÃºwÆÃºÀ½qº�À� é�É éÌÌ����Ééqº���
TÆ³Æmé�q ÉºÃÃÆwÆ�qºéqº�À ÃÆéqowÆt �Ã to}}³D mÆttÆ³t éwÆ q�qé³ ÌéwwDº�À Ìé}éÌºqD �ÆH}wÆttÆÉ ét ÉÆéÉLÆºÀ½q= ãÉLq¿�� éméº³éè³Æ éwÆé �Ã Ì³Æéw
ÉÆÌµ t}éÌÆ� èÆ³�L�ÉÆÌµ Ìé}éÌºqD Ã�w tq�wéÀÆ �Ã �oÉ é�É èo³µ }w�ÉoÌqt otÆÉ º� q½Æ Éwº³³º�À }w�ÌÆtt� qé�µ tq�wéÀÆ Ã�w LéqÆw é�É ÃoÆ³ �º³�
ÃoÆ³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É éÌÌ����Ééqº�� Ìé}éÌºqD� ×ÉÉºqº��é³ ÃéÌq�wt º� q½Æ Ì���ÆwÌºé³ �éwµÆqéèº³ºqD �Ã to}}³D mÆttÆ³t éwÆ �}Æwéqº�À ÉwéÃq
èÆÌéotÆ ÌÆwqéº� �éwµÆqt éwÆ ³º�ºqÆÉ º� q½Æ tºAÆ �Ã mÆttÆ³ q½éq Ìé� L�wµ téÃÆ³D� ³�Ìé³ Ã³éÀ }wÆÃÆwÆ�ÌÆ� Ìéè�qéÀÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É
wÆÀo³éqº��t� N� º�}w�mÆ tqéqº�� µÆÆ}º�À éèº³ºqD� �é�D ��ÉÆw� to}}³D mÆttÆ³t ½émÆ ÒZ tDtqÆ�t Ìé}éèº³ºqºÆt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�
q½wÆÆ �Ã q½Æ Ã�ow �L�ÆÉ to}}³D mÆttÆ³t� é�É XQ �Ã q½Æ UQ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ to}}³D mÆttÆ³t� LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�X� N� º�}w�mÆ ÃoÆ³
ÆÃÃºÌºÆ�ÌD� wÆÉoÌÆ Ìéwè�� é�É �q½Æw Æ�ºttº��t� é�É }w�mºÉÆ ÀwÆéqÆw wÆÉo�Éé�ÌD� to}}³D mÆttÆ³t éwÆ t��Æqº�Æt Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ½DèwºÉ
}�LÆw tDtqÆ�t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� tÆmÆ� �Ã q½Æ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ to}}³D mÆttÆ³t LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ½DèwºÉ }�LÆw tDtqÆ�t�
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Fast support mÆttÆ³t �ã QIt¿� éwÆ é³o�º�o� ½o³³ mÆttÆ³t otÆÉ }wº�éwº³D q� ��mÆ ÌéwÀ� é�É }Æwt���Æ³ q� é�É Ãw�� �ÃÃt½�wÆ
Éwº³³º�À wºÀt� }³éqÃ�w�t é�É �q½Æw º�tqé³³éqº��t éq ÀwÆéqÆw t}ÆÆÉt q½é� qwéÉºqº��é³ tqÆÆ³ ½o³³ to}}�wq mÆttÆ³t�  QIt Ìé� èÆ Ìéqé�éwé� �w
�����½o³³ mÆttÆ³t wé�Àº�À Ãw�� [QM q� X�M ÃÆÆq º� ³Æ�Àq½ é�É Ìé}éè³Æ �Ã t}ÆÆÉt èÆqLÆÆ� X� q� QM µ��qt Lºq½ Ìé}éÌºqºÆt q� ÌéwwD t}ÆÌºé³
ÌéwÀ�� to}}�wq è�q½ Éwº³³º�À �}Æwéqº��t é�É }w�ÉoÌqº�� tÆwmºÌÆt é�É qwé�t}�wq }éttÆ�ÀÆwt�  QIt èoº³q Lºq½º� q½Æ ³étq qÆ� DÆéwt éwÆ
t��Æqº�Æt Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�X tDtqÆ�t� ÃºwÆÃºÀ½qº�À Æzoº}�Æ�q� ½�t}ºqé³t� Lé³µ q� L�wµ é�É wºÉÆ Ì��qw�³ tDtqÆ�t Ã�w ÀwÆéqÆw Ì��Ã�wq
é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� XQ �Ã q½Æ U[ �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º�  QIt LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�X� Ã�ow LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½
ÒZ�[� é�É qL� LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�U é�É ��Æ Lét ����ÒZ� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Ã�ow �Ã q½Æ ÃºmÆ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ  QIt LÆwÆ ��q
Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ é�É q½Æ wÆ�éº�º�À mÆttÆ³ Lét Æzoº}}ÆÉ Lºq½ é ÒZ�X tDtqÆ�� N½Æ Ó��}é�D¸t  QI Ã³ÆÆq º�Ì³oÉÆt mÆttÆ³t q½éq ½émÆ é
}éttÆ�ÀÆw Ìé}éÌºqD �Ã UI q� [M� é�É� �� ÌÆwqéº� �ÆLÆw  QIt� º�Ì³oÉÆ wÆÌ³º�º�À tÆéqº�À� é�èºÆ�q ³ºÀ½qº�À é�É �q½Æw ÃÆéqowÆt q� Æ�½é�ÌÆ
Ì��Ã�wq é�É �éwµÆqéèº³ºqD Ã�w }éttÆ�ÀÆw qwé�t}�wq�

Liftboats }w�mºÉÆ é tÆ³Ã�}w�}Æ³³ÆÉ� tqéè³Æ }³éqÃ�w� q� }ÆwÃ�w� Lº�É Ãéw� º�tqé³³éqº�� é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ� }w�ÉoÌqº�� }³éqÃ�w�
Ì��tqwoÌqº��� º�t}ÆÌqº��� �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É wÆ��mé³� LÆ³³ º�qÆwmÆ�qº�� é�É L�wµ��mÆw� LÆ³³ }w�ÉoÌqº�� Æ�½é�ÌÆ�Æ�q� LÆ³³ }³oÀ é�É
éèé�É���Æ�q� }º}Æ³º�Æ º�tqé³³éqº�� é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É Éºmº�À �}Æwéqº��t� N½Æ ³Æ�Àq½ �Ã ·éÌµº�À ³ÆÀt �XUM ÃÆÆq q� UUM ÃÆÆq Ã�w q½Æ
Ó��}é�D¸t ³ºÃqè�éqt� ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ LéqÆw ÉÆ}q½ º� L½ºÌ½ q½ÆtÆ mÆttÆ³t Ìé� L�wµ�]q½Æw ÉºÃÃÆwÆ�qºéqº�À ÃÆéqowÆt éwÆ Ìwé�Æ ³ºÃqº�À Ìé}éÌºqD
é�É wÆéÌ½� Ì³Æéw ÉÆÌµ éwÆé� ½Æ³º}éÉ é�É Æ³ÆÌqwºÌé³ ÀÆ�Æwéqº�À }�LÆw é�É éÌÌ����Ééqº�� Ìé}éÌºqD� �ºÃqè�éqt éwÆ otÆÉ }wº�éwº³D º� É��ÆtqºÌ
é�É º�qÆw�éqº��é³ �éwµÆqt º�Ì³oÉº�À q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� £ow�}Æ� GÆtq ×ÃwºÌé� �ÆHºÌ� é�É q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[?� q½wÆÆ �Ã q½Æ [? �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� ³ºÃqè�éqt LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�X é�É ��Æ Lºq½ ÒZ�[�

Crew transfer mÆttÆ³t éwÆ otÆÉ }wº�éwº³D q� ��mÆ }Æwt���Æ³ é�É to}}³ºÆt q� �ÃÃt½�wÆ Lº�É Ãéw�t� N½ÆtÆ éwÆ Gº�ÉÌéq tÆwºÆt
mÆttÆ³t q½éq ÃÆéqowÆ é Ìéqé�éwé� ½o³³ Lºq½ Ã³ot½ Ã�wÆÉÆÌµ� }w�mºÉº�À é tqéè³Æ }³éqÃ�w� Ãw�� L½ºÌ½ }Æwt���Æ³ Ìé� téÃÆ³D qwé�tÃÆw q� Lº�É
qowèº�Æt� é�É éwÆ Ìé}éè³Æ �Ã t}ÆÆÉt èÆqLÆÆ� XM é�É U[ µ��qt�

Anchor handling towing supply �ã×�NQ¿� mÆttÆ³t éwÆ otÆÉ }wº�éwº³D q� to}}�wq �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À éÌqºmºqºÆt èD q�Lº�À�
}�tºqº��º�À é�É ���wº�À Éwº³³º�À wºÀt é�É �q½Æw �éwº�Æ Æzoº}�Æ�q� ×�NQ mÆttÆ³t éwÆ é³t� otÆÉ q� ÌéwwD é�É ³éo�Ì½ Æzoº}�Æ�q toÌ½ ét
wÆ��qÆ �}ÆwéqÆÉ mÆ½ºÌ³Æt �ãT]It¿� otÆÉ o�ÉÆwLéqÆw º� Éwº³³º�À é�É LÆ³³ º�tqé³³éqº����éº�qÆ�é�ÌÆ� é�É wÆ}éºw é�É qwé�t}�wq to}}³ºÆt é�É
Æzoº}�Æ�q Ãw�� t½�wÆ èétÆt q� �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À wºÀt� }³éqÃ�w�t é�É �q½Æw º�tqé³³éqº��t� º�Ì³oÉº�À Ã³�éqº�À Lº�É Ãéw� º�tqé³³éqº��t� N½Æ
ÉÆÃº�º�À Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt �Ã ×�NQ mÆttÆ³t éwÆ= �º� ½�wtÆ}�LÆw �ãè½}¿�é �ºº� è�³³éwÉ }o³³� L½ºÌ½ ºt q½Æ }o³³º�À Ìé}éÌºqD �Ã q½Æ ×�NQ mÆttÆ³
é�É ºt º�}�wqé�q Ã�w q�Lº�À é�É }�tºqº��º�À wºÀté �ººº� Lº�Ì½ tºAÆ º� qÆw�t �Ã ã³º�Æ }o³³¿ é�É èwéµÆ ½�³Éº�À Ìé}éÌºqDé é�É �ºm� LºwÆ tq�wéÀÆ
Ìé}éÌºqD� N½ÆÓ��}é�D¸t Ã³ÆÆq �Ã×�NQ mÆttÆ³t ½ét méwDº�À Ìé}éèº³ºqºÆt é�É to}}�wqt �ÃÃt½�wÆ ���wº�À éÌqºmºqºÆt º� LéqÆw ÉÆ}q½t wé�Àº�À
Ãw�� U�� q� B���� ÃÆÆq���tq ��ÉÆw� ×�NQ mÆttÆ³t éwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ tDtqÆ�t é�É Ìé� é³t� ÌéwwD Éwº³³º�À Ã³oºÉt é�É èo³µ }w�ÉoÌqt
èÆ³�L�ÉÆÌµ� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é³³ ÆºÀ½q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� ×�NQ mÆttÆ³t LÆwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÒZ�X�

Specialty mÆttÆ³t º�Ì³oÉÆ é�Ì½�w ½é�É³º�À qoÀt� éÌÌ����Ééqº��� ³º�Æ ½é�É³º�À é�É �q½Æw mÆttÆ³t� N½ÆtÆ mÆttÆ³t ÀÆ�Æwé³³D ½émÆ
t}ÆÌºé³ºAÆÉ ÃÆéqowÆt éÉé}qº�À q½Æ� q� t}ÆÌºÃºÌ é}}³ºÌéqº��t º�Ì³oÉº�À �ÃÃt½�wÆ �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É Ì��tqwoÌqº�� tÆwmºÌÆt� ÃwÆºÀ½q ½éo³º�À
tÆwmºÌÆt é�É éÌÌ����Ééqº�� tÆwmºÌÆt�

�� éÉÉºqº�� q� ºqt ÆHºtqº�À Ã³ÆÆq� q½Æ Ó��}é�D ½ét �ÆL Ì��tqwoÌqº�� }w�·ÆÌqt º� }w�ÀwÆtt� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Ã�w ÃºmÆ
�ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� º�Ì³oÉº�À=

• qL� K�Q��Ã³éÀ� ÒZ�X to}}³D mÆttÆ³t tÌ½ÆÉo³ÆÉ Ã�w ÉÆ³ºmÆwD º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw é�É Ã�owq½ zoéwqÆw �Ã X�X�é

• qL� Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ� ÒZ�X to}}³D mÆttÆ³t tÌ½ÆÉo³ÆÉ Ã�w ÉÆ³ºmÆwD º� q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã X�X�é

• ��Æ Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ� ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ tÌ½ÆÉo³ÆÉ Ã�w ÉÆ³ºmÆwD º� q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã X�X�é é�É

• q½wÆÆ K�Q��Ã³éÀ� ÒZ�X  QIt Lºq½ o�ÌÆwqéº� ÉÆ³ºmÆwD ÉéqÆt ét q½Æ Ó��}é�D� éq ºqt �}qº��� �éD ÉÆÃÆw q½Æºw Ì��tqwoÌqº�� Ã�w
é� º�ÉÆÃº�ºqÆ }Æwº�É �Ã qº�Æ�

N½ÆÓ��}é�D¸t �ÆLK�Q��èoº³q Æzoº}�Æ�q Lº³³ �ÆÆq q½ÆK�Q� £�mºw���Æ�qé³ Zw�qÆÌqº��×ÀÆ�ÌD �ã£Z×¿� NºÆw ��� Æ�mºw���Æ�qé³
wÆÀo³éqº��t Lºq½ wÆt}ÆÌq q� �ºqw�ot �HºÉÆ �ã�]H¿� Æ�ºttº��t Ãw�� �éwº�Æ ÉºÆtÆ³ Æ�Àº�Æt� IÆttÆ³t L½�tÆ µÆÆ³ Lét ³éºÉ éÃqÆw �é�oéwD [�
X�[I Lº³³ ½émÆ q� �ÆÆq £Z× NºÆw �I Æ�mºw���Æ�qé³ wÆÀo³éqº��t� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt Lº³³ éÉÉ tºÀ�ºÃºÌé�q ÆH}Æ�tÆ q� q½Æ �ÆL
Ì��tqwoÌqº�� �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t�

�éwµÆqt

N½ÆÓ��}é�D �}ÆwéqÆt ºqt Ã³ÆÆq º� ÃºmÆ }wº�Ìº}é³ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t= q½ÆK�ºqÆÉ QqéqÆt �ãK�Q�¿�� }wº�éwº³D º� q½Æ�o³Ã �Ã�ÆHºÌ�é
×ÃwºÌé� }wº�éwº³D º� GÆtq ×ÃwºÌéé q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºéé �éqº� ×�ÆwºÌé� }wº�éwº³D º� �ÆHºÌ�� ÕwéAº³ é�É �oDé�éé é�É £ow�}Æ�
}wº�éwº³D º� q½Æ ��wq½ QÆé� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ ½ºÀ½³D ��èº³Æ é�É wÆÀo³éw³D é�É w�oqº�Æ³D ��mÆ èÆqLÆÆ� Ì�o�qwºÆt Lºq½º� é
ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ wÆÉÆ}³�DÆÉ é���À ºqt ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� toè·ÆÌq q� Ã³éÀ wÆtqwºÌqº��t� ét
Ì½é�ÀÆt º� �éwµÆq Ì��Éºqº��t ÉºÌqéqÆ�
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N½Æ qéè³Æ èÆ³�L tÆqt Ã�wq½ mÆttÆ³ qD}Æt èD ÀÆ�Àwé}½ºÌ �éwµÆq ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ Ã�w q½Æ º�ÉºÌéqÆÉ DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D
t��Æqº�Æt }éwqºÌº}éqÆt º� ·�º�q mÆ�qowÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt º� ÌÆwqéº� ÀÆ�Àwé}½ºÌé³ ³�Ìéqº��t º� �wÉÆw q� Æ�½é�ÌÆ �éwµÆqº�À Ìé}éèº³ºqºÆt é�É
ÃéÌº³ºqéqÆ �}Æwéqº��t º� ÌÆwqéº� Ã�wÆºÀ� �éwµÆqt é³³�Lº�À Ã�w q½Æ ÆH}é�tº�� �Ã ºqt Ã³ÆÆq é�É �}Æwéqº��t L½º³Æ ÉºmÆwtºÃDº�À wºtµt é�É wÆÉoÌº�À
Ìé}ºqé³ �oq³éDt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ toÌ½ ÆH}é�tº���

X�[? X�[B X�[E
K�ºqÆÉ QqéqÆt� }wº�éwº³D K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ�=
Qo}}³D X U Q
 QI E [� X�
�ºÃqè�éqt [X [M [X
×�NQ U I [�
Q}ÆÌºé³qD [ [ [

XM UM QE
×ÃwºÌé� }wº�éwº³DGÆtq ×ÃwºÌé=
Qo}}³D I M I
 QI [� ? ?
×�NQ Q Q U
Q}ÆÌºé³qD — — �

X� [B [B
�ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé=
Qo}}³D ? I B
 QI [X [M [I
�ºÃqè�éqt X X X
ÓwÆL qwé�tÃÆw X X X
×�NQ [ X [�
Q}ÆÌºé³qD [ U U

XE U� Q[
�éqº� ×�ÆwºÌé=
Qo}}³D XX XX [U
 QI B E M
�ºÃqè�éqt [ X [
Q}ÆÌºé³qD U U —

UQ UQ [?
£ow�}Æ� }wº�éwº³D ��wq½ QÆé=
Qo}}³D [ U —
�ºÃqè�éq [ — —
ÓwÆL qwé�tÃÆw Q[ Q� U?
Qqé�ÉèD téÃÆqD ÒºtÌ��qº�oÆÉ ]}Æwéqº��t — [? X�

QU IX M?
N�qé³  �wÆºÀ�  ³ÆÆq [XQ [QQ [UE
N�qé³  ³ÆÆq [Q? [E? [BQ

United States, primarily U.S. Gulf of Mexico. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� XM mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ��
º�Ì³oÉº�À [E �L�ÆÉ� ÃºmÆ ³ÆétÆÉ�º�� qL� ·�º�q�mÆ�qowÆÉ é�É ��Æ �é�éÀÆÉ�º�� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt �éwµÆq to}}�wq ÉÆÆ}LéqÆw
é�Ì½�w ½é�É³º�À� Ãétq ÌéwÀ� qwé�t}�wq� ÀÆ�Æwé³ ÌéwÀ� qwé�t}�wq� LÆ³³ º�qÆwmÆ�qº��� L�wµ��mÆw� ÉÆÌ���ºttº��º�À é�É Éºmº�À to}}�wq
�}Æwéqº��t�

Africa, primarily West Africa. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X� mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� GÆtq ×ÃwºÌé� º�Ì³oÉº�À [U �L�ÆÉ� qL�
³ÆétÆÉ�º�� Ã�ow ·�º�q�mÆ�qowÆÉ é�É ��Æ �é�éÀÆÉ� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt éwÆé ÀÆ�Æwé³³D to}}�wq }w�·ÆÌqt Ã�w �é·�w �º³ Ì��}é�ºÆt�
}wº�éwº³D º� ×�À�³é é�É �ºÀÆwºé�

Middle East and Asia. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� XE mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé� º�Ì³oÉº�À X� �L�ÆÉ�
ÃºmÆ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ é�É qL��é�éÀÆÉ� N½ÆÓ��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt éwÆé ÀÆ�Æwé³³D to}}�wq ÆH}³�wéqº��� }Æwt���Æ³ qwé�t}�wq é�É tÆét��é³
Ì��tqwoÌqº�� éÌqºmºqºÆt º� £ÀD}q� �twéÆ³ é�É �é³éDtºé é�É Ì�o�qwºÆt é³��À q½Æ ×wéèºé� �o³Ã é�É ×wéèºé� QÆé� toÌ½ ét QéoÉº ×wéèºé� q½Æ
K�ºqÆÉ ×wéè £�ºwéqÆt é�É Wéqéw�
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Latin America. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� UQ mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½ºt wÆÀº��� º�Ì³oÉº�À Ã�ow �L�ÆÉ é�É U� ·�º�q�mÆ�qowÆÉ�
]Ã q½ÆtÆ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ mÆttÆ³t� �º� [I éwÆ �L�ÆÉ èD �é�qÆ�º�ºÆ�q� £H}wÆtt �éwºqº��� Q�×�Z��� ÉÆ Ó�I� �ã�ÆH�éw¿�� é ·�º�q mÆ�qowÆ
Ì��}é�D q½éq ºt Q?! �L�ÆÉ èD Q£×Ó]T�éwº�Æ ��qÆw�éqº��é³ ��Ó �ãQ��¿�� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ� é�É M[!
�L�ÆÉ èD toètºÉºéwºÆt �Ã Zw�DÆÌq�t �³�èé³Æt ÉÆ £�ÆwÀOé D QÆwmºÌº�t Ó�£� Q�×� ÉÆ Ó�I� �ãÓ�£¿�� �ºº� [U éwÆ �L�ÆÉ èD �£F�×T
]ÃÃt½�wÆ ��qÆw�éqº��é³ ��Ó �ã�£F�×T ]ÃÃt½�wÆ¿�� é ·�º�q mÆ�qowÆ Ì��}é�D q½éq ºt Q?! �L�ÆÉ èD Q�� é�É M[! �L�ÆÉ èD é
toètºÉºéwD �Ã Ó�£� é�É �ººº� ��Æ ºt �L�ÆÉ èD q½Æ Q£×Ó]QÓ] ·�º�q mÆ�qowÆ� N½ÆtÆ mÆttÆ³t� Ì��tºtqº�À �Ã é Ã³ÆÆq �Ã  QIt� to}}³D�
t}ÆÌºé³qD é�É ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t� }w�mºÉÆ to}}�wq Ã�w ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqºÆt º� �ÆHºÌ�� ÕwéAº³ é�É �oDé�é�  w�� qº�Æ q�
qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t é³t� L�wµ º� Nwº�ºÉéÉ é�É N�èéÀ�� é�É Ó�³��èºé�

Europe, primarily North Sea. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� QU mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� }wº�éwº³D to}}�wqº�À q½Æ
Ì��tqwoÌqº�� é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã �ÃÃt½�wÆ Lº�É qowèº�Æt� º�Ì³oÉº�À UE �L�ÆÉ é�É tºH ·�º�q mÆ�qowÆÉ� ]�ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� q½ÆÓ��}é�D
Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt ��wq½ QÆé tqé�ÉèD téÃÆqD èotº�Ætt� Ì��}wºtÆÉ �Ã [B Æ�ÆwÀÆ�ÌD wÆt}��tÆ é�É wÆtÌoÆ mÆttÆ³t �ã£TTIt¿� ³�ÌéqÆÉ
º� q½Æ ��wq½ QÆé }w�mºÉº�À tqé�ÉèD téÃÆqD é�É to}}³D tÆwmºÌÆt�

QÆét��é³ºqD

N½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ã³ÆÆq Ìé� Ã³oÌqoéqÆ Lºq½ LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t èÆÌéotÆ �éº�qÆ�é�ÌÆ� Ì��tqwoÌqº�� é�É
ÉÆÌ���ºttº��º�À éÌqºmºqºÆt éwÆ }³é��ÆÉ Éowº�À qº�Æt �Ã q½Æ DÆéw Lºq½ ��wÆ Ãém�wéè³Æ LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t� QÆét��é³ºqD ºt ��tq }w���o�ÌÆÉ
Ã�w q½Æ ³ºÃqè�éq Ã³ÆÆq º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� é�É £ow�}Æ� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t º� q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq é�É GÆtq ×ÃwºÌé� é�É ÌwÆL
qwé�tÃÆw mÆttÆ³t º� q½Æ��wq½ QÆé�Lºq½ }Æéµ ÉÆ�é�É ��w�é³³D �ÌÌowwº�À Éowº�À q½Æ to��Æw ���q½t�×t é Ì��tÆzoÆ�ÌÆ �Ã q½ºt tÆét��é³ºqD�
q½Æ Ó��}é�D qD}ºÌé³³D tÌ½ÆÉo³Æt ÉwDÉ�Ìµº�Àt �w �q½Æw wÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ éÌqºmºqD Éowº�À q½Æ Lº�qÆw ���q½t�

Óotq��Æwt é�É Ó��qwéÌqoé³ ×wwé�ÀÆ�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ Ìotq��Æwt éwÆ �é·�w º�qÆÀwéqÆÉ �éqº��é³ é�É º�qÆw�éqº��é³ �º³ Ì��}é�ºÆt� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �º³ é�É �éqowé³
Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� Ì��}é�ºÆt� ét LÆ³³ ét Lº�É Ãéw� �}Æwéq�wt� é�É Lº�É Ãéw� º�tqé³³éqº�� é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì��}é�ºÆt�
Ó��t�³ºÉéqº�� �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét Ì��}é�ºÆt q½w�oÀ½ �ÆwÀÆwt é�É éÌzoºtºqº��t �mÆw q½Æ }étq tÆmÆwé³ DÆéwt ½ét wÆÉoÌÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t
Ìotq��Æw èétÆ� N½ºt� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ ÉÆ}wÆttÆÉ �º³ é�É Àét }wºÌÆ Æ�mºw���Æ�q q½éq èÆÀé� º� X�[Q ½ét �ÆÀéqºmÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ ÆH}³�wéqº���
ÃºÆ³É ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD ét Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ì��}é�ºÆt Ì��qº�oÆ q� Ã�Ìot �� º�ÌwÆétº�À ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É wÆÉoÌº�À Ì�tqt é�É
ÉÆ³éD �w éèé�É�� ÆH}³�wéqº�� éÌqºmºqD é�É ÃéÌº³ºqºÆt Lºq½ ³Ætt }w��ºtÆ�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ��Æ Ìotq��Æw� QÆéÌ�w �éwº�Æ ×wéèºé ��Ó� é ·�º�q mÆ�qowÆ q½w�oÀ½ L½ºÌ½ mÆttÆ³t
éwÆ Ì½éwqÆwÆÉ q� üé�º³]ÃÃt½�wÆ é�É QéoÉº×wé�Ì��Lét wÆt}��tºè³Æ Ã�w [�! �w ��wÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt�
N½Æ Ó��}é�D¸t qÆ� ³éwÀÆtq Ìotq��Æwt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D MX! �Ã ºqt �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt º� X�[?� N½Æ ³�tt �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã
q½ÆtÆ Ìotq��Æwt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt�

N½Æ Ó��}é�D Æéw�t wÆmÆ�oÆt }wº�éwº³D Ãw�� q½Æ qº�Æ Ì½éwqÆw é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆw �Ã mÆttÆ³t q� Ìotq��Æwt èétÆÉ o}�� Ééº³D
wéqÆt �Ã ½ºwÆ� N½ÆwÆÃ�wÆ� mÆttÆ³ wÆmÆ�oÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ �� é Ééº³D èétºt q½w�oÀ½�oq q½Æ Ì��qwéÌq }Æwº�É� K�ÉÆw é qº�Æ Ì½éwqÆw� q½Æ
Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw é�É ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� qD}ºÌé³³D ÆHÌ³oÉº�À ÃoÆ³� K�ÉÆw é èéwÆè�éq
Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw é�É q½Æ Ìotq��Æw étto�Æt wÆt}��tºèº³ºqD Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt é�É é³³ wºtµ �Ã
�}Æwéqº��� �� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� qº�Æ Ì½éwqÆw Éowéqº��t é�É wéqÆt éwÆ qD}ºÌé³³D Ætqéè³ºt½ÆÉ º� q½Æ Ì��qÆHq �Ã �étqÆw tÆwmºÌÆ
éÀwÆÆ�Æ�qt q½éq À�mÆw� q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ Ì½éwqÆw�

Ó��qwéÌq �w Ì½éwqÆw Éowéqº��t �éD wé�ÀÆ Ãw�� tÆmÆwé³ ÉéDt q� tÆmÆwé³ DÆéwt� ���ÀÆw Éowéqº�� Ì½éwqÆwt éwÆ ��wÆ Ì����� L½ÆwÆ
Æzoº}�Æ�q ºt ��q ét wÆéÉº³D éméº³éè³Æ �w t}ÆÌºÃºÌ Æzoº}�Æ�q ºt wÆzoºwÆÉ� �� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À éwÆét� Ì½éwqÆwt méwD º� ³Æ�Àq½ Ãw��
t½�wq�qÆw� q� �o³qº�DÆéw }Æwº�Ét� �é�D Lºq½ Ìé�ÌÆ³³éqº�� Ì³éotÆt é�É �� Æéw³D qÆw�º�éqº�� }Æ�é³qD� ×t é wÆto³q �Ã �}qº��t é�É ÃwÆzoÆ�q
wÆ�ÆLé³t� q½Æ tqéqÆÉ Éowéqº�� �Ã Ì½éwqÆwt �éD ½émÆ ³ºqq³Æ Ì�wwÆ³éqº�� Lºq½ q½Æ ³Æ�Àq½ �Ã qº�Æ q½Æ mÆttÆ³ ºt éÌqoé³³D Ì��qwéÌqÆÉ q� }w�mºÉÆ
tÆwmºÌÆt q� é }éwqºÌo³éw Ìotq��Æw�

Ó��}ÆqºqºmÆ Ó��Éºqº��t

N½Æ �éwµÆq Ã�w �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ tÆwmºÌÆt ºt ½ºÀ½³D ÃwéÀ�Æ�qÆÉ é�É Ì��}ÆqºqºmÆ ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ wÆÀº�� �Ã �}Æwéqº��� N½Æ
��tq º�}�wqé�q Ì��}ÆqºqºmÆ ÃéÌq�wt éwÆ }wºÌº�À� éméº³éèº³ºqD é�É t}ÆÌºÃºÌéqº��t �Ã Æzoº}�Æ�q q� Ãºq Ìotq��Æw wÆzoºwÆ�Æ�qt� ]q½Æw
º�}�wqé�q ÃéÌq�wt º�Ì³oÉÆ tÆwmºÌÆ� wÆ}oqéqº��� Ã³éÀ }wÆÃÆwÆ�ÌÆ� ³�Ìé³ �éwº�Æ �}Æwéqº�À é�É wÆÀo³éq�wD Ì��Éºqº��t� q½Æ éèº³ºqD q� }w�mºÉÆ
é�É �éº�qéº� ³�ÀºtqºÌé³ to}}�wq ÀºmÆ� q½Æ Ì��}³ÆHºqD �Ã é }w�·ÆÌq é�É q½Æ Ì�tq �Ã ��mº�À Æzoº}�Æ�q Ãw�� ��Æ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº�� q�
é��q½Æw�

N½Æ Ó��}é�D ½ét �o�Æw�ot Ì��}Æqºq�wt º� ÆéÌ½ �Ã q½Æ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t º� L½ºÌ½ ºq �}ÆwéqÆt� wé�Àº�À Ãw�� º�qÆw�éqº��é³
Ì��}é�ºÆt q½éq �}ÆwéqÆ º� �é�D wÆÀº��t q� t�é³³Æw ³�Ìé³ Ì��}é�ºÆt q½éq qD}ºÌé³³D Ì��ÌÆ�qwéqÆ q½Æºw éÌqºmºqºÆt º� ��Æ t}ÆÌºÃºÌ Ì�o�qwD �w
wÆÀº���



I

Tºtµt �Ã  �wÆºÀ� ]}Æwéqº��t

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E� EB!� UI! é�É BX!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À
wÆmÆ�oÆt é�É "�[X�B� �º³³º��� "�U��� �º³³º��� é�É "X�� �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� Ãw�� M�! �w
³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH� LÆwÆ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� ºqt Ã�wÆºÀ� �}Æwéqº��t�

 �wÆºÀ� �}Æwéqº��t éwÆ toè·ÆÌq q� º�½ÆwÆ�q wºtµt� L½ºÌ½� ºÃ q½ÆD �éqÆwºé³ºAÆ� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ
Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt �w Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt� QÆÆ q½Æ wºtµ ÃéÌq�wt wÆÀéwÉº�À º�qÆw�éqº��é³
�}Æwéqº��t º� ã�qÆ� [×� Tºtµ  éÌq�wt�¿

��mÆw��Æ�q TÆÀo³éqº��

N½Æ Ó��}é�D¸t �L�Æwt½º}� �}Æwéqº��� Ì��tqwoÌqº�� é�É tqéÃÃº�À �Ã mÆttÆ³t ºt toè·ÆÌq q� tºÀ�ºÃºÌé�q wÆÀo³éqº�� o�ÉÆw méwº�ot
º�qÆw�éqº��é³� ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t é�É }owtoé�q q� º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t� º�Ì³oÉº�À º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t
é�É t½º} wÆÀºtqwD ³éLt �Ã q½Æ �éqº��t o�ÉÆw L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ Ã³éÀÀÆÉ� Æt}ÆÌºé³³D Lºq½ wÆt}ÆÌq q� Ã�wÆºÀ� �L�Æwt½º}�
½Æé³q½� téÃÆqD é�É Æ�mºw���Æ�qé³ }w�qÆÌqº�� é�É mÆttÆ³ é�É }�wq tÆÌowºqD�

TÆÀo³éq�wD�éqqÆwt

Ò��ÆtqºÌé³³D wÆÀºtqÆwÆÉ mÆttÆ³t éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ ·owºtÉºÌqº�� �Ã q½Æ K�Q� Ó�étq �oéwÉ �ãKQÓ�¿�� q½Æ �éqº��é³ Nwé�t}�wqéqº��
QéÃÆqD Õ�éwÉ �ã�NQÕ¿�� q½Æ K�Q� Óotq��t é�É Õ�wÉÆw Zw�qÆÌqº�� �ãKÓÕZ¿�� £Z× é�É q½Æ K�Q��éwºqº�Æ ×É�º�ºtqwéqº�� �ã�×T×Ò¿��
ét LÆ³³ ét º� ÌÆwqéº� º�tqé�ÌÆt é}}³ºÌéè³Æ tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ³éLt� N½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t �éD� Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ� é³t� Ãé³³ o�ÉÆw q½Æ
·owºtÉºÌqº�� �Ã q½Æ K�Q� ÕowÆéo �Ã QéÃÆqD é�É £�mºw���Æ�qé³ £�Ã�wÌÆ�Æ�q �ãÕQ££¿� é�É ºqt QéÃÆqD é�É £�mºw���Æ�qé³ �é�éÀÆ�Æ�q
QDtqÆ� wÆÀo³éqº��t� é�É q½Æ Ó��}é�D �otq é³t� }Æwº�ÉºÌé³³D ÌÆwqºÃD q½éq ºqt �éwºqº�Æ �}Æwéqº��t éÉ½ÆwÆ q� q½�tÆ wÆÀo³éqº��t� N½ÆtÆ
éÀÆ�ÌºÆt é�É �wÀé�ºAéqº��t Ætqéè³ºt½ téÃÆqD wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É tqé�ÉéwÉt é�É éwÆ éoq½�wºAÆÉ q� º�mÆtqºÀéqÆ mÆttÆ³t é�É éÌÌºÉÆ�qt é�É q�
wÆÌ���Æ�É º�}w�mÆÉ �éwºqº�Æ téÃÆqD tqé�ÉéwÉt�

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� wÆÀo³éqº�� o�ÉÆw q½Æ ���Æt ×Ìq é�É wÆ³éqÆÉ K�Q� Ìéè�qéÀÆ ³éLt� L½ºÌ½ wÆtqwºÌq �L�Æwt½º} é�É
�}Æwéqº�� �Ã mÆttÆ³t º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ �º�Æ�� qwéÉÆ èÆqLÆÆ� }�º�qt º� q½Æ K�Q��� º�Ì³oÉº�À q½Æ qwé�t}�wqéqº�� �Ã ÌéwÀ�� Qoè·ÆÌq q�
³º�ºqÆÉ ÆHÌÆ}qº��t� q½Æ ���Æt ×Ìq wÆzoºwÆt q½éq mÆttÆ³t Æ�ÀéÀÆÉ º� K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ èÆ èoº³q º� q½Æ K�Q�� wÆÀºtqÆwÆÉ o�ÉÆw q½Æ K�Q��
Ã³éÀ� �é��ÆÉ èD }wÆÉ��º�é�q³D K�Q� ÌwÆLt� é�É èÆ �L�ÆÉ é�É �}ÆwéqÆÉ èD K�Q� ÌºqºAÆ�t Lºq½º� q½Æ �Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� Iº�³éqº��
�Ã q½Æ ���Æt ×Ìq Ì�o³É }w�½ºèºq �}Æwéqº�� �Ã mÆttÆ³t º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ Éowº�À q½Æ }Æwº�É �Ã toÌ½ ����Ì��}³ºé�ÌÆ� wÆto³q º�
�éqÆwºé³ Ãº�Æt é�É toè·ÆÌq Ó��}é�D mÆttÆ³t q� tÆºAowÆ é�É Ã�wÃÆºqowÆ�

N� ÃéÌº³ºqéqÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ ���Æt ×Ìq� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É
N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt= �º� ³º�ºq q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �L�Æwt½º} èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �Ã é�D Ì³étt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ìé}ºqé³ tq�Ìµ �º�Ì³oÉº�À Ó����� Qq�Ìµ� q� XX�M! �Ã q½Æ �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã ÆéÌ½ toÌ½ Ì³étt q� Æ�towÆ q½éq �L�Æwt½º} èD ����K�Q�
ÌºqºAÆ�t Lº³³ ��q ÆHÌÆÆÉ q½Æ �éHº�o� }ÆwÌÆ�qéÀÆ }Æw�ºqqÆÉ èD é}}³ºÌéè³Æ �éwºqº�Æ ³éL �}wÆtÆ�q³D XM!� èoq éoq½�wºAÆ q½Æ Ó��}é�D¸t
Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� o�ÉÆw ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt� q� º�ÌwÆétÆ q½Æ Ã�wÆÀ�º�À }ÆwÌÆ�qéÀÆ q� XQ!é �ºº� }Æw�ºq q½Æ º�tqºqoqº�� �Ã é Éoé³ tq�Ìµ
ÌÆwqºÃºÌéqº�� tDtqÆ� q� ½Æ³} ÉÆqÆw�º�Æ toÌ½ �L�Æwt½º}é �ººº� }w�mºÉÆ q½éq é�D ºttoé�ÌÆ �w qwé�tÃÆw �Ã t½éwÆt º� ÆHÌÆtt �Ã toÌ½ }Æw�ºqqÆÉ
}ÆwÌÆ�qéÀÆ t½é³³ èÆ º�ÆÃÃÆÌqºmÆ ét éÀéº�tq q½Æ Ó��}é�D é�É q½éq �Æºq½Æw q½Æ Ó��}é�D ��w ºqt qwé�tÃÆw éÀÆ�q t½é³³ wÆÀºtqÆw toÌ½ }ow}�wqÆÉ
ºttoé�ÌÆ �w qwé�tÃÆw �Ã t½éwÆt �w èÆ wÆzoºwÆÉ q� wÆÌ�À�ºAÆ q½Æ }ow}�wqÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ �w �L�Æw ét é tq�Ìµ½�³ÉÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D Ã�w é�D
}ow}�tÆ L½éqt�ÆmÆw ÆHÌÆ}q q� ÆHÆwÌºtÆ ºqt wÆ�ÆÉºÆté �ºm� }w�mºÉÆ q½éq é�D toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt t½é³³ ��q ½émÆ é�D m�qº�À �w ÉºmºÉÆ�É wºÀ½qté
�m� }Æw�ºq q½ÆÓ��}é�D q� wÆÉÆÆ� é�D toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆté é�É �mº� }Æw�ºq q½ÆÕ�éwÉ �ÃÒºwÆÌq�wt q� �éµÆ toÌ½ wÆét��éè³Æ ÉÆqÆw�º�éqº��t
ét �éD èÆ �ÆÌÆttéwD q� étÌÆwqéº� toÌ½ �L�Æwt½º} é�É º�}³Æ�Æ�q toÌ½ ³º�ºqéqº��t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É
TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt ³º�ºq q½Æ �o�èÆw �Ã ����K�Q� ÌºqºAÆ�t q½éq �éD tÆwmÆ ét ÉºwÆÌq�wt é�É wÆtqwºÌq é�D ����K�Q� ÌºqºAÆ� �ÃÃºÌÆw Ãw�� éÌqº�À
º� q½Æ éètÆ�ÌÆ �w Éºtéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� q½Æ Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �w q½Æ ZwÆtºÉÆ�q�  �w ��wÆ
º�Ã�w�éqº��� tÆÆ q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt�

N½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt mÆttÆ³t q½éq éwÆ wÆÀºtqÆwÆÉ º� q½Æ K�Q� ét LÆ³³ ét º� é �o�èÆw �Ã Ã�wÆºÀ� ·owºtÉºÌqº��t� IÆttÆ³t éwÆ toè·ÆÌq
q� q½Æ ³éLt �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ·owºtÉºÌqº�� ét q� �L�Æwt½º}� wÆÀºtqwéqº��� �é��º�À� Æ�mºw���Æ�qé³ }w�qÆÌqº�� é�É téÃÆqD� �� éÉÉºqº��� q½Æ
Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã é �o�èÆw �Ã º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t� ét é�Æ�ÉÆÉ� q½éq éwÆ é}}³ºÌéè³Æ q� mÆttÆ³t
ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æºw ·owºtÉºÌqº�� �Ã wÆÀºtqwéqº��� ×���À q½Æ ��wÆ tºÀ�ºÃºÌé�q �Ã q½ÆtÆ Ì��mÆ�qº��t éwÆ= �º� q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº��
Ã�w q½Æ ZwÆmÆ�qº�� �Ã Z�³³oqº�� Ãw�� Q½º}t� [?EU� ét ��ÉºÃºÆÉ èD q½Æ Zw�q�Ì�³ �Ã [?EB wÆ³éqº�À q½ÆwÆq� �ã�×TZ]�¿�é �ºº� q½Æ ��qÆw�éqº��é³
Ó��mÆ�qº�� Ã�w q½Æ QéÃÆqD �Ã �ºÃÆ éq QÆé� [?EQ é�É [?EB Zw�q�Ì�³t �ãQ]�×Q¿�é é�É �ººº� q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº�� �� Qqé�ÉéwÉt �Ã
Nwéº�º�À� ÓÆwqºÃºÌéqº�� é�ÉGéqÌ½µÆÆ}º�À Ã�w QÆéÃéwÆwt �ãQNÓG¿��
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N½Æ �éwºqº�Æ �éè�ow Ó��mÆ�qº��� X��I �q½Æ ã��Ó¿� Ætqéè³ºt½Æt Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ �º�º�o� wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w L�wµº�À
Ì��Éºqº��t �Ã tÆéÃéwÆwt º�Ì³oÉº�À� é���À �q½Æw q½º�Àt� Ì��Éºqº��t �Ã Æ�}³�D�Æ�q� ½�owt �Ã L�wµ é�É wÆtq� ÀwºÆmé�ÌÆ é�É Ì��}³éº�qt
}w�ÌÆÉowÆt� éÌÌ����Ééqº��t� wÆÌwÆéqº��é³ ÃéÌº³ºqºÆt� Ã��É é�É ÌéqÆwº�À� ½Æé³q½ }w�qÆÌqº��� �ÆÉºÌé³ ÌéwÆ� LÆ³ÃéwÆ� é�É t�Ìºé³ tÆÌowºqD
}w�qÆÌqº��� N½Æ ��Ó ÉÆÃº�Æt tÆéÃéwÆw q� º�Ì³oÉÆ é³³ }Æwt��t Æ�ÀéÀÆÉ º� L�wµ �� é mÆttÆ³ º� éÉÉºqº�� q� q½Æ mÆttÆ³�t ÌwÆL� K�ÉÆw q½ºt
��Ó ÉÆÃº�ºqº��� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w }w�mº�À q½éq Ìotq��Æw é�É Ì��qwéÌq�w }Æwt���Æ³ éè�éwÉ ºqt mÆttÆ³t ½émÆ Ì��qwéÌqt
�Ã Æ�}³�D�Æ�q q½éq Ì��}³D Lºq½ q½Æ ��Ó wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D Ì�o³É é³t� èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w té³éwºÆt é�É��w èÆ�ÆÃºqt �Ã q½ºwÉ�
}éwqºÆt q½éq �éD è�éwÉ ��Æ �Ã ºqt mÆttÆ³t� N½Æ��Ó wÆzoºwÆt ÌÆwqéº� mÆttÆ³t q½éq Æ�ÀéÀÆ º� º�qÆw�éqº��é³ qwéÉÆ q� �éº�qéº� é mé³ºÉ�éwºqº�Æ
�éè�ow ÓÆwqºÃºÌéqÆ ºttoÆÉ èD q½Æºw Ã³éÀ éÉ�º�ºtqwéqº��� ×³q½�oÀ½ q½Æ K�Q� ºt ��q é }éwqD q� q½Æ ��Ó� K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t �}Æwéqº�À
º�qÆw�éqº��é³³D �otq Ì��}³D Lºq½ q½Æ ��Ó L½Æ� mºtºqº�À é }�wq º� é Ì�o�qwD q½éq ºt é }éwqD q� q½Æ ��Ó� N½Æ Ó��}é�D ½ét ÉÆmÆ³�}ÆÉ
é�É º�}³Æ�Æ�qÆÉ é Ã³ÆÆqLºÉÆ }³é� ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Ì��}³D Lºq½ q½Æ��Ó q� q½Æ ÆHqÆ�q é}}³ºÌéè³Æ q� ºqt mÆttÆ³t�

N½Æ ½o³³ é�É �éÌ½º�ÆwD �Ã ��tq Ì���ÆwÌºé³ mÆttÆ³t éwÆ Ì³éttÆÉ èD é� º�qÆw�éqº��é³ Ì³éttºÃºÌéqº�� t�ÌºÆqD éoq½�wºAÆÉ èD ºqt
Ì�o�qwD �Ã wÆÀºtqwD é�É toè·ÆÌq q� towmÆD é�É º�t}ÆÌqº�� èD t½º}}º�À wÆÀo³éq�wD è�ÉºÆt� N½Æ º�qÆw�éqº��é³ Ì³éttºÃºÌéqº�� t�ÌºÆqD ÌÆwqºÃºÆt
q½éq é mÆttÆ³ ºt �éº�qéº�ÆÉ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ é}}³ºÌéè³Æ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ Ì�o�qwD �Ã wÆÀºtqwD �Ã q½Æ mÆttÆ³ é�É q½Æ Q]�×Q�
ÓÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D�t mÆttÆ³t éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ }Æwº�ÉºÌ º�t}ÆÌqº��� towmÆD� ÉwDÉ�Ìµº�À é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½ÆKQÓ��
q½Æ ×�ÆwºÌé� ÕowÆéo �Ã Q½º}}º�À é�É �q½Æw �éwº�Æ Ì³éttºÃºÌéqº�� t�ÌºÆqºÆt�

K�ÉÆw q½Æ �ÆwÌ½é�q �éwº�Æ ×Ìq �Ã [?UI� q½Æ Ó��}é�D¸t K�Q��Ã³éÀÀÆÉ mÆttÆ³t Lº³³ èÆ toè·ÆÌq q� wÆzoºtºqº�� èD q½Æ K�Q�
��mÆw��Æ�q o�ÉÆw ÌÆwqéº� qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t Éowº�À é �éqº��é³ Æ�ÆwÀÆ�ÌD ét ÉÆtÌwºèÆÉ Ãowq½Æw º� q½Æ wºtµ ÃéÌq�w o�ÉÆw q½Æ ½ÆéÉº�À
ãN½Æ Ó��}é�D¸t K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t éwÆ toè·ÆÌq q� wÆzoºtºqº�� Ã�w �L�Æwt½º} �w otÆ èD q½Æ K�Q� º� ÌétÆ �Ã �éqº��é³ Æ�ÆwÀÆ�ÌD �w �éqº��é³
ÉÆÃÆ�tÆ �ÆÆÉ¿ o�ÉÆw �qÆ� [× �Ã q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [���� IÆttÆ³t Ã³éÀÀÆÉ o�ÉÆw �q½Æw Ã³éÀ tqéqÆt �éD é³t� èÆ toè·ÆÌq q�
wÆzoºtºqº�� º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ³�Ìé³ ³éL�

× LºÉÆ wé�ÀÆ �Ã É��ÆtqºÌ À�mÆw��Æ�qé³ éÀÆ�ÌºÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ KQÓ�� q½Æ £Z×� q½Æ K�Q� ÒÆ}éwq�Æ�q �Ã Nwé�t}�wqéqº��¸t
]ÃÃºÌÆ �Ã Zº}Æ³º�Æ QéÃÆqD� q½Æ ÕQ££ é�É ÌÆwqéº� º�ÉºmºÉoé³ tqéqÆt� wÆÀo³éqÆ mÆttÆ³t é�É �q½Æw tqwoÌqowÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ
wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ ]º³ Z�³³oqº�� ×Ìq �Ã [??� �ã]Z× ?�¸� �w é�é³�À�ot tqéqÆ ³éL� N½ÆwÆ ºt ÌowwÆ�q³D ³ºqq³Æ o�ºÃ�w�ºqD é���À q½Æ
wÆÀo³éqº��t ºttoÆÉ èD q½ÆtÆ éÀÆ�ÌºÆt� L½ºÌ½ º�ÌwÆétÆt q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��}³ºé�ÌÆ Ì�tqt é�É wºtµ �Ã ����Ì��}³ºé�ÌÆ�

×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D ÃéÌÆt t��Æ wºtµ L½Æ� wÆt}��Éº�À q� q½ºwÉ�}éwqD �º³ t}º³³t� é wÆt}��ÉÆw Æ�ÀéÀÆÉ º� Æ�ÆwÀÆ�ÌD é�É Ìwºtºt
éÌqºmºqºÆt ½ét º��o�ºqD Ãw�� ³ºéèº³ºqD o�ÉÆwK�Q� ÃÆÉÆwé³ ³éL é�É é³³K�Q� Ì�étqé³ tqéqÆ ³éLt Ã�w é�D t}º³³t éwºtº�À Ãw�� ºqt wÆt}��tÆ ÆÃÃ�wqt�
ÆHÌÆ}q º� q½Æ ÆmÆ�q �Ã ÉÆéq½ �w }Æwt��é³ º�·owD �w ét é wÆto³q �Ã ºqt Àw�tt �ÆÀ³ºÀÆ�ÌÆ �w Lº³³Ão³ �ºtÌ��ÉoÌq� N½Æ Ó��}é�D �éD é³t� ½émÆ
ÉÆwºméqºmÆ º��o�ºqD L½Æ� L�wµº�À o�ÉÆw q½Æ �wÉÆwt �Ã é  ÆÉÆwé³ ]� QÌÆ�Æ Ó��wÉº�éq�w�

N½Æ ��qÆw�éqº��é³ QéÃÆqD �é�éÀÆ�Æ�q Ó�ÉÆ �ã�Q� Ó�ÉÆ¿�� éÉ�}qÆÉ èD q½Æ ��] ét é� é�Æ�É�Æ�q q� Q]�×Q� }w�mºÉÆt
º�qÆw�éqº��é³ tqé�ÉéwÉt Ã�w q½Æ téÃÆ �é�éÀÆ�Æ�q é�É �}Æwéqº�� �Ã t½º}t é�É Ã�w q½Æ }wÆmÆ�qº�� �Ã �éwº�Æ }�³³oqº�� Ãw�� t½º}t� N½Æ K�Q�
Æ�Ã�wÌÆt q½Æ �Q� Ó�ÉÆ Ã�w é³³ K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t é�É q½�tÆ Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ mÆttÆ³t q½éq Ìé³³ éq K�Q� }�wqt� ×³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t q½éq
éwÆ M�� �w ��wÆ Àw�tt q��t éwÆ wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÌÆwqºÃºÆÉ o�ÉÆw q½Æ tqé�ÉéwÉt tÆq Ã�wq½ º� q½Æ �Q� Ó�ÉÆ¸t téÃÆqD é�É }�³³oqº�� }w�q�Ì�³t�
N½Æ Ó��}é�D é³t� m�³o�qéwº³D Ì��}³ºÆt Lºq½ q½ÆtÆ }w�q�Ì�³t Ã�w t��Æ mÆttÆ³t q½éq éwÆ o�ÉÆw q½Æ �é�Ééq�wD M���Àw�tt q�� q½wÆt½�³É é�É
�é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt Ì��qwéÌqoé³³D wÆzoºwÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ }w�q�Ì�³t wÆÀéwÉ³Ætt �Ã q½Æ Àw�tt q���éÀÆ �Ã q½Æ mÆttÆ³�
K�ÉÆw q½Æ �Q� Ó�ÉÆ� mÆttÆ³ �}Æwéq�wt éwÆ wÆzoºwÆÉ q� ÉÆmÆ³�} é� ÆHqÆ�tºmÆ téÃÆqD �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ� �ãQ�Q¿� q½éq º�Ì³oÉÆt� é���À
�q½Æw q½º�Àt� q½Æ éÉ�}qº�� �Ã é LwºqqÆ� tDtqÆ� �Ã téÃÆqD é�É Æ�mºw���Æ�qé³ }w�qÆÌqº�� }�³ºÌºÆt tÆqqº�À Ã�wq½ º�tqwoÌqº��t é�É }w�ÌÆÉowÆt
Ã�w �}Æwéqº�À q½Æºw mÆttÆ³t toè·ÆÌq q� q½Æ �Q� Ó�ÉÆ é�É ÉÆtÌwºèº�À }w�ÌÆÉowÆt Ã�w wÆt}��Éº�À q� Æ�ÆwÀÆ�ÌºÆt� N½Æ Ó��}é�D ½ét
ÉÆmÆ³�}ÆÉ toÌ½ é téÃÆqD �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ�� N½ÆtÆ Q�Q }�³ºÌºÆt é}}³D q� è�q½ q½Æ mÆttÆ³ é�É t½�wÆ�tºÉÆ }Æwt���Æ³ é�É éwÆ mÆttÆ³
t}ÆÌºÃºÌ� N½Æ �Q� Ó�ÉÆ é³t� wÆzoºwÆt é Ò�Ìo�Æ�q �Ã Ó��}³ºé�ÌÆ �ãÒ]Ó¿� q� èÆ �èqéº�ÆÉ Ã�w q½Æ mÆttÆ³ �é�éÀÆw é�É é QéÃÆqD
�é�éÀÆ�Æ�q ÓÆwqºÃºÌéqÆ �ãQ�Ó¿� q� èÆ �èqéº�ÆÉ Ã�w ÆéÌ½ mÆttÆ³ toè·ÆÌq q� q½Æ �Q� Ó�ÉÆ q½éq ºq �}ÆwéqÆt �w �é�éÀÆt� N½Æ Ó��}é�D ½ét
�èqéº�ÆÉ Ò]Ót Ã�w ºqt t½�wÆ tºÉÆ �ÃÃºÌÆt q½éq ½émÆ wÆt}��tºèº³ºqD Ã�w mÆttÆ³ �é�éÀÆ�Æ�q é�É Q�Ót Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ mÆttÆ³t q½éq toÌ½
�ÃÃºÌÆt �}ÆwéqÆ �w �é�éÀÆ�

���Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ �Q� Ó�ÉÆ é�É �q½Æw ��] wÆÀo³éqº��t �éD toè·ÆÌq q½Æ t½º}�L�Æw �w Ì½éwqÆwÆw q� º�ÌwÆétÆÉ ³ºéèº³ºqD�
�éD ³ÆéÉ q� ÉÆÌwÆétÆt º� éméº³éè³Æ º�towé�ÌÆ Ì�mÆwéÀÆ Ã�w éÃÃÆÌqÆÉ mÆttÆ³t��éD ÌéotÆ q½Æ ³�tt �Ã Ìotq��Æwt� é�É �éD wÆto³q º� q½Æ ÉÆ�ºé³
�Ã éÌÌÆtt q�� �w ÉÆqÆ�qº�� º�� t��Æ }�wqt�  �w ÆHé�}³Æ� q½Æ KQÓ� éoq½�wºqºÆt ½émÆ º�ÉºÌéqÆÉ q½éq mÆttÆ³t ��q º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ �Q�
Ó�ÉÆ Lº³³ èÆ }w�½ºèºqÆÉ Ãw�� oqº³ºAº�À K�Q� }�wqt�

£�mºw���Æ�qé³ Ó��}³ºé�ÌÆ

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� ÆHqÆ�tºmÆ ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� ³�Ìé³ é�É º�qÆw�éqº��é³ Æ�mºw���Æ�qé³ é�É téÃÆqD ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t é�É
q� Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t� º�Ì³oÉº�À ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã �º³ é�É }�³³oqé�qt º�q� LéqÆwt
wÆÀo³éqÆÉ q½ÆwÆo�ÉÆw� Iº�³éqº��t �Ã q½ÆtÆ ³éLt �éD wÆto³q º� Ìºmº³ é�É Ìwº�º�é³ }Æ�é³qºÆt� Ãº�Æt� º�·o�Ìqº��t� �w �q½Æw té�Ìqº��t� é�D �Ã
L½ºÌ½ Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³�

N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq q½éq ºq Lº³³ èÆ wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt º� q½Æ �Æéw ÃoqowÆ q� Ì��}³D Lºq½
Æ�mºw���Æ�qé³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t q½éq L�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� ºqt Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt
�w Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt� ��LÆmÆw� èÆÌéotÆ toÌ½ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t ÃwÆzoÆ�q³D Ì½é�ÀÆ é�É �éD º�}�tÆ º�ÌwÆétº�À³D tqwºÌq wÆzoºwÆ�Æ�qt�
q½Æ Ó��}é�D Ìé���q }wÆÉºÌq q½Æ o³qº�éqÆ Ì�tq �Ã Ì��}³Dº�À Lºq½ q½ÆtÆ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t�
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]Z× ?� Ætqéè³ºt½Æt é wÆÀo³éq�wD é�É ³ºéèº³ºqD wÆÀº�Æ Ã�w q½Æ }w�qÆÌqº�� �Ã q½Æ Æ�mºw���Æ�q Ãw�� �º³ t}º³³t� ]Z× ?� é}}³ºÆt q�
�L�Æwt é�É �}Æwéq�wt �Ã ÃéÌº³ºqºÆt �}Æwéqº�À �Æéw �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K�Q� é�É �L�Æwt� �}Æwéq�wt é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆwÆwt �Ã mÆttÆ³t
�}Æwéqº�À º� K�Q� LéqÆwt� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ q½Æ �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K�Q� é�É q½Æ X����º³Æ ÆHÌ³otºmÆ ÆÌ����ºÌ A��Æ éw�o�É q½Æ K� Q�
�q½Æ $££ü$��  �w }ow}�tÆt �Ã ºqt ³ºéèº³ºqD ³º�ºqt é�É Ãº�é�Ìºé³ wÆt}��tºèº³ºqD é�É wÆt}��tÆ }³é��º�À wÆzoºwÆ�Æ�qt� ]Z× ?� ÉºÃÃÆwÆ�qºéqÆt
èÆqLÆÆ� qé�µ mÆttÆ³t �toÌ½ ét Ì½Æ�ºÌé³ é�É }Æqw�³Æo� }w�ÉoÌq mÆttÆ³t é�É ³ºzoºÉ qé�µ èéwÀÆt� é�É $�q½Æw mÆttÆ³t$ �toÌ½ ét q½Æ
Ó��}é�D¸t �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t��

K�ÉÆw ]Z× ?�� �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt �Ã wÆÀo³éqÆÉ ÃéÌº³ºqºÆt é�É �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt �w èéwÆè�éq Ì½éwqÆwÆwt �Ã mÆttÆ³t éwÆ
$wÆt}��tºè³Æ }éwqºÆt$ é�É �éD èÆ ·�º�q³D� tÆmÆwé³³D é�É tqwºÌq³D ³ºéè³Æ Ã�w wÆ��mé³ Ì�tqt é�É Éé�éÀÆt éwºtº�À Ãw�� ÃéÌº³ºqD é�É mÆttÆ³ �º³
t}º³³t �w q½wÆéqÆ�ÆÉ t}º³³t o} q� ÌÆwqéº� ³º�ºqt �Ã ³ºéèº³ºqD ét ÉºtÌottÆÉ èÆ³�L� Òé�éÀÆt éwÆ ÉÆÃº�ÆÉ èw�éÉ³D q� º�Ì³oÉÆ= �º� º�·owD q� �éqowé³
wÆt�owÌÆt é�É q½Æ Ì�tqt �Ã wÆ�ÆÉºéqº�� q½ÆwÆ�Ãé �ºº� º�·owD q�� �w ÆÌ����ºÌ ³�ttÆt wÆto³qº�À Ãw��� q½Æ ÉÆtqwoÌqº�� �Ã wÆé³ é�É }Æwt��é³
}w�}ÆwqDé �ººº� �Æq ³�tt èD méwº�ot À�mÆw��Æ�qé³ è�ÉºÆt� �Ã qéHÆt� w�Dé³qºÆt� wÆ�qt� ÃÆÆt é�É }w�Ãºqté �ºm� ³�tq }w�Ãºqt �w º�}éºw�Æ�q �Ã
Æéw�º�À Ìé}éÌºqD ÉoÆ q� }w�}ÆwqD �w �éqowé³ wÆt�owÌÆt Éé�éÀÆé �m� �Æq Ì�tqt �Ã }w�mºÉº�À º�ÌwÆétÆÉ �w éÉÉºqº��é³ }oè³ºÌ tÆwmºÌÆt
�ÆÌÆttºqéqÆÉ èD é t}º³³ wÆt}��tÆ� toÌ½ ét }w�qÆÌqº�� Ãw�� ÃºwÆ �w �q½Æw ½éAéwÉt �w qéµº�À éÉÉºqº��é³ téÃÆqD }wÆÌéoqº��té é�É �mº� ³�tt �Ã
toètºtqÆ�ÌÆ otÆ �Ã éméº³éè³Æ �éqowé³ wÆt�owÌÆt�

]Z× ?� ³º�ºqt ³ºéèº³ºqD Ã�w wÆt}��tºè³Æ }éwqºÆt Ã�w ����qé�µ mÆttÆ³t� toÌ½ ét q½Æ Ó��}é�D¸t� q� q½Æ ÀwÆéqÆw �Ã "[�[�� }Æw Àw�tt
q�� �w "?U?�B��� N½ÆtÆ ³ºéèº³ºqD ³º�ºqt É� ��q é}}³D �é� ºÃ é� º�ÌºÉÆ�q ºt ÌéotÆÉ èD q½Æ wÆt}��tºè³Æ }éwqD�t mº�³éqº�� �Ã ÃÆÉÆwé³ téÃÆqD�
Ì��tqwoÌqº�� �w �}Æwéqº�À wÆÀo³éqº��t �w èD q½Æ wÆt}��tºè³Æ }éwqD¸t Àw�tt �ÆÀ³ºÀÆ�ÌÆ �w Lº³³Ão³ �ºtÌ��ÉoÌq� �è� ºÃ q½Æ wÆt}��tºè³Æ }éwqD
Ãéº³t q� wÆ}�wq q½Æ º�ÌºÉÆ�q �w q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ Ì��}Æwéqº�� é�É éttºtqé�ÌÆ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �º³ wÆ��mé³ éÌqºmºqºÆt ét wÆzoºwÆÉ èD é
wÆt}��tºè³Æ �ÃÃºÌºé³ �w �Ì� ºÃ q½Æ wÆt}��tºè³Æ }éwqD Ãéº³t q� Ì��}³D Lºq½ é� �wÉÆw ºttoÆÉ o�ÉÆw ]Z× ?��

]Z× ?� wÆzoºwÆt mÆttÆ³ �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt q� Ætqéè³ºt½ é�É �éº�qéº� Lºq½ q½Æ KQÓ� ÆmºÉÆ�ÌÆ �Ã º�towé�ÌÆ �w zoé³ºÃºÌéqº��
ét é tÆ³Ã�º�towÆw �w �q½Æw ÆmºÉÆ�ÌÆ �Ã Ãº�é�Ìºé³ wÆt}��tºèº³ºqD toÃÃºÌºÆ�q q� �ÆÆq q½Æºw }�qÆ�qºé³ ³ºéèº³ºqºÆt o�ÉÆw ]Z× ?�� �� wÆÌÆ�q DÆéwt�
q½Æ Ó��}é�D ½ét téqºtÃºÆÉ KQÓ� wÆÀo³éqº��t èD }w�mºÉº�À ÆmºÉÆ�ÌÆ �Ã Ãº�é�Ìºé³ wÆt}��tºèº³ºqD ÉÆ���tqwéqÆÉ èD Ì���ÆwÌºé³ º�towé�ÌÆ
é�É tÆ³Ã�º�towé�ÌÆ� ]Z× ?� wÆÀo³éqº��t é³t� º�}³Æ�Æ�q q½Æ Ãº�é�Ìºé³ wÆt}��tºèº³ºqD wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ £�mºw���Æ�qé³
TÆt}��tÆ� Ó��}Æ�téqº�� é�É �ºéèº³ºqD ×Ìq �ãÓ£TÓ�×¿�� L½ºÌ½ º�}�tÆt ³ºéèº³ºqD Ã�w é�D ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã ½éAéwÉ�ot toètqé�ÌÆt� tº�º³éw q�
]Z× ?�� é�É }w�mºÉÆt Ì��}Æ�téqº�� Ã�w Ì³Æé�o}� wÆ��mé³ é�É �éqowé³ wÆt�owÌÆ Éé�éÀÆt� �ºéèº³ºqD }Æw mÆttÆ³ o�ÉÆw Ó£TÓ�× ºt ³º�ºqÆÉ
q� q½Æ ÀwÆéqÆw �Ã "U�� }Æw Àw�tt q�� �w "M �º³³º��� o�³Ætt q½Æ º�ÌºÉÆ�q ºt ÌéotÆÉ èD Àw�tt �ÆÀ³ºÀÆ�ÌÆ� Lº³³Ão³ �ºtÌ��ÉoÌq� �w é mº�³éqº��
�Ã ÌÆwqéº� wÆÀo³éqº��t� º� L½ºÌ½ ÌétÆ ³ºéèº³ºqD ºt o�³º�ºqÆÉ�

K�ÉÆw q½Æ ���qé�µ IÆttÆ³ TÆt}��tÆ Z³é�  º�é³ To³Æ ºttoÆÉ èD q½Æ KQÓ� º� X�[U� �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt �Ã ���qé�µ mÆttÆ³t
éwÆ wÆzoºwÆÉ q� }wÆ}éwÆ ���qé�µ IÆttÆ³ TÆt}��tÆ Z³é�t� N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt ºqt ÌowwÆ�q }�³³oqº�� ³ºéèº³ºqD º�towé�ÌÆ q� Ì�mÆw t}º³³
wÆ��mé³ Ì�tqt� toè·ÆÌq q� Ì�mÆwéÀÆ ÉÆÉoÌqºè³Æt é�É ³º�ºqéqº��t� º�Ì³oÉº�À é Ìé} �Ã "[�� èº³³º��� N½ÆwÆ Ì�o³É èÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq
�� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt �w Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt ºÃ q½Æ Ó��}é�D º�Ìowt t}º³³ ³ºéèº³ºqD
o�ÉÆw ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º� L½ºÌ½ q½Æ º�towé�ÌÆ ÌéwwºÆw Ãéº³t �w wÆÃotÆt q� }w�mºÉÆ Ì�mÆwéÀÆ �w q½Æ ³�tt ÆHÌÆÆÉt q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�mÆwéÀÆ
³º�ºqéqº��t�

�×TZ]� ºt q½Æ �éº� º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº�� Ì�mÆwº�À }wÆmÆ�qº�� �Ã }�³³oqº�� �Ã q½Æ �éwº�Æ Æ�mºw���Æ�q èD mÆttÆ³t Ãw��
�}Æwéqº��é³ �w éÌÌºÉÆ�qé³ ÉºtÌ½éwÀÆt� �q ºt º�}³Æ�Æ�qÆÉ º� q½Æ K�Q� }owtoé�q q� q½Æ ×Ìq q� ZwÆmÆ�q Z�³³oqº�� Ãw�� Q½º}t� Qº�ÌÆ q½Æ [??�t�
q½Æ ÒÆ}éwq�Æ�q �Ã �otqºÌÆ �ãÒ]�¿� ½ét èÆÆ� éÀÀwÆttºmÆ³D Æ�Ã�wÌº�À K�Q� Ìwº�º�é³ ³éLt éÀéº�tq mÆttÆ³ �L�Æwt� �}Æwéq�wt��é�éÀÆwt� ÌwÆL
�Æ�èÆwt� t½�wÆ tºÉÆ }Æwt���Æ³� é�É Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆwt wÆ³éqÆÉ q� mº�³éqº��t �Ã�×TZ]�� Iº�³éqº��t ½émÆ wÆ³éqÆÉ q� }�³³oqº�� }wÆmÆ�qº��
ÉÆmºÌÆt� toÌ½ ét q½Æ �º³D�LéqÆw tÆ}éwéq�w� é�É º�Ì³oÉÆ Ãé³tºÃDº�À wÆÌ�wÉt� �ètqwoÌqº�À ·otqºÌÆ� é�É �éµº�À Ãé³tÆ tqéqÆ�Æ�qt� �� ÌÆwqéº�
ÌétÆt� wÆt}��tºè³Æ t½º}è�éwÉ �ÃÃºÌÆwt é�É t½�wÆtºÉÆ �ÃÃºÌºé³t ½émÆ èÆÆ� tÆ�qÆ�ÌÆÉ q� }wºt��� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ò]� ½ét wÆzoºwÆÉ ��tq
ÉÆÃÆ�Éé�qt q� º�}³Æ�Æ�q é Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ Æ�mºw���Æ�qé³ Ì��}³ºé�ÌÆ }³é� �ã£ÓZ¿� �w wºtµ ³�tº�À q½Æ éèº³ºqD q� qwéÉÆ º� K�Q� LéqÆwt� �Ã
q½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌqÆÉ q� é Ò]� }w�tÆÌoqº��� ºq Ì�o³É toÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌqt� º�Ì³oÉº�À toètqé�qºé³ Ìwº�º�é³ }Æ�é³qºÆt é�É
ÉÆÃÆ�tÆ Ì�tqt� wÆ}oqéqº��é³ Éé�éÀÆt é�É Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã é� £ÓZ�

N½Æ Ó³Æé� GéqÆw ×Ìq �ãÓG×¿� }w�½ºèºqt q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã ã}�³³oqé�qt¿ º�q� q½Æ �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K� Q� N½Æ ÓG× é³t�
}w�½ºèºqt q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã �º³ �w ½éAéwÉ�ot toètqé�ÌÆt� º�q� �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K� Q� é�É q½Æ ££ü éw�o�É q½Æ K� Q� é�É º�}�tÆt Ìºmº³
é�É Ìwº�º�é³ }Æ�é³qºÆt Ã�w o�éoq½�wºAÆÉ ÉºtÌ½éwÀÆt� q½ÆwÆèD ÆH}�tº�À q½Æ Ó��}é�D q� }�qÆ�qºé³ ³ºéèº³ºqD q½éq ºt º� éÉÉºqº�� q� ºqt ÆH}�towÆ
éwºtº�À o�ÉÆw ]Z× ?� é�É Ó£TÓ�×�

N½Æ ÓG× é³t� Ætqéè³ºt½ÆÉ q½Æ �éqº��é³ Z�³³oqé�q ÒºtÌ½éwÀÆ £³º�º�éqº�� QDtqÆ� �ã�ZÒ£Q¿� }Æw�ºqqº�À }w�Àwé�� L½ºÌ½
À�mÆw�t ÉºtÌ½éwÀÆt �Ã }�³³oqé�qt º�q� �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K� Q� Zowtoé�q q� q½Æ �ZÒ£Q }Æw�ºqqº�À }w�Àwé�� q½Æ £Z× ½ét ºttoÆÉ
IÆttÆ³ �Æ�Æwé³ ZÆw�ºqt Ì�mÆwº�À ÉºtÌ½éwÀÆt º�ÌºÉÆ�qé³ q� ��w�é³ mÆttÆ³ �}Æwéqº��t� N½Æ £Z× ºttoÆÉ q½Æ X�[U IÆttÆ³ �Æ�Æwé³ ZÆw�ºq
�ãX�[U I�Z¿� º� X�[U Lºq½ é� º�ºqºé³ ÃºmÆ�DÆéw qÆw�� �� ³ºÀ½q �Ã q½Æ ³ÆÀºt³éqº�� ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� q½Æ X�[U I�Z Ì��qº�oÆt q� é}}³D q� q½Æ
Ó��}é�D¸t K�Q��Ã³éÀ é�É Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ Ì���ÆwÌºé³ mÆttÆ³t q½éq éwÆ éq ³Æétq E? ÃÆÆq º� ³Æ�Àq½ é�É �}ÆwéqÆ Lºq½º� q½Æ q½wÆÆ��º³Æ qÆwwºq�wºé³
tÆé �Ã q½Æ K� Q� N½Æ X�[U I�Z wÆzoºwÆt mÆttÆ³ �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt q� éÉ½ÆwÆ q� ãèÆtq �é�éÀÆ�Æ�q }wéÌqºÌÆt¿ q� �é�éÀÆ q½Æ Ì�mÆwÆÉ
ÉºtÌ½éwÀÆt q½éq �ÌÌow ��w�é³³D º� q½Æ �}Æwéqº�� �Ã é mÆttÆ³� º�Ì³oÉº�À èé³³étq LéqÆw� é�É º�}³Æ�Æ�qt méwº�ot qwéº�º�À� º�t}ÆÌqº���
���ºq�wº�À� wÆÌ�wÉ µÆÆ}º�À� é�É wÆ}�wqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt� ét LÆ³³ ét Ì�wwÆÌqºmÆ éÌqº��t o}�� ºÉÆ�qºÃºÌéqº�� �Ã ÉÆÃºÌºÆ�ÌºÆt� N½Æ Ó��}é�D
½ét Ãº³ÆÉ é ��qºÌÆ �Ã ��qÆ�q q� èÆ Ì�mÆwÆÉ èD q½Æ X�[U I�Z Ã�w ÆéÌ½ �Ã ºqt t½º}t q½éq �}ÆwéqÆ º� K�Q� LéqÆwt�



?

]� ÒÆÌÆ�èÆw Q� X�[B� q½Æ IÆttÆ³ ��ÌºÉÆ�qé³ ÒºtÌ½éwÀÆ ×Ìq �ãI�Ò×¿� Lét Æ�éÌqÆÉ� Ætqéè³ºt½º�À é �ÆL Ãwé�ÆL�wµ Ã�w q½Æ
wÆÀo³éqº�� �Ã ÉºtÌ½éwÀÆt º�ÌºÉÆ�qé³ q� q½Æ ��w�é³ �}Æwéqº��t �Ã mÆttÆ³t� I�Ò× wÆzoºwÆt q½Æ £Z× q� ÉÆmÆ³�} }ÆwÃ�w�é�ÌÆ tqé�ÉéwÉt Ã�w
toÌ½ ÉºtÌ½éwÀÆt èD ÒÆÌÆ�èÆw Q� X�X� é�É wÆzoºwÆt q½Æ KQÓ� q� ÉÆmÆ³�} º�}³Æ�Æ�qéqº��� Ì��}³ºé�ÌÆ� é�É Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q wÆÀo³éqº��t
Lºq½º� qL� DÆéwt �Ã £Z×¸t }w��o³Àéqº�� �Ã tqé�ÉéwÉt� I�Ò× ÆHqÆ�Ét q½Æ X�[U I�Z¸t }w�mºtº��t� ³Æémº�À q½Æ� º� ÆÃÃÆÌq o�qº³ �ÆL
wÆÀo³éqº��t éwÆ Ãº�é³ é�É Æ�Ã�wÌÆéè³Æ� �����º³ºqéwD� ����wÆÌwÆéqº��é³ mÆttÆ³t ÀwÆéqÆw q½é� E? ÃÆÆq º� ³Æ�Àq½ �otq Ì��qº�oÆ q� Ì��}³D Lºq½
q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ X�[U I�Z� º�Ì³oÉº�À toè�ºttº�� �Ã é��oé³ wÆ}�wqt� N½Æ Ó��}é�D Ìé� }w�mºÉÆ �� éttowé�ÌÆ ét q� L½Æ� q½Æ �ÆL
wÆÀo³éqº��t é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ tqé�ÉéwÉt Lº³³ èÆ ºttoÆÉ� ��w Ìé� ºq }wÆÉºÌq L½éq éÉÉºqº��é³ Ì�tqt ºq �éD º�Ìow q� Ì��}³D Lºq½ é�D toÌ½ �ÆL
wÆÀo³éqº��t é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ tqé�ÉéwÉt�

�é�D Ì�o�qwºÆt ½émÆ wéqºÃºÆÉ é�É éwÆ q½ot toè·ÆÌq q� q½Æ ³ºéèº³ºqD tÌ½Æ�Æ éÉ�}qÆÉ èD q½Æ ��qÆw�éqº��é³ �éwºqº�Æ ]wÀé�ºAéqº��
�q½Æ ã��]¿� é�É tÆq �oq º� q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº�� �� Óºmº³ �ºéèº³ºqD Ã�w ]º³ Z�³³oqº�� Òé�éÀÆ �Ã [?I? �q½Æ ã[?I? Ó��mÆ�qº��¿��
Q��Æ �Ã q½ÆtÆ Ì�o�qwºÆt ½émÆ é³t� éÉ�}qÆÉ q½Æ [??X Zw�q�Ì�³ q� q½Æ [?I? Ó��mÆ�qº�� �q½Æ ã[??X Zw�q�Ì�³¿�� K�ÉÆw è�q½ q½Æ [?I?
Ó��mÆ�qº�� é�É q½Æ [??X Zw�q�Ì�³� é mÆttÆ³�t wÆÀºtqÆwÆÉ �L�Æw ºt tqwºÌq³D ³ºéè³Æ Ã�w }�³³oqº�� Éé�éÀÆ ÌéotÆÉ º� q½Æ qÆwwºq�wºé³ LéqÆwt �Ã é
Ì��qwéÌqº�À tqéqÆ èD ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã }ÆwtºtqÆ�q �º³ Ãw�� t½º}t ÌéwwDº�À �º³ º� èo³µ ét ÌéwÀ�� toè·ÆÌq q� ÌÆwqéº� Ì��}³ÆqÆ ÉÆÃÆ�tÆt� N½ÆtÆ
Ì��mÆ�qº��t é³t� ³º�ºq q½Æ ³ºéèº³ºqD �Ã q½Æ t½º}�L�Æw o�ÉÆw ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt� }w�mºÉÆÉ q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ Lét ��q ÌéotÆÉ èD q½Æ
t½º}�L�Æw¸t éÌqoé³ Ãéo³q �w º�qÆ�qº��é³ �w wÆÌµ³Ætt �ºtÌ��ÉoÌq�

IÆttÆ³t qwéÉº�À q� Ì�o�qwºÆt q½éq éwÆ }éwqºÆt q� q½ÆtÆ Ì��mÆ�qº��t �otq }w�mºÉÆ ÆmºÉÆ�ÌÆ �Ã º�towé�ÌÆ Ì�mÆwº�À q½Æ ³ºéèº³ºqD �Ã
q½Æ �L�Æw� N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½éq ºqt Zw�qÆÌqº�� é�É ��ÉÆ��ºqD �ãZþ�¿� º�towé�ÌÆ Lº³³ Ì�mÆw é�D ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw q½ÆtÆ Ì��mÆ�qº��t�
toè·ÆÌq q� é}}³ºÌéè³Æ }�³ºÌD ÉÆÉoÌqºè³Æt� ÆHÌ³otº��t é�É ³º�ºqéqº��t�

N½Æ K�Q� ºt ��q é }éwqD q� q½Æ [?I? Ó��mÆ�qº�� �w q½Æ [??X Zw�q�Ì�³� é�É q½ot ]Z× ?�� Ó£TÓ�×� ÓG× é�É �q½Æw ÃÆÉÆwé³ é�É
tqéqÆ ³éLt é}}³D º� q½Æ K�Q� ét ÉºtÌottÆÉ éè�mÆ� �� �q½Æw ·owºtÉºÌqº��t L½ÆwÆ q½Æ [?I? Ó��mÆ�qº�� ½ét ��q èÆÆ� éÉ�}qÆÉ� méwº�ot
³ÆÀºt³éqºmÆ é�É wÆÀo³éq�wD tÌ½Æ�Æt �w Ì����� ³éL À�mÆw�� é�É ³ºéèº³ºqD ºt º�}�tÆÉ Æºq½Æw �� q½Æ èétºt �Ã Ãéo³q �w º� é �é��Æw tº�º³éw q�
q½éq Ì��mÆ�qº���

N½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº�� �� Óºmº³ �ºéèº³ºqD Ã�w Õo�µÆw ]º³ Z�³³oqº�� Òé�éÀÆ� X��[� Lét éÉ�}qÆÉ q� Æ�towÆ q½éq éÉÆzoéqÆ�
}w��}q é�É ÆÃÃÆÌqºmÆ Ì��}Æ�téqº�� ºt éméº³éè³Æ q� }Æwt��t L½� toÃÃÆw Éé�éÀÆ ÌéotÆÉ èD t}º³³t �Ã �º³ L½Æ� otÆÉ ét ÃoÆ³ èD mÆttÆ³t� N½Æ
Ì��mÆ�qº�� é}}³ºÆt q� Éé�éÀÆ ÌéotÆÉ q� q½Æ qÆwwºq�wD� º�Ì³oÉº�À q½Æ qÆwwºq�wºé³ tÆé� é�É º� q½Æ ££üt� �Ã q½Æ Ì�o�qwºÆt q½éq éwÆ }éwqD q� ºq�
×³q½�oÀ½ q½Æ K�Q� ½ét ��q wéqºÃºÆÉ q½ºt Ì��mÆ�qº��� K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t �}Æwéqº�À º�qÆw�éqº��é³³D L�o³É èÆ toè·ÆÌq q� ºq ºÃ q½ÆD téº³ Lºq½º�
q½Æ qÆwwºq�wºÆt �Ã q½�tÆ Ì�o�qwºÆt q½éq ½émÆ º�}³Æ�Æ�qÆÉ ºqt }w�mºtº��t� N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½éq ºqt mÆttÆ³t Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ
wÆzoºwÆ�Æ�qt�

N½Æ �éqº��é³ ��métºmÆ Q}ÆÌºÆt ×Ìq �ã��Q×¿� Lét Æ�éÌqÆÉ º� q½Æ K�Q� º� [??I º� wÆt}��tÆ q� Àw�Lº�À wÆ}�wqt �Ã ½éw�Ão³
�wÀé�ºt�t èÆº�À wÆ³ÆétÆÉ º�q� K�Q� LéqÆwt q½w�oÀ½ èé³³étq LéqÆw qéµÆ� �� èD mÆttÆ³t º� Ã�wÆºÀ� }�wqt� N½Æ KQÓ� éÉ�}qÆÉ wÆÀo³éqº��t
o�ÉÆw ��Q× q½éq º�}�tÆ �é�Ééq�wD èé³³étq LéqÆw �é�éÀÆ�Æ�q }wéÌqºÌÆt Ã�w é³³ mÆttÆ³t Æzoº}}ÆÉ Lºq½ èé³³étq LéqÆw qé�µt Æ�qÆwº�À K�Q�
LéqÆwt� ×³³ �ÆL mÆttÆ³t Ì��tqwoÌqÆÉ �� �w éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [� X�[U� wÆÀéwÉ³Ætt �Ã èé³³étq LéqÆw Ìé}éÌºqD� �otq Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ
wÆzoºwÆ�Æ�qt �� ÉÆ³ºmÆwD Ãw�� q½Æ t½º}DéwÉ éètÆ�q é� ÆHqÆ�tº�� Ãw�� q½Æ KQÓ��  �w ����ÆHÆ�}q mÆttÆ³t� èé³³étq LéqÆw qwÆéq�Æ�q
Æzoº}�Æ�q �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� èÆ otÆÉ �� q½Æ mÆttÆ³� �� wÆt}��tÆ q� q½ÆtÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D¸t t½º}t �}Æwéqº�À º� q½ÆK�Q�LéqÆwt
ÌowwÆ�q³D otÆ LéqÆw Ãw�� K�Q� }oè³ºÌ tDtqÆ�t� Q��Æ K�Q� tqéqÆt ½émÆ Æ�éÌqÆÉ ³ÆÀºt³éqº�� �w wÆÀo³éqº��t q� éÉÉwÆtt q½Æ º�qw�ÉoÌqº�� �Ã
º�métºmÆ t}ÆÌºÆt q½w�oÀ½ èé³³étq LéqÆw é�É ½o³³ Ì³Æé�º�À �é�éÀÆ�Æ�q� é�É }Æw�ºqqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ º� �é�D ÌétÆt ½émÆ é³t�
èÆÌ��Æ }éwq �Ã q½Æ tqéqÆ¸t X�[U I�Z ÌÆwqºÃºÌéqº��� ]q½Æw tqéqÆt �éD }w�ÌÆÆÉ Lºq½ q½Æ Æ�éÌq�Æ�q �Ã tº�º³éw wÆzoºwÆ�Æ�qt q½éq Ì�o³É
º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tqt �Ã �}Æwéqº�À º� tqéqÆ LéqÆwt�

N½Æ ��] wéqºÃºÆÉ q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº�� Ã�w q½Æ Ó��qw�³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q �Ã Q½º}t¸ Õé³³étq GéqÆw é�É QÆÉº�Æ�qt�
�q½ÆwLºtÆ µ��L� ét q½Æ Õé³³étq GéqÆw �é�éÀÆ�Æ�q Ó��mÆ�qº�� �q½Æ ãÕG� Ó��mÆ�qº��¿�� ÆÃÃÆÌqºmÆ QÆ}qÆ�èÆw B� X�[E� K�ÉÆw q½Æ
ÕG�Ó��mÆ�qº��� é³³ t½º}t º� º�qÆw�éqº��é³ qwéÃÃºÌ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� �é�éÀÆ q½Æºw èé³³étq LéqÆw é�É tÆÉº�Æ�qt o�ÉÆw é t½º}�t}ÆÌºÃºÌ èé³³étq
LéqÆw �é�éÀÆ�Æ�q }³é�� N½Æ K�Q� ºt ��q é }éwqD q� q½Æ ÕG� Ó��mÆ�qº��� èoq mÆttÆ³t q½éq o�ÉÆwqéµÆ º�qÆw�éqº��é³ m�DéÀÆt �éD ½émÆ q�
º�tqé³³ é� ��] é}}w�mÆÉ èé³³étq LéqÆw qwÆéq�Æ�q tDtqÆ� �w otÆ ��Æ �Ã q½Æ �q½Æw �é�éÀÆ�Æ�q �}qº��t o�ÉÆw q½Æ ÕG� Ó��mÆ�qº�� q�
éÌ½ºÆmÆ Ì��}³ºé�ÌÆ� N½Æ Ó��}é�D º�tqé³³t èé³³étq LéqÆw tDtqÆ�t �� ºqt mÆttÆ³t ét wÆzoºwÆÉ èD q½Æ ÕG� Ó��mÆ�qº���

N½Æ £�Éé�ÀÆwÆÉ Q}ÆÌºÆt ×Ìq� wÆ³éqÆÉ wÆÀo³éqº��t é�É Ì��}éwéè³Æ tqéqÆ ³éLt }w�qÆÌq t}ÆÌºÆt q½wÆéqÆ�ÆÉ Lºq½ }�ttºè³Æ ÆHqº�Ìqº���
Zw�qÆÌqº�� �éD º�Ì³oÉÆ wÆtqwºÌqº��t �� q½Æ t}ÆÆÉ �Ã mÆttÆ³t º� ÌÆwqéº� �ÌÆé� LéqÆwt é�É �éD wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� Ì½é�ÀÆ q½Æ w�oqÆt
�Ã mÆttÆ³t Éowº�À }éwqºÌo³éw }Æwº�Ét�



[�

N½Æ Ó³Æé� ×ºw ×Ìq �ét é�Æ�ÉÆÉ� q½Æ ãÓ××¿� wÆzoºwÆt q½Æ £Z× q� }w��o³ÀéqÆ tqé�ÉéwÉt é}}³ºÌéè³Æ q� Æ�ºttº��t �Ã méwº�ot éºw
Ì��qé�º�é�qt� N½Æ Ó×× é³t� wÆzoºwÆt tqéqÆt q� toè�ºq QqéqÆ ��}³Æ�Æ�qéqº�� Z³é�t �ãQ�Zt¿��L½ºÌ½ éwÆ ÉÆtºÀ�ÆÉ q� éqqéº� �éqº��é³ ½Æé³q½�
èétÆÉ éºw zoé³ºqD tqé�ÉéwÉt q½w�oÀ½�oq q½Æ K�Q�� º�Ì³oÉº�À �é·�w �Æqw�}�³ºqé� é�É��w º�Éotqwºé³ éwÆét� QÆmÆwé³ Q�Zt wÆÀo³éqÆ Æ�ºttº��t
wÆto³qº�À Ãw�� mÆttÆ³ ³�éÉº�À é�É o�³�éÉº�À �}Æwéqº��t èD wÆzoºwº�À q½Æ º�tqé³³éqº�� �Ã mé}�w Ì��qw�³ Æzoº}�Æ�q� N½Æ £Z× é�É t��Æ
K�Q� tqéqÆt ½émÆ ÆéÌ½ }w�}�tÆÉ ��wÆ tqwº�ÀÆ�q wÆÀo³éqº��t �Ã éºw Æ�ºttº��t Ãw�� }w�}o³tº�� é�É éoHº³ºéwD Æ�Àº�Æt �� �ÌÆé�À�º�À mÆttÆ³t�

�×TZ]� é³t� éÉÉwÆttÆt éºw Æ�ºttº��t� º�Ì³oÉº�À Æ�ºttº��t �Ã to³Ãow é�É �]H� Ãw�� mÆttÆ³t� º�Ì³oÉº�À é wÆzoºwÆ�Æ�q q� otÆ
³�L to³Ãow ÃoÆ³t L�w³ÉLºÉÆ º� è�q½ éoHº³ºéwD é�É �éº� }w�}o³tº�� ÉºÆtÆ³ Æ�Àº�Æt �� mÆttÆ³t� ×t �Ã �é�oéwD [� X�X�� mÆttÆ³t L�w³ÉLºÉÆ
éwÆ wÆzoºwÆÉ q� otÆ ÃoÆ³ Lºq½ é to³Ãow Ì��qÆ�q �� ÀwÆéqÆw q½é� ��M!� L½ºÌ½ ºt é wÆÉoÌqº�� Ãw�� q½Æ }wº�w ³º�ºq �Ã U�M!� ×t é wÆto³q �Ã q½ºt
wÆÉoÌqº��� ÃoÆ³ Ì�tqt Ã�w mÆttÆ³ �}Æwéqº��t Ì�o³É wºtÆ Éwé�éqºÌé³³D èÆÀº��º�À º� X�X�� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ
Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt��×TZ]� é³t� º�}�tÆt �]H Æ�ºttº��t
tqé�ÉéwÉt �� º�tqé³³ÆÉ �éwº�Æ ÉºÆtÆ³ Æ�Àº�Æt �Ã �mÆw [U� µG �oq}oq }�LÆw �q½Æw q½é� q½�tÆ otÆÉ t�³Æ³D Ã�w Æ�ÆwÀÆ�ÌD }ow}�tÆt
ºwwÆt}ÆÌqºmÆ �Ã q½Æ q���éÀÆ �Ã q½Æ mÆttÆ³ º�q� L½ºÌ½ toÌ½ é� Æ�Àº�Æ ºt º�tqé³³ÆÉ� N½Æ éÌqoé³�]H ³º�ºq ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD é méwºÆqD �Ã ÃéÌq�wt�
º�Ì³oÉº�À q½Æ mÆttÆ³¸t Ì��tqwoÌqº�� ÉéqÆ� q½Æ wéqÆÉ t}ÆÆÉ �Ã q½Æ mÆttÆ³¸t Æ�Àº�Æ� é�É q½Æ éwÆé º� L½ºÌ½ q½Æ mÆttÆ³ ºt �}Æwéqº�À�

��wÆ tqwº�ÀÆ�q to³Ãow é�É�]H wÆzoºwÆ�Æ�qt é}}³D º� ÌÆwqéº� ÉÆtºÀ�éqÆÉ £�ºttº�� Ó��qw�³×wÆét �ã£Ó×t¿�� N½ÆwÆ éwÆ ÌowwÆ�q³D
Ã�ow £Ó×t L�w³ÉLºÉÆ= q½Æ Õé³qºÌ QÆé £Ó×� ��wq½ QÆé £Ó×� ��wq½ ×�ÆwºÌé� £Ó×� é�É K�Q� ÓéwºèèÆé� £Ó×� ×t �Ã �é�oéwD [� X�[M�
mÆttÆ³t �}Æwéqº�À º� é� £Ó× �otq èow� ÃoÆ³ Lºq½ é to³Ãow Ì��qÆ�q �� ÀwÆéqÆw q½é� ��[!�  owq½Æw� �éwº�Æ ÉºÆtÆ³ Æ�Àº�Æt �� mÆttÆ³t
Ì��tqwoÌqÆÉ �� �w éÃqÆw �é�oéwD [� X�[I q½éq éwÆ �}ÆwéqÆÉ º� é� £Ó× �otq �ÆÆq q½Æ tqwº�ÀÆ�q �]H tqé�ÉéwÉt ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ�

N½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t �ÌÌétº��é³³D ÀÆ�ÆwéqÆ é�É wÆzoºwÆ q½Æ qwé�t}�wqéqº��� qwÆéq�Æ�q é�É Éºt}�té³ �Ã è�q½ ½éAéwÉ�ot é�É
����½éAéwÉ�ot t�³ºÉ LétqÆt q½éq éwÆ toè·ÆÌq º� q½Æ K�Q� q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ TÆt�owÌÆ Ó��tÆwméqº�� é�É TÆÌ�mÆwD ×Ìq �ãTÓT×¿�
�w Ì��}éwéè³Æ tqéqÆ� ³�Ìé³ �w Ã�wÆºÀ� wÆzoºwÆ�Æ�qt�  w�� qº�Æ q� qº�Æ q½Æ Ó��}é�D éwwé�ÀÆt Ã�w q½Æ Éºt}�té³ �Ã ½éAéwÉ�ot LétqÆ �w
½éAéwÉ�ot toètqé�ÌÆt éq �ÃÃtºqÆ Éºt}�té³ ÃéÌº³ºqºÆt� ×t é ÀÆ�Æwé³ �éqqÆw� Lºq½ ÌÆwqéº� ÆHÌÆ}qº��t� mÆttÆ³ �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt éwÆ wÆzoºwÆÉ
q� ÉÆqÆw�º�Æ ºÃ q½Æºw LétqÆt éwÆ ½éAéwÉ�ot� �èqéº� é ÀÆ�Æwéq�w ºÉÆ�qºÃºÌéqº�� �o�èÆw� Ì��}³D Lºq½ ÌÆwqéº� tqé�ÉéwÉt Ã�w q½Æ }w�}Æw
�é�éÀÆ�Æ�q �Ã ½éAéwÉ�ot LétqÆt� é�É otÆ ½éAéwÉ�ot LétqÆ �é�ºÃÆtqt Ã�w t½º}�Æ�qt q� Éºt}�té³ ÃéÌº³ºqºÆt���wÆ�mÆw� mÆttÆ³ �L�Æwt é�É
�}Æwéq�wt �éD èÆ toè·ÆÌq q� ��wÆ tqwº�ÀÆ�q tqéqÆ ½éAéwÉ�ot LétqÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� �Ã toÌ½ �éqÆwºé³t éwÆ º�}w�}Æw³D Éºt}�tÆÉ �Ã èD q½ºwÉ�
}éwqºÆt Lºq½ L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D Ì��qwéÌqt� q½Æ Ó��}é�D �éD tqº³³ èÆ ½Æ³É ³ºéè³Æ Ã�w Ì³Æé�o} Ì�tqt o�ÉÆw é}}³ºÌéè³Æ ³éLt�

�×TZ]� é³t� À�mÆw�t q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã ÀéwèéÀÆ Ãw�� t½º}t��×TZ]� ÉÆÃº�Æt ÌÆwqéº� tÆé éwÆét� toÌ½ ét q½Æ ãLºÉÆw ÓéwºèèÆé�
wÆÀº��¿ ét ãt}ÆÌºé³ éwÆét¿ wÆzoºwº�À é ½ºÀ½Æw ³ÆmÆ³ �Ã }w�qÆÌqº�� q½é� �q½Æw éwÆét �Ã q½Æ tÆé�

×}}³ºÌéè³Æ �×TZ]� wÆÀo³éqº��t }w�mºÉÆ Ã�w tqwºÌq ÀéwèéÀÆ �é�éÀÆ�Æ�q }w�ÌÆÉowÆt é�É É�Ìo�Æ�qéqº�� wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w é³³
mÆttÆ³t é�É ÃºHÆÉ é�É Ã³�éqº�À }³éqÃ�w�t� N½ÆtÆ wÆÀo³éqº��t º�}�tÆ é ÀÆ�Æwé³ }w�½ºèºqº�� �� q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã é³³ ÀéwèéÀÆ o�³Ætt q½Æ
ÉºtÌ½éwÀÆ ºt ÆH}wÆtt³D }w�mºÉÆÉ Ã�w o�ÉÆw q½Æ wÆÀo³éqº��t� N½Æ wÆÀo³éqº��t ½émÆ ÀwÆéq³D wÆÉoÌÆÉ q½Æ é��o�q �Ã ÀéwèéÀÆ q½éq mÆttÆ³t éwÆ
é³³�LÆÉ q� Éºt}�tÆ �Ã éq tÆé é�É ½émÆ º�ÌwÆétÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tqt �Ã Éºt}�tº�À ÀéwèéÀÆ wÆ�éº�º�À �� è�éwÉ mÆttÆ³t éq q½Æºw }�wq Ìé³³t�

Iéwº�ot º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t é�É ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t ½émÆ èÆÆ� Ì��tºÉÆwÆÉ �w º�}³Æ�Æ�qÆÉ q�
éÉÉwÆtt q½Æ Æ�mºw���Æ�qé³ ÆÃÃÆÌqt �Ã Æ�ºttº��t �Ã ÀwÆÆ�½�otÆ ÀétÆt� toÌ½ ét Ìéwè�� Éº�HºÉÆ é�É �Æq½é�Æ� N½Æ K�Q� Ó��ÀwÆtt ½ét
Ì��tºÉÆwÆÉ� èoq ��q éÉ�}qÆÉ� ³ÆÀºt³éqº�� ÉÆtºÀ�ÆÉ q� wÆÉoÌÆ Æ�ºttº�� �Ã ÀwÆÆ�½�otÆ ÀétÆt�×qK�ºqÆÉ�éqº��t Ì³º�éqÆ Ì½é�ÀÆ Ì��ÃÆwÆ�ÌÆt
�mÆw q½Æ }étq ÃÆL ÉÆÌéÉÆt� méwº�ot Ì�o�qwºÆt ½émÆ éÀwÆÆÉ q� t}ÆÌºÃºÌ º�qÆw�éqº��é³ éÌÌ�wÉt �w }w�q�Ì�³t q� Ætqéè³ºt½ ³º�ºqéqº��t ��
ÀwÆÆ�½�otÆ Àét Æ�ºttº��t� �� ÒÆÌÆ�èÆw [??E� q½Æ �D�q� Zw�q�Ì�³ Lét éÉ�}qÆÉ }owtoé�q q� L½ºÌ½ �Æ�èÆw }éwqºÆt éÀwÆÆÉ q� º�}³Æ�Æ�q
�éqº��é³ }w�Àwé�t q� wÆÉoÌÆ Æ�ºttº��t �Ã ÀwÆÆ�½�otÆ ÀétÆt� ×q q½Æ X�[M K�ºqÆÉ �éqº��t Ì³º�éqÆ Ì½é�ÀÆ Ì��ÃÆwÆ�ÌÆ º� Zéwºt� méwº�ot
Ì�o�qwºÆt éÉ�}qÆÉ q½Æ Zéwºt ×ÀwÆÆ�Æ�q� L½ºÌ½ tÆÆµt q� wÆÉoÌÆ Æ�ºttº��t º� é� ÆÃÃ�wq q� t³�L À³�èé³ Léw�º�À�G½º³Æ q½Æ K�Q� tºÀ�ÆÉ q½Æ
Zéwºt ×ÀwÆÆ�Æ�q º� X�[I� ºq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� Ã�w�é³³D Lºq½ÉwéL Ãw�� q½Æ éÀwÆÆ�Æ�q º� X�X�� N½Æ Zéwºt ×ÀwÆÆ�Æ�q É�Æt ��q t}ÆÌºÃºÌé³³D
�Æ�qº�� t½º}}º�À�

N½Æ ��] ½ét é���o�ÌÆÉ ºqt º�qÆ�qº�� q� ÉÆmÆ³�} ³º�ºqt �� ÀwÆÆ�½�otÆ ÀétÆt Ãw�� º�qÆw�éqº��é³ t½º}}º�À é�É ºt L�wµº�À ��
}w�}�tÆÉ �é�Ééq�wD qÆÌ½�ºÌé³ é�É �}Æwéqº��é³ �ÆétowÆt q� éÌ½ºÆmÆ q½ÆtÆ ³º�ºqt� N½Æ Ãºwtq tqÆ} q�LéwÉ q½ºt À�é³ �ÌÌowwÆÉ º�]Ìq�èÆw X�[I�
L½Æ� q½Æ ��] éÉ�}qÆÉ é tDtqÆ� Ã�w Ì�³³ÆÌqº�À Ééqé �� t½º}t¸ ÃoÆ³��º³ Ì��to�}qº��� L½ºÌ½ Lº³³ èÆ �é�Ééq�wD é�É é}}³D À³�èé³³D�

×�D ÃoqowÆ éÉ�}qº�� �Ã Ì³º�éqÆ Ì��qw�³ qwÆéqºÆt� ³ÆÀºt³éqº�� �w �q½Æw wÆÀo³éq�wD �ÆétowÆt èD q½Æ K�ºqÆÉ �éqº��t� ��]� q½Æ
£ow�}Æé� K�º�� �q½Æ ã£�K�¿�� K�Q� �w �q½Æw Ì�o�qwºÆt L½ÆwÆ q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt q½éq wÆtqwºÌq Æ�ºttº��t �Ã ÀwÆÆ�½�otÆ ÀétÆt Ì�o³É
wÆto³q º� Ãº�é�Ìºé³ é�É �}Æwéqº��é³ º�}éÌqt �� q½ÆÓ��}é�D¸t èotº�Ætt �º�Ì³oÉº�À }�qÆ�qºé³ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt q� wÆÉoÌÆ toÌ½ Æ�ºttº��t�
q½éq q½Æ Ó��}é�D Ìé���q }wÆÉºÌq Lºq½ ÌÆwqéº�qD éq q½ºt qº�Æ� �� éÉÉºqº��� q½ÆwÆ �éD èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q }½DtºÌé³ ÆÃÃÆÌqt �Ã Ì³º�éqÆ Ì½é�ÀÆ Ãw��
toÌ½ Æ�ºttº��t q½éq ½émÆ q½Æ }�qÆ�qºé³ q� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt� }Æwt���Æ³� é�É }½DtºÌé³ éttÆqt� é�D �Ã L½ºÌ½
Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq ÌéwÀ� ³ÆmÆ³t� q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt� �w q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wÆÌwoºq }Æwt���Æ³�

N½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt ÆH}�towÆ q� ³�ttÆt Ãw�� q½Æ éè�mÆ�ÉÆtÌwºèÆÉ ³éLt q½w�oÀ½ ºqt ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã é}}w�}wºéqÆ wºtµ
�é�éÀÆ�Æ�q }w�Àwé�t� º�Ì³oÉº�À Ì��}³ºé�ÌÆ }w�Àwé�t� téÃÆqD �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ�t é�É º�towé�ÌÆ }w�Àwé�t� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D
èÆ³ºÆmÆt q½ÆtÆ }w�Àwé�t �ºqºÀéqÆ ºqt ³ÆÀé³ wºtµ� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq q½ÆtÆ }w�Àwé�t Lº³³ èÆ éè³Æ q� }wÆmÆ�q é³³ º�ÃwéÌqº��t� ��w
Ìé� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆ éttowé�ÌÆt q½éq ÃoqowÆ wÆÀo³éqº��t �w wÆzoºwÆ�Æ�qt �w é�D ÉºtÌ½éwÀÆ �w Æ�ºttº�� �Ã }�³³oqé�qt èD q½Æ Ó��}é�D
Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� ºqt èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt �w Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�
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QÆÌowºqD

N½Æ KQÓ�� q½Æ ��]� tqéqÆt é�É ³�Ìé³ }�wqt Ì��qº�oÆ q� éÉ�}q ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ tÆÌowºqD }w�ÌÆÉowÆt wÆ³éqÆÉ q� }�wqt é�É mÆttÆ³t�

Q}ÆÌºÃºÌé³³D� �� ��mÆ�èÆw XM� X��X� q½Æ K�Q� �éwºqº�Æ Nwé�t}�wqéqº�� QÆÌowºqD ×Ìq �Ã X��X �ã�NQ×¿� Lét tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL�
N� º�}³Æ�Æ�q ÌÆwqéº� }�wqº��t �Ã �NQ×� º� �o³D X��U� q½Æ KQÓ� ºttoÆÉ wÆÀo³éqº��t wÆzoºwº�À q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã ÌÆwqéº� tÆÌowºqD
wÆzoºwÆ�Æ�qt éè�éwÉ mÆttÆ³t �}Æwéqº�À º� LéqÆwt toè·ÆÌq q� q½Æ ·owºtÉºÌqº�� �Ã q½Æ K�Q� Qº�º³éw³D� º� ÒÆÌÆ�èÆw X��X� q½Æ ��] éÉ�}qÆÉ
é�Æ�É�Æ�qt q� Q]�×Q� µ��L� ét q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Q½º} é�É Z�wq  éÌº³ºqD QÆÌowºqD Ó�ÉÆ �q½Æ ã�QZQ Ó�ÉÆ¿�� ÌwÆéqº�À é �ÆL Ì½é}qÆw
ÉÆé³º�À t}ÆÌºÃºÌé³³D Lºq½ �éwºqº�Æ tÆÌowºqD� N½Æ Ì½é}qÆw º�}�tÆt méwº�ot ÉÆqéº³ÆÉ tÆÌowºqD �è³ºÀéqº��t �� mÆttÆ³t é�É }�wq éoq½�wºqºÆt�
��Ì³oÉÆÉ º� q½Æ méwº�ot wÆzoºwÆ�Æ�qt o�ÉÆw�NQ× é�É��w q½Æ �QZQ Ó�ÉÆ éwÆ q½Æ Ã�³³�Lº�À=

• ��è�éwÉ º�tqé³³éqº�� �Ã éoq��éqºÌ º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t q� Æ�½é�ÌÆ mÆttÆ³�q��mÆttÆ³ é�É mÆttÆ³�q��t½�wÆ Ì���o�ºÌéqº��té

• ��è�éwÉ º�tqé³³éqº�� �Ã t½º} tÆÌowºqD é³Æwq tDtqÆ�té

• q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã mÆttÆ³ é�É ÃéÌº³ºqD tÆÌowºqD }³é�té

• q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã é Nwé�t}�wqéqº��G�wµÆw �ÉÆ�qºÃºÌéqº�� ÓwÆÉÆ�qºé³ }w�Àwé�é é�É

• Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ Ã³éÀ tqéqÆ tÆÌowºqD ÌÆwqºÃºÌéqº�� wÆzoºwÆ�Æ�qt�

N½Æ KQÓ� wÆÀo³éqº��t� L½ºÌ½ éwÆ º�qÆ�ÉÆÉ q� é³ºÀ� Lºq½ º�qÆw�éqº��é³ �éwºqº�Æ tÆÌowºqD tqé�ÉéwÉt� ÀÆ�Æwé³³D ÉÆÆ� Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ
mÆttÆ³t q� èÆ º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½�NQ× mÆttÆ³ tÆÌowºqD �ÆétowÆt }w�mºÉÆÉ toÌ½ mÆttÆ³t ½émÆ ��è�éwÉ é mé³ºÉ ��qÆw�éqº��é³ Q½º} QÆÌowºqD
ÓÆwqºÃºÌéqÆ q½éq éqqÆtqt q� q½Æ mÆttÆ³¸t Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ Q]�×Q tÆÌowºqD wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É q½Æ �QZQ Ó�ÉÆ� ��LÆmÆw� K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t
q½éq éwÆ Æ�ÀéÀÆÉ º� º�qÆw�éqº��é³ qwéÉÆ �otq Ì��}³D Lºq½ é³³ �Ã q½Æ tÆÌowºqD �ÆétowÆt wÆzoºwÆÉ èD �NQ×� ét LÆ³³ ét Q]�×Q é�É q½Æ
�QZQ Ó�ÉÆ�

�� wÆt}��tÆ q� q½ÆtÆ �ÆL tÆÌowºqD }w�Àwé�t� q½Æ Ó��}é�D ½ét º�}³Æ�Æ�qÆÉ tÆÌowºqD }³é�t é�É }w�ÌÆÉowÆt Ã�w ÆéÌ½ �Ã ºqt K�Q��
Ã³éÀ mÆttÆ³t }owtoé�q q� wo³Æt º�}³Æ�Æ�qº�À�NQ× q½éq ½émÆ èÆÆ� ºttoÆÉ èD q½Æ KQÓ��

��ÉotqwD �éAéwÉt é�É ��towé�ÌÆ

IÆttÆ³ �}Æwéqº��t º�m�³mÆ º�½ÆwÆ�q wºtµt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÌéwwDº�À ³éwÀÆ m�³o�Æt �Ã ÌéwÀ� é�É wÆ�ÉÆwº�À tÆwmºÌÆt º� é �éwº�Æ
Æ�mºw���Æ�q� �éAéwÉt º�Ì³oÉÆ éÉmÆwtÆ LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t� Ì�³³ºtº��t� ÃºwÆ é�É �ÆÌ½é�ºÌé³ Ãéº³owÆt� L½ºÌ½ �éD wÆto³q º� ÉÆéq½ �w º�·owD
q� }Æwt���Æ³� Éé�éÀÆ q� Æzoº}�Æ�q� ³�tt �Ã �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt� Ì��qé�º�éqº�� �Ã ÌéwÀ�� }�³³oqº�� é�É �q½Æw Æ�mºw���Æ�qé³ Éé�éÀÆt é�É
º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt� N½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�t ½o³³� ³ºéèº³ºqD é�É Léw wºtµ� ÀÆ�Æwé³ ³ºéèº³ºqD� L�wµÆwt Ì��}Æ�téqº�� é�É �q½Æw Ìotq��éwD
º�towé�ÌÆ toè·ÆÌq q� méwº�ot ÉÆÉoÌqº��t� ÆHÌ³otº��t é�É Ì�mÆwéÀÆ Ìé}t� N½Æ Ó��}é�D é³t� Ì��ÉoÌqt qwéº�º�À é�É téÃÆqD }w�Àwé�t q�
}w���qÆ é téÃÆ L�wµº�À Æ�mºw���Æ�q é�É �º�º�ºAÆ ½éAéwÉt�

£�}³�DÆÆt

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Æ�}³�DÆÉ [�I[M º�ÉºmºÉoé³t ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D �q½w�oÀ½ ÌwÆLº�À �w �é��º�À
éÀwÆÆ�Æ�qt�� ���Æ �Ã L½�� éwÆ �Æ�èÆwt �Ã é o�º�� o�ÉÆw q½Æ qÆw�t �Ã é� ��À�º�À éÀwÆÆ�Æ�q�

�é�éÀÆ�Æ�q Ì��tºÉÆwt wÆ³éqº��t Lºq½ ºqt Æ�}³�DÆÆt q� èÆ téqºtÃéÌq�wD�
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Tºtµt� K�ÌÆwqéº�qºÆt é�É ]q½Æw  éÌq�wt N½éq�éD ×ÃÃÆÌq  oqowÆ TÆto³qt

N½ÆÓ��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt �éD èÆ �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D
éÃÃÆÌqÆÉ èD �o�Æw�ot wºtµt� ÓéwÆÃo³³D Ì��tºÉÆw q½Æ wºtµt ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� L½ºÌ½ wÆ}wÆtÆ�q t��Æ �Ã q½Æ ��tq tºÀ�ºÃºÌé�q wºtµ ÃéÌq�wt q½éq
éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D é�É éwÆ µ��L� q� q½Æ Ó��}é�D éq q½ºt qº�Æ� ét LÆ³³ ét q½Æ �q½Æw º�Ã�w�éqº�� q½éq ½ét èÆÆ� }w�mºÉÆÉ º� q½ºt ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [���� ×ÉÉºqº��é³ wºtµt� ��q }wÆtÆ�q³D µ��L� q� q½Æ Ó��}é�D �w ��q }ÆwÌÆºmÆÉ ét tºÀ�ºÃºÌé�q� �éD é³t� �éqÆwºé³³D é�É
éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Tºtµ  éÌq�wt TÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Õotº�Ætt é�É ��ÉotqwD

The Company is exposed to fluctuating prices of oil and decreased demand for oil.

N½Æ �éwµÆq Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �ÃÃt½�wÆ to}}�wq tÆwmºÌÆt ºt º�}éÌqÆÉ èD q½Æ Ì��}éwéqºmÆ }wºÌÆ Ã�w ÆH}³�wº�À� ÉÆmÆ³�}º�À� é�É
}w�ÉoÌº�À �º³ é�É �éqowé³ Àét é�É èD q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À to}}³D é�É ÉÆ�é�É Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àét� è�q½ À³�èé³³D é�É wÆÀº��é³³D� ×���À
�q½Æw ÃéÌq�wt� q½Æ º�ÌwÆétÆÉ to}}³D �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét Ãw�� q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã o�Ì��mÆ�qº��é³ �º³ é�É �éqowé³ Àét to}}³D t�owÌÆt�
}éwqºÌo³éw³D t½é³Æ� é�É qÆÌ½��³�ÀºÆt q� º�}w�mÆ wÆÌ�mÆwD Ãw�� ÌowwÆ�q t�owÌÆt ½émÆ ÌéotÆÉ é wÆÉoÌqº�� º� q½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét
ét LÆ³³ ét ÉÆ�é�É é�É }wºÌÆt Ì½éwÀÆÉ Ã�w �ÃÃt½�wÆ to}}�wq tÆwmºÌÆt À³�èé³³D� N½Æ éÉmÆ�q �Ã Æ³ÆÌqwºÌ Ìéwt� ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã é³qÆw�éqºmÆ
t�owÌÆt �Ã Æ�ÆwÀD q� ½DÉw�Ìéwè��t� toÌ½ ét t�³éw é�É Lº�É }�LÆw é�É �q½Æw }�qÆ�qºé³³D Éºtwo}qºmÆ qÆÌ½��³�ÀD� Ì�o³É é³t� Éº�º�ºt½ q½Æ
ÉÆ�é�É Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àét� QoÌ½ Éº�º�oqº�� �Ã ÉÆ�é�É Ì�o³É }³éÌÆ Ì��qº�oÆÉ �w éÉÉºqº��é³ }wÆttowÆ �� q½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ é�É q½ÆwÆÃ�wÆ
ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt� ét ÉÆmÆ³�}º�À �ÃÃt½�wÆ �º³ ÃºÆ³Ét� }éwqºÌo³éw³D º� ÉÆÆ} LéqÆwt� ºt ��Æ �Ã q½Æ ��tq ÆH}Æ�tºmÆ t�owÌÆt
�Ã ½DÉw�Ìéwè��t� ]q½Æw ÃéÌq�wt q½éq º�Ã³oÆ�ÌÆ q½Æ to}}³D é�É ÉÆ�é�É é�É q½Æ wÆ³éqºmÆ }wºÌÆ �Ã �º³ º�Ì³oÉÆ �}Æwéqº��é³ ºttoÆt� �éqowé³
ÉºtétqÆwt� LÆéq½Æw� }�³ºqºÌé³ º�tqéèº³ºqD� Ì��Ã³ºÌqt� Ìºmº³ o�wÆtq� q½Æ L�w³ÉLºÉÆ ÆÌ����ºÌ� }�³ºqºÌé³ é�É �º³ºqéwD Æ�mºw���Æ�q� éÌqt �Ã
qÆww�wºt�� Ã�wÆºÀ� ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt� ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t é�É éÌqº��t èD �é·�w �º³�}w�ÉoÌº�À Ì�o�qwºÆt� N½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ é�É q½Æ wÆ³éqºmÆ
Ì�tq q� ÆHqwéÌq� }w�Hº�ºqD q� �éwµÆq é�É }�³ºqºÌé³ º�}ÆwéqºmÆt �Ã Ì�o�qwºÆt Lºq½ �ÃÃt½�wÆ ÉÆ}�tºqt éÃÃÆÌq q½Æ Lº³³º�À�Ætt q� Ì���ºq
º�mÆtq�Æ�q Ã�w Ì��qwéÌq Éwº³³º�À wºÀt é�É �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t otÆÉ Ã�w �ÃÃt½�wÆ ÆH}³�wéqº��� ÃºÆ³É ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº��
éÌqºmºqºÆt� L½ºÌ½ º� qow� éÃÃÆÌqt q½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Zw�³��ÀÆÉ }Æwº�Ét �Ã ³�L �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt �w wºtº�À Ì�tqt
wÆto³q º� ³�LÆw ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt é�É Ìé� ÀºmÆ wºtÆ q� º�}éºw�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t éttÆqt�

N½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t ÉÆ}Æ�É �� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã t}Æ�Éº�À èD �º³ é�É Àét Ì��}é�ºÆt Ã�w ÆH}³�wéqº��� ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É
}w�ÉoÌqº����éº�qÆ�é�ÌÆ é�É ÉÆÌ���ºttº��º�À éÌqºmºqºÆt� Õ�q½ t½�wq�qÆw� é�É ³��À�qÆw� qwÆ�Ét º� �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt éÃÃÆÌq q½ÆtÆ
éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t� ]º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt� ét LÆ³³ ét q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã Éwº³³º�À� ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD� ½émÆ èÆÆ� ½ºÀ½³D m�³éqº³Æ
�mÆw q½Æ }étq ÃÆL DÆéwt é�É éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� Ì��qº�oÆ q� èÆ m�³éqº³Æ Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ�  �w ÆHé�}³Æ� �º³ }wºÌÆt LÆwÆ ét ½ºÀ½ ét
"[�E }Æw èéwwÆ³ Éowº�À X�[Q é�É wÆéÌ½ÆÉ é �Æéw qÆ��DÆéw ³�L �Ã "XI }Æw èéwwÆ³ º�  ÆèwoéwD X�[I� �� X�[? �º³ ÉºÉ ��q ÆHÌÆÆÉ é ½ºÀ½ �Ã
"II }Æw èéwwÆ³� ÒÆÌ³º�Æt º� �º³ }wºÌÆt éwÆ }wº�éwº³D ÌéotÆÉ èD� é���À �q½Æw q½º�Àt� é� ÆHÌÆtt �Ã to}}³D �Ã ÌwoÉÆ �º³ º� wÆ³éqº�� q� ÉÆ�é�É�
G½Æ� q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ³�L Ì����ÉºqD }wºÌÆt �w Ì��Æ q� èÆ³ºÆmÆ q½éq q½ÆD Lº³³ èÆ ³�L º� q½Æ ÃoqowÆ� q½ÆD ÀÆ�Æwé³³D
wÆÉoÌÆ q½Æºw Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À Ã�w �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À� ÆH}³�wéqº�� é�É ÃºÆ³É ÉÆmÆ³�}�Æ�q� N½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆ º� �º³ é�É �éqowé³ Àét
}wºÌÆt q½éq èÆÀé� º� q½Æ tÆÌ��É ½é³Ã �Ã X�[Q ÌéotÆÉ é wÆÉoÌqº�� º� �é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt¸ ÆH}³�wéq�wD� Éwº³³º�À� Ì��}³Æqº��
é�É �q½Æw }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqºÆt é�É� ét é wÆto³q� wÆ³éqÆÉ t}Æ�Éº�À �� q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt� ×t toÌ½� q½Æ Ó��}é�D¸t �mÆwé³³ Ã³ÆÆq
oqº³ºAéqº�� Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E� Lét IE!� M?! é�É M�!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½Æ }w�³��ÀÆÉ wÆÉoÌqº�� º�
q½Æ �mÆwé³³ ³ÆmÆ³ �Ã ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q éÌqºmºqºÆt� L½Æq½Æw wÆto³qº�À Ãw�� Ì½é�ÀÆt º� �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt �w �q½ÆwLºtÆ�
½ét �éqÆwºé³³D é�É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ q½Æ Ó��}é�D èD �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌqº�À ºqt Ã³ÆÆq oqº³ºAéqº��� L½ºÌ½ º� qow� ½ét �ÆÀéqºmÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ
ºqt wÆmÆ�oÆt� Ìét½ Ã³�Lt� }w�Ãºqéèº³ºqD é�É q½Æ Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t� �q Ì�o³É é³t� éÃÃÆÌq q½Æ Ì�³³ÆÌqéèº³ºqD �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t wÆÌÆºméè³Æt é�É ºqt éèº³ºqD q� wÆqéº� tµº³³ÆÉ }Æwt���Æ³� ZÆwº�Ét �Ã ³�L éÌqºmºqD º�qÆ�tºÃD }wºÌÆ Ì��}Æqºqº�� º� q½Æ º�ÉotqwD�
L½ºÌ½ Æw�ÉÆt �}Æwéqº�À �éwÀº�� é�É Ìé� ³ÆéÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t èÆº�À ºÉ³Æ Ã�w ³��À }Æwº�Ét �Ã qº�Æ�

�Ã ÉºÃÃºÌo³q �éwµÆq Ì��Éºqº��t }Æwtºtq é�É é� é�qºÌº}éqÆÉ wÆÌ�mÆwD ºt ÉÆ³éDÆÉ èÆD��É q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº��� Ãowq½Æw
ÉÆqÆwº�wéqº�� º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã mÆttÆ³t é³wÆéÉD º�}éºwÆÉ �w wÆmºtº��t q� ºqt Ã�wÆÌétqt �éD wÆto³q º� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉº�À éÉÉºqº��é³
º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt wÆ³éqÆÉ q� ºqt Ã³ÆÆq º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét�
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Demand for many of the Company’s services is impacted by the level of activity in the offshore oil and natural gas exploration,
development and production industry.

N½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº��� ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD ½ét ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ� m�³éqº³Æ� N½ºt
m�³éqº³ºqD ºt ³ºµÆ³D q� Ì��qº�oÆ� N½Æ ³ÆmÆ³ �Ã éÌqºmºqD ºt toè·ÆÌq q� ³éwÀÆ Ã³oÌqoéqº��t º� wÆt}��tÆ q� wÆ³éqºmÆ³D �º��w Ì½é�ÀÆt º� é méwºÆqD
�Ã ÃéÌq�wt q½éq éwÆ èÆD��É q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� º�Ì³oÉº�À=

• q½Æ L�w³ÉLºÉÆ ÆÌ����ºÌ Æ�mºw���Æ�q� qwÆ�Ét º� º�qÆw�éqº��é³ qwéÉÆ �w �q½Æw ÆÌ����ºÌ qwÆ�Ét� º�Ì³oÉº�À wÆÌÆttº��t é�É q½Æ
³ÆmÆ³ �Ã éÌqºmºqD º� Æ�ÆwÀD�Ì��to�º�À �éwµÆqté

• }wÆméº³º�À �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt é�É ÆH}ÆÌqéqº��t éè�oq ÃoqowÆ }wºÌÆt é�É }wºÌÆ m�³éqº³ºqDé

• éttÆtt�Æ�qt �Ã �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À }w�t}ÆÌqt Ì��}éwÆÉ Lºq½ ³é�É�èétÆÉ �}}�wqo�ºqºÆté

• q½Æ Ì�tq �Ã ÆH}³�wº�À Ã�w� }w�ÉoÌº�À é�É ÉÆ³ºmÆwº�À �º³ é�É �éqowé³ Àét �ÃÃt½�wÆ é�É q½Æ wÆ³éqºmÆ Ì�tq �Ã� é�É toÌÌÆtt º��
É�º�À t� �� ³é�É� º�Ì³oÉº�À ÃwéÌµº�À é�É �q½Æw qÆÌ½��³�ÀºÆt q½éq �éµÆ ºq ��wÆ ÆÌ����ºÌé³ q� }w�ÉoÌÆ �º³ Ãw�� ����
qwéÉºqº��é³ t�owÌÆté

• Ì��t�³ºÉéqº�� �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét é�É �º³ tÆwmºÌÆ Ì��}é�ºÆt �}Æwéqº�À �ÃÃt½�wÆé

• L�w³ÉLºÉÆ to}}³D é�É ÉÆ�é�É Ã�w Æ�ÆwÀD� }Æqw�³Æo� }w�ÉoÌqt é�É Ì½Æ�ºÌé³ }w�ÉoÌqté

• éméº³éèº³ºqD é�É wéqÆ �Ã ÉºtÌ�mÆwD �Ã �ÆL �º³ é�É �éqowé³ Àét wÆtÆwmÆt º� �ÃÃt½�wÆ éwÆété

• ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� ³�Ìé³ é�É º�qÆw�éqº��é³ }�³ºqºÌé³ é�É ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t� é�É }�³ºÌºÆt º�Ì³oÉº�À Ìéè�qéÀÆ é�É ³�Ìé³ Ì��qÆ�q
³éLté

• qÆÌ½��³�ÀºÌé³ éÉmé�ÌÆ�Æ�qt éÃÃÆÌqº�À ÆH}³�wéqº��� ÉÆmÆ³�}�Æ�q� Æ�ÆwÀD }w�ÉoÌqº�� é�É Ì��to�}qº��é

• q½Æ éèº³ºqD �w Lº³³º�À�Ætt �Ã q½Æ ]wÀé�ºAéqº�� �Ã ZÆqw�³Æo� £H}�wqº�À Ó�o�qwºÆt �$]Z£Ó$� q� tÆq é�É �éº�qéº� }w�ÉoÌqº��
³ÆmÆ³t é�É }wºÌº�Àé

• q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét }w�ÉoÌqº�� èD ����]Z£Ó Ì�o�qwºÆt é�É q½Æ éÌÌÆ}qé�ÌÆ �Ã �º³ }w�ÉoÌÆÉ èD �wé� èD �q½Æw
Ì�o�qwºÆt q½w�oÀ½�oq q½Æ L�w³Éé

• º�qÆw�éqº��é³ té�Ìqº��t �� �º³ }w�ÉoÌº�À Ì�o�qwºÆt º�Ì³oÉº�À ÌÆwqéº� té�Ìqº��t éÀéº�tq �wé�é

• Ìºmº³ o�wÆtq é�É q½Æ L�w³ÉLºÉÆ }�³ºqºÌé³ é�É �º³ºqéwD Æ�mºw���Æ�q� º�Ì³oÉº�À o�ÌÆwqéº�qD �w º�tqéèº³ºqD wÆto³qº�À Ãw�� é�
ÆtÌé³éqº�� �w éÉÉºqº��é³ �oqèwÆéµ �Ã éw�ÆÉ ½�tqº³ºqºÆt º�m�³mº�À q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq� Tottºé� IÆ�ÆAoÆ³é� �q½Æw �º³�}w�ÉoÌº�À
wÆÀº��t �w �q½Æw ÀÆ�Àwé}½ºÌ éwÆét �w éÌqt �Ã qÆww�wºt� º� q½Æ K�Q� �w Æ³tÆL½ÆwÆé

• LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t é�É Ìéqétqw�}½ºÌ ÆmÆ�qté

• Æ�mºw���Æ�qé³ wÆÀo³éqº��é

• wÆÀo³éqº�� �Ã Éwº³³º�À éÌqºmºqºÆt é�É q½Æ éméº³éèº³ºqD �Ã Éwº³³º�À }Æw�ºqt é�É Ì��ÌÆttº��té

• q½Æ éèº³ºqD �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét Ì��}é�ºÆt q� ÀÆ�ÆwéqÆ �w �q½ÆwLºtÆ �èqéº� Ão�Ét Ã�w Ìé}ºqé³ }w�·ÆÌqté é�É

• º�ÌwÆétÆ º� q½Æ otÆ é�É ÆH}³�ºqéqº�� �Ã wÆ�ÆLéè³Æ Æ�ÆwÀD é�É q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã é³qÆw�éqºmÆ ÃoÆ³ �w Æ�ÆwÀD t�owÌÆt�

N½Æ }w�³��ÀÆÉ �éqÆwºé³ É�L�qow� º� �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt ½ét ÌéotÆÉ é toètqé�qºé³ ÉÆÌ³º�Æ º� ÆH}Æ�ÉºqowÆt Ã�w ÆH}³�wéqº���
ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD� L½ºÌ½ ½ét wÆto³qÆÉ º� é ÉÆÌ³º�Æ º� ÉÆ�é�É é�É ³�LÆw wéqÆt Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �ÃÃt½�wÆ Æ�ÆwÀD
to}}�wq tÆwmºÌÆt é�É� º� qow�� ³�LÆw oqº³ºAéqº�� ³ÆmÆ³t �mÆw q½Æ ³étq Ã�ow DÆéwt� N½Æ Ì��qº�oéqº�� �w L�wtÆ�º�À �Ã toÌ½ ÉÆÌwÆétÆ º� éÌqºmºqD
ºt ³ºµÆ³D q� Ãowq½Æw wÆÉoÌÆ q½Æ Ó��}é�D¸t ÉéD wéqÆt é�É ºqt oqº³ºAéqº���L½ºÌ½ �éD º� qow� ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt� �� éÉÉºqº��� é� º�ÌwÆétÆ º� Ì����ÉºqD ÉÆ�é�É é�É
}wºÌÆt Lº³³ ��q �ÆÌÆttéwº³D wÆto³q º� é� º��ÆÉºéqÆ º�ÌwÆétÆ º� �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À éÌqºmºqD tº�ÌÆ }w�·ÆÌq ÉÆmÆ³�}�Æ�q ³ÆéÉ é�É }³é��º�À
qº�Æt� wÆtÆwmÆ wÆ}³éÌÆ�Æ�q �ÆÆÉt� ÆH}ÆÌqéqº��t �Ã ÃoqowÆ Ì����ÉºqD ÉÆ�é�É� }wºÌÆt é�É to}}³D �Ã éméº³éè³Æ Ì��}Æqº�À mÆttÆ³t é³³
Ì��èº�Æ q� éÃÃÆÌq ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t�

��wÆ�mÆw� Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E� é}}w�Hº�éqÆ³D XX!� IQ!� é�É [B!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt LÆwÆ Æéw�ÆÉ º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� �ºtq�wºÌé³³D� q½Æ Ó��}é�D ½ét èÆÆ� é�É Ì��qº�oÆt q� èÆ
ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� ³ÆmÆ³t �Ã éÌqºmºqD º� q½éq wÆÀº���L½ºÌ½ �éD ÉºÃÃÆw Ãw�� ³ÆmÆ³t �Ã éÌqºmºqD º� �q½Æw wÆÀº��t �Ã q½Æ L�w³É ÉoÆ q� ��wÆ ³�Ìé³ºAÆÉ
ÃéÌq�wt� N½Æ Ó��}é�D ½ét t��Æ éèº³ºqD q� t½ºÃq q½Æ ³�Ìéqº�� �Ã ºqt éttÆqt èÆqLÆÆ� wÆÀº��t ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� ³�Ìé³ wÆÀo³éqº�� é�É Ì�tq �Ã
É�º�À èotº�Ætt� é���À �é�D �q½Æw ÃéÌq�wt� é�É� L½º³Æ ºq ½ét wÆ}�tºqº��ÆÉ t��Æ éttÆqt Ãw�� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ� q� �q½Æw wÆÀº��t é�É
�éD Ì��qº�oÆ q� É� t� º� q½Æ ÃoqowÆ� toÌ½ ÆÃÃ�wqt �éD ��q èÆ toÃÃºÌºÆ�q q� Ì�o�qÆw q½Æ ³�Ìé³ºAÆÉ É�L�qow� º� q½Æ wÆÀº���
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Unconventional crude oil and natural gas sources and improved economics of producing natural gas and oil from such sources has
and will likely continue to exert downward pricing pressures on the price of crude oil and natural gas.

N½Æ wºtÆ º� }w�ÉoÌqº�� �Ã ÌwoÉÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét Ãw�� t½é³Æ º���wq½×�ÆwºÌé é�É q½Æ º�ÌwÆétÆÉ otÆ �Ã ³éwÀÆ �ºzoÆÃºÆÉ�éqowé³
�ét ÆH}�wq ÃéÌº³ºqºÆt éw�o�É q½Æ L�w³É éwÆ� éq ³Æétq q� ÉéqÆ� tºÀ�ºÃºÌé�q Ì��qwºèoq�wt q� é� �mÆw�to}}³ºÆÉ �éqowé³ Àét �éwµÆq é�É é tº�º³éw
Æ�mºw���Æ�q Ã�w q½Æ ÌwoÉÆ �º³ �éwµÆq� Zw�ÉoÌqº�� �Ã ÌwoÉÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét Ãw�� o�Ì��mÆ�qº��é³ t�owÌÆt ½ét é³t� èÆ�ÆÃºqÆÉ Ãw��
º�}w�mÆÉ Éwº³³º�À ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt q½éq ½émÆ ³�LÆwÆÉ q½Æ Ì�tqt �Ã ÆHqwéÌqº�� Ãw�� q½ÆtÆ t�owÌÆt� N½Æ wºtÆ º� }w�ÉoÌqº�� �Ã �éqowé³ Àét é�É �º³
Ãw�� q½ÆtÆ t�owÌÆt ��q ��³D éÃÃÆÌqt q½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ èoq Ìé� é³t� wÆto³q º� é wÆÉoÌqº�� �Ã Ìé}ºqé³ º�mÆtqÆÉ º� �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét
ÆH}³�wéqº��� ÕÆÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt mÆttÆ³t tÆwmºÌº�À �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº��� é tºÀ�ºÃºÌé�q wÆÉoÌqº�� º�
º�mÆtq�Æ�qt º� �ÃÃt½�wÆ ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q º� Ãém�w �Ã º�mÆtq�Æ�qt º� q½ÆtÆ o�Ì��mÆ�qº��é³ wÆt�owÌÆt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³
éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Difficult economic conditions and volatility in the capital markets could materially adversely affect the Company.

N½Æ toÌÌÆtt �Ã q½ÆÓ��}é�D¸t èotº�Ætt ºt è�q½ ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D ÉÆ}Æ�ÉÆ�q o}�� Ì��Éºqº��t º� q½Æ À³�èé³ Ãº�é�Ìºé³ �éwµÆqt
é�É ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t q½w�oÀ½�oq q½Æ L�w³É q½éq éwÆ �oqtºÉÆ q½ÆÓ��}é�D¸t Ì��qw�³ é�É ÉºÃÃºÌo³q q� }wÆÉºÌq�  éÌq�wt toÌ½ ét Ì����ÉºqD
}wºÌÆt é�É ÉÆ�é�É Ã�w Ì����ÉºqºÆt� º�qÆwÆtq wéqÆt� éméº³éèº³ºqD �Ã ÌwÆÉºq� º�Ã³éqº�� wéqÆt� Ì½é�ÀÆt º� ³éLt �º�Ì³oÉº�À ³éLt wÆ³éqº�À q�
qéHéqº���� qwéÉÆ èéwwºÆwt� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt é�É Ì��qw�³t� é�É �éqº��é³ é�É º�qÆw�éqº��é³ }�³ºqºÌé³ ÌºwÌo�tqé�ÌÆt �º�Ì³oÉº�À Léwt�
qÆww�wºtq éÌqt� tÆÌowºqD �}Æwéqº��t �w }é�ÉÆ�ºÌt� Ìé� ½émÆ é �éqÆwºé³ �ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt é�É º�mÆtq�Æ�qt� L½ºÌ½
Ì�o³É wÆÉoÌÆ ºqt wÆmÆ�oÆt é�É }w�Ãºqéèº³ºqD� K�ÌÆwqéº�qD éè�oq À³�èé³ ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t �éD ³ÆéÉ �w wÆzoºwÆ èotº�ÆttÆt q� }�tq}��Æ
Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À º� wÆt}��tÆ q� qºÀ½qÆw ÌwÆÉºq é�É wÆÉoÌqº��t º� º�Ì��Æ �w éttÆq mé³oÆt é�É q� Ìé�ÌÆ³ �w wÆ�ÆÀ�qºéqÆ ÆHºtqº�À Ì��qwéÌqt
èÆÌéotÆ q½Æºw éÌÌÆtt q� Ìé}ºqé³ ºt º�}ÆÉÆÉ� N½ºt L�o³É º� qow� éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½ÆtÆ ÃéÌq�wt
�éD é³t� éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t ³ºzoºÉºqD é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É q½Æ ³ºzoºÉºqD é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��t �Ã ºqt Ìotq��Æwt�
I�³éqº³ºqD º� q½Æ Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ À³�èé³ ÆÌ����ºÌ �éwµÆqt Ìé� é³t� éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wéºtÆ Ìé}ºqé³ éq éqqwéÌqºmÆ }wºÌÆt� N½Æ
Ó��}é�D¸t ��À�º�À ÆH}�towÆ q� ÌwÆÉºq wºtµt �� ºqt éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ èé³é�ÌÆt éwÆ ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ Éowº�À }Æwº�Ét L½Æ� ÆÌ����ºÌ
Ì��Éºqº��t L�wtÆ�� N½Æ Ó��}é�D ½ét }w�ÌÆÉowÆt q½éq éwÆ ÉÆtºÀ�ÆÉ q� ���ºq�w é�É ³º�ºq ÆH}�towÆ q� ÌwÆÉºq wºtµ �� ºqt wÆÌÆºméè³Æté
½�LÆmÆw� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq toÌ½ }w�ÌÆÉowÆt Lº³³ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D ³º�ºq q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wºtµ é�É ém�ºÉ ³�ttÆt q½éq Ì�o³É
½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�
K�tqéè³Æ ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t �éD é³t� º�ÌwÆétÆ q½Æ m�³éqº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ }wºÌÆ�

The Company may record additional losses or impairment charges related to sold or idle vessels

Òowº�À X�[?� X�[B� é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[X���º³³º��� "[Q�I�º³³º��� é�É "XE�M�º³³º���
wÆt}ÆÌqºmÆ³D� wÆ³éqÆÉ q� qé�Àºè³Æ éttÆqt� Zw�³��ÀÆÉ }Æwº�Ét �Ã ³�L oqº³ºAéqº�� �w ³�L ÉéD �w Ì½éwqÆw wéqÆt� q½Æ té³Æ �Ã éttÆqt èÆ³�L q½Æºw
q½Æ� ÌéwwDº�À mé³oÆ �w q½Æ ÉÆÌ³º�Æ º� �éwµÆq mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t éttÆqt �éD ÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D q� ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw ³�ttÆt� �Ã q½ÆwÆ
éwÆ º�ÉºÌéqº��t q½éq q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ �w ºÃ q½Æ Ó��}é�D tÆ³³t éttÆqt Ã�w ³Ætt
q½é� q½Æºw q½Æ� ÌéwwDº�À mé³oÆ� q½Æ Ó��}é�D �éD wÆÌ�À�ºAÆ éÉÉºqº��é³ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �� ºqt Ã³ÆÆq�

Failure to maintain an acceptable safety record may have an adverse impact on the Company’s ability to retain customers.

N½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt Ì��tºÉÆw téÃÆqD é�É wÆ³ºéèº³ºqD é }wº�éwD Ì��ÌÆw� º� tÆ³ÆÌqº�À é tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆw� N½Æ Ó��}é�D �otq
�éº�qéº� é wÆÌ�wÉ �Ã téÃÆqD é�É wÆ³ºéèº³ºqD q½éq ºt éÌÌÆ}qéè³Æ q� ºqt Ìotq��Æwt� Q½�o³É q½ºt ��q èÆ éÌ½ºÆmÆÉ� q½Æ éèº³ºqD q� wÆqéº� ÌowwÆ�q
Ìotq��Æwt é�É éqqwéÌq �ÆL Ìotq��Æwt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ� L½ºÌ½ º� qow� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

There is a high level of competition in the offshore marine service industry.

N½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt º� é ½ºÀ½³D ÃwéÀ�Æ�qÆÉ é�É Ì��}ÆqºqºmÆ º�ÉotqwD� é�É q½Æ Ì��}ÆqºqºmÆ �éqowÆ �Ã ºqt º�ÉotqwD é�É ÆHÌÆtt
to}}³D �Ã Æzoº}�Æ�q ºt ÌowwÆ�q³D ÉÆ}wÆttº�À Ì½éwqÆw é�É oqº³ºAéqº�� wéqÆt� �Ã q½Æ }Æwº�É �Ã ÉÆ}wÆttÆÉ wéqÆt ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ �mÆw q½Æ ³étq ÃÆL
DÆéwt Ì��qº�oÆt� ºq Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� N½Æ Ó��}é�D Ì��}ÆqÆt Ã�w èotº�Ætt �� q½Æ èétºt �Ã
}wºÌÆ� wÆ}oqéqº�� Ã�w ÆHÌÆ³³Æ�q tÆwmºÌÆ� zoé³ºqD� toºqéèº³ºqD é�É qÆÌ½�ºÌé³ Ìé}éèº³ºqºÆt �Ã ºqt mÆttÆ³t� éméº³éèº³ºqD �Ã mÆttÆ³t� téÃÆqD é�É
ÆÃÃºÌºÆ�ÌD� Ì�tq �Ã ��èº³ºAº�À mÆttÆ³t Ãw�� ��Æ �éwµÆq q� é ÉºÃÃÆwÆ�q �éwµÆq� é�É �éqº��é³ Ã³éÀ }wÆÃÆwÆ�ÌÆ�  owq½Æw� Ì��}Æqºqº�� ½ét
º�qÆ�tºÃºÆÉ ét ³�LÆw éÌqºmºqD º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆq ½ét ³ÆÉ q� ³�LÆw oqº³ºAéqº�� é�É éÉÉºqº��é³ Ìé}éÌºqD� �� éÉÉºqº���
q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� Ì��}ÆqÆ º� º�qÆw�éqº��é³ �éwµÆqt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD wÆÀo³éqº��t wÆzoºwº�À� é���À �q½Æw q½º�Àt� ³�Ìé³
Ì��tqwoÌqº��� Ã³éÀÀº�À� �L�Æwt½º} �w Ì��qw�³ �Ã mÆttÆ³t� q½Æ éLéwÉº�À �Ã Ì��qwéÌqt q� ³�Ìé³ Ì��qwéÌq�wt� q½Æ Æ�}³�D�Æ�q �Ã ³�Ìé³ ÌºqºAÆ�t
é�É��w q½Æ }owÌ½étÆ �Ã to}}³ºÆt Ãw�� ³�Ìé³ mÆ�É�wt�  owq½Æw��wÆ� q½ÆÓ��}é�D Ì��}ÆqÆt Lºq½ Ì��}é�ºÆt q½éq ½émÆ o�ÉÆwÀ��Æ tºÀ�ºÃºÌé�q
wÆtqwoÌqowº�À L½ºÌ½ ½ét toètqé�qºé³³D wÆÉoÌÆÉ q½Æºw ÉÆèq ³ÆmÆ³t q½ÆwÆèD métq³D º�}w�mº�À q½Æºw èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt�
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N½Æ }w�ÌÆtt �Ã �èqéº�º�À �ÆL Ì½éwqÆw éÀwÆÆ�Æ�qt ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³³D º�m�³mÆt é� º�qÆ�tºmÆ tÌwÆÆ�º�À é�É é
Ì��}ÆqºqºmÆ èºÉÉº�À }w�ÌÆtt� L½ºÌ½� º� ÌÆwqéº� ÌétÆt��éD ÆHqÆ�É Ã�w tÆmÆwé³ ���q½t� N½Æ Ó��}é�D¸t ÆHºtqº�À é�É }�qÆ�qºé³ Ì��}Æqºq�wt
�éD ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D ÀwÆéqÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆt�owÌÆt q½é� q½Æ Ó��}é�D� �� éÉÉºqº��� Ì��}Æqºq�wt Lºq½ ÀwÆéqÆw wÆt�owÌÆt �éD ½émÆ ³éwÀÆw
Ã³ÆÆqt� �w Ì�o³É �}ÆwéqÆ ³éwÀÆw Ã³ÆÆqt q½w�oÀ½ Ì��t�³ºÉéqº��t� éÌzoºtºqº��t� �ÆL èoº³Éº�Àt �w }��³º�À �Ã q½Æºw mÆttÆ³t Lºq½ �q½Æw Ì��}é�ºÆt�
é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� �éD èÆ éè³Æ q� �ÃÃÆw é ��wÆ Ì��}ÆqºqºmÆ tÆwmºÌÆ q½é� q½Æ Ó��}é�D� º�Ì³oÉº�À èÆqqÆw Ì½éwqÆw wéqÆt� N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt
Ì��}Æqºqº�� Ãw�� é �o�èÆw �Ã ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Ì��}é�ºÆt }w�mºÉº�À Ì��qwéÌqt q� }�qÆ�qºé³ Ìotq��Æwt� º�Ì³oÉº�À tqéqÆ�t}��t�wÆÉ Æ�qºqºÆt é�É
�é·�w Æ�ÆwÀD Ì��}é�ºÆt éÃÃº³ºéqÆÉ Lºq½ q½Æ }w�·ÆÌqt wÆzoºwº�À �ÃÃt½�wÆ mÆttÆ³ tÆwmºÌÆt� ×t é wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ o�éè³Æ q�
ÆH}é�É ºqt wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ ÆHºtqº�À Ìotq��Æwt �w q� �èqéº� �ÆL Ìotq��Æwt �� é }w�Ãºqéè³Æ èétºt� ºÃ éq é³³� �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q�
toÌÌÆttÃo³³D Ì��}ÆqÆ� ºq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½
Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

An oversupply of vessels or equipment that serve offshore oil and natural gas operations could have an adverse impact on the charter
rates earned by the Company’s vessels and equipment.

N½Æ Ó��}é�D¸t º�ÉotqwD ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ� Lºq½ �mÆwto}}³D �Ã mÆttÆ³ Ìé}éÌºqD é�É º�qÆ�tÆ }wºÌÆ Ì��}Æqºqº��� £H}é�tº��
�Ã q½Æ to}}³D �Ã mÆttÆ³t é�É Æzoº}�Æ�q q½éq tÆwmÆ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �}Æwéqº��t ½ét º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æqºqº�� º� q½Æ �éwµÆqt º�
L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt é�É éÃÃÆÌqÆÉ }wºÌÆt Ì½éwÀÆÉ èD �}Æwéq�wt�  owq½Æw� q½Æ wÆÃowèºt½�Æ�q �Ã ÉºtotÆÉ �w $��q½èé³³ÆÉ$ mÆttÆ³t�
Ì��mÆwtº�� �Ã mÆttÆ³t Ãw�� otÆt �q½Æw q½é� �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� to}}�wq é�É wÆ³éqÆÉ éÌqºmºqºÆt �w Ì��tqwoÌqº��
�Ã �ÆL mÆttÆ³t é�É Æzoº}�Æ�q Ì�o³É éÉÉ mÆttÆ³ é�É Æzoº}�Æ�q Ìé}éÌºqD q� ÌowwÆ�q L�w³ÉLºÉÆ ³ÆmÆ³t� N½Æ ÌowwÆ�q �mÆwto}}³D �Ã mÆttÆ³t
é�É Æzoº}�Æ�q Ìé}éÌºqD º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ �éwµÆq Ì�o³É ³�LÆw Ì½éwqÆw wéqÆt é�É wÆto³q º� ³�LÆw �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt� L½ºÌ½ º� qow�
Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½
}w�t}ÆÌqt�

As part of the Company’s ongoing management of its fleet and personnel, the Company may need to improve its operations and
financial systems and recruit additional staff and crew! if the Company cannot improve these systems or recruit suitable employees,
the Company’s business and results of operations may be adversely affected.

N½ÆÓ��}é�D ½ét é�É �éD Ì��qº�oÆ q� �ÆÆÉ q� º�mÆtq º� o}ÀwéÉº�À ºqt �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìºé³ tDtqÆ�t� �� éÉÉºqº��� q½ÆÓ��}é�D
�éD ½émÆ q� wÆÌwoºq éÉÉºqº��é³ LÆ³³�zoé³ºÃºÆÉ tÆéÃéwÆwt é�É t½�wÆtºÉÆ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É �é�éÀÆ�Æ�q }Æwt���Æ³� N½Æ Ó��}é�D �éD ��q
èÆ éè³Æ q� ½ºwÆ toºqéè³Æ Æ�}³�DÆÆt�  �w ÆHé�}³Æ� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t wÆzoºwÆ qÆÌ½�ºÌé³³D tµº³³ÆÉ tqéÃÃ Lºq½ t}ÆÌºé³ºAÆÉ qwéº�º�À� �Ã q½Æ
Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� Æ�}³�D toÌ½ qÆÌ½�ºÌé³³D tµº³³ÆÉ tqéÃÃ� q½ÆD �éD ��q èÆ éè³Æ q� éÉÆzoéqÆ³D tqéÃÃ q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t� �Ã q½Æ
Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� �}ÆwéqÆ ºqt Ãº�é�Ìºé³ é�É �}Æwéqº��t tDtqÆ�t ÆÃÃÆÌqºmÆ³D �w ºt o�éè³Æ q� wÆÌwoºq toºqéè³Æ Æ�}³�DÆÆt� q½Æ Ó��}é�D¸t
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº�� é�É ºqt éèº³ºqD q� �é�éÀÆ é�É ÆH}é�É ºqt Ã³ÆÆq �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

The Company relies on several customers for a significant share of its revenues, the loss of any of which could adversely affect the
Company’s business and operating results.

N½Æ Ó��}é�D ÉÆwºmÆt é tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã ºqt wÆmÆ�oÆt Ãw�� é ³º�ºqÆÉ �o�èÆw �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº���
ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� Ì��}é�ºÆt� Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t qÆ� ³éwÀÆtq
Ìotq��Æwt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D MX!� Q?!� é�É MB! �Ã ºqt �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ��Æ
Ìotq��Æw� QÆéÌ�w �éwº�Æ ×wéèºé ��Ó� é ·�º�q mÆ�qowÆ q½w�oÀ½ L½ºÌ½ mÆttÆ³t éwÆ Ì½éwqÆwÆÉ q� üé�º³ ]ÃÃt½�wÆ é�É QéoÉº ×wé�Ì�� Lét
wÆt}��tºè³Æ Ã�w [�! �w ��wÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt� �� éÉÉºqº��� ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ·�º�q mÆ�qowÆt wÆ³D
}wº�éwº³D �� é tº�À³Æ Ìotq��Æw Ã�w q½Æºw wÆmÆ�oÆt� N½Æ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t wÆmÆ�oÆt �w é�D �Ã ºqt ·�º�q mÆ�qowÆt¸ wÆmÆ�oÆt
éqqwºèoqéè³Æ q� é�D tº�À³Æ Ìotq��Æw �éD Ì½é�ÀÆ �mÆw qº�Æ� ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã éÌqºmºqD èD é�D toÌ½ Ìotq��Æw� q½Æ Ó��}é�D¸t
éèº³ºqD q� �ÆÆq q½Æ Ìotq��Æw�t �ÆÆÉt é�É �q½Æw ÃéÌq�wt� �é�D �Ã L½ºÌ½ éwÆ èÆD��É q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� �� éÉÉºqº��� ��tq �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt Lºq½ ºqt �º³ é�É �éqowé³ Àét Ìotq��Æwt Ìé� èÆ Ìé�ÌÆ³ÆÉ �� wÆ³éqºmÆ³D t½�wq ��qºÌÆ é�É É� ��q Ì���ºq ºqt Ìotq��Æwt
q� éÌzoºwÆ t}ÆÌºÃºÌ é��o�qt �Ã tÆwmºÌÆt �w wÆzoºwÆ q½Æ }éD�Æ�q �Ã tºÀ�ºÃºÌé�q ³ºzoºÉéqÆÉ Éé�éÀÆt o}�� Ìé�ÌÆ³³éqº��� N½Æ ³�tt �Ã èotº�Ætt
Ãw�� é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���
³ºzoºÉºqD é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�  owq½Æw� q� q½Æ ÆHqÆ�q é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é� ÆHqÆ�ÉÆÉ }Æwº�É �Ã �}Æwéqº�À
ÉºÃÃºÌo³qD� ºq �éD ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��� Ìét½ Ã³�Lt é�É
Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Consolidation of the Company’s customer base could adversely affect demand for its services and reduce its revenues.

�� wÆÌÆ�q DÆéwt� �º³ é�É �éqowé³ Àét Ì��}é�ºÆt� Æ�ÆwÀD Ì��}é�ºÆt� Éwº³³º�À Ì��qwéÌq�wt é�É �q½Æw �ÃÃt½�wÆ tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt ½émÆ
o�ÉÆwÀ��Æ toètqé�qºé³ Ì��t�³ºÉéqº�� é�É éÉÉºqº��é³ Ì��t�³ºÉéqº�� ºt }�ttºè³Æ� Æt}ÆÌºé³³D ét q½Æ ÉÆ}wÆttÆÉ �º³ }wºÌÆ Æ�mºw���Æ�q ½ét
ÌéotÆÉ �é�D �Ã q½ÆtÆ Ì��}é�ºÆt q� wÆtqwoÌqowÆ q½Æºw �}Æwéqº��t é�É Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ� º�Ì³oÉº�À toètqé�qºé³³D wÆÉoÌº�À q½Æºw ÉÆèq ³ÆmÆ³t�
Ó��t�³ºÉéqº�� wÆto³qt º� ÃÆLÆw Ì��}é�ºÆt q� Ì½éwqÆw �w Ì��qwéÌq Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt� ×³t�� �ÆwÀÆw éÌqºmºqD é���À è�q½ �é·�w
é�É º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �º³ é�É �éqowé³ Àét Ì��}é�ºÆt éÃÃÆÌqt ÆH}³�wéqº��� ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD ét q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ì��}é�ºÆt
º�qÆÀwéqÆ �}Æwéqº��t q� º�ÌwÆétÆ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É wÆÉoÌÆ Ì�tqt� �Ætt }w��ºtº�À ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q }w�·ÆÌqt �Ã é Ì��èº�ÆÉ
Ì��}é�D �éD èÆ Éw�}}ÆÉ �w ÉÆ³éDÆÉ� QoÌ½ éÌqºmºqD �éD wÆto³q º� é� ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q èoÉÀÆq Ã�w é Ì��èº�ÆÉ Ì��}é�D q½éq
ºt ³�LÆw q½é� q½Æ q�qé³ èoÉÀÆq �Ã è�q½ Ì��}é�ºÆt èÆÃ�wÆ Ì��t�³ºÉéqº��� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t
q½ÆwÆèD wÆÉoÌº�À ºqt wÆmÆ�oÆt�
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The Company may be unable to maintain or replace its offshore support vessels as they age.

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ émÆwéÀÆ éÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �L�ÆÉ mÆttÆ³t� ÆHÌ³oÉº�À ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� Lét
é}}w�Hº�éqÆ³D ? DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½éq éÃqÆw é mÆttÆ³ ½ét èÆÆ� º� tÆwmºÌÆ Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D X� DÆéwt� q½Æ ÆH}Æ�tÆ �L½ºÌ½
qD}ºÌé³³D º�ÌwÆétÆt Lºq½ éÀÆ� �ÆÌÆttéwD q� téqºtÃD wÆzoºwÆÉ �éwº�Æ ÌÆwqºÃºÌéqº�� tqé�ÉéwÉt �éD ��q èÆ ÆÌ����ºÌé³³D ·otqºÃºéè³Æ� �� éÉÉºqº���
q½Æ Ó��}é�D �otq �éº�qéº� ºqt mÆttÆ³t q� wÆ�éº� éqqwéÌqºmÆ q� ºqt Ìotq��Æwt é�É Ì��}³D Lºq½ wÆÀo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À o}Ééqº�À �w wÆ}³éÌº�À
tDtqÆ�t é�É Æzoº}�Æ�q� ½�LÆmÆw� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ o�éè³Æ q� ÌéwwD �oq ÉwDÉ�Ìµº�Àt �Ã ºqt mÆttÆ³t� �éD èÆ ³º�ºqÆÉ èD º�toÃÃºÌºÆ�q
t½º}DéwÉ Ìé}éÌºqD �w ºqt tDtqÆ�t é�É Æzoº}�Æ�q �éD èÆÌ��Æ �èt�³ÆqÆ é�É o�to}}�wqÆÉ èD q½Æ �é�oÃéÌqowÆw �w �q½Æw tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt�
L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt éèº³ºqD q� �éº�qéº� ºqt mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº��� �éwµÆq Ì��Éºqº��t �éD ��q ·otqºÃD q½ÆtÆ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �w
Æ�éè³Æ q½Æ Ó��}é�D q� �}ÆwéqÆ ºqt �³ÉÆw mÆttÆ³t }w�Ãºqéè³D Éowº�À q½Æ wÆ�éº�ÉÆw �Ã q½Æºw ÆÌ����ºÌ ³ºmÆt� N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq
q½Æ Ó��}é�D Lº³³ èÆ éè³Æ q� �éº�qéº� ºqt Ã³ÆÆq èD ÆHqÆ�Éº�À q½Æ ÆÌ����ºÌ ³ºÃÆ �Ã ÆHºtqº�À mÆttÆ³t� �w q½éq ºqt Ãº�é�Ìºé³ wÆt�owÌÆt Lº³³ èÆ
toÃÃºÌºÆ�q q� Æ�éè³Æ ºq q� �éµÆ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �ÆÌÆttéwD Ã�w q½ÆtÆ }ow}�tÆt �w q� éÌzoºwÆ �w èoº³É wÆ}³éÌÆ�Æ�q mÆttÆ³t� é³³ �Ã L½ºÌ½ Ì�o³É
½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The failure to successfully complete construction or conversion of the Company’s vessels, repairs, maintenance or routine
drydockings on schedule and on budget could have a material adverse effect on the Company’s business, financial position, results
of operations, cash flows and growth prospects.

 w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD ½émÆ é �o�èÆw �Ã mÆttÆ³t o�ÉÆw Ì��mÆwtº�� é�É �éD }³é� q� Ì��tqwoÌq �w Ì��mÆwq �q½Æw
mÆttÆ³t º� wÆt}��tÆ q� ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ �éwµÆq Ì��Éºqº��t� N½Æ Ó��}é�D é³t� w�oqº�Æ³D Æ�ÀéÀÆt t½º}DéwÉt q� ÉwDÉ�Ìµ mÆttÆ³t Ã�w
wÆÀo³éq�wD Ì��}³ºé�ÌÆ é�É q� }w�mºÉÆ wÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ� Ó��tqwoÌqº�� é�É Ì��mÆwtº�� }w�·ÆÌqt é�É ÉwDÉ�Ìµº�Àt éwÆ toè·ÆÌq q� wºtµt
�Ã ÉÆ³éD é�É Ì�tq �mÆwwo�t� wÆto³qº�À Ãw�� t½�wqéÀÆt �Ã Æzoº}�Æ�q� ³éÌµ �Ã t½º}DéwÉ éméº³éèº³ºqD� o�Ã�wÆtÆÆ� Æ�Àº�ÆÆwº�À }w�è³Æ�t� L�wµ
tq�}}éÀÆt� LÆéq½Æw º�qÆwÃÆwÆ�ÌÆ� o�é�qºÌº}éqÆÉ Ì�tq º�ÌwÆétÆt� º�éèº³ºqD q� �èqéº� �ÆÌÆttéwD ÌÆwqºÃºÌéqº��t é�É é}}w�mé³t é�É t½�wqéÀÆt �Ã
�éqÆwºé³t �w tµº³³ÆÉ ³éè�w� × tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆ³éD º� Æºq½Æw Ì��tqwoÌqº�� �w ÉwDÉ�Ìµº�Àt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� Ì��qwéÌq
Ì���ºq�Æ�qt é�É wÆmÆ�oÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� mÆttÆ³t o�ÉÆw Ì��tqwoÌqº��� Ì��mÆwtº�� �w o�ÉÆwÀ�º�À ÉwDÉ�Ìµº�Àt� QºÀ�ºÃºÌé�q Ì�tq �mÆwwo�t
�w ÉÆ³éDt Ã�w mÆttÆ³t o�ÉÆw Ì��tqwoÌqº��� Ì��mÆwtº�� �w wÆqw�Ãºq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The operations of the Company’s fleet may be subject to seasonal factors.

ÒÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �ÃÃt½�wÆ to}}�wq tÆwmºÌÆt ºt ÉºwÆÌq³D éÃÃÆÌqÆÉ èD q½Æ ³ÆmÆ³t �Ã �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À é�É }w�ÉoÌqº��
éÌqºmºqD �Ã ºqt �º³ é�É Àét Ìotq��Æwt� é�É Ì��tqwoÌqº�� é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ éÌqºmºqD Ã�w ºqt Lº�ÉÃéw� Ìotq��Æwt� ÕoÉÀÆqt �Ã �é�D �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt éwÆ èétÆÉ o}�� é Ìé³Æ�Ééw DÆéw� é�É ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt ½ét ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ� tqw��ÀÆw º� q½Æ
tÆÌ��É é�É q½ºwÉ Ìé³Æ�Ééw zoéwqÆwt L½Æ� é³³�ÌéqÆÉ èoÉÀÆqt éwÆ ÆH}Æ�ÉÆÉ èD ºqt Ìotq��Æwt é�É LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t éwÆ ��wÆ Ãém�wéè³Æ Ã�w
�ÃÃt½�wÆ éÌqºmºqºÆt� �� }éwqºÌo³éw� q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t ³ºÃqè�éq Ã³ÆÆq º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ� é�É £ow�}Æ� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq
mÆttÆ³t º� q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq é�É GÆtq ×ÃwºÌé� é�É ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t º� q½Æ ��wq½ QÆé� éwÆ tÆét��é³ Lºq½ }Æéµ ÉÆ�é�É ��w�é³³D
�ÌÌowwº�À Éowº�À q½Æ to��Æw ���q½t� ×ÉmÆwtÆ ÆmÆ�qt wÆ³éqº�À q� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t �w èotº�Ætt �}Æwéqº��t Éowº�À }Æéµ ÉÆ�é�É
}Æwº�Ét Ì�o³É ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t
ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t éwÆ ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� q½Æ éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t �Ã Lº�É Ãéw�t L½ºÌ½ wÆ³D o}�� LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t q½éq Ã³oÌqoéqÆ �mÆw qº�Æ� ×t
é wÆto³q� q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t �éD méwD q½w�oÀ½�oq q½Æ DÆéw�  owq½Æw��wÆ� tÆét��é³ m�³éqº³ºqD Ìé� ÌwÆéqÆ
o�}wÆÉºÌqéèº³ºqD º� éÌqºmºqD é�É oqº³ºAéqº�� wéqÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company has high levels of fixed costs that will be incurred regardless of its level of business activity.

N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt ½ét ½ºÀ½ ÃºHÆÉ Ì�tqt��éº�qÆ�é�ÌÆ É�L�qº�Æ �w ³�L }w�ÉoÌqºmºqD ÉoÆ q� wÆÉoÌÆÉ ÉÆ�é�É Ìé� ½émÆ é
tºÀ�ºÃºÌé�q �ÆÀéqºmÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆto³qt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� Q��Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÃºHÆÉ Ì�tqt Lº³³ ��q
ÉÆÌ³º�Æ Éowº�À }Æwº�Ét �Ã wÆÉoÌÆÉ wÆmÆ�oÆ �w éÌqºmºqD� Òowº�À qº�Æt �Ã wÆÉoÌÆÉ oqº³ºAéqº��� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ éè³Æ q� wÆÉoÌÆ ºqt
Ì�tqt º��ÆÉºéqÆ³D ét ºq �éD º�Ìow éÉÉºqº��é³ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ }wÆ}éwº�À mÆttÆ³t Ã�w Ì�³É tqéÌµº�À���wÆ�mÆw� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q
èÆ éè³Æ q� Ão³³D wÆÉoÌÆ q½Æ Ì�tq �Ã ºqt to}}�wq �}Æwéqº��t º� é }éwqºÌo³éw ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº�� ÉoÆ q� q½Æ �ÆÆÉ q� to}}�wq q½Æ wÆ�éº�º�À mÆttÆ³t
º� q½éq wÆÀº��� × ÉÆÌ³º�Æ º� wÆmÆ�oÆ ÉoÆ q� ³�LÆw ÉéD wéqÆt é�É��w oqº³ºAéqº�� �éD ��q èÆ �ÃÃtÆq èD é Ì�wwÆt}��Éº�À ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ
Ó��}é�D¸t ÃºHÆÉ Ì�tqt é�É Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�
Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�
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As the markets recover or the Company changes its marketing strategies or for other reasons, the Company may be required to incur
higher than expected costs to return previously cold-stacked vessels to class.

�� wÆt}��tÆ q� q½Æ ÉÆÌwÆétÆ º� ÉÆ�é�É tqÆ��º�À Ãw�� ³�LÆw �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt� q½Æ Ó��}é�D ½ét Ì�³É�tqéÌµÆÉ é �o�èÆw
�Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� [Q �Ã ?B �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t LÆwÆ Ì�³É�tqéÌµÆÉ
L�w³ÉLºÉÆ� �� éttowé�ÌÆ Ìé� èÆ ÀºmÆ� q½éq q½Æ Ó��}é�D Lº³³ èÆ éè³Æ q� zoºÌµ³D èwº�À q½ÆtÆ Ì�³É�tqéÌµÆÉ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t èéÌµ
º�q� tÆwmºÌÆ �w q½éq q½Æ Ì�tq �Ã É�º�À t� L�o³É ��q èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q� Ó�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t É� ��q wÆÌÆºmÆ q½Æ té�Æ ³ÆmÆ³ �Ã �éº�qÆ�é�ÌÆ ét
éÌqºmÆ mÆttÆ³t�×t é wÆto³q é�É ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ ³Æ�Àq½ �Ã qº�Æ q½Æ mÆttÆ³t éwÆ Ì�³É�tqéÌµÆÉ� q½ÆÓ��}é�D Ì�o³É º�Ìow ÉÆÃÆwwÆÉ ÉwDÉ�Ìµº�À
Ì�tqt Ã�w wÆÀo³éq�wD wÆÌÆwqºÃºÌéqº�� q� wÆqow� q½ÆtÆ mÆttÆ³t q� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ é�É �éD º�Ìow Ì�tqt q� ½ºwÆ é�É qwéº� �éwº�Æwt q� �}ÆwéqÆ toÌ½
mÆttÆ³t� N½ÆtÆ Ì�tqt éwÆ ÉºÃÃºÌo³q q� Ætqº�éqÆ é�É Ì�o³É èÆ toètqé�qºé³� ÒÆ³éD º� wÆéÌqºméqº�À Ì�³É tqéÌµÆÉ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t é�É
q½Æ Ì�tqt é�É �q½Æw ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ wÆéÌqºméqº�� �Ã Ì�³É�tqéÌµÆÉ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq ��
q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company may not be able to renew or replace expiring contracts for its vessels.

N½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wÆ�ÆL �w wÆ}³éÌÆ ÆH}ºwº�À Ì��qwéÌqt �w �èqéº� �ÆL Ì��qwéÌqt� é�É q½Æ qÆw�t �Ã é�D toÌ½ Ì��qwéÌqt� Lº³³
ÉÆ}Æ�É �� méwº�ot ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À �éwµÆq Ì��Éºqº��t é�É q½Æ t}ÆÌºÃºÌ �ÆÆÉt �Ã ºqt Ìotq��Æwt� �ºmÆ� q½Æ ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ é�É
½ºtq�wºÌé³³D ÌDÌ³ºÌé³ �éqowÆ �Ã q½Æ º�ÉotqwD� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ éè³Æ q� wÆ�ÆL �w wÆ}³éÌÆ ÆH}ºwº�À Ì��qwéÌqt �w ºq �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q�
wÆ�ÆL �w wÆ}³éÌÆ ÆH}ºwº�À Ì��qwéÌqt �w �èqéº� �ÆL Ì��qwéÌqt éq wéqÆt q½éq éwÆ èÆ³�L� é�É }�qÆ�qºé³³D toètqé�qºé³³D èÆ³�L� ÆHºtqº�À ÉéD
wéqÆt� �w q½éq ½émÆ qÆw�t q½éq éwÆ ³Ætt Ãém�wéè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D q½é� ºqt ÆHºtqº�À Ì��qwéÌqt� �w ºq �éD èÆ o�éè³Æ q� tÆÌowÆ Ì��qwéÌqt Ã�w
q½ÆtÆ mÆttÆ³t� N½ºt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt
é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The early termination of contracts on the Company’s vessels could have a material adverse effect on its operations.

��tq �Ã q½Æ ³��À�qÆw� Ì��qwéÌqt Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t Ì��qéº� Æéw³D qÆw�º�éqº�� �}qº��t º� Ãém�w �Ã q½Æ Ìotq��Æw�×³q½�oÀ½
t��Æ �Ã toÌ½ Ì��qwéÌqt ½émÆ Æéw³D qÆw�º�éqº�� wÆ�ÆÉºÆt �w �q½Æw }w�mºtº��t ÉÆtºÀ�ÆÉ q� ÉºtÌ�owéÀÆ q½Æ Ìotq��Æw Ãw�� ÆHÆwÌºtº�À toÌ½
�}qº��t� q½Æ Ó��}é�D Ìé���q éttowÆ º�mÆtq�wt q½éq ºqt Ìotq��Æwt L�o³É ��q Ì½��tÆ q� ÆHÆwÌºtÆ q½Æºw qÆw�º�éqº�� wºÀ½qt º� t}ºqÆ �Ã toÌ½
wÆ�ÆÉºÆt �w q½Æ q½wÆéq �Ã ³ºqºÀéqº�� Lºq½ q½Æ Ó��}é�D� K�qº³ wÆ}³éÌÆ�Æ�q �Ã toÌ½ èotº�Ætt Lºq½ �q½Æw Ìotq��Æwt� é�D qÆw�º�éqº�� Ì�o³É
qÆ�}�wéwº³D Éºtwo}q q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt �w �q½ÆwLºtÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½Æ Ó��}é�D
�ºÀ½q ��q èÆ éè³Æ q� wÆ}³éÌÆ toÌ½ èotº�Ætt �� ÆÌ����ºÌé³³D Æzoºmé³Æ�q qÆw�t� �� éÉÉºqº��� Éowº�À q½Æ ÌowwÆ�q é�É }wº�w É�L�qow�t� q½Æ
Ó��}é�D ½ét ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Ìotq��Æwt wÆzoÆtqº�À Ì��qwéÌqoé³ Ì��ÌÆttº��t ÆmÆ� q½�oÀ½ toÌ½ Ì��ÌÆttº��t LÆwÆ Ì��qwéwD q� ÆHºtqº�À
Ì��qwéÌqoé³ qÆw�t�G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ ³ÆÀé³³D wÆzoºwÆÉ q� ÀºmÆ Ì��ÌÆttº��t� Ì���ÆwÌºé³ Ì��tºÉÆwéqº��t �éD ÉºÌqéqÆ q½éq ºq
É� t�� �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� Ì�³³ÆÌq é��o�qt �LÆÉ q� ºq �w ³��À�qÆw� Ì��qwéÌqt Ã�w ºqt mÆttÆ³t éwÆ qÆw�º�éqÆÉ é�É ºqt mÆttÆ³t éwÆ ��q
toÃÃºÌºÆ�q³D oqº³ºAÆÉ� q½ºt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½
Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Increased domestic and international laws and regulations may materially adversely impact the Company, and the Company may
become subject to additional international laws and regulations in the event of high-profile incidents, such as the Deepwater Horizon
drilling rig incident and resulting oil spill.

Ó½é�ÀÆt º� ³éLt �w wÆÀo³éqº��t wÆÀéwÉº�À �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q éÌqºmºqºÆt é�É qÆÌ½�ºÌé³ é�É
�}Æwéqº��é³ �ÆétowÆt� L½Æq½Æw �w ��q º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ t}ÆÌºÃºÌ º�ÌºÉÆ�qt� �éD º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tqt é�É q½Æ Ì�tqt �Ã ºqt
Ìotq��Æwt¸ �}Æwéqº��t�  �w º�tqé�ÌÆ� º� wÆt}��tÆ q� Ãéqé³ºqºÆt é�É Æ�mºw���Æ�qé³ Éé�éÀÆt ÌéotÆÉ èD é X�[� ÆH}³�tº�� �� q½Æ ÒÆÆ}LéqÆw
��wºA��� é Éwº³³º�À wºÀ �}Æwéqº�À º� q½Æ �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� q½Æ wÆÀo³éq�wD éÀÆ�ÌºÆt Lºq½ ·owºtÉºÌqº�� �mÆw �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº���
º�Ì³oÉº�À q½Æ K�Q� ÒÆ}éwq�Æ�q �Ã q½Æ ��qÆwº�w é�É ºqt wÆ³Æmé�q toè�éÀÆ�ÌºÆt� º�}�tÆÉ qÆ�}�wéwD ��wéq�wºé �� Éwº³³º�À �}Æwéqº��t� èD
wÆzoºwº�À �}Æwéq�wt q� wÆé}}³D Ã�w ÆH}³�wéqº�� }³é�t é�É Éwº³³º�À }Æw�ºqt q½éq ½éÉ }wÆmº�ot³D èÆÆ� é}}w�mÆÉ� é�É èD éÉ�}qº�À �o�Æw�ot
�ÆL wÆÀo³éqº��t é�É �ÆL º�qÆw}wÆqéqº��t �Ã ÆHºtqº�À wÆÀo³éqº��t wÆÀéwÉº�À �ÃÃt½�wÆ �}Æwéqº��t q½éq éwÆ é}}³ºÌéè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D¸t
Ìotq��Æwt é�É Lºq½ L½ºÌ½ q½Æºw �ÆL é}}³ºÌéqº��t Ã�w ÆH}³�wéqº�� }³é�t é�É Éwº³³º�À }Æw�ºqt �otq }w�mÆ Ì��}³ºé�q� Ó��}³ºé�ÌÆ Lºq½
q½ÆtÆ �ÆL wÆÀo³éqº��t é�É �ÆL º�qÆw}wÆqéqº��t �Ã ÆHºtqº�À wÆÀo³éqº��t ½émÆ �éqÆwºé³³D º�ÌwÆétÆÉ q½Æ Ì�tq �Ã Éwº³³º�À �}Æwéqº��t º� q½Æ K�Q�
�o³Ã �Ã�ÆHºÌ�� �ÆL �w éÉÉºqº��é³ À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº��t �w ³éLt Ì��ÌÆw�º�À Éwº³³º�À �}Æwéqº��t º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ� é�É �q½Æw
wÆÀº��t ½émÆ º� q½Æ }étq é�É Ì�o³É º� q½Æ ÃoqowÆ �éqÆwºé³³D º�ÌwÆétÆ q½Æ Ì�tq �Ã Éwº³³º�À �}Æwéqº��t º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã �ÆHºÌ� é�É��w
ÌéotÆ éÉÉºqº��é³ ��wéq�wºé �� Éwº³³º�À éÌqºmºqºÆt� N½ÆtÆ Ì½é�ÀÆt �éD º�Ã³oÆ�ÌÆ ÉÆÌºtº��t èD Ìotq��Æwt �w �q½Æw º�ÉotqwD }éwqºÌº}é�qt q½éq
Ì�o³É wÆÉoÌÆ q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�



[B

The Outer Continental Shelf Lands Act, as amended, provides the federal government with broad discretion in regulating the leasing
of offshore resources for the production of oil and natural gas.

N½Æ ]oqÆw Ó��qº�Æ�qé³ Q½Æ³Ã �é�Ét ×Ìq }w�mºÉÆt q½Æ ÃÆÉÆwé³ À�mÆw��Æ�q Lºq½ èw�éÉ ÉºtÌwÆqº�� º� wÆÀo³éqº�À q½Æ wÆ³ÆétÆ �w
Ì��qº�oÆÉ otÆ �Ã �ÃÃt½�wÆ wÆt�owÌÆt Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àét }w�ÉoÌqº��� N½Æ ÌowwÆ�q ÆHqÆ�q �Ã }Æw�ºqqÆÉ �ÃÃt½�wÆ ³Æétº�À ºt o�ÌÆwqéº��
G½º³Æ é ��wéq�wºo� �� �ÆL �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É Àét Éwº³³º�À ½éÉ èÆÆ� º� }³éÌÆ Ã�w é �o�èÆw �Ã DÆéwt� º� �é�oéwD X�[B q½Æ ÉÆ}éwq�Æ�q �Ã
��qÆwº�w é���o�ÌÆÉ q½éq ºq L�o³É ³ºÃq q½Æ ��wéq�wºo� q� é³³�L �ÆL �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É Àét Éwº³³º�À º� �Æéw³D é³³K�Q� Ì�étqé³ LéqÆwt���LÆmÆw�
q½Æ ÉÆÌºtº�� q� ³ºÃq q½Æ ��wéq�wºo� ºt toè·ÆÌq q� }Æ�Éº�À ³ÆÀé³ Ì½é³³Æ�ÀÆ� q½Æ tÌ�}Æ é�É qº�º�À �Ã ÃoqowÆ �ÃÃt½�wÆ ³ÆétÆ té³Æt ºt o�Ì³Æéw�
tÆmÆwé³ tqéqÆt ½émÆ qéµÆ� éÌqº�� q� �}}�tÆ �ÃÃt½�wÆ ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� º� tqéqÆ LéqÆwt é�É Ãowq½Æw ³ÆÀé³ Ì½é³³Æ�ÀÆ ºt ³ºµÆ³D�
ÕÆÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t wÆ³D �� �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº��� q½Æ À�mÆw��Æ�q¸t ÆHÆwÌºtÆ �Ã éoq½�wºqD o�ÉÆw
q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½Æ ]oqÆw Ó��qº�Æ�qé³ Q½Æ³Ã �é�Ét ×Ìq q� wÆtqwºÌq q½Æ éméº³éèº³ºqD �Ã �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét ³ÆétÆt �Ã�w ÆHé�}³Æ�
ÉoÆ q� é tÆwº�ot º�ÌºÉÆ�q �Ã }�³³oqº��� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company is subject to complex laws and regulations, including environmental laws and regulations that can adversely affect
the cost, manner or feasibility of doing business.

��ÌwÆétº�À³D tqwº�ÀÆ�q ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� ³�Ìé³ é�É º�qÆw�éqº��é³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t À�mÆw�º�À L�wµÆw téÃÆqD é�É ½Æé³q½ é�É q½Æ
tqéÃÃº�À� Ì��tqwoÌqº�� é�É �}Æwéqº�� �Ã mÆttÆ³t tºÀ�ºÃºÌé�q³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t� �é�D ét}ÆÌqt �Ã q½Æ �éwº�Æ º�ÉotqwD éwÆ
toè·ÆÌq q� ÆHqÆ�tºmÆ À�mÆw��Æ�qé³ wÆÀo³éqº�� é�É �mÆwtºÀ½q� º�Ì³oÉº�À èD q½Æ KQÓ�� ]ÌÌo}éqº��é³ QéÃÆqD é�É �Æé³q½ ×É�º�ºtqwéqº��
�$]Q�×$�� q½Æ �NQÕ� q½Æ £Z×� q½Æ ��]� q½Æ K�Q� ÒÆ}éwq�Æ�q �Ã ���Æ³é�É QÆÌowºqD� q½Æ �×T×Ò� q½Æ KÓÕZ� q½Æ ÕQ££� é�É tqéqÆ
Æ�mºw���Æ�qé³ }w�qÆÌqº�� éÀÆ�ÌºÆt Ã�w q½�tÆ ·owºtÉºÌqº��t º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt� é�É q� wÆÀo³éqº�� èD tqéqÆt é�É Ì³éttºÃºÌéqº��
t�ÌºÆqºÆt �toÌ½ ét q½Æ ×�ÆwºÌé� ÕowÆéo �Ã Q½º}}º�À�� N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� toè·ÆÌq q� wÆÀo³éqº�� o�ÉÆw º�qÆw�éqº��é³ qwÆéqºÆt� toÌ½ ét �º�
�×TZ]�é �ºº� Q]�×Q� �ººº���Ó� �ºm�ÕG�Ó��mÆ�qº��� �m� QNÓG é�É �mº� �q½Æw }�wq tqéqÆ wÆÀo³éqº��t� N½ÆtÆ éÀÆ�ÌºÆt� �wÀé�ºAéqº��t�
wÆÀo³éqº��t é�É qwÆéqºÆt Ætqéè³ºt½ téÃÆqD wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É tqé�ÉéwÉt é�É éwÆ éoq½�wºAÆÉ q� º�mÆtqºÀéqÆ mÆttÆ³t é�É éÌÌºÉÆ�qt é�É q�
wÆÌ���Æ�É º�}w�mÆÉ téÃÆqD tqé�ÉéwÉt� N½Æ KÓÕZ é�É KQÓ� éwÆ éoq½�wºAÆÉ q� º�t}ÆÌq mÆttÆ³t éq Lº³³� N½Æ Ó��}é�D ½ét é�É Lº³³
Ì��qº�oÆ q� t}Æ�É tºÀ�ºÃºÌé�q Ão�Ét q� Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ wÆÀo³éqº��t é�É qwÆéqºÆt�  éº³owÆ q� Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ wÆÀo³éqº��t é�É qwÆéqºÆt
�éD ÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D q� º�Ìow tºÀ�ºÃºÌé�q ³ºéèº³ºqºÆt �w wÆtqwºÌqº��t �� ºqt �}Æwéqº��t� é�D �Ã L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq
�� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt é�É �}Æwéqº��t éwÆ é³t� toè·ÆÌq q� ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� ³�Ìé³ é�É º�qÆw�éqº��é³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t wÆ³éqº�À
q� Æ�mºw���Æ�qé³ }w�qÆÌqº�� é�É �ÌÌo}éqº��é³ téÃÆqD é�É ½Æé³q½� º�Ì³oÉº�À ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t q½éq À�mÆw� q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã �º³ é�É
}�³³oqé�qt º�q� LéqÆwt wÆÀo³éqÆÉ q½ÆwÆo�ÉÆw� Iº�³éqº��t �Ã q½ÆtÆ ³éLt �éD wÆto³q º� Ìºmº³ é�É Ìwº�º�é³ }Æ�é³qºÆt� Ãº�Æt� º�·o�Ìqº��t� �w
�q½Æw té�Ìqº��t� �w q½Æ tot}Æ�tº�� �w qÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t� Ó��}³ºé�ÌÆ Lºq½ toÌ½ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t ÃwÆzoÆ�q³D
wÆzoºwÆ º�tqé³³éqº�� �Ã Ì�tq³D Æzoº}�Æ�q� º�ÌwÆétÆÉ tqéÃÃº�À� º�ÌwÆétÆÉ ÃoÆ³ Ì�tqt� t}ÆÌºÃºÌ qwéº�º�À� �w �}Æwéqº��é³ Ì½é�ÀÆt� Q��Æ
Æ�mºw���Æ�qé³ ³éLt º�}�tÆ tqwºÌq é�É� o�ÉÆw ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt� ·�º�q é�É tÆmÆwé³ ³ºéèº³ºqD Ã�w wÆ�ÆÉºéqº�� �Ã t}º³³t é�É wÆ³ÆétÆt �Ã
�º³ é�É ½éAéwÉ�ot �éqÆwºé³t é�É Éé�éÀÆ q� �éqowé³ wÆt�owÌÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É toè·ÆÌq q½Æ Ó��}é�D q� ³ºéèº³ºqD Lºq½�oq wÆÀéwÉ q� L½Æq½Æw ºq
ºt �ÆÀ³ºÀÆ�q �w éq Ãéo³q� K�ÉÆw q½Æ ]Z× ?�� �L�Æwt� �}Æwéq�wt é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆwÆwt éwÆ ·�º�q³D é�É tÆmÆwé³³D tqwºÌq³D ³ºéè³Æ Ã�w q½Æ
wÆ��mé³ Ì�tqt é�É Éé�éÀÆt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã �º³ Lºq½º� q½Æ �émºÀéè³Æ LéqÆwt �Ã q½Æ K�Q� é�É q½Æ ££ü� �� éÉÉºqº��� é� �º³
t}º³³ Ì�o³É wÆto³q º� tºÀ�ºÃºÌé�q ³ºéèº³ºqD� º�Ì³oÉº�À Ãº�Æt� }Æ�é³qºÆt� Ìwº�º�é³ ³ºéèº³ºqD é�É Ì�tqt Ã�w �éqowé³ wÆt�owÌÆ é�É �q½Æw Éé�éÀÆt
o�ÉÆw �q½Æw ÃÆÉÆwé³ é�É tqéqÆ ³éLt é�É Ìºmº³ éÌqº��t� �ºéèº³ºqD Ã�w é Ìéqétqw�}½ºÌ t}º³³ Ì�o³É ÆHÌÆÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t éméº³éè³Æ º�towé�ÌÆ
Ì�mÆwéÀÆ é�É wÆto³q º� ºq ½émº�À q� ³ºzoºÉéqÆ éttÆqt q� }éD Ì³éº�t� N½ÆtÆ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t �éD ÆH}�tÆ q½Æ Ó��}é�D q� ³ºéèº³ºqD Ã�w
q½Æ Ì��ÉoÌq �Ã �w Ì��Éºqº��t ÌéotÆÉ èD �q½Æwt� º�Ì³oÉº�À Ì½éwqÆwÆwt� ÕÆÌéotÆ toÌ½ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t ÃwÆzoÆ�q³D Ì½é�ÀÆ é�É �éD
º�}�tÆ º�ÌwÆétº�À³D tqwºÌq wÆzoºwÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D Ìé���q }wÆÉºÌq q½Æ ��À�º�À Ì�tq �Ã Ì��}³Dº�À Lºq½ q½ÆtÆ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t�
×ÉÉºqº��é³³D� wÆÉoÌÆÉ Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q �Ã ÆHºtqº�À téÃÆqD é�É �q½Æw ³éLt �w wÆÀo³éqº��t �éD wÆto³q º� é ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ
Ó��}é�D¸t �ÃÃt½�wÆ to}}�wq tÆwmºÌÆt q½éq éwÆ }w�mºÉÆÉ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ toÌ½ ³éLt �w wÆÀo³éqº��t� N½Æ Ó��}é�D
Ìé���q èÆ ÌÆwqéº� q½éq ÆHºtqº�À ³éLt� wÆÀo³éqº��t �w tqé�ÉéwÉt �é�É q½Æ Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q q½ÆwÆ�Ã�� ét ÌowwÆ�q³D º�qÆw}wÆqÆÉ �w wÆº�qÆw}wÆqÆÉ º�
q½Æ ÃoqowÆ� �w ÃoqowÆ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t é�É tqé�ÉéwÉt Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt� TÆÀo³éqº�� �Ã q½Æ �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ tÆwmºÌÆt º�ÉotqwD Lº³³ ³ºµÆ³D Ì��qº�oÆ
q� èÆÌ��Æ ��wÆ tqwº�ÀÆ�q é�É ��wÆ ÆH}Æ�tºmÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D� �� éÉÉºqº��� é tÆwº�ot �éwº�Æ º�ÌºÉÆ�q q½éq wÆto³qt º� tºÀ�ºÃºÌé�q }�³³oqº��
�w º�·owD Ì�o³É wÆto³q º� éÉÉºqº��é³ wÆÀo³éqº�� é�É ³ÆéÉ q� tqwºÌq À�mÆw��Æ�qé³ Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q �w �q½Æw ³ÆÀé³ Ì½é³³Æ�ÀÆt� N½Æ méwºéèº³ºqD é�É
o�ÌÆwqéº�qD �Ã ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ t½º}}º�À wÆÀo³éqº��t Ì�o³É ½é�}Æw q½Æ éèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt Ìotq��Æwt q� }³é� Ã�w q½Æ ÃoqowÆ
�w Ætqéè³ºt½ ³��À�qÆw� tqwéqÆÀºÆt� ×ÉÉºqº��é³ Æ�mºw���Æ�qé³ é�É �q½Æw wÆzoºwÆ�Æ�qt� ét LÆ³³ ét ��wÆ tqwº�ÀÆ�q Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q }�³ºÌºÆt��éD
èÆ éÉ�}qÆÉ q½éq Ì�o³É ³º�ºq q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �}ÆwéqÆ� wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� º�Ìow toètqé�qºé³ éÉÉºqº��é³ Ì�tqt �w �q½ÆwLºtÆ ½émÆ
é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�  �w
��wÆ º�Ã�w�éqº��� tÆÆ ãÕotº�Ætt���mÆw��Æ�qé³ TÆÀo³éqº��t�£�mºw���Æ�qé³ Ó��}³ºé�ÌÆ�¿

N½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ èD méwº�ot À�mÆw��Æ�qé³ é�É zoétº�À�mÆw��Æ�qé³ éÀÆ�ÌºÆt q� �èqéº���éº�qéº� é�É }Æwº�ÉºÌé³³D wÆ�ÆL
ÌÆwqéº� }Æw�ºqt� ³ºÌÆ�tÆt é�É ÌÆwqºÃºÌéqÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ºqt �}Æwéqº��t �w mÆttÆ³t� �� ÌÆwqéº� º�tqé�ÌÆt� q½Æ Ãéº³owÆ q� �èqéº�� �éº�qéº� �w
wÆ�ÆL q½ÆtÆ éoq½�wºAéqº��t Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�
Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�



[?

There are risks associated with climate change and environmental regulations.

��mÆw��Æ�qt é�É to}wé�éqº��é³ Àw�o}t éw�o�É q½Æ L�w³É ½émÆ� º� wÆÌÆ�q DÆéwt� }³éÌÆÉ º�ÌwÆétº�À éqqÆ�qº�� �� �éqqÆwt éÃÃÆÌqº�À
q½Æ Æ�mºw���Æ�q é�É q½ºt Ì�o³É ³ÆéÉ q� �ÆL ³éLt �w wÆÀo³éqº��t }Æwqéº�º�À q� Ì³º�éqÆ Ì½é�ÀÆ� Ìéwè�� Æ�ºttº��t �w Æ�ÆwÀD otÆ q½éq º� qow�
Ì�o³É wÆto³q º� é wÆÉoÌqº�� º� ÉÆ�é�É Ã�w ½DÉw�Ìéwè���èétÆÉ ÃoÆ³� �� ÃéÌq� é �o�èÆw �Ã Ì�o�qwºÆt é�É �wÀé�ºAéqº��t ½émÆ éÉ�}qÆÉ� �w éwÆ
Ì��tºÉÆwº�À q½Æ éÉ�}qº�� �Ã� wÆÀo³éq�wD Ãwé�ÆL�wµt q� wÆÉoÌÆ ÀwÆÆ�½�otÆ Àét Æ�ºttº��t� N½ÆtÆ wÆÀo³éq�wD �ÆétowÆt �w º�qÆw�éqº��é³
qwÆéqºÆt �éD º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æwt� éÉ�}qº�� �Ã Ìé} é�É qwéÉÆ wÆÀº�Æt� Ìéwè�� qéHÆt� º�ÌwÆétÆÉ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD tqé�ÉéwÉt� é�É º�ÌÆ�qºmÆt �w
�é�ÉéqÆt Ã�w wÆ�ÆLéè³Æ Æ�ÆwÀD é�É Ì�o³É º�Ì³oÉÆ t}ÆÌºÃºÌ wÆtqwºÌqº��t �� t½º}}º�À Æ�ºttº��t� ×ÉÉºqº��é³³D� t��Æ º�tqºqoqº��é³ º�mÆtq�wt
é�É èé�µt ½émÆ º�ÉºÌéqÆÉ é Ã�Ìot �� �éqqÆwt éÃÃÆÌqº�À q½Æ Æ�mºw���Æ�q�L½ºÌ½ �éD wÆto³q º� wÆÉoÌÆÉ º�mÆtq�Æ�q º�� �w Ãº�é�Ìº�À éméº³éè³Æ
q�� q½Æ ½DÉw�Ìéwè���èétÆÉ º�ÉotqwD�

��mÆw��Æ�qt Ì�o³É é³t� }étt ³éLt �w wÆÀo³éqº��t Æ�Ì�owéÀº�À �w �é�Ééqº�À q½Æ otÆ �Ã é³qÆw�éqºmÆ Æ�ÆwÀD t�owÌÆt toÌ½ ét Lº�É
}�LÆw é�É t�³éw Æ�ÆwÀD� N½ÆtÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ì�o³É wÆÉoÌÆ ÉÆ�é�É Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àét é�É q½ÆwÆÃ�wÆ q½Æ tÆwmºÌÆt }w�mºÉÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D� ×³qÆw�éqºmÆ³D� Ì½é�ÀÆt º� K�Q� ³éL }Æw�ºqqº�À éÉÉºqº��é³ Éwº³³º�À �� ÃÆÉÆwé³ ³é�Ét Ì�o³É ÉºmÆwq Ìé}ºqé³ Ãw�� �ÃÃt½�wÆ
ÆH}³�wéqº��� �� éÉÉºqº��� �ÆL Æ�mºw���Æ�qé³ �w Æ�ºttº��t Ì��qw�³ ³éLt �w wÆÀo³éqº��t �éD wÆzoºwÆ é� º�ÌwÆétÆ º� q½ÆÓ��}é�D¸t �}Æwéqº�À
Ì�tqt é�É��w º� ºqt Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À Ã�w éÉÉºqº��é³ Æzoº}�Æ�q �w }Æwt���Æ³ q� Ì��}³D Lºq½ toÌ½ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É Ì�o³É é³t� wÆto³q º� é
wÆÉoÌqº�� º� wÆmÆ�oÆt ÉoÆ q� É�L�qº�Æ wÆzoºwÆÉ Ã�w q½Æ º�tqé³³éqº�� �Ã toÌ½ Æzoº}�Æ�q���wÆ�mÆw� méwº�ot º�qÆw�éqº��é³ Ì��mÆ�qº��t é�É
ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ �w º�qÆw�éqº��é³ ³éLt ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�ÌwÆétÆÉ q½Æºw wÆÀo³éqº�� �Ã mÆttÆ³ ÃoÆ³ é�É Æ�ºttº��t º� wÆÌÆ�q DÆéwt� é�É q½ºt
qwÆ�É ºt ³ºµÆ³D q� Ì��qº�oÆ�×�D �Ã q½ÆtÆ ÉÆmÆ³�}�Æ�qt� wÆzoºwÆ�Æ�qt �w º�ºqºéqºmÆt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

A violation of the Foreign Corrupt Practices Act of 1977 ("FCPA") or similar worldwide anti-bribery laws may adversely affect the
Company’s business and operations.

�� �wÉÆw q� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D Ì��}ÆqÆ º� ÌÆwqéº� Ã�wÆºÀ� ·owºtÉºÌqº��t� q½Æ Ó��}é�D tÆÆµt q� Ætqéè³ºt½ ·�º�q mÆ�qowÆt Lºq½ ³�Ìé³
�}Æwéq�wt �w tqwéqÆÀºÌ }éwq�Æwt� ×t é K�Q� Ì�w}�wéqº��� q½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� q½Æ wÆÀo³éqº��t º�}�tÆÉ èD q½Æ  ÓZ×� L½ºÌ½ ÀÆ�Æwé³³D
}w�½ºèºqt K�Q� Ì��}é�ºÆt é�É q½Æºw º�qÆw�ÆÉºéwºÆt Ãw�� �éµº�À º�}w�}Æw }éD�Æ�qt q� Ã�wÆºÀ� �ÃÃºÌºé³t Ã�w q½Æ }ow}�tÆ �Ã �èqéº�º�À �w
�éº�qéº�º�À èotº�Ætt� N½Æ Ó��}é�D ½ét tqwº�ÀÆ�q }�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt º� }³éÌÆ q� Æ�Ã�wÌÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ  ÓZ×� �ÆmÆwq½Æ³Ætt�
q½Æ Ó��}é�D É�Æt èotº�Ætt é�É �éD É� éÉÉºqº��é³ èotº�Ætt º� q½Æ ÃoqowÆ º� Ì�o�qwºÆt é�É wÆÀº��t L½ÆwÆ tqwºÌq Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é�qº�
èwºèÆwD ³éLt �éD ��q èÆ Ìotq��éwD é�É q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ ½Æ³É ³ºéè³Æ Ã�w éÌqº��t qéµÆ� èD ºqt tqwéqÆÀºÌ �w ³�Ìé³ }éwq�Æwt ÆmÆ� q½�oÀ½
q½ÆtÆ }éwq�Æwt �éD ��q èÆ toè·ÆÌq q� q½Æ  ÓZ×� N½Æ Ó��}é�D¸t }Æwt���Æ³ é�É º�qÆw�ÆÉºéwºÆt� º�Ì³oÉº�À ºqt ³�Ìé³ �}Æwéq�wt é�É tqwéqÆÀºÌ
}éwq�Æwt� �éD ÃéÌÆ� ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D� Ì�wwo}q ÉÆ�é�Ét èD À�mÆw��Æ�q �ÃÃºÌºé³t� }�³ºqºÌé³ }éwqºÆt é�É �ÃÃºÌºé³t� qwºèé³ �w º�towÀÆ�q
�wÀé�ºAéqº��t� �w }wºméqÆ Æ�qºqºÆt º� q½Æ Ì�o�qwºÆt º� L½ºÌ½ ºq �}ÆwéqÆt �w �éD �}ÆwéqÆ º� q½Æ ÃoqowÆ� ×t é wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D ÃéÌÆt q½Æ
wºtµ q½éq é� o�éoq½�wºAÆÉ }éD�Æ�q �w �ÃÃÆw �Ã }éD�Æ�q Ì�o³É èÆ �éÉÆ èD ��Æ �Ã ºqt Æ�}³�DÆÆt �w º�qÆw�ÆÉºéwºÆt� ÆmÆ� ºÃ toÌ½ }éwqºÆt éwÆ
��q é³LéDt toè·ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qw�³ �w éwÆ ��q q½Æ�tÆ³mÆt toè·ÆÌq q� q½Æ  ÓZ× �w �q½Æw tº�º³éw ³éLt q� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D
�éD èÆ toè·ÆÌq� ×�D é³³ÆÀéqº�� �w ÉÆqÆw�º�éqº�� q½éq q½Æ Ó��}é�D ½ét mº�³éqÆÉ q½Æ  ÓZ× ��w é�D �q½Æw é}}³ºÌéè³Æ é�qº�èwºèÆwD ³éLt º�
Ì�o�qwºÆt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D É�Æt èotº�Ætt� º�Ì³oÉº�À q½Æ K��� ÕwºèÆwD ×Ìq X�[�� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ
Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company has significant international operations, which subjects it to risks. Unstable political, military and economic conditions
in foreign countries where a significant proportion of the Company’s operations is conducted could materially adversely impact its
business.

N½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt mÆttÆ³t é�É qwé�téÌqt �q½Æw èotº�Ætt L�w³ÉLºÉÆ�  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É
X�[E� EB!� UI! é�É BX!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt é�É "�[X�B� �º³³º��� "�U��� �º³³º�� é�É "X�� �º³³º��
wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã ºqt ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� Ãw�� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH� LÆwÆ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� ºqt Ã�wÆºÀ� �}Æwéqº��t�
N½ÆtÆ �}Æwéqº��t éwÆ toè·ÆÌq q� wºtµt� º�Ì³oÉº�À }�qÆ�qºé³ mÆttÆ³ tÆºAowÆ� qÆww�wºtq éÌqt� }ºwéÌD� µºÉ�é}}º�À� �éqº��é³ºAéqº�� �Ã éttÆqt�
ÌowwÆ�ÌD wÆtqwºÌqº��t� º�}�wq �w ÆH}�wq zo�qét� qéwºÃÃt é�É �q½Æw Ã�w�t �Ã }oè³ºÌ é�É À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº��� é³³ �Ã L½ºÌ½ éwÆ èÆD��É q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� £Ì����ºÌ té�Ìqº��t �w é� �º³ Æ�èéwÀ�� Ã�w ÆHé�}³Æ� Ì�o³É ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� éÌqºmºqD º� q½Æ �º³ é�É �éqowé³
Àét º�ÉotqwD é�É� Ì�wwÆt}��Éº�À³D� �� q½Æ Ó��}é�D t½�o³É ºq �}ÆwéqÆ mÆttÆ³t º� é Ì�o�qwD toè·ÆÌq q� é�D té�Ìqº��t �w Æ�èéwÀ�� �w º� q½Æ
toww�o�Éº�À wÆÀº�� q� q½Æ ÆHqÆ�q é�D té�Ìqº��t �w Æ�èéwÀ� Éºtwo}qt ºqt �}Æwéqº��t�

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� Ì��}ÆqÆ º� º�qÆw�éqº��é³ �éwµÆqt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD Ã�wÆºÀ� À�mÆw��Æ�q
wÆÀo³éqº��t q½éq Ãém�w �w wÆzoºwÆ q½Æ éLéwÉº�À �Ã Ì��qwéÌqt q� ³�Ìé³ Ì��}Æqºq�wt� �w q½éq wÆzoºwÆ Ã�wÆºÀ� }Æwt��t q� Æ�}³�D ÌºqºAÆ�t �Ã� �w
}owÌ½étÆ to}}³ºÆt Ãw��� é }éwqºÌo³éw ·owºtÉºÌqº���  owq½Æw� q½Æ Ó��}é�D¸t Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt �éD ÃéÌÆ À�mÆw��Æ�qé³³D º�}�tÆÉ
wÆtqwºÌqº��t �� q½Æºw éèº³ºqD q� qwé�tÃÆw Ão�Ét q� q½Æºw }éwÆ�q Ì��}é�D�

×ÌqºmºqD �oqtºÉÆ q½Æ K�Q� º�m�³mÆt éÉÉºqº��é³ wºtµt� º�Ì³oÉº�À q½Æ }�ttºèº³ºqD �Ã=

• K�Q� Æ�èéwÀ�Æt �w wÆtqwºÌqºmÆ éÌqº��t é�É wÆÀo³éqº��t èD K�Q� é�É Ã�wÆºÀ� À�mÆw��Æ�qt q½éq Ì�o³É ³º�ºq q½Æ Ó��}é�D¸t
éèº³ºqD q� }w�mºÉÆ tÆwmºÌÆt º� Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt �w ÌéotÆ wÆqé³ºéq�wD éÌqº��t èD toÌ½ À�mÆw��Æ�qté

• é Ì½é�ÀÆ º�� �w q½Æ º�}�tºqº�� �Ã� Lºq½½�³Éº�À �w �q½Æw qéHÆt �� Ã�wÆºÀ� º�Ì��Æ� qéwºÃÃt �w wÆtqwºÌqº��t �� Ã�wÆºÀ� qwéÉÆ é�É
º�mÆtq�Æ�qé
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• ³º�ºqéqº��t �� q½Æ wÆ}éqwºéqº�� �Ã Æéw�º�Àt �w ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ Ì��qw�³t é�É º�}�wq�ÆH}�wq zo�qété

• o�Léºméè³Æ� èowÉÆ�t��Æ ³�Ìé³ Ìéè�qéÀÆ é�É ³�Ìé³ �L�Æwt½º} ³éLt é�É wÆzoºwÆ�Æ�qté

• �éqº��é³ºAéqº��� ÆH}w�}wºéqº��� éttÆq tÆºAowÆ� è³�ÌµéÉÆt é�É è³éÌµ³ºtqº�Àé

• ³º�ºqéqº��t º� q½Æ éméº³éèº³ºqD� é��o�q �w qÆw�t �Ã º�towé�ÌÆ Ì�mÆwéÀÆé

• ³�tt �Ã Ì��qwéÌq wºÀ½qt é�É º�éèº³ºqD q� Æ�Ã�wÌÆ Ì��qwéÌqté

• }�³ºqºÌé³ º�tqéèº³ºqD� Léw é�É Ìºmº³ Éºtqowèé�ÌÆt �w �q½Æw wºtµt q½éq �éD ³º�ºq �w Éºtwo}q �éwµÆqt� toÌ½ ét qÆww�wºtq éÌqt� }ºwéÌD
é�É µºÉ�é}}º�Àé

• Ã³oÌqoéqº��t º� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt� ½éwÉ ÌowwÆ�ÌD t½�wqéÀÆt é�É Ì��qw�³t �� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ q½éq éÃÃÆÌq ÉÆ�é�É Ã�w
q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt é�É ºqt }w�Ãºqéèº³ºqDé

• }�qÆ�qºé³ ���Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é LºÉÆ méwºÆqD �Ã ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t� toÌ½ ét q½Æ  ÓZ×� é�É tº�º³éw ����K�Q� ³éLt é�É
wÆÀo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À q½Æ K��� ÕwºèÆwD ×Ìq X�[�é

• ³éè�w tqwºµÆté

• º�}�wq �w ÆH}�wq zo�qét é�É �q½Æw Ã�w�t �Ã }oè³ºÌ é�É À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº��é

• Ì½é�ÀÆt º� ÀÆ�Æwé³ ÆÌ����ºÌ é�É }�³ºqºÌé³ Ì��Éºqº��té

• ÉºÃÃºÌo³qD º� tqéÃÃº�À é�É �é�éÀº�À LºÉÆt}wÆéÉ �}Æwéqº��t� º�Ì³oÉº�À q½Æ éèº³ºqD q� qwé�tÃÆw zoé³ºÃºÆÉ ³éè�w q� ³�Ìé³
�}Æwéqº��té é�É

• º�éÉÆzoéqÆ �w ÉÆ³éDÆÉ wÆt}��tÆ q� �éqowé³ ÉºtétqÆwt �� �q½Æw �é·�w º�ÌºÉÆ�qt �w ÆmÆ�qt º� ³Ætt ÉÆmÆ³�}ÆÉ Ì�o�qwºÆt�

]� �é�oéwD U[� X�X�� q½Æ K�ºqÆÉ �º�ÀÉ��� �w K���� À�mÆw��Æ�q Ì���Æ�ÌÆÉ q½Æ ³ÆÀé³ }w�ÌÆtt �Ã ³Æémº�À q½Æ £ow�}Æé� K�º���
qD}ºÌé³³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét ãÕwÆHºq�¿ N½ÆwÆ wÆ�éº�t tºÀ�ºÃºÌé�q o�ÌÆwqéº�qD éè�oq L½Æ� é�É ½�L q½Æ K��� Lº³³ �ÃÃºÌºé³³D ÆHºq q½Æ £ow�}Æé�
K�º��� ºÃ éq é³³� é�É q½Æ }�ttºè³Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã ÕwÆHºq º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�� q½Æ º�}�tºqº�� �Ã qwéÉÆ èéwwºÆwt é�É º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt
q½w�oÀ½�oq £ow�}Æ� Ì½é�ÀÆt º� £ow�}Æé� �é�oÃéÌqowº�À é�É Æ�}³�D�Æ�q �éwµÆqt� é�É ÌowwÆ�ÌD Ã³oÌqoéqº��t� �� éÉÉºqº��� ÕwÆHºq �éD
³ÆéÉ q� ³ÆÀé³ é�É wÆÀo³éq�wD o�ÌÆwqéº�qD é�É }�qÆ�qºé³³D ÉºmÆwÀÆ�q qwÆéqºÆt� ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t ét q½Æ K��� ÉÆqÆw�º�Æt L½ºÌ½ £�K�
qwÆéqºÆt� ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t q� wÆ}³éÌÆ �w wÆ}³ºÌéqÆ� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ À�mÆw�º�À �éwºqº�Æ� ³éè�w� Æ�mºw���Æ�qé³� Ì��}Æqºqº�� é�É �q½Æw
�éqqÆwt é}}³ºÌéè³Æ q� q½Æ }w�mºtº�� �Ã to}}�wq mÆttÆ³ tÆwmºÌÆt�G½º³Æ q½Æ Ão³³ ÆÃÃÆÌqt �Ã ÕwÆHºq Lº³³ ��q èÆ µ��L� Ã�w t��Æ qº�Æ� ÕwÆHºq
Ì�o³É ÌéotÆ Éºtwo}qº��t q�� é�É ÌwÆéqÆ o�ÌÆwqéº�qD toww�o�Éº�À� �ow èotº�Ætt º�Ì³oÉº�À éÃÃÆÌqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ ºqt
ÆHºtqº�À é�É ÃoqowÆ Ìotq��Æwt� to}}³ºÆwt é�É Æ�}³�DÆÆt º� ºqt ��wq½ QÆé Ã³ÆÆq é�É ÌwÆL qwé�tÃÆw �}Æwéqº��t� N½Æ ��tq º��ÆÉºéqÆ ÆÃÃÆÌq
�Ã q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ ÕwÆHºq ½ét èÆÆ� tºÀ�ºÃºÌé�q m�³éqº³ºqD º� À³�èé³ ÆzoºqD é�É ÉÆèq �éwµÆqt é�É ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ Ã³oÌqoéqº��t� N½ÆtÆ
o�ÌÆwqéº�qºÆt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ m�³éqº³ºqD º� q½Æ �éwµÆq é�É Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt�

The Company’s results could be impacted by U.S. social, political, regulatory and economic conditions as well as by changes in
tariffs, trade agreements or other trade restrictions imposed by the U.S. government.

Ó½é�ÀÆt º� K�Q� }�³ºqºÌé³� wÆÀo³éq�wD é�É ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t �w º� ³éLt é�É }�³ºÌºÆt À�mÆw�º�À Ã�wÆºÀ� qwéÉÆ �º�Ì³oÉº�À q½Æ
K�Q� qwéÉÆ éÀwÆÆ�Æ�qt é�É K�Q� qéwºÃÃ }�³ºÌºÆt�� qwémÆ³ q� é�É Ãw�� q½Æ K�Q�� º��ºÀwéqº��� �é�oÃéÌqowº�À� ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É º�mÆtq�Æ�q
º� q½Æ qÆwwºq�wºÆt é�É Ì�o�qwºÆt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt� é�É é�D �ÆÀéqºmÆ tÆ�qº�Æ�qt �w wÆqé³ºéq�wD éÌqº��t q�LéwÉt q½Æ K�Q� ét é
wÆto³q �Ã toÌ½ Ì½é�ÀÆt� Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ À³�èé³ �éwº�Æ é�É to}}�wq qwé�t}�wqéqº�� tÆwmºÌÆt º�ÉotqwD� TÆÌÆ�q Ì½é�ÀÆt º� K�Q�
Ã�wÆºÀ� }�³ºÌD ½émÆ ÌwÆéqÆÉ tºÀ�ºÃºÌé�q o�ÌÆwqéº�qD éè�oq q½Æ ÃoqowÆ wÆ³éqº��t½º} èÆqLÆÆ� q½Æ K�Q� é�É Ó½º�é� ét LÆ³³ ét Lºq½ �q½Æw
Ì�o�qwºÆt� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ qwéÉÆ }�³ºÌºÆt� qwÆéqºÆt� À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº��t é�É qéwºÃÃt q½éq Ì�o³É é}}³D q� qwéÉÆ èÆqLÆÆ� q½Æ
K�Q� é�É �q½Æw �éqº��t� Ó½é�ÀÆt º� q½ÆtÆ }�³ºÌºÆt �éD ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº���
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Adverse results of legal proceedings could materially adversely affect the Company.

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ èÆ toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt é�É Ì³éº�t q½éq éwºtÆ �oq �Ã q½Æ
�wÉº�éwD Ì��ÉoÌq �Ã ºqt èotº�Ætt� TÆto³qt �Ã ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt Ìé���q èÆ }wÆÉºÌqÆÉ Lºq½ ÌÆwqéº�qD� �wwÆt}ÆÌqºmÆ �Ã ºqt �Æwºqt� ³ºqºÀéqº��
�éD èÆ è�q½ ³Æ�Àq½D é�É Éºtwo}qºmÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t é�É �éD ÌéotÆ tºÀ�ºÃºÌé�q ÆH}Æ�ÉºqowÆ é�É ÉºmÆwtº�� �Ã �é�éÀÆ�Æ�q
éqqÆ�qº��� N½Æ Ó��}é�D �éD èÆ ÃéÌÆÉ Lºq½ tºÀ�ºÃºÌé�q ���ÆqéwD Éé�éÀÆt �w º�·o�ÌqºmÆ wÆ³ºÆÃ éÀéº�tq ºq q½éq L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³
éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt t½�o³É ºq Ãéº³ q�
}wÆméº³ º� ÌÆwqéº� �éqqÆwt�
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There are risks associated with the Company’s debt structure.

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½ét "U?B�� �º³³º�� �Ã �oqtqé�Éº�À º�ÉÆèqÆÉ�Ætt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w
��qÆt é�É �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw tÆÌowÆÉ ��qÆt é�É ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt tÆÌowÆÉ èD ��wqÀéÀÆt �� méwº�ot mÆttÆ³t� N½ºt º�Ì³oÉÆt q½Æ "[U����º³³º��
³�é� ÃéÌº³ºqD q½éq Lét Æ�qÆwÆÉ º�q� èD Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ��Ì� �ãQ� �¿�� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T
�éwº�Æ� �� QÆ}qÆ�èÆw XI� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �ÆÆq ºqt ÉÆèq tÆwmºÌÆ �è³ºÀéqº��t é�É wÆÃº�é�ÌÆ ºqt ÌowwÆ�q º�ÉÆèqÆÉ�Ætt� ét LÆ³³ ét é�D ÃoqowÆ ÉÆèq
q½éq ºq �éD º�Ìow� Lº³³ ÉÆ}Æ�É o}�� ºqt éèº³ºqD q� ÀÆ�ÆwéqÆ Ìét½ º� q½Æ ÃoqowÆ Ãw�� �}Æwéqº��t� Ãº�é�Ìº�Àt �w éttÆq té³Æt� L½ºÌ½ éwÆ toè·ÆÌq
q� ÀÆ�Æwé³ ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� º�ÉotqwD ÌDÌ³Æt� tÆét��é³ºqD é�É Ãº�é�Ìºé³� èotº�Ætt� q½Æ ÀÆ�Æwé³
tqéqÆ �Ã q½Æ Ìé}ºqé³ �éwµÆqt éq q½Æ qº�Æ ºq tÆÆµt q� wÆÃº�é�ÌÆ ºqt ÉÆèq é�É �q½Æw ÃéÌq�wt� t��Æ �Ã L½ºÌ½ �éD èÆ èÆD��É q½Æ Ó��}é�D¸t
Ì��qw�³� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ìé���q wÆ}éD �w wÆÃº�é�ÌÆ ºqt ÉÆèq ét ºq èÆÌ��Æt ÉoÆ� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ Ã�wÌÆÉ q� tÆ³³ éttÆqt �w qéµÆ �q½Æw
ÉºtéÉmé�qéÀÆ�ot éÌqº��t� º�Ì³oÉº�À o�ÉÆwqéµº�À é³qÆw�éqºmÆ Ãº�é�Ìº�À }³é�t� L½ºÌ½ �éD ½émÆ ��Æw�ot qÆw�t �w �éD èÆ o�éméº³éè³Æ�
ÉÆÉºÌéqº�À é� o�totqéº�éè³Æ ³ÆmÆ³ �Ã q½ÆÓ��}é�D¸t Ìét½ Ã³�L Ãw�� �}Æwéqº��t q� q½Æ }éD�Æ�q �Ã }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq �� ºqt º�ÉÆèqÆÉ�Ætt
é�É��w wÆÉoÌº�À q½Æ é��o�q �Ã ³ºzoºÉºqD éméº³éè³Æ Ã�w L�wµº�À Ìé}ºqé³� Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt é�É ÀÆ�Æwé³ Ì�w}�wéqÆ }ow}�tÆt� N½Æ
Ó��}é�D¸t Ãéº³owÆ q� }éD �w wÆÃº�é�ÌÆ ºqt ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ ÉÆèq o�ÉÆw é ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD L½Æ� ºq èÆÌ��Æt ÉoÆ Ì�o³É ³ÆéÉ q� q½Æ éÌÌÆ³Æwéqº��
�Ã é³³ é��o�qt ÉoÆ o�ÉÆw toÌ½ ÃéÌº³ºqD é�É }�qÆ�qºé³³D qwºÀÀÆw é ÉÆÃéo³q �w éÌÌÆ³Æwéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt� �� éÉÉºqº���
ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt Ì��qéº�� é�É ºqt ÃoqowÆ ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt �éD Ì��qéº�� wÆtqwºÌqºmÆ é�É��w Ãº�é�Ìºé³ �éº�qÆ�é�ÌÆ
Ì�mÆ�é�qt� º�Ì³oÉº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt q� �éº�qéº� é �º�º�o� ³ÆmÆ³ �Ã ³ºzoºÉºqD L½ºÌ½ Ì�o³É é³t� éÃÃÆÌq Ìét½ éméº³éè³Æ Ã�w L�wµº�À Ìé}ºqé³�
Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt é�É ÀÆ�Æwé³ Ì�w}�wéqÆ }ow}�tÆt�  éº³owÆ q� Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ Ì�mÆ�é�qt Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ ³Æ�ÉÆwt éÌÌÆ³Æwéqº�À é³³
é��o�qt ÉoÆ o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD é�É }�qÆ�qºé³³D qwºÀÀÆw é ÉÆÃéo³q �w éÌÌÆ³Æwéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t
�è³ºÀéqº��t q� wÆ}éD º�ÉÆèqÆÉ�Ætt é�É Ì��}³D Lºq½ wÆtqwºÌqºmÆ é�É��w Ãº�é�Ìºé³ �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�mÆ�é�qt Ì�o³É é³t� º�}éºw ºqt éèº³ºqD q�
wé}ºÉ³D wÆt}��É q� Ì½é�ÀÆt º� ºqt èotº�Ætt �w º�ÉotqwD é�É Lºq½tqé�É Ì��}ÆqºqºmÆ }wÆttowÆt� QÆÆ ã�é�éÀÆ�Æ�q¸tÒºtÌottº�� é�É×�é³Dtºt
�Ã TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t é�É  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� � �ºzoºÉºqD é�É Óé}ºqé³ TÆt�owÌÆt¿ Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº��� N½Æ Ó��}é�D¸t �mÆwé³³
ÉÆèq ³ÆmÆ³ é�É��w �éwµÆq Ì��Éºqº��t Ì�o³É ³º�ºq ºqt éèº³ºqD q� ºttoÆ éÉÉºqº��é³ ÉÆèq º� é��o�qt é�É��w �� qÆw�t q½éq ºq Ì��tºÉÆwt wÆét��éè³Æ�

The Company is subject to hazards customary for the operation of vessels that could disrupt operations and expose it to liability.

N½Æ �}Æwéqº�� �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq é�É wÆ³éqÆÉ mÆttÆ³t ºt toè·ÆÌq q� méwº�ot wºtµt� º�Ì³oÉº�À Ìéqétqw�}½ºÌ ÉºtétqÆw� éÉmÆwtÆ
LÆéq½Æw��ÆÌ½é�ºÌé³ Ãéº³owÆ é�É Ì�³³ºtº���  �w º�tqé�ÌÆ� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t º� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ� �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ
èD LÆéq½Æw� N½Æ ×q³é�qºÌ ½owwºÌé�Æ tÆét�� qD}ºÌé³³D wo�t Ãw�� �o�Æ q½w�oÀ½ ��mÆ�èÆw� Nw�}ºÌé³ tq�w�t é�É ½owwºÌé�Æt �éD ³º�ºq q½Æ
Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �}ÆwéqÆ mÆttÆ³t º� q½Æ }w�Hº�ºqD �Ã tq�w�t� wÆÉoÌÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº��� ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº��
éÌqºmºqD� é�É Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ Ó��}é�D º�Ìowwº�À éÉÉºqº��é³ ÆH}Æ�tÆt q� tÆÌowÆ Æzoº}�Æ�q é�É ÃéÌº³ºqºÆt� N½ÆD �éD é³t� wÆzoºwÆ q½Æ
Ó��}é�D q� ÆméÌoéqÆ ºqt mÆttÆ³t� }Æwt���Æ³ é�É Æzoº}�Æ�q �oq �Ã q½Æ }éq½ �Ã é tq�w�� ×ÉÉºqº��é³ wºtµt q� mÆttÆ³t º�Ì³oÉÆ éÉmÆwtÆ tÆé
Ì��Éºqº��t� Ìé}tºAº�À� Àw�o�Éº�À� �º³ é�É ½éAéwÉ�ot toètqé�ÌÆ t}º³³t é�É �émºÀéqº�� Æww�wt� N½ÆtÆ wºtµt Ì�o³É Æ�Éé�ÀÆw q½Æ téÃÆqD �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t }Æwt���Æ³� Æzoº}�Æ�q� ÌéwÀ� é�É �q½Æw }w�}ÆwqD� ét LÆ³³ ét q½Æ Æ�mºw���Æ�q� �Ã é�D �Ã q½ÆtÆ ÆmÆ�qt LÆwÆ q� �ÌÌow� q½Æ
Ó��}é�D Ì�o³É èÆ ½Æ³É ³ºéè³Æ Ã�w wÆto³qº�À Éé�éÀÆt� º�Ì³oÉº�À ³�tt �Ã wÆmÆ�oÆt Ãw�� �w qÆw�º�éqº�� �Ã Ì½éwqÆw Ì��qwéÌqt� ½ºÀ½Æw º�towé�ÌÆ
wéqÆt� º�ÌwÆétÆÉ �}Æwéqº�À Ì�tqt� º�ÌwÆétÆÉ À�mÆw��Æ�qé³ wÆÀo³éqº�� é�É wÆ}�wqº�À é�É Éé�éÀÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ}oqéqº�� é�É Ìotq��Æw
wÆ³éqº��t½º}t� ×�D toÌ½ ÆmÆ�qt L�o³É ³ºµÆ³D wÆto³q º� �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD Ã�w q½Æ Ó��}é�D é�É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt téÃÆqD wÆÌ�wÉ� L½ºÌ½
L�o³É éÃÃÆÌq ÉÆ�é�É Ã�w ºqt tÆwmºÌÆt º� é Ì��}ÆqºqºmÆ º�ÉotqwD� �� éÉÉºqº��� q½Æ éÃÃÆÌqÆÉ mÆttÆ³t Ì�o³É èÆ wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É
L�o³É q½Æ� ��q èÆ éméº³éè³Æ q� ÀÆ�ÆwéqÆ wÆmÆ�oÆt�

The Company’s insurance coverage may be inadequate to protect it from the liabilities that could arise in its business.

×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�t º�towé�ÌÆ Ì�mÆwéÀÆ éÀéº�tq q½Æ wºtµt wÆ³éqÆÉ q� ºqt èotº�Ætt� wºtµt �éD éwºtÆ Ã�w L½ºÌ½ ºq �éD
��q èÆ º�towÆÉ� Ó³éº�t Ì�mÆwÆÉ èD º�towé�ÌÆ éwÆ toè·ÆÌq q� ÉÆÉoÌqºè³Æt� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q �Ã L½ºÌ½ Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³� é�É ÌÆwqéº�
}�³ºÌºÆt º�}�tÆ Ìé}t �� Ì�mÆwéÀÆ� ��towé�ÌÆ }�³ºÌºÆt éwÆ é³t� toè·ÆÌq q� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ ÌÆwqéº� Ì��Éºqº��t� q½Æ Ãéº³owÆ �Ã L½ºÌ½ Ì�o³É
³ÆéÉ q� é ÉÆ�ºé³ �Ã Ì�mÆwéÀÆ ét q� é }éwqºÌo³éw Ì³éº� �w q½Æ m�ºÉº�À �Ã é }éwqºÌo³éw º�towé�ÌÆ }�³ºÌD� N½ÆwÆ é³t� Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq
ÆHºtqº�À º�towé�ÌÆ Ì�mÆwéÀÆ Ìé� èÆ wÆ�ÆLÆÉ éq Ì���ÆwÌºé³³D wÆét��éè³Æ wéqÆt �w q½éq éméº³éè³Æ Ì�mÆwéÀÆ Lº³³ èÆ éÉÆzoéqÆ q� Ì�mÆw ÃoqowÆ
Ì³éº�t� �Ã é ³�tt �ÌÌowt q½éq ºt }éwqºé³³D �w Ì��}³ÆqÆ³D o�º�towÆÉ� �w q½Æ ÌéwwºÆw ºt o�éè³Æ �w o�Lº³³º�À q� Ì�mÆw q½Æ Ì³éº�� q½Æ Ó��}é�D
Ì�o³É èÆ ÆH}�tÆÉ q� toètqé�qºé³ ³ºéèº³ºqD�  owq½Æw� q� q½Æ ÆHqÆ�q q½Æ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� º�towé�ÌÆ éwÆ ��q toÃÃºÌºÆ�q q� wÆ}éºw �w wÆ}³éÌÆ é
Éé�éÀÆÉ éttÆq� q½Æ Ó��}é�D L�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� ÆH}Æ�É Ão�Ét q� to}}³Æ�Æ�q q½Æ º�towé�ÌÆ é�É º� ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt �éD ÉÆÌºÉÆ
q½éq toÌ½ ÆH}Æ�ÉºqowÆt éwÆ ��q ·otqºÃºÆÉ� L½ºÌ½� º� Æºq½Æw ÌétÆ� Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t ³ºzoºÉºqD é�É éèº³ºqD q� Àw�L�



XX

The Company may undertake one or more significant corporate transactions that may not achieve their intended results, may
adversely affect its financial condition and its results of operations, and may result in additional risks to its business.

N½Æ Ó��}é�D Ì��qº�o�ot³D Æmé³oéqÆt q½Æ éÌzoºtºqº�� é�É Éºt}�tºqº�� �Ã éttÆqt wÆ³Æmé�q q� }éwqºÌº}é�qt º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ Æ�ÆwÀD
º�ÉotqwD é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ o�ÉÆwqéµÆ tºÀ�ºÃºÌé�q qwé�téÌqº��t� ×�D toÌ½ qwé�téÌqº�� Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³ q� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt
é�É Ì�o³É qéµÆ é�D �o�èÆw �Ã Ã�w�t� º�Ì³oÉº�À �ÆwÀÆwt� ·�º�q mÆ�qowÆt� º�mÆtq�Æ�qt º� �ÆL ³º�Æt �Ã èotº�Ætt é�É q½Æ }owÌ½étÆ �Ã ÆzoºqD
º�qÆwÆtqt �w éttÆqt� N½Æ Ã�w� �Ã Ì��tºÉÆwéqº�� étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ toÌ½ qwé�téÌqº��t �éD º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æw q½º�Àt� Ìét½� Ó����� Qq�Ìµ�
tÆÌowºqºÆt Ì��mÆwqºè³Æ º�q� Ó����� Qq�Ìµ �w �q½Æw tÆÌowºqºÆt �}wºméqÆ³D �w q½w�oÀ½ é }oè³ºÌ �ÃÃÆwº�À�� ÆzoºqD º�qÆwÆtqt º� q½Æ Ó��}é�D¸t
toètºÉºéwºÆt� �w �q½Æw éttÆqt �Ã q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D é³t� Æmé³oéqÆt q½Æ Éºt}�tºqº�� �Ã ºqt éttÆqt� º� L½�³Æ �w º� }éwq� L½ºÌ½ Ì�o³É
qéµÆ q½Æ Ã�w� �Ã éttÆq té³Æt� �ÆwÀÆwt �w té³Æt �Ã ÆzoºqD º�qÆwÆtqt º� ºqt toètºÉºéwºÆt �}wºméqÆ³D �w q½w�oÀ½ é }oè³ºÌ �ÃÃÆwº�À��

N½ÆtÆ qD}Æt �Ã tºÀ�ºÃºÌé�q qwé�téÌqº��t �éD }wÆtÆ�q �éqÆwºé³ wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt� º�Ì³oÉº�À ÉºtqwéÌqº�� �Ã �é�éÀÆ�Æ�q Ãw��
ÌowwÆ�q �}Æwéqº��t� º�toÃÃºÌºÆ�q wÆmÆ�oÆ q� �ÃÃtÆq ³ºéèº³ºqºÆt étto�ÆÉ� }�qÆ�qºé³ ³�tt �Ã tºÀ�ºÃºÌé�q wÆmÆ�oÆ é�É º�Ì��Æ tqwÆé�t� o�ÆH}ÆÌqÆÉ
ÆH}Æ�tÆt� º�éÉÆzoéqÆ wÆqow� �Ã Ìé}ºqé³� }�qÆ�qºé³ éÌÌÆ³Æwéqº�� �Ã qéHÆt ÌowwÆ�q³D ÉÆÃÆwwÆÉ� wÆÀo³éq�wD �w Ì��}³ºé�ÌÆ ºttoÆt� q½Æ qwºÀÀÆwº�À
�Ã ÌÆwqéº� Ì�mÆ�é�qt º� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq º�tqwo�Æ�qt �º�Ì³oÉº�À éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ wÆ}éD�Æ�q� é�É �q½Æw o�ºÉÆ�qºÃºÆÉ ºttoÆt ��q ÉºtÌ�mÆwÆÉ
º� ÉoÆ Éº³ºÀÆ�ÌÆ� �Ã q½Æ Ó��}é�D Lét q� Ì��}³ÆqÆ toÌ½ é� éÌzoºtºqº��� Éºt}�tºqº��� º�mÆtq�Æ�q �w �q½Æw tqwéqÆÀºÌ qwé�téÌqº��� ºq �éD
wÆzoºwÆ éÉÉºqº��é³ ÉÆèq �w ÆzoºqD Ãº�é�Ìº�À q½éq Ì�o³É wÆto³q º� é tºÀ�ºÃºÌé�q º�ÌwÆétÆ º� q½Æ é��o�q �Ã ÉÆèq q½Æ Ó��}é�D ½ét �w q½Æ
�o�èÆw �Ã �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ� ×t é wÆto³q �Ã q½Æ wºtµt º�½ÆwÆ�q º� toÌ½ qwé�téÌqº��t� q½Æ Ó��}é�D Ìé���q Àoéwé�qÆÆ
q½éq é�D toÌ½ qwé�téÌqº�� Lº³³ o³qº�éqÆ³D wÆto³q º� q½Æ wÆé³ºAéqº�� �Ã q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ èÆ�ÆÃºqt �Ã q½Æ qwé�téÌqº�� �w q½éq tºÀ�ºÃºÌé�q
qwé�téÌqº��t Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��t� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt
é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

If the Company does not restrict the amount of ownership of its Common Stock by non-U.S. citizens, it could be prohibited from
operating offshore support vessels in the United States, which would adversely impact the Company’s business and operating results.

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� q½Æ ���Æt ×Ìq� L½ºÌ½ À�mÆw�t� é���À �q½Æw q½º�Àt� q½Æ �L�Æwt½º} é�É �}Æwéqº�� �Ã mÆttÆ³t otÆÉ q�
ÌéwwD }éttÆ�ÀÆwt é�É ÌéwÀ� èÆqLÆÆ� }�º�qt º� q½Æ K�Q� Qoè·ÆÌq q� ³º�ºqÆÉ ÆHÌÆ}qº��t� q½Æ ���Æt ×Ìq wÆzoºwÆt q½éq mÆttÆ³t Æ�ÀéÀÆÉ º� q½Æ
K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ èÆ èoº³q º� q½ÆK�Q�� wÆÀºtqÆwÆÉ o�ÉÆw q½ÆK�Q� Ã³éÀ��é��ÆÉ èD }wÆÉ��º�é�q³DK�Q� ÌwÆLt é�É èÆ �L�ÆÉ é�É �}ÆwéqÆÉ
èD $K�Q� ÌºqºAÆ�t$ Lºq½º� q½Æ �Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� Ó��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ ���Æt ×Ìq wÆzoºwÆt q½éq ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �L� �� ��wÆ
q½é� XM! º� q½Æ Æ�qºqºÆt q½éq ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D �L� �w �}ÆwéqÆ q½Æ mÆttÆ³t q½éq q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt º�K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ�×³q½�oÀ½
q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt Ì��qéº� }w�mºtº��t
º�qÆ�ÉÆÉ q� éttowÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ }w�mºtº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� é Ãéº³owÆ q� �éº�qéº� Ì��}³ºé�ÌÆ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ
ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt é�É Ì�o³É qÆ�}�wéwº³D �w
}Æw�é�Æ�q³D }w�½ºèºq q½Æ Ó��}é�D Ãw�� �}Æwéqº�À mÆttÆ³t º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É èÆ toè·ÆÌq q�
Ãº�Æt é�É ºqt mÆttÆ³t Ì�o³É èÆ toè·ÆÌq q� tÆºAowÆ é�É Ã�wÃÆºqowÆ Ã�w mº�³éqº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ K� Q� mÆttÆ³ É�Ìo�Æ�qéqº��
³éLt�

Repeal, amendment, suspension or non-enforcement of the Jones Act would result in additional competition for the Company and
could have a material adverse effect on the Company’s business.

Qoètqé�qºé³ }�wqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t éwÆ Ì��ÉoÌqÆÉ º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ é�É q½ot toè·ÆÌq q� q½Æ }w�mºtº��t
�Ã q½Æ ���Æt ×Ìq �ÉºtÌottÆÉ éè�mÆ��  �w DÆéwt� q½ÆwÆ ½émÆ èÆÆ� éqqÆ�}qt q� wÆ}Æé³ �w é�Æ�É toÌ½ }w�mºtº��t� é�É toÌ½ éqqÆ�}qt éwÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ q� Ì��qº�oÆ º� q½Æ ÃoqowÆ�  �w ÆHé�}³Æ� º� é X�[E Ì��ÀwÆttº��é³ wÆmºÆL �Ã ZoÆwq� TºÌ��t Ãº�é�Ìºé³ tºqoéqº�� Ã�³³�Lº�À �owwºÌé�Æ
�éwºé� tÆmÆwé³ }w�}��Æ�qt �Ã wÆ}Æé³º�À q½Æ ���Æt ×Ìq �ÃÃÆwÆÉ èº³³t q� ÆHÆ�}q q½Æ ºt³é�É Ãw�� q½Æ ���Æt ×Ìq� ×³q½�oÀ½ q½Æ }w�}�té³t LÆwÆ
³º�ºqÆÉ º� tÌ�}Æ é�É Ãéº³ÆÉ� q½ÆwÆ ºt é wºtµ q½éq tº�º³éw ³ÆÀºt³éqº�� Ì�o³É èÆ wÆº�qw�ÉoÌÆÉ L½Æq½Æw �w ��q wÆ³éqÆÉ q� q½Æ �ÌÌowwÆ�ÌÆ �Ã tº�º³éw
ÃoqowÆ ÆmÆ�qt� L½ºÌ½ Ì�o³É ³ÆéÉ q� èw�éÉÆw ³ÆÀºt³éqº�� éÃÃÆÌqº�À �q½Æw ét}ÆÌqt �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq�

TÆ}Æé³� toètqé�qºé³ é�Æ�É�Æ�q� LéºmÆw �w toètqé�qºé³ wÆº�qÆw}wÆqéqº�� �Ã }w�mºtº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D
éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D èD� é���À �q½Æw q½º�Àt� wÆto³qº�À º� éÉÉºqº��é³ Ì��}Æqºqº�� Ãw�� Ì��}Æqºq�wt Lºq½ ³�LÆw �}Æwéqº�À Ì�tqt�
èÆÌéotÆ �Ã q½Æºw éèº³ºqD q� otÆ mÆttÆ³t èoº³q º� ³�LÆw�Ì�tq Ã�wÆºÀ� t½º}DéwÉt� �L�ÆÉ é�É �é��ÆÉ èD Ã�wÆºÀ� �éqº��é³t Lºq½ }w���qº��é³
Ã�wÆºÀ� qéH º�ÌÆ�qºmÆt é�É Lºq½ ³�LÆw LéÀÆt é�É èÆ�ÆÃºqt q½é� K�Q� ÌºqºAÆ�t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t éÉmé�qéÀÆ ét é K�Q��ÌºqºAÆ�
�}Æwéq�w �Ã ���Æt ×Ìq mÆttÆ³t Ì�o³É èÆ Æw�ÉÆÉ èD }Æwº�ÉºÌ ÆÃÃ�wqt é�É éqqÆ�}qt èD Ã�wÆºÀ� º�qÆwÆtqt q� ÌºwÌo�mÆ�q ÌÆwqéº� ét}ÆÌqt �Ã q½Æ
���Æt ×Ìq� �Ã �éwºqº�Æ Ìéè�qéÀÆ tÆwmºÌÆt LÆwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ �Æ�Æwé³ ×ÀwÆÆ�Æ�q �� NwéÉÆ º� QÆwmºÌÆt �w �q½Æw º�qÆw�éqº��é³ qwéÉÆ
éÀwÆÆ�Æ�qt� �w ºÃ q½Æ wÆtqwºÌqº��t Ì��qéº�ÆÉ º� q½Æ ���Æt ×Ìq LÆwÆ �q½ÆwLºtÆ é³qÆwÆÉ� q½Æ t½º}}º�À �Ã �éwºqº�Æ ÌéwÀ� èÆqLÆÆ� Ì�mÆwÆÉ
K�Q� }�º�qt Ì�o³É èÆ �}Æ�ÆÉ q� Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ �w Ã�wÆºÀ��èoº³q mÆttÆ³t� ÕÆÌéotÆ Ã�wÆºÀ� mÆttÆ³t �éD ½émÆ ³�LÆw Ì��tqwoÌqº�� Ì�tqt é�É
�}ÆwéqÆ éq tºÀ�ºÃºÌé�q³D ³�LÆw Ì�tqt q½é� Ì��}é�ºÆt �}Æwéqº�À º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ� toÌ½ é Ì½é�ÀÆ Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�ÌwÆétÆ
Ì��}Æqºqº�� º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº���
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�



XU

Restrictions on non-U.S. citizen ownership of the Company’s vessels could limit its ability to sell off any portion of its business or
result in the forfeiture of its vessels.

×t ��qÆÉ éè�mÆ� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ ���Æt ×Ìq wÆzoºwÆt q½éq ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �L� �� ��wÆ q½é� XM! º� q½Æ Æ�qºqºÆt q½éq
ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D �L� �w �}ÆwéqÆ q½Æ mÆttÆ³t q½éq q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ� �Ã q½Æ Ó��}é�D Lét q� tÆÆµ q�
tÆ³³ é�D }�wqº�� �Ã ºqt èotº�Ætt q½éq �L�t é�D �Ã q½ÆtÆ mÆttÆ³t� ºq L�o³É ½émÆ ÃÆLÆw }�qÆ�qºé³ }owÌ½étÆwt� tº�ÌÆ t��Æ }�qÆ�qºé³ }owÌ½étÆwt
�ºÀ½q èÆ o�éè³Æ �w o�Lº³³º�À q� téqºtÃD q½Æ K�Q� ÌºqºAÆ�t½º} wÆtqwºÌqº��t ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ� ×t é wÆto³q� q½Æ té³Æt }wºÌÆ Ã�w q½éq }�wqº�� �Ã
q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt �éD ��q éqqéº� q½Æ é��o�q q½éq Ì�o³É èÆ �èqéº�ÆÉ q½w�oÀ½ o�Ì��tqwéº�ÆÉ èºÉÉº�À�  owq½Æw��wÆ� ºÃ éq é�D }�º�q
q½Æ Ó��}é�D �w é�D �Ã q½Æ Æ�qºqºÆt q½éq ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D �L� ºqt mÆttÆ³t ÌÆétÆ q� téqºtÃD q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt q� èÆ é K�Q� ÌºqºAÆ� Lºq½º�
q½Æ �Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� q½Æ Ó��}é�D L�o³É èÆÌ��Æ º�Æ³ºÀºè³Æ q� �}ÆwéqÆ º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ é�É �éD èÆÌ��Æ toè·ÆÌq q�
}Æ�é³qºÆt é�É wºtµ Ã�wÃÆºqowÆ �Ã ºqt mÆttÆ³t�

The Company’s Third Amended and Restated Certificate of Incorporation and its Third Amended and Restated By-laws limit the
ownership of Common Stock by individuals and entities that are not U.S. citizens within the meaning of the Jones Act. These
restrictions may affect the liquidity of the Company’s Common Stock and may result in non-U.S. citizens being required to sell their
shares at a loss or relinquish their voting, dividend and distribution rights.

K�ÉÆw q½Æ ���Æt ×Ìq� éq ³Æétq EM! �Ã q½Æ �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã ÆéÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ �otq èÆ
�L�ÆÉ é�É Ì��qw�³³ÆÉ èD K�Q� ÌºqºAÆ�t Lºq½º� q½Æ �Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� ÓÆwqéº� }w�mºtº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É
TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt éwÆ º�qÆ�ÉÆÉ q� ÃéÌº³ºqéqÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ºt
wÆzoºwÆ�Æ�q é�É �éD ½émÆ é� éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� ½�³ÉÆwt �Ã t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ�

K�ÉÆw q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº��� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã
�L�Æwt½º} èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �Ã é�D Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ ºt ³º�ºqÆÉ q� XX�M! �Ã q½Æ �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã
ÆéÌ½ toÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt q� Æ�towÆ q½éq toÌ½ �L�Æwt½º} èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t Lº³³ ��q ÆHÌÆÆÉ q½Æ �éHº�o� }ÆwÌÆ�qéÀÆ }Æw�ºqqÆÉ èD q½Æ
���Æt ×Ìq� L½ºÌ½ ºt }wÆtÆ�q³D XM!� N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é³t� wÆtqwºÌqt �L�Æwt½º}
�Ã t½éwÆt �Ã é�D Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ èD é tº�À³Æ ����K�Q� ÌºqºAÆ� �é�É é�D �q½Æw ����K�Q� ÌºqºAÆ� L½�tÆ �L�Æwt½º} }�tºqº��
L�o³É èÆ éÀÀwÆÀéqÆÉ Lºq½ toÌ½ ����K�Q� ÌºqºAÆ� Ã�w }ow}�tÆt �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� q� ��q ��wÆ q½é� Q�?! �Ã q½Æ �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã ÆéÌ½
toÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt� N½Æ Ó��}é�D wÆÃÆwt q� toÌ½ }ÆwÌÆ�qéÀÆ ³º�ºqéqº��t �� �L�Æwt½º} èD }Æwt��t L½� éwÆ ��q K�Q� ÌºqºAÆ�t Lºq½º� q½Æ
�Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq ét q½Æ $é}}³ºÌéè³Æ }Æw�ºqqÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ�$

N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� }w�mºÉÆt q½éq é�D qwé�tÃÆw �w }ow}�wqÆÉ qwé�tÃÆw �Ã
é�D t½éwÆt �Ã é�D Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ q½éq L�o³É �q½ÆwLºtÆ wÆto³q º� �L�Æwt½º} ��Ã wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³³D� èD ����K�Q�
ÌºqºAÆ�t �Ã t½éwÆt �Ã toÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt º� ÆHÌÆtt �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ }Æw�ºqqÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ Lº³³ èÆ m�ºÉ é�É º�ÆÃÃÆÌqºmÆ� é�É �Æºq½Æw q½Æ
Ó��}é�D ��w ºqt qwé�tÃÆw éÀÆ�q Lº³³ wÆÀºtqÆw é�D toÌ½ qwé�tÃÆw �w }ow}�wqÆÉ qwé�tÃÆw º� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt �w wÆÌ�À�ºAÆ é�D toÌ½
qwé�tÃÆwÆÆ �w }ow}�wqÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ ét é tq�Ìµ½�³ÉÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D Ã�w é�D }ow}�tÆ �º�Ì³oÉº�À Ã�w }ow}�tÆt �Ã m�qº�À é�É ÉºmºÉÆ�Ét�
ÆHÌÆ}q q� q½Æ ÆHqÆ�q �ÆÌÆttéwD q� ÆÃÃÆÌq q½Æ wÆ�ÆÉºÆt éméº³éè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã
��Ì�w}�wéqº���

�� q½Æ ÆmÆ�q toÌ½ qwé�tÃÆw wÆtqwºÌqº�� L�o³É èÆ º�ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w é�D wÆét��� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ
ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� }w�mºÉÆt q½éq ºÃ é�D qwé�tÃÆw L�o³É �q½ÆwLºtÆ wÆto³q º� �L�Æwt½º} ��Ã wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³³D� èD ����K�Q�
ÌºqºAÆ�t �Ã t½éwÆt �Ã toÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt º� ÆHÌÆtt �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ }Æw�ºqqÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ� toÌ½ qwé�tÃÆw Lº³³ ÌéotÆ toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt q�
èÆ éoq��éqºÌé³³D qwé�tÃÆwwÆÉ q� é qwotq Ã�w q½Æ ÆHÌ³otºmÆ èÆ�ÆÃºq �Ã ��Æ �w ��wÆ Ì½éwºqéè³Æ èÆ�ÆÃºÌºéwºÆt q½éq éwÆ K�Q� ÌºqºAÆ�t Lºq½º� q½Æ
�Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� N½Æ }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ Lº³³ ½émÆ �� wºÀ½qt º� q½Æ t½éwÆt qwé�tÃÆwwÆÉ q� q½Æ qwotq� é�É q½Æ qwotqÆÆ� L½� Lº³³ èÆ
é K�Q� ÌºqºAÆ� Ì½�tÆ� èD q½Æ Ó��}é�D é�É o�éÃÃº³ºéqÆÉ Lºq½ q½Æ Ó��}é�D �w q½Æ }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ� Lº³³ ½émÆ é³³ m�qº�À� ÉºmºÉÆ�É é�É
Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ t½éwÆt ½Æ³É º� q½Æ qwotq� N½Æ qwotqÆÆ Lº³³ tÆ³³ toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt q� é K�Q� ÌºqºAÆ� Lºq½º� X� ÉéDt �Ã
wÆÌÆºmº�À ��qºÌÆ Ãw�� q½Æ Ó��}é�D ��w ét t��� q½ÆwÆéÃqÆw ét é té³Æ �éD èÆ ÆÃÃÆÌqÆÉ º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ é}}³ºÌéè³Æ tÆÌowºqºÆt ³éLt�
é�É ÉºtqwºèoqÆ q� q½Æ }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ q½Æ ³ÆttÆw �Ã q½Æ }wºÌÆ q½éq q½Æ }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ }éºÉ Ã�w toÌ½ t½éwÆt é�É q½Æ é��o�q wÆÌÆºmÆÉ
Ãw�� q½Æ té³Æ� é�É é�D Àéº� Ãw�� q½Æ té³Æ Lº³³ èÆ }éºÉ q� q½Æ Ì½éwºqéè³Æ èÆ�ÆÃºÌºéwD �Ã q½Æ qwotq�

N½ÆtÆ qwotq qwé�tÃÆw }w�mºtº��t é³t� é}}³D q� tºqoéqº��t L½ÆwÆ �L�Æwt½º} �Ã é Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ èD
����K�Q� ÌºqºAÆ�t º� ÆHÌÆtt �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ }Æw�ºqqÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ L�o³É wÆto³q Ãw�� é Ì½é�ÀÆ º� q½Æ tqéqot �Ã é wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³
�L�Æw q½ÆwÆ�Ã Ãw�� éK�Q� ÌºqºAÆ� q� é ����K�Q� ÌºqºAÆ� �w Ãw�� é wÆ}owÌ½étÆ �w wÆÉÆ�}qº�� èD q½Æ Ó��}é�D �Ã t½éwÆt �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ�
º� L½ºÌ½ ÌétÆ toÌ½ }Æwt�� Lº³³ wÆÌÆºmÆ q½Æ ³ÆttÆw �Ã q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã q½Æ t½éwÆt �� q½Æ ÉéqÆ �Ã toÌ½ tqéqot Ì½é�ÀÆ �w toÌ½ t½éwÆ
wÆ}owÌ½étÆ �w wÆÉÆ�}qº�� é�É q½Æ é��o�q wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� q½Æ té³Æ� ×t }éwq �Ã q½Æ Ã�wÆÀ�º�À qwotq qwé�tÃÆw }w�mºtº��t� q½Æ qwotqÆÆ Lº³³ èÆ
ÉÆÆ�ÆÉ q� ½émÆ �ÃÃÆwÆÉ q½Æ ÆHÌÆtt t½éwÆt º� q½Æ qwotq q� q½Æ Ó��}é�D éq é }wºÌÆ }Æw t½éwÆ Æzoé³ q� q½Æ ³ÆttÆw �Ã �º� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ ��
q½Æ ÉéqÆ q½Æ Ó��}é�D éÌÌÆ}qt q½Æ �ÃÃÆw é�É �ºº� q½Æ }wºÌÆ }Æw t½éwÆ º� q½Æ }ow}�wqÆÉ qwé�tÃÆw �w �wºÀº�é³ ºttoé�ÌÆ �Ã t½éwÆt� ét ÉÆtÌwºèÆÉ
º� q½Æ }wÆÌÆÉº�À }éwéÀwé}½� �w q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ }Æw t½éwÆ �� q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ tqéqot Ì½é�ÀÆ �w t½éwÆ wÆ}owÌ½étÆ �w wÆÉÆ�}qº��� q½éq wÆto³qÆÉ
º� q½Æ qwé�tÃÆw q� q½Æ qwotq�
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×t é wÆto³q �Ã q½Æ éè�mÆ qwotq qwé�tÃÆw }w�mºtº��t� é }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ q½éq ºt é ����K�Q� ÌºqºAÆ�� �w é wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³ �L�Æw
L½�tÆ ÌºqºAÆ�t½º} tqéqot Ì½é�ÀÆ wÆto³qt º� ÆHÌÆtt t½éwÆt� �w L½�tÆ t½éwÆt èÆÌ��Æ ÆHÌÆtt t½éwÆt ét é wÆto³q �Ã é wÆ}owÌ½étÆ �w wÆÉÆ�}qº��
èD q½Æ Ó��}é�D �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ �éD ��q wÆÌÆºmÆ é�D wÆqow� �� ºqt º�mÆtq�Æ�q º� t½éwÆt ºq }ow}�wqÆÉ³D }owÌ½étÆt �w �L�t� ét q½Æ ÌétÆ
�éD èÆ� é�É ºq �éD totqéº� é ³�tt�

N� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq q½Æ éè�mÆ qwotq qwé�tÃÆw }w�mºtº��t L�o³É èÆ º�ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w é�D wÆét�� q� }wÆmÆ�q �L�Æwt½º} ��Ã wÆÌ�wÉ �w
èÆ�ÆÃºÌºé³³D� èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �Ã q½Æ t½éwÆt �Ã é�D Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ º� ÆHÌÆtt �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ }Æw�ºqqÆÉ
}ÆwÌÆ�qéÀÆ� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� }w�mºÉÆt q½éq q½Æ Ó��}é�D� º� ºqt t�³Æ ÉºtÌwÆqº���
t½é³³ èÆ Æ�qºq³ÆÉ q� wÆÉÆÆ� é³³ �w é�D }�wqº�� �Ã toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt ��tq wÆÌÆ�q³D éÌzoºwÆÉ �ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ
Lºq½ ÀoºÉÆ³º�Æt q½éq éwÆ tÆq Ã�wq½ º� ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº���� èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t� �w �L�ÆÉ ��Ã
wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³³D� èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t ét é wÆto³q �Ã é Ì½é�ÀÆ º� ÌºqºAÆ�t½º} tqéqot �w é wÆ}owÌ½étÆ �w wÆÉÆ�}qº�� èD q½Æ Ó��}é�D
�Ã t½éwÆt �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ� éq é wÆÉÆ�}qº�� }wºÌÆ èétÆÉ �� é Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ Ã�w�o³é q½éq ºt tÆq Ã�wq½ º� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ
é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº��� N½Æ }Æw t½éwÆ wÆÉÆ�}qº�� }wºÌÆ �éD èÆ }éºÉ� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã
ÒºwÆÌq�wt� èD Ìét½� }w��ºtt�wD ��qÆt� Léwwé�qt �w é Ì��èº�éqº�� q½ÆwÆ�Ã� QoÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt t½é³³ ��q èÆ éÌÌ�wÉÆÉ é�D m�qº�À� ÉºmºÉÆ�É
�w Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt o�qº³ q½ÆD ½émÆ ÌÆétÆÉ q� èÆ ÆHÌÆtt t½éwÆt� }w�mºÉÆÉ q½éq q½ÆD ½émÆ ��q èÆÆ� é³wÆéÉD wÆÉÆÆ�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�
×t é wÆto³q �Ã q½Æ éè�mÆ }w�mºtº��t� é }w�}�tÆÉ qwé�tÃÆwÆÆ �w �L�Æw �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ q½éq ºt é ����K�Q� ÌºqºAÆ� �éD ��q
wÆÌÆºmÆ é�D wÆqow� �� ºqt º�mÆtq�Æ�q º� t½éwÆt ºq }ow}�wqÆÉ³D }owÌ½étÆt �w �L�t� ét q½Æ ÌétÆ �éD èÆ� é�É ºq �éD totqéº� é ³�tt�  owq½Æw�
q½Æ Ó��}é�D �éD ½émÆ q� º�Ìow éÉÉºqº��é³ º�ÉÆèqÆÉ�Ætt� �w otÆ éméº³éè³Æ Ìét½ �ºÃ é�D�� q� Ão�É é³³ �w é }�wqº�� �Ã toÌ½ wÆÉÆ�}qº��� º�
L½ºÌ½ ÌétÆ ºqt Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �éD èÆ �éqÆwºé³³D LÆéµÆ�ÆÉ�

Q� q½éq q½Æ Ó��}é�D �éD Æ�towÆ ºqt Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ ���Æt ×Ìq� ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã
��Ì�w}�wéqº�� }Æw�ºqt q½Æ Ó��}é�D q� wÆzoºwÆ q½éq é�D wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³ �L�Æw �Ã é�D t½éwÆt �Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ }w�mºÉÆ q½Æ Ó��}é�D
Lºq½ ÌÆwqéº� É�Ìo�Æ�qéqº�� Ì��ÌÆw�º�À toÌ½ �L�Æw¸t ÌºqºAÆ�t½º}� N½ÆtÆ }w�mºtº��t º�Ì³oÉÆ é wÆzoºwÆ�Æ�q q½éq ÆmÆwD }Æwt�� éÌzoºwº�À�
ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D� ÃºmÆ }ÆwÌÆ�q �M!� �w ��wÆ �Ã q½Æ t½éwÆt �Ã é�D Ì³étt �w tÆwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ �otq }w�mºÉÆ q½Æ
Ó��}é�D Lºq½ t}ÆÌºÃºÆÉ ÌºqºAÆ�t½º} É�Ìo�Æ�qéqº��� �� q½Æ ÆmÆ�q q½éq é�D }Æwt�� É�Æt ��q toè�ºq toÌ½ wÆzoÆtqÆÉ �w wÆzoºwÆÉ
É�Ìo�Æ�qéqº�� q� q½Æ Ó��}é�D� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� }w�mºÉÆt ºq Lºq½ ÌÆwqéº�
wÆ�ÆÉºÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ tot}Æ�tº�� �Ã q½Æ m�qº�À wºÀ½qt �Ã toÌ½ }Æwt���t t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tq�Ìµ é�É q½Æ }éD�Æ�q �Ã
ÉºmºÉÆ�Ét é�É Éºtqwºèoqº��t Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½�tÆ t½éwÆt º�q� é� ÆtÌw�L éÌÌ�o�q� ×t é wÆto³q �Ã ����Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ }w�mºtº��t� é
wÆÌ�wÉ �w èÆ�ÆÃºÌºé³ �L�Æw �Ã q½Æ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ �éD ³�tÆ tºÀ�ºÃºÌé�q wºÀ½qt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½�tÆ t½éwÆt�

�� éÉÉºqº�� q� q½Æ wºtµt ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ� q½Æ Ã�wÆÀ�º�À wÆtqwºÌqº��t �� �L�Æwt½º} èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t Ì�o³É ÉÆ³éD� ÉÆÃÆw �w
}wÆmÆ�q é qwé�téÌqº�� �w Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ q½éq �ºÀ½q º�m�³mÆ é }wÆ�ºo� }wºÌÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ �w �q½ÆwLºtÆ èÆ º� q½Æ
èÆtq º�qÆwÆtq �Ã ºqt tq�Ìµ½�³ÉÆwt�

If non-U.S. citizens own more than 22.5% of the Company’s Common Stock, the Company may not have the funds or the ability to
redeem any excess shares and it could be forced to suspend its operations in the U.S. coastwise trade.

N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt
Ì��qéº� }w�mºtº��t }w�½ºèºqº�À �L�Æwt½º} �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ èD }Æwt��t L½� éwÆ ��q K�Q� ÌºqºAÆ�t Lºq½º� q½Æ �Æé�º�À �Ã q½Æ ���Æt
×Ìq� º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ� º� ÆHÌÆtt �Ã XX�M! �Ã toÌ½ t½éwÆt� º� �wÉÆw q� Æ�towÆ q½éq toÌ½ �L�Æwt½º} èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t Lº³³ ��q ÆHÌÆÆÉ q½Æ
�éHº�o� }ÆwÌÆ�qéÀÆ }Æw�ºqqÆÉ èD q½Æ ���Æt ×Ìq� L½ºÌ½ ºt }wÆtÆ�q³D XM!� N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã
��Ì�w}�wéqº�� é�É ºqt N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt }Æw�ºq q½Æ Ó��}é�D q� wÆÉÆÆ� toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt º� q½Æ ÆmÆ�q q½éq q½Æ
qwé�tÃÆw �Ã toÌ½ ÆHÌÆtt t½éwÆt q� é qwotq Ã�w té³Æ L�o³É èÆ º�ÆÃÃÆÌqºmÆ� N½Æ }Æw t½éwÆ wÆÉÆ�}qº�� }wºÌÆ �éD èÆ }éºÉ� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D¸t è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wt� èD Ìét½� }w��ºtt�wD ��qÆt �w Léwwé�qt� ��LÆmÆw� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ éè³Æ q� wÆÉÆÆ� toÌ½ ÆHÌÆtt
t½éwÆt Ã�w Ìét½ èÆÌéotÆ ºqt �}Æwéqº��t �éD ��q ½émÆ ÀÆ�ÆwéqÆÉ toÃÃºÌºÆ�q ÆHÌÆtt Ìét½ Ã³�L q� Ão�É toÌ½ wÆÉÆ�}qº��� �Ã� Ã�w é�D wÆét���
q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� ÆÃÃÆÌq toÌ½ é wÆÉÆ�}qº�� L½Æ� toÌ½ �L�Æwt½º} �Ã t½éwÆt èD ����K�Q� ÌºqºAÆ�t ºt º� ÆHÌÆtt �Ã XM! �Ã q½Æ
Ó����� Qq�Ìµ� �w �q½ÆwLºtÆ }wÆmÆ�q ����K�Q� ÌºqºAÆ�t º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ Ãw�� �L�º�À t½éwÆt º� ÆHÌÆtt �Ã XM! �Ã é�D toÌ½ Ì³étt �w tÆwºÆt
�Ã ºqt Ìé}ºqé³ tq�Ìµ� �w Ãéº³ q� ÆHÆwÌºtÆ ºqt wÆÉÆ�}qº�� wºÀ½qt èÆÌéotÆ ºq ºt o�éLéwÆ q½éq toÌ½ �L�Æwt½º} ÆHÌÆÆÉt toÌ½ }ÆwÌÆ�qéÀÆ� q½Æ
Ó��}é�D Lº³³ ³ºµÆ³D èÆ o�éè³Æ q� Ì��}³D Lºq½ q½Æ ���Æt ×Ìq é�É Lº³³ ³ºµÆ³D èÆ wÆzoºwÆÉ èD q½Æ é}}³ºÌéè³Æ À�mÆw��Æ�qé³ éoq½�wºqºÆt q�
tot}Æ�É ºqt �}Æwéqº��t º� q½Æ K�Q� Ì�étqLºtÆ qwéÉÆ� ×�D toÌ½ éÌqº��t èD À�mÆw��Æ�qé³ éoq½�wºqºÆt L�o³É ³ºµÆ³D ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ
ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company’s U.S.-flag vessels are subject to requisition for ownership or use by the United States in case of national emergency
or national defense need.

N½Æ�ÆwÌ½é�q�éwº�Æ×Ìq �Ã [?UI }w�mºÉÆt q½éq� Éowº�À é �éqº��é³ Æ�ÆwÀÆ�ÌD ÉÆÌ³éwÆÉ èD }wÆtºÉÆ�qºé³ }w�Ì³é�éqº�� �w é }Æwº�É
Ã�w L½ºÌ½ q½Æ K�Q� ZwÆtºÉÆ�q ½ét }w�Ì³éº�ÆÉ q½éq q½Æ tÆÌowºqD �Ã q½Æ �éqº��é³ ÉÆÃÆ�tÆ �éµÆt ºq éÉmºtéè³Æ� q½Æ QÆÌwÆqéwD �Ã Nwé�t}�wqéqº��
�éD wÆzoºtºqº�� q½Æ �L�Æwt½º} �w otÆ �Ã é�D mÆttÆ³ �L�ÆÉ èD K�Q� ÌºqºAÆ�t �L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆt q½Æ Ó��}é�D� é�É é�D mÆttÆ³ o�ÉÆw
Ì��tqwoÌqº�� º� q½Æ K�Q� �Ã é�D �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t LÆwÆ }owÌ½étÆÉ �w Ì½éwqÆwÆÉ èD q½Æ ÃÆÉÆwé³ À�mÆw��Æ�q o�ÉÆw q½ºt ³éL� q½Æ
Ó��}é�D L�o³É èÆ Æ�qºq³ÆÉ q� ·otq Ì��}Æ�téqº��� L½ºÌ½ ºt ÀÆ�Æwé³³D q½Æ Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �Ã q½Æ mÆttÆ³ º� q½Æ ÌétÆ �Ã é }owÌ½étÆ �w� º�
q½Æ ÌétÆ �Ã é Ì½éwqÆw� q½Æ Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �Ã Ì½éwqÆw ½ºwÆ� èoq q½Æ Ó��}é�D L�o³É ��q èÆ Æ�qºq³ÆÉ q� Ì��}Æ�téqº�� Ã�w é�D Ì��tÆzoÆ�qºé³
Éé�éÀÆt ºq �éD toÃÃÆw� N½Æ }owÌ½étÆ �w Ì½éwqÆw Ã�w é� ÆHqÆ�ÉÆÉ }Æwº�É �Ã qº�Æ èD q½Æ ÃÆÉÆwé³ À�mÆw��Æ�q �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t o�ÉÆw q½ºt ³éL Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�



XM

The Company may not be fully indemnified by its customers for damage to their property or the property of their other contractors.

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt éwÆ º�ÉºmºÉoé³³D �ÆÀ�qºéqÆÉ� é�É q½Æ ³ÆmÆ³t �Ã º�ÉÆ��ºqD é�É é³³�Ìéqº�� �Ã ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ� Ìé� méwD
Ãw�� Ì��qwéÌq q� Ì��qwéÌq ÉÆ}Æ�Éº�À �� �éwµÆq Ì��Éºqº��t� }éwqºÌo³éw Ìotq��Æw wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É �q½Æw ÃéÌq�wt ÆHºtqº�À éq q½Æ qº�Æ é
Ì��qwéÌq ºt �ÆÀ�qºéqÆÉ� ×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ Æ�Ã�wÌÆéèº³ºqD �Ã º�ÉÆ��ºÃºÌéqº�� }w�mºtº��t º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt �éD èÆ ³º�ºqÆÉ �w
}w�½ºèºqÆÉ èD é}}³ºÌéè³Æ ³éL �w �éD ��q èÆ Æ�Ã�wÌÆÉ èD Ì�owqt ½émº�À ·owºtÉºÌqº��� é�É q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É èÆ ½Æ³É ³ºéè³Æ Ã�w toètqé�qºé³
³�ttÆt �w Éé�éÀÆt é�É Ã�w Ãº�Æt é�É }Æ�é³qºÆt º�}�tÆÉ èD wÆÀo³éq�wD éoq½�wºqºÆt� N½Æ º�ÉÆ��ºÃºÌéqº�� }w�mºtº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ì��qwéÌqt �éD èÆ toè·ÆÌq q� ÉºÃÃÆwº�À º�qÆw}wÆqéqº��t� é�É q½Æ ³éLt �w Ì�owqt �Ã ÌÆwqéº� ·owºtÉºÌqº��t �éD Æ�Ã�wÌÆ toÌ½ }w�mºtº��t L½º³Æ
�q½Æw ³éLt �w Ì�owqt �éD Ãº�É q½Æ� q� èÆ o�Æ�Ã�wÌÆéè³Æ� m�ºÉ �w ³º�ºqÆÉ èD }oè³ºÌ }�³ºÌD Ì��tºÉÆwéqº��t� º�Ì³oÉº�À L½Æ� q½Æ ÌéotÆ �Ã
q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ³�tt �w Éé�éÀÆ ºt q½Æ Ó��}é�D¸t Àw�tt �ÆÀ³ºÀÆ�ÌÆ �w Lº³³Ão³ �ºtÌ��ÉoÌq� L½Æ� }o�ºqºmÆ Éé�éÀÆt éwÆ éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ
Ó��}é�D �w L½Æ� Ãº�Æt �w }Æ�é³qºÆt éwÆ º�}�tÆÉ ÉºwÆÌq³D éÀéº�tq q½Æ Ó��}é�D� N½Æ ³éL Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Æ�Ã�wÌÆéèº³ºqD �Ã º�ÉÆ��ºqºÆt
méwºÆt Ãw�� ·owºtÉºÌqº�� q� ·owºtÉºÌqº��� ÓowwÆ�q �w ÃoqowÆ ³ºqºÀéqº�� º� }éwqºÌo³éw ·owºtÉºÌqº��t� L½Æq½Æw �w ��q q½Æ Ó��}é�D ºt é }éwqD�
�éD º�}éÌq q½Æ º�qÆw}wÆqéqº�� é�É Æ�Ã�wÌÆéèº³ºqD �Ã º�ÉÆ��ºÃºÌéqº�� }w�mºtº��t º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt� N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ
q½éq q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt Lºq½ ºqt Ìotq��Æwt� to}}³ºÆwt é�É toèÌ��qwéÌq�wt Lº³³ Ão³³D }w�qÆÌq q½Æ Ó��}é�D éÀéº�tq é³³ ½éAéwÉt é�É
wºtµt º�½ÆwÆ�q º� ºqt �}Æwéqº��t� N½ÆwÆ Ìé� é³t� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq q½�tÆ }éwqºÆt Lºq½ Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t q� º�ÉÆ��ºÃD q½Æ Ó��}é�D
Lº³³ èÆ Ãº�é�Ìºé³³D éè³Æ q� É� t� �w Lº³³ �q½ÆwLºtÆ ½���w q½Æºw Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t�

The Company may not be able to sell vessels to improve its cash flow and liquidity because it may be unable to locate buyers with
access to financing or to complete any sales on acceptable terms or within a reasonable time frame.

N½Æ Ó��}é�D �éD tÆÆµ q� tÆ³³ t��Æ �Ã ºqt mÆttÆ³t q� }w�mºÉÆ ³ºzoºÉºqD é�É Ìét½ Ã³�L� ��LÆmÆw� ÀºmÆ� q½Æ ÌowwÆ�q É�L�qow� º�
q½Æ �º³ é�É �éqowé³ Àét º�ÉotqwD� q½ÆwÆ �éD ��q èÆ toÃÃºÌºÆ�q éÌqºmºqD º� q½Æ �éwµÆq q� tÆ³³ q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t é�É q½Æ Ó��}é�D �éD
��q èÆ éè³Æ q� ºÉÆ�qºÃD èoDÆwt Lºq½ éÌÌÆtt q� Ãº�é�Ìº�À �w q� Ì��}³ÆqÆ é�D toÌ½ té³Æt� £mÆ� ºÃ q½Æ Ó��}é�D ºt éè³Æ q� ³�ÌéqÆ é}}w�}wºéqÆ
èoDÆwt Ã�w ºqt mÆttÆ³t� é�D té³Æt �éD �ÌÌow �� ³Ætt Ãém�wéè³Æ qÆw�t q½é� q½Æ qÆw�t q½éq �ºÀ½q èÆ éméº³éè³Æ º� é ��wÆ ³ºzoºÉ �éwµÆq �w éq
�q½Æw qº�Æt º� q½Æ èotº�Ætt ÌDÌ³Æ� �� éÉÉºqº��� q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ º�ÉÆèqÆÉ�Ætt �éD ³º�ºq ºqt éèº³ºqD q� tÆ³³
éttÆqt� º�Ì³oÉº�À mÆttÆ³t� �w wÆzoºwÆ q½éq ºq otÆ q½Æ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� é�D toÌ½ té³Æ º� t}ÆÌºÃºÆÉ �é��Æw�

The Company may be unable to collect amounts owed to it by its customers.

N½Æ Ó��}é�D qD}ºÌé³³D Àwé�qt ºqt Ìotq��Æwt ÌwÆÉºq �� é t½�wq�qÆw� èétºt� TÆ³éqÆÉ ÌwÆÉºq wºtµt éwÆ º�½ÆwÆ�q ét q½Æ Ó��}é�D É�Æt
��q qD}ºÌé³³D Ì�³³éqÆwé³ºAÆ wÆÌÆºméè³Æt ÉoÆ Ãw�� Ìotq��Æwt� �� éÉÉºqº��� �é�D �Ã ºqt º�qÆw�éqº��é³ Ìotq��Æwt éwÆ tqéqÆ Ì��qw�³³ÆÉ é�É� ét é
wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆÌÆºméè³Æt �éD èÆ toè·ÆÌq q� ³�Ìé³ }�³ºqºÌé³ }wº�wºqºÆt� L½ºÌ½ éwÆ �oq �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� N½Æ Ó��}é�D
}w�mºÉÆt Ætqº�éqÆt Ã�w o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ éÌÌ�o�qt èétÆÉ }wº�éwº³D �� ºqt ·oÉÀ�Æ�q otº�À ½ºtq�wºÌé³ ³�ttÆt� ÌowwÆ�q ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t é�É
º�ÉºmºÉoé³ Æmé³oéqº��t �Ã ÆéÌ½ Ìotq��Æw ét ÆmºÉÆ�ÌÆ to}}�wqº�À q½Æ wÆÌÆºméè³Æt mé³oéqº��t tqéqÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�
��LÆmÆw� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆÌÆºméè³Æt mé³oéqº�� Ætqº�éqÆt �éD ��q èÆ éÌÌowéqÆ é�É wÆÌÆºméè³Æt ÉoÆ Ãw�� Ìotq��Æwt wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� ºqt
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �éD ��q èÆ Ì�³³ÆÌqºè³Æ� N½Æ Ó��}é�D¸t º�éèº³ºqD q� }ÆwÃ�w� o�ÉÆw ºqt Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t� �w ºqt Ìotq��Æwt¸
º�éèº³ºqD �w o�Lº³³º�À�Ætt q� Ão³Ãº³³ q½Æºw Ì��qwéÌqoé³ Ì���ºq�Æ�qt q� q½Æ Ó��}é�D��éD ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½ÆÓ��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company participates in joint ventures, and its investments in joint ventures could be adversely affected by its lack of sole
decision-making authority and disputes between its partners and itself.

N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� É��ÆtqºÌ é�É º�qÆw�éqº��é³ ·�º�q mÆ�qowÆt q� Ãowq½Æw ÆH}é�É ºqt Ìé}éèº³ºqºÆt� t½éwÆ wºtµt é�É Àéº�
éÌÌÆtt q� ³�Ìé³ �éwµÆqt� ÒoÆ q� q½Æ �éqowÆ �Ã ·�º�q mÆ�qowÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q o�º³éqÆwé³³D Ì��qw�³ q½Æ �}Æwéqº�À�
tqwéqÆÀºÌ é�É Ãº�é�Ìºé³ }�³ºÌºÆt �Ã q½ÆtÆ èotº�Ætt mÆ�qowÆt� ÒÆÌºtº��t éwÆ �ÃqÆ� �éÉÆ �� é Ì�³³ÆÌqºmÆ èétºt� º�Ì³oÉº�À q½Æ }owÌ½étÆ é�É
té³Æ �Ã éttÆqt� Ì½éwqÆw éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lºq½ Ìotq��Æwt é�É �é�éÀÆ�Æ�q �Ã Ìét½� º�Ì³oÉº�À Ìét½ Éºtqwºèoqº��t q� }éwq�Æwt� �� éÉÉºqº��� ·�º�q
mÆ�qowÆt Ìé� �ÃqÆ� wÆzoºwÆ o�é�º��ot é}}w�mé³ �Ã q½Æ }éwqºÆt q� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ �w q½Æºw wÆ}wÆtÆ�qéqºmÆt Ã�w ÌÆwqéº� Ão�Éé�Æ�qé³
ÉÆÌºtº��t� L½ºÌ½ �Æé�t q½éq ÆéÌ½ ·�º�q mÆ�qowÆ }éwqD �éD ½émÆ é mÆq� wºÀ½q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� toÌ½ ÉÆÌºtº��t� L½ºÌ½ Ì�o³É ³ÆéÉ q� ÉÆéÉ³�Ìµ
º� q½Æ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ �w }éwq�Æwt½º}� ÒÆÌºtº��t �éÉÆ èD q½Æ �é�éÀÆwt �w q½Æ è�éwÉt �Ã q½ÆtÆ Æ�qºqºÆt �éD ��q é³LéDt èÆ
q½Æ ÉÆÌºtº�� q½éq ºt ��tq èÆ�ÆÃºÌºé³ q� q½Æ Ó��}é�D ét ��Æ �Ã q½Æ ÆzoºqD ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Æ�qºqD é�É �éD èÆ Ì��qwéwD q� q½Æ Ó��}é�D¸t
�è·ÆÌqºmÆt é�É �éD ³º�ºq q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� qwé�tÃÆw ºqt º�qÆwÆtqt� ��mÆtq�Æ�qt º� ·�º�q mÆ�qowÆt º�m�³mÆ wºtµt q½éq L�o³É ��q èÆ
}wÆtÆ�q LÆwÆ é q½ºwÉ�}éwqD ��q º�m�³mÆÉ� º�Ì³oÉº�À q½Æ }�ttºèº³ºqD q½éq q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��mÆ�qowÆt �ºÀ½q èÆÌ��Æ èé�µwo}q �w Ãéº³ q� Ão�É
q½Æºw t½éwÆ �Ã wÆzoºwÆÉ Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqº��t� ×�D Ãéº³owÆ �Ã toÌ½ �q½Æw Ì��}é�ºÆt q� �ÆÆq q½Æºw �è³ºÀéqº��t q� q½Æ Ó��}é�D �w q� q½ºwÉ�
}éwqºÆt� �w é�D Éºt}oqÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ }éwqºÆt¸ wÆt}ÆÌqºmÆ wºÀ½qt é�É �è³ºÀéqº��t� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ ·�º�q
mÆ�qowÆt �w q½Æºw }w�}ÆwqºÆt é�É� º� qow�� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�
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The Company’s participation in industry-wide, multi-employer, defined benefit pension plans expose it to potential future losses.

ÓÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t toètºÉºéwºÆt éwÆ }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆwt º� qL� º�ÉotqwD�LºÉÆ� �o³qº�Æ�}³�DÆw ÉÆÃº�ÆÉ èÆ�ÆÃºq
}Æ�tº�� }³é�t º� q½Æ K���� �é�Æ³D� q½Æ K����ÆwÌ½é�q �émD ]ÃÃºÌÆwt ZÆ�tº��  o�É �ã��]Z ¿� é�É q½Æ K����ÆwÌ½é�q �émD Téqº�Àt
ZÆ�tº��  o�É �ã��TZ ¿�� ×���À �q½Æw wºtµt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �o³qº�Æ�}³�DÆw }³é�t� Ì��qwºèoqº��t é�É o�Ão�ÉÆÉ �è³ºÀéqº��t �Ã q½Æ
�o³qº�Æ�}³�DÆw }³é� éwÆ t½éwÆÉ èD q½Æ }³é� }éwqºÌº}é�qt� ×t é wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D �éD º�½Æwºq o�Ão�ÉÆÉ �è³ºÀéqº��t ºÃ �q½Æw }³é�
}éwqºÌº}é�qt Lºq½ÉwéL Ãw�� q½Æ }³é� �w ÌÆétÆ q� }éwqºÌº}éqÆ� é�É º� q½Æ ÆmÆ�q q½éq q½Æ Ó��}é�D Lºq½ÉwéLt Ãw�� }éwqºÌº}éqº�� º� ��Æ �w
è�q½ �Ã q½ÆtÆ }³é�t� ºq �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� }éD q½Æ }³é� é� é��o�q èétÆÉ �� ºqt é³³�Ìéè³Æ t½éwÆ �Ã q½Æ o�ÉÆwÃo�ÉÆÉ tqéqot �Ã q½Æ }³é��
ÒÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t� ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq q½Æ }³é�t Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw ÉÆÃºÌºqt q½éq Lº³³ wÆzoºwÆ
Ão�Éº�À Ãw�� q½Æ Ó��}é�D� L½ºÌ½ L�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq ºqt Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt�

Negative publicity may adversely impact the Company.

�ÆÉºé Ì�mÆwéÀÆ é�É }oè³ºÌ tqéqÆ�Æ�qt q½éq º�tº�oéqÆ º�}w�}Æw éÌqº��t èD q½Æ Ó��}é�D� wÆÀéwÉ³Ætt �Ã q½Æºw ÃéÌqoé³ éÌÌowéÌD �w
qwoq½Ão³�Ætt��éD wÆto³q º� �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD� ³ºqºÀéqº�� �w À�mÆw��Æ�qé³ º�mÆtqºÀéqº��t èD wÆÀo³éq�wt� ×ÉÉwÆttº�À �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD é�É
é�D wÆto³qº�À ³ºqºÀéqº�� �w º�mÆtqºÀéqº��t �éD ÉºtqwéÌq �é�éÀÆ�Æ�q� º�ÌwÆétÆ Ì�tqt é�É ÉºmÆwq wÆt�owÌÆt� �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD �éD ½émÆ é�
éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ}oqéqº�� é�É q½Æ ��wé³Æ �Ã ºqt Æ�}³�DÆÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt èotº�Ætt�
Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company’s operations are subject to certain foreign currency, interest rate, fixed-income, equity and commodity price risks.

N½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� ÌÆwqéº� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD� º�qÆwÆtq wéqÆ� ÃºHÆÉ�º�Ì��Æ� ÆzoºqD é�É Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµt é�É�
é³q½�oÀ½ t��Æ �Ã q½ÆtÆ wºtµt �éD èÆ ½ÆÉÀÆÉ� Ã³oÌqoéqº��t Ì�o³É º�}éÌq ºqt Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� é�É ºqt wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½Æ Ó��}é�D
½ét� é�É é�qºÌº}éqÆt q½éq ºq Lº³³ Ì��qº�oÆ q� ½émÆ� Ì��qwéÌqt ÉÆ���º�éqÆÉ º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌºÆt� �q ºt �ÃqÆ� ��q }wéÌqºÌéè³Æ Ã�w q½Æ Ó��}é�D
q� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D ½ÆÉÀÆ q½Æ Æ�qºwÆ wºtµ �Ã tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� ÌowwÆ�ÌD wéqÆt Éowº�À é Ì��qwéÌq }Æwº�É� N½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº���
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt ½émÆ èÆÆ� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌqÆÉ Ã�w ÌÆwqéº� }Æwº�Ét é�É }�tºqºmÆ³D º�}éÌqÆÉ Ã�w �q½Æw }Æwº�Ét� é�É
�éD Ì��qº�oÆ q� èÆ éÃÃÆÌqÆÉ q� é �éqÆwºé³ ÆHqÆ�q èD q½Æ º�}éÌq �Ã Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ Ã³oÌqoéqº��t�  �w ÆHé�}³Æ� tqwÆ�Àq½Æ�º�À
�Ã q½Æ K�Q� É�³³éw Ì�o³É ÀºmÆ wºtÆ q� wÆÉoÌÆÉ }wºÌÆt Ãw�� t½º}DéwÉt é�É º�ÌÆ�qºmºAÆ éÉÉºqº��é³ º�mÆtq�Æ�q º� �ÆL Æzoº}�Æ�q
��qLºq½tqé�Éº�À q½Æ ÌowwÆ�q tqéqÆ �Ã toÌ½ �éwµÆq� N½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt �éD é³t� èÆ
éÃÃÆÌqÆÉ èD q½Æ Ì�tq �Ã ½ÆÉÀº�À éÌqºmºqºÆt q½éq ºq o�ÉÆwqéµÆt� I�³éqº³ºqD º� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ �éwµÆqt é�É �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ o�ÌÆwqéº�qD é³t�
º�ÌwÆétÆ q½Æ wºtµ q½éq q½Æ éÌqoé³ é��o�qt wÆé³ºAÆÉ º� q½Æ ÃoqowÆ �� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq é�É ÆzoºqD º�tqwo�Æ�qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q³D
Ãw�� q½Æ Ãéºw mé³oÆt ÌowwÆ�q³D éttºÀ�ÆÉ q� q½Æ�� �� éÉÉºqº��� Ì½é�ÀÆt º� º�qÆwÆtq wéqÆt �éD ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½ÆÓ��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt� Q}ÆÌºÃºÌé³³D� wºtº�À º�qÆwÆtq wéqÆt� º�Ì³oÉº�À é
}�qÆ�qºé³ wé}ºÉ wºtÆ º� º�qÆwÆtq wéqÆt� Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq �Ã Ìé}ºqé³�

The Company’s customers that operate wind farms may rely on tax and other government incentives, the loss of which could
adversely affect their business and liquidity, and in turn the Company’s operations that support these customers.

N½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt º� q½Æ ��wq½ QÆé é�É Æ³tÆL½ÆwÆ q½éq �}ÆwéqÆ Lº�É Ãéw�t �éD wÆ³D �� À�mÆw��Æ�q }�³ºÌºÆt q½éq
to}}�wq wÆ�ÆLéè³Æ Æ�ÆwÀD é�É Æ�½é�ÌÆ q½Æ ÆÌ����ºÌ ÃÆétºèº³ºqD �Ã Lº�É Ãéw�t� ét LÆ³³ ét �q½Æw wÆ�ÆLéè³Æ Æ�ÆwÀD }w�·ÆÌqt� N½ÆtÆ }�³ºÌºÆt
�éD }w�mºÉÆ qéH é�É �q½Æw º�ÌÆ�qºmÆt q� �L�Æwt é�É �}Æwéq�wt �Ã q½ÆtÆ }w�·ÆÌqt� N½ÆtÆ qéH º�ÌÆ�qºmÆt �éD ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq ��
méwº�ot Ìotq��Æwt� wÆmÆ�oÆt é�É èoÉÀÆqt ÆéÌ½ DÆéw� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ �� q½Æºw éèº³ºqD q� �}ÆwéqÆ q½Æºw èotº�Ætt� ÆH}é�É q½Æºw �}Æwéqº��t �w
½ºwÆ �ÃÃt½�wÆ tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt� Q½�o³É é�D toÌ½ qéH �w �q½Æw º�ÌÆ�qºmÆt èÆ ��ÉºÃºÆÉ� é�Æ�ÉÆÉ �w wÆ}Æé³ÆÉ q� �º�º�ºAÆ �w Æ³º�º�éqÆ q½Æ
ÌowwÆ�q ³ÆmÆ³t �Ã èÆ�ÆÃºqt �ÃÃÆwÆÉ� ºq �éD ÉÆÌwÆétÆ q½Æ �ÆÆÉ Ã�w �ÃÃt½�wÆ tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company engages in hedging activities which exposes it to risks.

 �w Ì�w}�wéqÆ }ow}�tÆt é�É é³t� ét }éwq �Ã ºqt qwéÉº�À éÌqºmºqºÆt� q½Æ Ó��}é�D ½ét º� q½Æ }étq é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ otÆ ÃoqowÆt
é�É tLé}t q� ½ÆÉÀÆ wºtµt� toÌ½ ét ÆtÌé³éqº�� º� ÃoÆ³ Ì�tqt é�É ��mÆ�Æ�qt º� Ã�wÆºÀ� ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt é�É º�qÆwÆtq wéqÆt� QoÌ½ éÌqºmºqºÆt
Ìé� q½Æ�tÆ³mÆt wÆto³q º� ³�ttÆt L½Æ� é }�tºqº�� ºt }owÌ½étÆÉ º� é ÉÆÌ³º�º�À �éwµÆq �w é }�tºqº�� ºt t�³É º� é wºtº�À �éwµÆq� N½Æ Ó��}é�D
�éD é³t� }owÌ½étÆ º�mÆ�q�wD º� ³éwÀÆw q½é� otoé³ ³ÆmÆ³t q� ³�Ìµ º� Ì�tqt L½Æ� ºq èÆ³ºÆmÆt q½ÆwÆ �éD èÆ ³éwÀÆ º�ÌwÆétÆt º� q½Æ }wºÌÆ �Ã wéL
�éqÆwºé³t �w �q½Æw �éqÆwºé³ otÆÉ º� ºqt èotº�Ætt� QoÌ½ }owÌ½étÆt ÆH}�tÆ q½Æ Ó��}é�D q� wºtµt �Ã �ÆÆqº�À �éwÀº� Ìé³³t é�É ÉwéLº�À �� ºqt
Ìé}ºqé³� Ì�o�qÆw�}éwqD wºtµ ÉoÆ q� Ãéº³owÆ �Ã é� ÆHÌ½é�ÀÆ �w º�tqºqoqº�� Lºq½ L½ºÌ½ ºq ½ét Æ�qÆwÆÉ º�q� é tLé}� º�Ìowwº�À ½ºÀ½Æw Ì�tqt q½é�
Ì��}Æqºq�wt �w tº�º³éw èotº�ÆttÆt q½éq É� ��q Æ�ÀéÀÆ º� toÌ½ tqwéqÆÀºÆt� é�É ³�ttÆt �� ºqt º�mÆtq�Æ�q }�wqÃ�³º�� QoÌ½ tqwéqÆÀºÆt Ìé� é³t�
ÌéotÆ Æéw�º�Àt q� èÆ m�³éqº³Æ� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ãéº³t q� �ÃÃtÆq toÌ½ m�³éqº³ºqD� q½ºt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The final impacts of the Tax Cuts and Jobs Act could be materially different from the Company’s current estimates.

]� ÒÆÌÆ�èÆw XX� X�[E� q½Æ NéH Óoqt é�É ��èt ×Ìq Lét tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL �q½Æ ãNéH ×Ìq¿�� N½Æ NéH ×Ìq º�qw�ÉoÌÆÉ tºÀ�ºÃºÌé�q
Ì½é�ÀÆt q� q½Æ ��qÆw�é³ TÆmÆ�oÆ Ó�ÉÆ �Ã [?BI� ét é�Æ�ÉÆÉ� N½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� ÆHé�º�Æ q½Æ º�}éÌq q½Æ NéH ×Ìq �éD ½émÆ ��
ºqt èotº�Ætt���qLºq½tqé�Éº�À q½Æ wÆÉoÌqº�� º� q½Æ ÃÆÉÆwé³ Ì�w}�wéqÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ Ãw�� UM! q� X[! ét é wÆto³q �Ã NéH×Ìq� q½Æ Ætqº�éqÆÉ
º�}éÌq �Ã q½Æ �ÆL ³éL ºt èétÆÉ �� �é�éÀÆ�Æ�q¸t ÌowwÆ�q µ��L³ÆÉÀÆ é�É étto�}qº��t é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éÌqt Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³³D
ÉºÃÃÆwÆ�q Ãw�� ÌowwÆ�q Ætqº�éqÆt èétÆÉ o}�� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãowq½Æw é�é³Dtºt �Ã q½Æ �ÆL ³éL�
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Òowº�À q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã q½Æ X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q ½éÉ �mÆwÆtqº�éqÆÉ q½Æ éméº³éè³Æ
Ã�wÆºÀ� qéHÆt q½éq Ì�o³É èÆ ÌwÆÉºqÆÉ éÀéº�tq q½Æ X�[E qwé�tºqº�� qéH� N½ºt wÆto³qÆÉ º� é� éÉÉºqº��é³ qéH ³ºéèº³ºqD �Ã "U�Q�º³³º�� �� ºqt X�[E
ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� N½ºt éÉÉºqº��é³ ³ºéèº³ºqD Lét wÆÌ�wÉÆÉ ét é wÆqow��q��}w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�q q� qéH ÆH}Æ�tÆ Éowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

The Company’s inability to attract and retain qualified personnel and crew its vessels could have an adverse effect on its business.

×qqwéÌqº�À é�É wÆqéº�º�À tµº³³ÆÉ }Æwt���Æ³ ºt é� º�}�wqé�q ÃéÌq�w º� q½Æ Ó��}é�D¸t ÃoqowÆ toÌÌÆtt� �� éÉÉºqº��� q½Æ toÌÌÆtt �Ã
q½Æ Ó��}é�D ºt ÉÆ}Æ�ÉÆ�q o}�� ºqt éèº³ºqD q� éÉÆzoéqÆ³D ÌwÆL ºqt mÆttÆ³t� N½Æ �éwµÆq Ã�w zoé³ºÃºÆÉ }Æwt���Æ³ ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ é�É
q½Æ Ó��}é�D Ìé���q èÆ ÌÆwqéº� q½éq ºq Lº³³ èÆ toÌÌÆttÃo³ º� éqqwéÌqº�À é�É wÆqéº�º�À zoé³ºÃºÆÉ }Æwt���Æ³ é�É ÌwÆLº�À ºqt mÆttÆ³t º� q½Æ
ÃoqowÆ� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ãéº³t q� wÆqéº� µÆD }Æwt���Æ³ é�É ½ºwÆ� qwéº� é�É wÆqéº� zoé³ºÃºÆÉ Æ�}³�DÆÆt� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ éè³Æ q�
Ì��}ÆqÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D é�É �éD ½émÆ º�ÌwÆétÆÉ º�ÌºÉÆ�q wéqÆt ét LÆ³³ ét wÆÀo³éq�wD é�É �q½Æw Ì��}³ºé�ÌÆ Ãéº³owÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é
�éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company’s success depends on key members of its management, the loss of whom could disrupt its business operations.

N½Æ Ó��}é�D ÉÆ}Æ�Ét q� é ³éwÀÆ ÆHqÆ�q �� q½Æ ÆÃÃ�wqt é�É Ì��qº�oÆÉ Æ�}³�D�Æ�q �Ã ºqt ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆwt é�É µÆD �é�éÀÆ�Æ�q
}Æwt���Æ³� �q É�Æt ��q �éº�qéº� µÆD��é� º�towé�ÌÆ� N½Æ ³�tt �Ã tÆwmºÌÆt �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã ºqt ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆwt �w µÆD �é�éÀÆ�Æ�q
}Æwt���Æ³ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É
Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

The Company’s employees are covered by federal laws that may subject it to job-related claims in addition to those provided by state
laws.

Q��Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Æ�}³�DÆÆt éwÆ Ì�mÆwÆÉ èD }w�mºtº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� q½Æ ÒÆéq½ �� q½Æ �ºÀ½ QÆét ×Ìq é�É ÀÆ�Æwé³
�éwºqº�Æ ³éL� N½ÆtÆ ³éLt }wÆÆ�}q tqéqÆ L�wµÆwt¸ Ì��}Æ�téqº�� ³éLt é�É }Æw�ºq q½ÆtÆ Æ�}³�DÆÆt é�É q½Æºw wÆ}wÆtÆ�qéqºmÆt q� }owtoÆ
éÌqº��t éÀéº�tq Æ�}³�DÆwt Ã�w ·�è�wÆ³éqÆÉ º�ÌºÉÆ�qt º� ÃÆÉÆwé³ Ì�owqt èétÆÉ �� q�wq q½Æ�wºÆt� ÕÆÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D ºt ��q ÀÆ�Æwé³³D
}w�qÆÌqÆÉ èD q½Æ Éé�éÀÆ ³º�ºqt º�}�tÆÉ èD tqéqÆ L�wµÆwt¸ Ì��}Æ�téqº�� tqéqoqÆt Ã�w q½ÆtÆ qD}Æt �Ã Ì³éº�t� ºq �éD ½émÆ ÀwÆéqÆw ÆH}�towÆ
Ã�w é�D Ì³éº�t �éÉÆ èD q½ÆtÆ Æ�}³�DÆÆt�

The Company relies on information technology, and if it is unable to protect against service interruptions, data corruption, cyber-
based attacks or network security breaches, its operations could be disrupted and its business could be negatively affected.

N½Æ Ó��}é�D wÆ³ºÆt �� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD �ÆqL�wµt é�É tDtqÆ�t� º�Ì³oÉº�À q½Æ ��qÆw�Æq é�É Ì³�oÉ tÆwmºÌÆt� q� }w�ÌÆtt�
qwé�t�ºq é�É tq�wÆ Æ³ÆÌqw��ºÌ é�É Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº��� �é�éÀÆ é méwºÆqD �Ã èotº�Ætt }w�ÌÆttÆt é�É éÌqºmºqºÆt� é�É Ì��}³D Lºq½
wÆÀo³éq�wD� ³ÆÀé³ é�É qéH wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D é³t� ÉÆ}Æ�Ét �� ºqt º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD º�ÃwétqwoÌqowÆ q� Ìé}qowÆ µ��L³ÆÉÀÆ
�Ã ºqt èotº�Ætt º�Ì³oÉº�À ºqt mÆttÆ³ �}Æwéqº�� tDtqÆ�t Ì��qéº�º�À º�Ã�w�éqº�� éè�oq mÆttÆ³ }�tºqº��º�À é�É tÌ½ÆÉo³º�Àé q� ���ºq�w ºqt
mÆttÆ³ �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É Æ�Àº�Æ tDtqÆ�té q� Ì��wÉº�éqÆ ºqt èotº�Ætt éÌw�tt ºqt èétÆt �Ã �}Æwéqº�� º�Ì³oÉº�À ÌéwÀ� ÉÆ³ºmÆwD é�É Æzoº}�Æ�q
qwéÌµº�Àé é�É q� Ì���o�ºÌéqÆ Lºq½º� ºqt �wÀé�ºAéqº�� é�É Lºq½ Ìotq��Æwt� to}}³ºÆwt� }éwq�Æwt é�É �q½Æw q½ºwÉ�}éwqºÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t
éèº³ºqD q� tÆwmºÌÆ Ìotq��Æwt é�É �}ÆwéqÆ mÆttÆ³t ºt ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� q½Æ Ì��qº�oÆÉ �}Æwéqº�� �Ã q½ÆtÆ tDtqÆ�t� G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D qéµÆt
méwº�ot }wÆÌéoqº��t é�É ½ét Æ�½é�ÌÆÉ Ì��qw�³t éw�o�É ºqt tDtqÆ�t� ºqt qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t éwÆ totÌÆ}qºè³Æ q� Éé�éÀÆ� Éºtwo}qº��t �w
t½oqÉ�L�t� ½éwÉLéwÆ �w t�ÃqLéwÆ Ãéº³owÆt� }�LÆw �oqéÀÆt� Ì��}oqÆw mºwotÆt� qÆ³ÆÌ���o�ºÌéqº�� Ãéº³owÆt� otÆw Æww�wt� Ìéqétqw�}½ºÌ ÆmÆ�qt�
�w ÌDèÆw�éqqéÌµt º�Ì³oÉº�À �é³LéwÆ� �q½Æw �é³ºÌº�ot t�ÃqLéwÆ� }½ºt½º�À Æ�éº³ éqqéÌµt� éqqÆ�}qt q� Àéº� o�éoq½�wºAÆÉ éÌÌÆtt q� ºqt Ééqé�
q½Æ o�éoq½�wºAÆÉ wÆ³ÆétÆ� Ì�wwo}qº�� �w ³�tt �Ã ºqt Ééqé� ³�tt �w Éé�éÀÆ q� ºqt Ééqé ÉÆ³ºmÆwD tDtqÆ�t� wé�t��LéwÆ� é�É �q½Æw Æ³ÆÌqw��ºÌ
tÆÌowºqD èwÆéÌ½Æt�

N½Æ Ó��}é�D¸t º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t éwÆ º� t��Æ ÌétÆt º�qÆÀwéqÆÉ� t� Éé�éÀÆ� Éºtwo}qº�� �w t½oqÉ�L� q� q½Æ tDtqÆ�
Ì�o³É wÆto³q º� é ��wÆ LºÉÆt}wÆéÉ º�}éÌq� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t toÃÃÆw tÆmÆwÆ Éé�éÀÆ� Éºtwo}qº�� �w
t½oqÉ�L�� é�É ºqt èotº�Ætt Ì��qº�oºqD }³é�t É� ��q ÆÃÃÆÌqºmÆ³D wÆt�³mÆ q½Æ ºttoÆt º� é qº�Æ³D �é��Æw� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ
Éºtwo}qÆÉ é�É ºqt èotº�Ætt Ì�o³É èÆ �ÆÀéqºmÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ� �� éÉÉºqº��� ÌDèÆw�éqqéÌµt Ì�o³É ³ÆéÉ q� }�qÆ�qºé³ o�éoq½�wºAÆÉ éÌÌÆtt é�É
ÉºtÌ³�towÆ �Ã Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº��� Ééqé ³�tt é�É Ì�wwo}qº��� N½ÆwÆ ºt �� éttowé�ÌÆ q½éq q½ÆÓ��}é�D Lº³³ ��q ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ q½ÆtÆ tÆwmºÌÆ
º�qÆwwo}qº��t �w ÌDèÆw�éqqéÌµt º� q½Æ ÃoqowÆ� TÆÌÆ�q éÌqº�� èD q½Æ ��]¸t �éwºqº�Æ QéÃÆqD Ó���ºqqÆÆ é�É K�Q� éÀÆ�ÌºÆt º�ÉºÌéqÆ q½éq
ÌDèÆwtÆÌowºqD wÆÀo³éqº��t Ã�w q½Æ �éwºqº�Æ º�ÉotqwD éwÆ ³ºµÆ³D q� èÆ Ãowq½Æw ÉÆmÆ³�}ÆÉ º� q½Æ �Æéw ÃoqowÆ º� é� éqqÆ�}q q� Ì��èéq
ÌDèÆwtÆÌowºqD q½wÆéqt� N½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� }wÆÉºÌq q½Æ º�}éÌq �Ã toÌ½ wÆÀo³éqº��t éq q½ºt qº�Æ�  owq½Æw� ét q½Æ q½wÆéq �Ã ÌDèÆw�éqqéÌµt
Ì��qº�oÆt q� Àw�L� q½ÆÓ��}é�D �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� ÆH}Æ�É éÉÉºqº��é³ wÆt�owÌÆt q� Ì��qº�oÆ q� ��ÉºÃD �w Æ�½é�ÌÆ ºqt }w�qÆÌqºmÆ �ÆétowÆt
�w q� º�mÆtqºÀéqÆ é�É wÆ�ÆÉºéqÆ é�D mo³�Æwéèº³ºqºÆt q� ÌDèÆw�éqqéÌµt� N½Æ Ó��}é�D ½ét éÉ�}qÆÉ Ã³éÀ�tqéqÆ mÆttÆ³ tÆÌowºqD }³é�t q� Ì��}³D
Lºq½ q½Æ ��] wÆÀo³éqº��t q½éq éwÆ À�º�À º�q� ÆÃÃÆÌq º� X�X[�
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 owq½Æw� Ééqé }w�qÆÌqº�� ³éLt é}}³D q� q½Æ Ó��}é�D º� ÌÆwqéº� Ì�o�qwºÆt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D É�Æt èotº�Ætt� Q}ÆÌºÃºÌé³³D� q½Æ
£�K� �Æ�Æwé³ Òéqé Zw�qÆÌqº�� TÆÀo³éqº�� �q½Æ ã�ÒZT¿�� º�ÌwÆétÆÉ }Æ�é³qºÆt o} q� é �éHº�o� �Ã Q! �Ã À³�èé³ é��oé³ qow��mÆw Ã�w
èwÆéÌ½ �Ã q½Æ wÆÀo³éqº��� N½Æ �ÒZT wÆzoºwÆt �é�Ééq�wD èwÆéÌ½ ��qºÃºÌéqº��� q½Æ tqé�ÉéwÉ Ã�w L½ºÌ½ ºt é³t� Ã�³³�LÆÉ �oqtºÉÆ q½Æ £�K��
}éwqºÌo³éw³D º� ×tºé� ����Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ Ééqé }w�qÆÌqº�� ³éLt Ì�o³É ÆH}�tÆ q½Æ Ó��}é�D q� wÆÀo³éq�wD º�mÆtqºÀéqº��t� L½ºÌ½ Ì�o³É
wÆto³q º� Ãº�Æt é�É }Æ�é³qºÆt� �� éÉÉºqº�� q� º�}�tº�À Ãº�Æt� wÆÀo³éq�wt �éD é³t� ºttoÆ �wÉÆwt q� tq�} }w�ÌÆttº�À }Æwt��é³ Ééqé�L½ºÌ½ Ì�o³É
Éºtwo}q �}Æwéqº��t� N½Æ Ó��}é�D Ì�o³É é³t� èÆ toè·ÆÌq q� ³ºqºÀéqº�� Ãw�� }Æwt��t �w Ì�w}�wéqº��t é³³ÆÀÆÉ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD Ééqé }w�qÆÌqº��
mº�³éqº��t� Iº�³éqº�� �Ã Ééqé }w�qÆÌqº�� ³éLt ºt é Ìwº�º�é³ �ÃÃÆ�ÌÆ º� t��Æ Ì�o�qwºÆt� é�É º�ÉºmºÉoé³t Ìé� èÆ º�}wºt��ÆÉ �w Ãº�ÆÉ� ×�D
mº�³éqº�� �Ã q½ÆtÆ ³éLt �w ½éw� q� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ}oqéqº�� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³
Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt�

The Company faces risks related to health epidemics and other outbreaks, which could significantly disrupt the Company’s
operations.

]ow èotº�Ætt Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD q½Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã é LºÉÆt}wÆéÉ �oqèwÆéµ �Ã Ì��qéÀº�ot ÉºtÆétÆ�  �w º�tqé�ÌÆ� q½Æ wÆÌÆ�q
�oqèwÆéµ �Ã wÆt}ºwéq�wD º³³�Ætt ÌéotÆÉ èD Ó]I�Ò�[?� é ��mÆ³ Ì�w��émºwot� Ãºwtq ºÉÆ�qºÃºÆÉ º�Go½é�� �oèÆº Zw�mº�ÌÆ� Ó½º�é� ½ét ÌéotÆÉ
ÉÆ³éDt º� ÉÆ³ºmÆwD �Ã �ÆL èoº³É mÆttÆ³t é�É wÆ³éqÆÉ ÌwÆL }wÆ}éwéqº�� éÌqºmºqºÆt� GÆ éwÆ ÌowwÆ�q³D ���ºq�wº�À q½Æ tºqoéqº��� èoq éq q½ºt
}�º�q Ìé���q }wÆÉºÌq L½Æ� q½Æ ÉÆ³ºmÆwºÆt º� zoÆtqº�� Lº³³ èÆ �éÉÆ� �ºtq�wºÌé³ �oqèwÆéµt �Ã £è�³é º� GÆtq ×ÃwºÌé ½émÆ é³t� éÃÃÆÌqÆÉ
ÌwÆLº�À é�É �q½Æw ét}ÆÌqt �Ã q½Æ èotº�Ætt� º�Ì³oÉº�À º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã }wÆÌéoqº��t q� }w�qÆÌq q½Æ ½Æé³q½ é�É téÃÆqD �Ã ÌwÆL é�É �q½Æw
}Æwt���Æ³ Éowº�À q½Æ �oqèwÆéµt� ×�D Ãowq½Æw �oqèwÆéµ �Ã Ì��qéÀº�ot ÉºtÆétÆt é�É �q½Æw éÉmÆwtÆ }oè³ºÌ ½Æé³q½ ÉÆmÆ³�}�Æ�qt� �w q½Æ ÃÆéw
�Ã toÌ½ ÆmÆ�qt� �éD ÌéotÆ tº�º³éw ºttoÆt �w wÆzoºwÆ éÉÉºqº��é³ wÆtqwºÌqº��t é�É }wÆÌéoqº��éwD �ÆétowÆt q� èÆ }oq º� }³éÌÆ� ×�D toÌ½
wÆtqwºÌqº��t �w }wÆÌéoqº��éwD �ÆétowÆt �éD Ìowqéº³ qwémÆ³ �w º�}éÌq q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �Ã mÆttÆ³t q� é�É Ãw�� ÌÆwqéº� Ì�o�qwºÆt� �w ÀÆ�Àwé}½ºÌ
wÆÀº��t� �w q½Æ éèº³ºqD q� ÌwÆL mÆttÆ³t é}}w�}wºéqÆ³D� ×�D }w�³��ÀÆÉ Éºtwo}qº�� �Ã �ow ÉÆ³ºmÆwD tÌ½ÆÉo³Æ L�o³É ³ºµÆ³D º�}éÌq �ow té³Æt
é�É �}Æwéqº�À wÆto³qt�GÆ �éD é³t� ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ º�}éÌqt q� ÌÆwqéº� �Ã �ow ÌwÆLt ét é wÆto³q �Ã é ½Æé³q½ Æ}ºÉÆ�ºÌ �w �q½Æw �oqèwÆéµ� L½ºÌ½
�éD �éqÆwºé³³D é�É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� q� q½Æ ÆHqÆ�q é� �oqèwÆéµ �Ã
é�D toÌ½ ÉºtÆétÆt ÌéotÆ é ÉÆqÆwº�wéqº�� �Ã q½Æ À³�èé³ ÆÌ����D ºq Ì�o³É º�}éÌq �º³ é�É Àét }wºÌÆt�L½ºÌ½ º� qow� Ì�o³É º�}éÌq �ow èotº�Ætt�

In order to comply with new ballast water treatment requirements, the Company will have to install expensive ballast water treatment
systems and modify its vessels to accommodate such systems.

N½Æ ��qÆw�éqº��é³ Ó��mÆ�qº�� Ã�w q½Æ Ó��qw�³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q �Ã Q½º}t¸ Õé³³étq GéqÆw é�É QÆÉº�Æ�qt �q½Æ ãÕG�
Ó��mÆ�qº��¿�� éÉ�}qÆÉ èD q½Æ K� ��qÆw�éqº��é³ �éwºqº�Æ ]wÀé�ºAéqº�� º�  ÆèwoéwD X��Q� Ìé³³t Ã�w q½Æ }wÆmÆ�qº��� wÆÉoÌqº�� �w
Æ³º�º�éqº�� �Ã q½Æ qwé�tÃÆw �Ã ½éw�Ão³ ézoéqºÌ �wÀé�ºt�t é�É }éq½�ÀÆ�t q½w�oÀ½ q½Æ Ì��qw�³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q �Ã t½º}t� èé³³étq LéqÆw é�É
tÆÉº�Æ�qt� N½Æ ÕG� Ó��mÆ�qº�� Æ�qÆwÆÉ º�q� Ã�wÌÆ �� QÆ}qÆ�èÆw B� X�[E� Lºq½ é³³ mÆttÆ³t ½émº�À q� Ì��}³D èD X�XQ� �� �wÉÆw q�
Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ ³ºmº�À �wÀé�ºt� ³º�ºqt� mÆttÆ³ �L�Æwt Lº³³ ½émÆ q� º�tqé³³ ÆH}Æ�tºmÆ èé³³étq LéqÆw qwÆéq�Æ�q tDtqÆ�t é�É ��ÉºÃD
ÆHºtqº�À mÆttÆ³t q� éÌÌ����ÉéqÆ q½�tÆ tDtqÆ�t �w �éµÆ }�wq ÃéÌº³ºqD Éºt}�té³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ �éD ½émÆ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� q½Æ
Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ Ì�tq �Ã éméº³éè³Æ èé³³étq LéqÆw qwÆéq�Æ�q tDtqÆ�t
é�É q½Æ ÆHqÆ�q q� L½ºÌ½ ÆHºtqº�À mÆttÆ³t �w mÆttÆ³t o�ÉÆw Ì��tqwoÌqº�� �otq èÆ ��ÉºÃºÆÉ q� éÌÌ����ÉéqÆ toÌ½ tDtqÆ�t�

Tºtµ  éÌq�wt TÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Q}º���ÃÃ

Q£×Ó]T �éwº�Æ Lét }wÆmº�ot³D é toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì� �é³��À Lºq½ ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt� �q½Æw q½é�
Q£×Ó]T �éwº�Æ� Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét ãQ£×Ó]T ��³Éº�Àt¿�� ]� �o�Æ [� X�[E� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ì��}³ÆqÆÉ é t}º���ÃÃ �Ã
Q£×Ó]T �éwº�Æ èD LéD �Ã é }w� wéqé ÉºmºÉÆ�É �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t Ó����� Qq�Ìµ� é³³ �Ã L½ºÌ½ Lét q½Æ� ½Æ³É èD Q£×Ó]T
��³Éº�Àt� q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ t½éwÆ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ ét �Ã�éD XX� X�[E �q½Æ ãQ}º���ÃÃ¿��

The Company and SEACOR Holdings rely on each other’s performance under various agreements entered into in connection with
the Spin-off and may have indemnification and other liabilities related thereto.

N½Æ Ó��}é�D ½ét Æ�qÆwÆÉ º�q� méwº�ot éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Q}º���ÃÃ� º�Ì³oÉº�À qL�
Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt� é Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� é NéH �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É é� £�}³�DÆÆ �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q� N½ÆtÆ
éÀwÆÆ�Æ�qt À�mÆw� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ³éqº��t½º} Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt toètÆzoÆ�q q� q½Æ Q}º���ÃÃ º�Ì³oÉº�À éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É tº�º³éw
tÆwmºÌÆt q½éq ÆéÌ½ Ì��}é�D Lº³³ }w�mºÉÆ q� q½Æ �q½Æw o�ÉÆw q½Æ Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt� �q ºt }�ttºè³Æ q½éq ºÃ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt
LÆwÆ q� Ãéº³ q� Ão³Ãº³³ ºqt �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É toÃÃÆw �}Æwéqº��é³ ÉºÃÃºÌo³qºÆt �w tºÀ�ºÃºÌé�q ³�ttÆt�

�Ã q½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� º�ÉÆ��ºÃD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w ÌÆwqéº� ³ºéèº³ºqºÆt é�É wÆ³éqÆÉ ³�ttÆt éwºtº�À º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½
é�D �Ã q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ toè·ÆÌq q� toètqé�qºé³ ³ºéèº³ºqºÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� Q}ÆÌºÃºÌé³³D� }owtoé�q q� q½Æ Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D é�É Q£×Ó]T ��³Éº�Àt éwÆ wÆzoºwÆÉ q� otÆ q½Æºw
Ì���ÆwÌºé³³D wÆét��éè³Æ ÆÃÃ�wqt q� ÌéotÆ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt q� èÆ wÆ³ÆétÆÉ Ãw�� é�D Àoéwé�qÆÆt ºq ½ét ÀºmÆ� q� q½ºwÉ�}éwqºÆt �� q½Æ
Ó��}é�D¸t èÆ½é³Ã �w �� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ºt ��q wÆ³ÆétÆÉ o�ÉÆw é�D �Ã
q½ÆtÆ Àoéwé�qÆÆt� q½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� º�ÉÆ��ºÃD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w é�D ³ºéèº³ºqºÆt º�ÌowwÆÉ ét é Àoéwé�q�w� ×t �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q �Ã �è³ºÀéqº��t q½éq Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½ét Àoéwé�qÆÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ½é³Ã Lét "XX�B
�º³³º���K�ÉÆw q½ÆÒºtqwºèoqº��×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D �otq }éD Q£×Ó]T��³Éº�Àt é ÃÆÆ �Ã ��M! }Æw é��o� �Ã q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q
�Ã Àoéwé�qÆÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�



X?

K�ÉÆw q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D é�É Q£×Ó]T ��³Éº�Àt }w�mºÉÆ ÆéÌ½ �q½Æw Lºq½ ÌÆwqéº�
to}}�wq tÆwmºÌÆt �� é� º�qÆwº� èétºt Ã�³³�Lº�À q½Æ Q}º���ÃÃ� ]q½Æw q½é� ÌÆwqéº� ³º�ºqÆÉ ÉéqéèétÆ éÌÌÆtt ÃÆÆt é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ tÆwmºÌÆt
èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� q½Æ º�qÆwº� to}}�wq tÆwmºÌÆt qÆw�º�éqÆÉ qL� DÆéwt Ã�³³�Lº�À q½Æ Q}º���ÃÃ�

G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ �� to}}�wq tÆwmºÌÆt }w�mºÉÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½ét èÆÆ� tºÀ�ºÃºÌé�q³D wÆÉoÌÆÉ� q½Æ
Ó��}é�D Ìé���q éttowÆ º�mÆtq�wt q½éq q½Æ wÆ}³éÌÆÉ tÆwmºÌÆt Lº³³ èÆ }ÆwÃ�w�ÆÉ èD q½ÆÓ��}é�D �w é� é}}w�}wºéqÆ q½ºwÉ�}éwqD ét ÆÃÃºÌºÆ�q³D
�w }w�ÃºÌºÆ�q³D� �w �� Ì��}éwéè³Æ qÆw�t� ét toÌ½ tÆwmºÌÆt LÆwÆ }ÆwÃ�w�ÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�  owq½Æw� ºÃ q½Æ Ó��}é�D Ãéº³t q�
}ÆwÃ�w� o�ÉÆw q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ ÌºwÌo�tqé�ÌÆ toww�o�Éº�À q½Æ Ãéº³owÆ� ºq �éD
èÆÌ��Æ ³ºéè³Æ q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w Éé�éÀÆt�

If there is a determination that the Spin-off was taxable for U.S. federal income tax purposes because the facts� assumptions�
representations or undertakings underlying the tax opinion were incorrect or for any other reason� then SEACOR Holdings� its
stockholders that are subject to U.S. federal income tax and SEACOR Marine could incur significant U.S. federal income tax
liabilities.

�� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt wÆÌÆºmÆÉ é� �}º�º�� �Ã ºqt Ì�o�tÆ³� �º³èé�µ ��Z �Ã�µ�é �º³èé�µ� NLÆÆÉ�
�éÉ³ÆD þ �ÌÓ³�D ��Z�� toètqé�qºé³³D q� q½Æ ÆÃÃÆÌq q½éq q½Æ Q}º���ÃÃ zoé³ºÃºÆt ét é qwé�téÌqº�� q½éq ºt ÉÆtÌwºèÆÉ º� QÆÌqº�� UMM �Ã q½Æ
Ó�ÉÆ� N½Æ �}º�º�� wÆ³ºÆÉ �� ÌÆwqéº� ÃéÌqt� étto�}qº��t� wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É o�ÉÆwqéµº�Àt Ãw�� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt é�É q½Æ Ó��}é�D
wÆÀéwÉº�À q½Æ }étq é�É ÃoqowÆ Ì��ÉoÌq �Ã q½Æ Ì��}é�ºÆt¸ wÆt}ÆÌqºmÆ èotº�ÆttÆt é�É �q½Æw �éqqÆwt� �Ã é�D �Ã q½ÆtÆ ÃéÌqt� étto�}qº��t�
wÆ}wÆtÆ�qéqº��t �w o�ÉÆwqéµº�Àt LÆwÆ º�Ì�wwÆÌq� Q£×Ó]T��³Éº�Àt é�É ºqt tq�Ìµ½�³ÉÆwt �éD ��q èÆ éè³Æ q� wÆ³D �� q½Æ �}º�º�� �Ã Ì�o�tÆ³
é�É Ì�o³É èÆ toè·ÆÌq q� tºÀ�ºÃºÌé�q qéH ³ºéèº³ºqºÆt� ��qLºq½tqé�Éº�À q½Æ �}º�º�� �Ã Ì�o�tÆ³� q½Æ ��qÆw�é³ TÆmÆ�oÆ QÆwmºÌÆt �$�TQ$� Ì�o³É
ÉÆqÆw�º�Æ �� éoÉºq q½éq q½Æ Q}º���ÃÃ Lét qéHéè³Æ ºÃ ºq ÉÆqÆw�º�Æt q½éq é�D �Ã q½ÆtÆ ÃéÌqt� étto�}qº��t� wÆ}wÆtÆ�qéqº��t �w o�ÉÆwqéµº�Àt
LÆwÆ ��q Ì�wwÆÌq �w ½éÉ èÆÆ� mº�³éqÆÉ �w ºÃ ºq ÉºtéÀwÆÆt Lºq½ q½Æ Ì��Ì³otº��t º� q½Æ �}º�º��� �w Ã�w �q½Æw wÆét��t� º�Ì³oÉº�À ét é wÆto³q �Ã
ÌÆwqéº� tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� q½Æ tq�Ìµ �L�Æwt½º} �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �w Q£×Ó]T �éwº�Æ éÃqÆw q½Æ Q}º���ÃÃ� �Ã q½Æ Q}º���ÃÃ ºt
ÉÆqÆw�º�ÆÉ q� èÆ qéHéè³Æ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� ºqt tq�Ìµ½�³ÉÆwt q½éq éwÆ toè·ÆÌq q� K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH é�É q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É º�Ìow
tºÀ�ºÃºÌé�q K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH ³ºéèº³ºqºÆt�

Zwº�w q� q½Æ Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D é�É Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Æ�qÆwÆÉ º�q� q½Æ NéH �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q q½éq À�mÆw�t q½Æ }éwqºÆt�
wÆt}ÆÌqºmÆ wºÀ½qt� wÆt}��tºèº³ºqºÆt é�É �è³ºÀéqº��t Lºq½ wÆt}ÆÌq q� qéHÆt� qéH éqqwºèoqÆt� q½Æ }wÆ}éwéqº�� é�É Ãº³º�À �Ã qéH wÆqow�t� q½Æ Ì��qw�³
�Ã éoÉºqt é�É �q½Æw qéH }w�ÌÆÆÉº�Àt é�É éttºtqé�ÌÆ é�É Ì��}Æwéqº�� º� wÆt}ÆÌq �Ã qéH �éqqÆwt� NéHÆt wÆ³éqº�À q� �w éwºtº�À �oq �Ã q½Æ Ãéº³owÆ
�Ã q½Æ Q}º���ÃÃ q� zoé³ºÃD ét é qéH�ÃwÆÆ qwé�téÌqº�� Ã�w K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆt éwÆ q½Æ wÆt}��tºèº³ºqD �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�
ÆHÌÆ}q� º� ÀÆ�Æwé³� ºÃ toÌ½ Ãéº³owÆ ºt éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D¸t éÌqº�� �w º�éÌqº�� �w Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ éÌqº�� �w º�éÌqº���

N½Æ Ó��}é�D¸t �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw é NéH �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q éwÆ ��q ³º�ºqÆÉ º� é��o�q �w toè·ÆÌq q� é�D Ìé}�  owq½Æw� ÆmÆ� ºÃ
q½Æ Ó��}é�D ºt ��q wÆt}��tºè³Æ Ã�w qéH ³ºéèº³ºqºÆt �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt é�É ºqt toètºÉºéwºÆt o�ÉÆw q½Æ NéH �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ
Ó��}é�D ���Æq½Æ³Ætt Ì�o³É èÆ ³ºéè³Æ o�ÉÆw é}}³ºÌéè³Æ qéH ³éL Ã�w toÌ½ ³ºéèº³ºqºÆt ºÃ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt LÆwÆ q� Ãéº³ q� }éD q½Æ�� �Ã q½Æ
Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� }éD é�D ³ºéèº³ºqºÆt o�ÉÆw q½Æ ÌºwÌo�tqé�ÌÆt tÆq Ã�wq½ º� q½Æ NéH�éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q �w }owtoé�q q� é}}³ºÌéè³Æ qéH
³éL� q½Æ é��o�qt �éD èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q�

Tºtµ  éÌq�wt TÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ

The Company’s stock price may fluctuate significantly, and investors may not be able to sell their shares at an attractive price.

N½Æ qwéÉº�À }wºÌÆ �Ã q½ÆÓ��}é�D¸tÓ����� Qq�Ìµ �éD èÆ m�³éqº³Æ é�É toè·ÆÌq q� LºÉÆ }wºÌÆ Ã³oÌqoéqº��t º� wÆt}��tÆ q� méwº�ot
ÃéÌq�wt º�Ì³oÉº�À=

• �éwµÆq Ì��Éºqº��t º� q½Æ èw�éÉÆw tq�Ìµ �éwµÆqé

• q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ é�É ³ºzoºÉºqDé

• Ì����ÉºqD }wºÌÆt é�É º� }éwqºÌo³éw }wºÌÆt �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àété

• éÌqoé³ �w é�qºÌº}éqÆÉ Ã³oÌqoéqº��t º� q½Æ Ó��}é�D¸t zoéwqÆw³D Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��té

• º�qw�ÉoÌqº�� �Ã �ÆL Æzoº}�Æ�q �w tÆwmºÌÆt èD q½Æ Ó��}é�D �w ºqt Ì��}Æqºq�wté

• ºttoé�ÌÆ �Ã �ÆL �w Ì½é�ÀÆÉ tÆÌowºqºÆt é�é³Dtqt¸ wÆ}�wqt �w wÆÌ���Æ�Ééqº��té

• }owÌ½étÆt é�É té³Æt �Ã ³éwÀÆ è³�Ìµt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ é�É q½Æ ÃwÆzoÆ�ÌD é�É m�³o�Æ Lºq½ L½ºÌ½ q½Æ
Ó����� Qq�Ìµ qwéÉÆt �� q½Æ �ÆL !�wµ Qq�Ìµ £HÌ½é�ÀÆé

• éÉÉºqº��t �w ÉÆ}éwqowÆt �Ã µÆD }Æwt���Æ³é

• q½Æ éèº³ºqD �w Lº³³º�À�Ætt �Ã ]Z£Ó q� tÆq é�É �éº�qéº� }w�ÉoÌqº�� ³ÆmÆ³t Ã�w �º³é
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• �º³ é�É �éqowé³ Àét }w�ÉoÌqº�� ³ÆmÆ³t èD ����]Z£Ó Ì�o�qwºÆté

• wÆÀo³éq�wD �w }�³ºqºÌé³ ÉÆmÆ³�}�Æ�qté

• ³ºqºÀéqº�� é�É À�mÆw��Æ�qé³ º�mÆtqºÀéqº��té é�É

• Ì½é�Àº�À ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t�

N½ÆtÆ é�É �q½Æw ÃéÌq�wt �éD ÌéotÆ q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ é�É ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ q� Ã³oÌqoéqÆ toètqé�qºé³³D�
L½ºÌ½ �éD ³º�ºq �w }wÆmÆ�q º�mÆtq�wt Ãw�� wÆéÉº³D tÆ³³º�À q½Æºw t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ é�É �éD �q½ÆwLºtÆ �ÆÀéqºmÆ³D
éÃÃÆÌq q½Æ ³ºzoºÉºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ� �� éÉÉºqº��� º� q½Æ }étq� L½Æ� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã é tq�Ìµ ½ét èÆÆ� m�³éqº³Æ� ½�³ÉÆwt
�Ã q½éq tq�Ìµ ½émÆ t��Æqº�Æt º�tqºqoqÆÉ tÆÌowºqºÆt Ì³étt éÌqº�� ³ºqºÀéqº�� éÀéº�tq q½Æ Ó��}é�D q½éq ºttoÆÉ q½Æ tq�Ìµ� �Ã é�D �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt LÆwÆ q� èwº�À é ³éLtoºq éÀéº�tq ºq� q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É º�Ìow toètqé�qºé³ Ì�tqt ÉÆÃÆ�Éº�À q½Æ ³éLtoºq� QoÌ½ é
³éLtoºq Ì�o³É é³t� ÉºmÆwq q½Æ qº�Æ é�É éqqÆ�qº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q Ãw�� ºqt èotº�Ætt�

An investor’s percentage of ownership in the Company may be diluted in the future.

×t Lºq½ é�D }oè³ºÌ³D qwéÉÆÉ Ì��}é�D� é� º�mÆtq�w¸t }ÆwÌÆ�qéÀÆ �L�Æwt½º} º� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ Éº³oqÆÉ º� q½Æ ÃoqowÆ èÆÌéotÆ
�Ã ÆzoºqD ºttoé�ÌÆt Ã�w éÌzoºtºqº��t� Ìé}ºqé³ �éwµÆq qwé�téÌqº��t �w �q½ÆwLºtÆ� º�Ì³oÉº�À ÆzoºqD éLéwÉt q½éq q½Æ Ó��}é�D ½ét é�É Lº³³
Ì��qº�oÆ q� Àwé�q q� ºqt ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt é�É Æ�}³�DÆÆt�  �w º�tqé�ÌÆ� º� ×}wº³ X�[B� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ X�[IB�MBI t½éwÆt �Ã Ó�����
Qq�Ìµ� é�É Léwwé�qt q� }owÌ½étÆ IEQ�[IQ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ éq é }owÌ½étÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ� º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q Ã�w
Ìét½� é�É º� �é�oéwD X�[?� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ I�U�BEX t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q q� }owÌ½étÆ q½wÆÆ Ãétq to}}�wq
mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº��� é� º�mÆtq�w¸t }ÆwÌÆ�qéÀÆ �L�Æwt½º} º� q½Æ Ó��}é�D Lº³³ èÆ Éº³oqÆÉ ºÃ é�D �Ã q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w
��qÆt ÆHÆwÌºtÆ q½Æºw wºÀ½q q� Ì��mÆwq q½Æ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æºw �oqtqé�Éº�À ��qÆt� º� L½�³Æ �w º� }éwq� º�q� t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ó����� Qq�Ìµ� ��³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt éwÆ Æ�qºq³ÆÉ q� Ì��mÆwq q½Æ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æºw �oqtqé�Éº�À ��qÆt º�q�
t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ éq é� º�ºqºé³ Ì��mÆwtº�� wéqÆ �Ã XU�XI t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ }Æw "[����
}wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt q½w�oÀ½ ��mÆ�èÆw X?� X�XX� N½Æ Ó��}é�D ½ét Àwé�qÆÉ q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ
QÆ�º�w ��qÆt ÌÆwqéº� wÆÀºtqwéqº�� wºÀ½qt q� éttºtq q½Æ� Lºq½ q½Æ té³Æ �Ã Ó����� Qq�Ìµ ºttoéè³Æ o}�� Ì��mÆwtº�� �Ã toÌ½ ��qÆt� ×�D
toètqé�qºé³ ºttoé�ÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ� º�Ì³oÉº�À Ó����� Qq�Ìµ ºttoéè³Æ o}�� q½Æ Ì��mÆwtº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w
��qÆt� Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D éÃÃÆÌq q½Æ qwéÉº�À }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ�

If securities or industry analysts do not publish research or reports about the Company’s business, if they adversely change their
recommendations regarding the Company’s stock or if the Company’s results of operations do not meet their expectations, the
Company’s stock price and trading volume could decline.

N½Æ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ ºt º�Ã³oÆ�ÌÆÉ èD q½Æ wÆtÆéwÌ½ é�É wÆ}�wqt q½éq º�ÉotqwD �w tÆÌowºqºÆt
é�é³Dtqt }oè³ºt½ éè�oq q½Æ Ó��}é�D �w ºqt èotº�Ætt� �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã q½ÆtÆ é�é³Dtqt ÌÆétÆ Ì�mÆwéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D �w Ãéº³ q� }oè³ºt½
wÆ}�wqt �� q½Æ Ó��}é�D wÆÀo³éw³D� q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É ³�tÆ mºtºèº³ºqD º� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ �éwµÆqt� L½ºÌ½ º� qow� Ì�o³É ÌéotÆ ºqt tq�Ìµ }wºÌÆ
�w qwéÉº�À m�³o�Æ q� ÉÆÌ³º�Æ���wÆ�mÆw� ºÃ ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ é�é³Dtqt L½� Ì�mÆw q½Æ Ó��}é�D É�L�ÀwéÉÆ wÆÌ���Æ�Ééqº��t wÆÀéwÉº�À
q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ� �w ºÃ q½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t É� ��q �ÆÆq q½Æºw ÆH}ÆÌqéqº��t� q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ }wºÌÆ Ì�o³É ÉÆÌ³º�Æ
é�É toÌ½ ÉÆÌ³º�Æ Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³�

For as long as the Company is an “Emerging Growth Company�¿ it will be exempt from certain reporting requirements� including
those relating to accounting standards and disclosure about its executive compensation� that apply to other public companies.

�� ×}wº³ X�[X� q½Æ �]ÕQ ×Ìq Lét tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL� N½Æ �]ÕQ ×Ìq Ì��qéº�t }w�mºtº��t q½éq� é���À �q½Æw q½º�Àt� wÆ³éH ÌÆwqéº�
wÆ}�wqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w ã£�ÆwÀº�À �w�Lq½ Ó��}é�ºÆt�¿ º�Ì³oÉº�À ÌÆwqéº� wÆzoºwÆ�Æ�qt wÆ³éqº�À q� éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt é�É
Ì��}Æ�téqº�� ÉºtÌ³�towÆ� N½Æ Ó��}é�D ºt Ì³éttºÃºÆÉ ét é� ã£�ÆwÀº�À �w�Lq½ Ó��}é�D�¿ L½ºÌ½ ºt ÉÆÃº�ÆÉ ét é Ì��}é�D Lºq½ é��oé³
Àw�tt wÆmÆ�oÆt �Ã ³Ætt q½é� "[ èº³³º��� q½éq ½ét èÆÆ� é }oè³ºÌ wÆ}�wqº�À Ì��}é�D Ã�w é }Æwº�É �Ã ³Ætt q½é� ÃºmÆ DÆéwt� é�É q½éq É�Æt ��q
½émÆ é }oè³ºÌ Ã³�éq �Ã "E�� �º³³º�� �w ��wÆ º� tÆÌowºqºÆt ½Æ³É èD ����éÃÃº³ºéqÆÉ ½�³ÉÆwt�  �w ét ³��À ét q½Æ Ó��}é�D ºt é� ã£�ÆwÀº�À
�w�Lq½Ó��}é�D�¿L½ºÌ½ �éD èÆ o} q� ÃºmÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� o�³ºµÆ �q½Æw }oè³ºÌ Ì��}é�ºÆt� o�³Ætt q½ÆÓ��}é�D Æ³ÆÌqt ��q q� qéµÆ éÉmé�qéÀÆ
�Ã é}}³ºÌéè³Æ �]ÕQ ×Ìq }w�mºtº��t� ºq Lº³³ ��q èÆ wÆzoºwÆÉ q� �º� }w�mºÉÆ é� éoÉºq�w¸t éqqÆtqéqº�� wÆ}�wq �� �é�éÀÆ�Æ�q¸t éttÆtt�Æ�q �Ã
q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã ºqt tDtqÆ� �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À }owtoé�q q� QÆÌqº�� Q�Q �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD×Ìq� �ºº� Ì��}³D
Lºq½ é�D �ÆL �w wÆmºtÆÉ Ãº�é�Ìºé³ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt é}}³ºÌéè³Æ q� }oè³ºÌ Ì��}é�ºÆt o�qº³ toÌ½ tqé�ÉéwÉt éwÆ é³t� é}}³ºÌéè³Æ q� }wºméqÆ
Ì��}é�ºÆt o�ÉÆw QÆÌqº�� [�X�è��[� �Ã q½Æ �]ÕQ ×Ìq� �ººº� Ì��}³D Lºq½ é�D �ÆL wÆzoºwÆ�Æ�qt éÉ�}qÆÉ èD q½Æ Zoè³ºÌ Ó��}é�D
×ÌÌ�o�qº�À ]mÆwtºÀ½q Õ�éwÉ �q½Æ ãZÓ×]Õ¿�� toÌ½ ét wÆzoºwº�À �é�Ééq�wD éoÉºq Ãºw� w�qéqº�� �w é to}}³Æ�Æ�q q� q½Æ éoÉºq�w¸t wÆ}�wq º�
L½ºÌ½ q½Æ éoÉºq�w L�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� }w�mºÉÆ éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� éè�oq q½Æ éoÉºq é�É q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �Ã q½Æ ºttoÆw� �ºm�
Ì��}³D Lºq½ é�D �ÆL éoÉºq wo³Æt éÉ�}qÆÉ èD q½Æ ZÓ×]Õ éÃqÆw ×}wº³ M� X�[X o�³Ætt q½Æ Q£Ó ÉÆqÆw�º�Æt �q½ÆwLºtÆ� �m� }w�mºÉÆ ÌÆwqéº�
ÉºtÌ³�towÆ wÆÀéwÉº�À ÆHÆÌoqºmÆ Ì��}Æ�téqº�� wÆzoºwÆÉ �Ã ³éwÀÆw }oè³ºÌ Ì��}é�ºÆt �w �mº� ½�³É tq�Ìµ½�³ÉÆw éÉmºt�wD é�É �q½Æw m�qÆt ��
ÆHÆÌoqºmÆ Ì��}Æ�téqº��� N½Æ Ó��}é�D Ìé���q }wÆÉºÌq ºÃ º�mÆtq�wt Lº³³ Ãº�É ºqt Ó����� Qq�Ìµ ³Ætt éqqwéÌqºmÆ ºÃ ºq Ì½��tÆt q� wÆ³D ��
q½ÆtÆ ÆHÆ�}qº��t� �Ã t��Æ º�mÆtq�wt Ãº�É q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ ³Ætt éqqwéÌqºmÆ ét é wÆto³q �Ã é�D Ì½�ºÌÆt q� wÆÉoÌÆ ÃoqowÆ
ÉºtÌ³�towÆ� q½ÆwÆ �éD èÆ é ³Ætt éÌqºmÆ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ é�É ºqt tq�Ìµ }wºÌÆ �éD èÆ ��wÆ m�³éqº³Æ�
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×t ��qÆÉ éè�mÆ� o�ÉÆw q½Æ �]ÕQ ×Ìq� ã£�ÆwÀº�À �w�Lq½ Ó��}é�ºÆt$ Ìé� ÉÆ³éD éÉ�}qº�À �ÆL �w wÆmºtÆÉ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt
q½éq ½émÆ ÉºÃÃÆwÆ�q ÆÃÃÆÌqºmÆ ÉéqÆt Ã�w }oè³ºÌ é�É }wºméqÆ Ì��}é�ºÆt o�qº³ toÌ½ qº�Æ ét q½�tÆ tqé�ÉéwÉt é}}³D q� }wºméqÆ Ì��}é�ºÆt� N½Æ
Ó��}é�D Æ³ÆÌqÆÉ ��q q� qéµÆ éÉmé�qéÀÆ �Ã toÌ½ ÆHqÆ�ÉÆÉ qwé�tºqº�� }Æwº�É� L½ºÌ½ Æ³ÆÌqº�� ºt ºwwÆm�Ìéè³Æ }owtoé�q q� QÆÌqº�� [�E �Ã q½Æ
�]ÕQ ×Ìq�

The Company is obligated to develop and maintain proper and effective internal control over financial reporting and is subject to
other requirements that will be burdensome and costly.

N½Æ Ó��}é�D ½ét ½ºtq�wºÌé³³D �}ÆwéqÆÉ ºqt èotº�Ætt ét é tÆÀ�Æ�q �Ã é }oè³ºÌ Ì��}é�D� ×t é tÆ}éwéqÆ Ì��}é�D� ºq ºt wÆzoºwÆÉ q�
Ãº³Æ Lºq½ q½Æ Q£Ó é��oé³ é�É zoéwqÆw³D º�Ã�w�éqº�� é�É �q½Æw wÆ}�wqt q½éq éwÆ t}ÆÌºÃºÆÉ º� QÆÌqº�� [U �Ã q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq� N½Æ Ó��}é�D
ºt é³t� wÆzoºwÆÉ q� Æ�towÆ q½éq ºq ½ét q½Æ éèº³ºqD q� }wÆ}éwÆ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt q½éq éwÆ Ão³³D Ì��}³ºé�q Lºq½ é³³ Q£Ó wÆ}�wqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt
�� é qº�Æ³D èétºt� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� �q½Æw wÆ}�wqº�À é�É Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À q½Æ
wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ�!Q£� é�É ÌÆwqéº� }w�mºtº��t �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD×Ìq é�É q½Æ wÆÀo³éqº��t }w��o³ÀéqÆÉ q½ÆwÆo�ÉÆw�L½ºÌ½ º�}�tÆ
tºÀ�ºÃºÌé�q Ì��}³ºé�ÌÆ �è³ºÀéqº��t o}�� q½Æ Ó��}é�D� ×t é }oè³ºÌ Ì��}é�D� q½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q�=

• }wÆ}éwÆ é�É ÉºtqwºèoqÆ }Æwº�ÉºÌ }oè³ºÌ wÆ}�wqt é�É �q½Æw tq�Ìµ½�³ÉÆw Ì���o�ºÌéqº��t º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ ºqt �è³ºÀéqº��t
o�ÉÆw q½Æ ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt é�É �!Q£ wo³Æté

• ÌwÆéqÆ �w ÆH}é�É q½Æ w�³Æt é�É ÉoqºÆt �Ã ºqt è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wt é�É Ì���ºqqÆÆt �Ã q½Æ è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wté

• º�tqºqoqÆ ��wÆ Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É ÉºtÌ³�towÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Ão�Ìqº��té

• to}}³Æ�Æ�q ºqt º�qÆw�é³ éÌÌ�o�qº�À é�É éoÉºqº�À Ão�Ìqº��� º�Ì³oÉº�À ½ºwº�À éÉÉºqº��é³ tqéÃÃ Lºq½ ÆH}ÆwqºtÆ º� éÌÌ�o�qº�À é�É
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Ã�w é }oè³ºÌ Ì��}é�Dé

• Æ�½é�ÌÆ é�É Ã�w�é³ºAÆ Ì³�tº�À }w�ÌÆÉowÆt éq q½Æ Æ�É �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t éÌÌ�o�qº�À }Æwº�Été

• Æ�½é�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ éoÉºq Ão�Ìqº��é

• Æ�½é�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�w wÆ³éqº��t Ão�Ìqº��é

• Ætqéè³ºt½ �ÆL º�qÆw�é³ }�³ºÌºÆt� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ wÆ³éqº�À q� ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆté é�É

• º�m�³mÆ é�É wÆqéº� q� é ÀwÆéqÆw ÉÆÀwÆÆ �oqtºÉÆ Ì�o�tÆ³ é�É éÌÌ�o�qé�qt º� q½Æ éÌqºmºqºÆt ³ºtqÆÉ éè�mÆ�

N½ÆtÆ Ì½é�ÀÆt wÆzoºwÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q Ì���ºq�Æ�q �Ã éÉÉºqº��é³ wÆt�owÌÆt� º�Ì³oÉº�À º�ÌwÆétÆÉ éoÉºqº�À é�É ³ÆÀé³ ÃÆÆt é�É Ì�tqt
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ½ºwº�À éÉÉºqº��é³ éÌÌ�o�qº�À é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ tqéÃÃ� N½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ toÌÌÆttÃo³ º� Ão³³D é�É ÆÃÃºÌºÆ�q³D
º�}³Æ�Æ�qº�À q½ÆtÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É º�}³Æ�Æ�qº�À q½Æ� Ì�o³É �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

Failure to achieve and maintain effective internal controls over financial reporting in accordance with Section 404 could have a
material adverse effect on the Company.

N½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³t LÆwÆ º�ºqºé³³D ÉÆmÆ³�}ÆÉ L½Æ� ºq Lét é toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àté ½�LÆmÆw� QÆÌqº��
Q�Q �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �ãQÆÌqº�� Q�Q¿� wÆzoºwÆt q½Æ Ó��}é�D q� Ætqéè³ºt½ ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³t �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
é�É ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt }owtoé�q q� QÆÌqº�� Q�Q é�É q� éttÆtt q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã toÌ½ Ì��qw�³t èÆÀº��º�À Lºq½ q½Æ ÃºtÌé³
DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

�Ã q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� �éº�qéº� éÉÆzoéqÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� ºq �éD èÆ o�éè³Æ q� wÆ}�wq ºqt Ãº�é�Ìºé³
º�Ã�w�éqº�� �� é qº�Æ³D èétºt� �éD mº�³éqÆ é}}³ºÌéè³Æ tq�Ìµ ÆHÌ½é�ÀÆ ³ºtqº�À wo³Æt �w toÃÃÆw �q½Æw éÉmÆwtÆ wÆÀo³éq�wD Ì��tÆzoÆ�ÌÆt é�É
�éD èwÆéÌ½ q½Æ Ì�mÆ�é�qt o�ÉÆw ºqt ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt� N½ÆwÆ Ì�o³É é³t� èÆ é �ÆÀéqºmÆ wÆéÌqº�� º� q½Æ }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó�����
Qq�Ìµ ÉoÆ q� é ³�tt �Ã º�mÆtq�w Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ º� q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ wÆ³ºéèº³ºqD �Ã ºqt Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� �q Ìé���q èÆ étto�ÆÉ q½éq q½Æ
Ó��}é�D Lº³³ ��q ½émÆ é��q½Æw �éqÆwºé³ LÆéµ�Ætt º� ºqt º�qÆw�é³ Ì��qw�³t �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À º� q½Æ ÃoqowÆ�

��wÆ�mÆw� q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À �éD ��q }wÆmÆ�q �w ÉÆqÆÌq �ºttqéqÆ�Æ�qt èÆÌéotÆ �Ã ºqt
º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� º�Ì³oÉº�À q½Æ }�ttºèº³ºqD �Ã ½o�é� Æww�w� q½Æ ÌºwÌo�mÆ�qº�� �w �mÆwwºÉº�À �Ã Ì��qw�³t �w ÃwéoÉ� £mÆ� ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³
Ì��qw�³t Ìé� }w�mºÉÆ ��³D wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ }wÆ}éwéqº�� é�É Ãéºw }wÆtÆ�qéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� N½Æ ÆHºtqÆ�ÌÆ
�Ã é �éqÆwºé³ LÆéµ�Ætt Ì�o³É wÆto³q º� Æww�wt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt q½éq Ì�o³É wÆto³q º� é wÆtqéqÆ�Æ�q �Ã Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D q� Ãéº³ q� �ÆÆq ºqt wÆ}�wqº�À �è³ºÀéqº��t� ³ÆéÉ q� é ³�tt �Ã º�mÆtq�w Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ é�É ½émÆ é
�ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� q½Æ qwéÉº�À }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ�



UX

Provisions in the Company’s Third Amended and Restated Certificate of Incorporation and Third Amended and Restated By-Laws,
and Delaware law may discourage� delay or prevent a change of control of the Company or changes in the Company’s management
and� therefore� may depress the trading price of its Common Stock.

N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt º�Ì³oÉÆ
ÌÆwqéº� }w�mºtº��t q½éq Ì�o³É ½émÆ q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã ÉºtÌ�owéÀº�À� ÉÆ³éDº�À �w }wÆmÆ�qº�À é Ì½é�ÀÆ �Ã Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D �w Ì½é�ÀÆt º�
ºqt �é�éÀÆ�Æ�q� º�Ì³oÉº�À� é���À �q½Æw q½º�Àt=

• wÆtqwºÌqº��t �� q½Æ éèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt q� Ãº³³ é méÌé�ÌD �� q½Æ è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wté

• wÆtqwºÌqº��t wÆ³éqÆÉ q� q½Æ éèº³ºqD �Ã ����K�Q� ÌºqºAÆ�t �L�º�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµé

• q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� ºttoÆ }wÆÃÆwwÆÉ tq�Ìµ Lºq½ qÆw�t q½éq q½Æ è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wt �éD ÉÆqÆw�º�Æ� Lºq½�oq tq�Ìµ½�³ÉÆw
é}}w�mé³� L½ºÌ½ Ì�o³É èÆ otÆÉ q� tºÀ�ºÃºÌé�q³D Éº³oqÆ q½Æ �L�Æwt½º} �Ã é ½�tqº³Æ éÌzoºwÆwé

• q½Æ éètÆ�ÌÆ �Ã Ìo�o³éqºmÆ m�qº�À º� q½Æ Æ³ÆÌqº�� �Ã ÉºwÆÌq�wt L½ºÌ½ �éD ³º�ºq q½Æ éèº³ºqD �Ã �º��wºqD tq�Ìµ½�³ÉÆwt q� Æ³ÆÌq
ÉºwÆÌq�wté é�É

• éÉmé�ÌÆ ��qºÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w tq�Ìµ½�³ÉÆw }w�}�té³t é�É ���º�éqº��t� L½ºÌ½ �éD ÉºtÌ�owéÀÆ �w ÉÆqÆw é }�qÆ�qºé³
éÌzoºwÆw Ãw�� t�³ºÌºqº�À }w�HºÆt q� Æ³ÆÌq é }éwqºÌo³éw t³éqÆ �Ã ÉºwÆÌq�wt �w �q½ÆwLºtÆ éqqÆ�}qº�À q� �èqéº� Ì��qw�³ �Ã q½Æ
Ó��}é�D�

N½ÆtÆ }w�mºtº��t º� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� é�É N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ
ÕD��éLt �éD ÉºtÌ�owéÀÆ� ÉÆ³éD �w }wÆmÆ�q é qwé�téÌqº�� º�m�³mº�À é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D q½éq ºt º� q½Æ èÆtq º�qÆwÆtq �Ã ºqt
tq�Ìµ½�³ÉÆwt� £mÆ� º� q½Æ éètÆ�ÌÆ �Ã é qéµÆ�mÆw éqqÆ�}q� q½Æ ÆHºtqÆ�ÌÆ �Ã q½ÆtÆ }w�mºtº��t �éD éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ }wÆméº³º�À �éwµÆq
}wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ ºÃ q½ÆD éwÆ mºÆLÆÉ ét ÉºtÌ�owéÀº�À ÃoqowÆ qéµÆ�mÆw éqqÆ�}qt�

The Company’s Third Amended and Restated By-Laws provide that, unless the Company otherwise consents in writing to an
alternative forum, the Court of Chancery located in the State of Delaware is the sole and exclusive forum for any derivative action
or proceeding brought on behalf of the Company, any action asserting a claim of breach of a fiduciary duty owed by any director,
officer or employee of the Company to itself or to its stockholders, any action asserting a claim arising pursuant to any provision of
the DGCL, or any action asserting a claim governed by the internal affairs doctrine.

N½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt }w�mºÉÆ q½éq� o�³Ætt q½Æ Ó��}é�D �q½ÆwLºtÆ Ì��tÆ�qt º� Lwºqº�À q� é�
é³qÆw�éqºmÆ Ã�wo�� q½Æ Ó�owq �Ã Ó½é�ÌÆwD ³�ÌéqÆÉ º� q½Æ QqéqÆ �Ã ÒÆ³éLéwÆ ºt q½Æ t�³Æ é�É ÆHÌ³otºmÆ Ã�wo� Ã�w é�D ÉÆwºméqºmÆ éÌqº�� �w
}w�ÌÆÆÉº�À èw�oÀ½q �� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ Ó��}é�D� é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� �Ã èwÆéÌ½ �Ã é ÃºÉoÌºéwD ÉoqD �LÆÉ èD é�D ÉºwÆÌq�w� �ÃÃºÌÆw
�w Æ�}³�DÆÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D q� ºqtÆ³Ã �w q� ºqt tq�Ìµ½�³ÉÆwt� é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� éwºtº�À }owtoé�q q� é�D }w�mºtº�� �Ã q½Æ Ò�Ó��
�w é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� À�mÆw�ÆÉ èD q½Æ º�qÆw�é³ éÃÃéºwt É�Ìqwº�Æ� N½ºt }w�mºtº�� �éD ³º�ºq é tq�Ìµ½�³ÉÆw¸t éèº³ºqD q� èwº�À é Ì³éº�
º� é ·oÉºÌºé³ Ã�wo� q½éq ºq Ãº�Ét Ãém�wéè³Æ Ã�w Éºt}oqÆt Lºq½ q½Æ Ó��}é�D �w ºqt ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt� Æ�}³�DÆÆt �w �q½Æw tq�Ìµ½�³ÉÆwt�L½ºÌ½
�éD ÉºtÌ�owéÀÆ toÌ½ ³éLtoºqt éÀéº�tq q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt� Æ�}³�DÆÆt �w �q½Æw tq�Ìµ½�³ÉÆwt� ×³qÆw�éqºmÆ³D� ºÃ é Ì�owq
LÆwÆ q� Ãº�É q½ºt }w�mºtº�� º� q½Æ Ó��}é�D¸t N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD��éLt q� èÆ º�é}}³ºÌéè³Æ �w o�Æ�Ã�wÌÆéè³Æ º� é� éÌqº���
q½Æ Ó��}é�D �éD º�Ìow éÉÉºqº��é³ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ wÆt�³mº�À toÌ½ éÌqº�� º� �q½Æw ·owºtÉºÌqº��t� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq ºqt
èotº�Ætt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���

The Company does not expect to pay dividends to holders of its Common Stock.

N½Æ Ó��}é�D ÌowwÆ�q³D º�qÆ�Ét q� wÆqéº� ºqt ÃoqowÆ Æéw�º�Àt� ºÃ é�D� Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ� q� wÆ}éD º�ÉÆèqÆÉ�Ætt é�É q� Ão�É
q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É Àw�Lq½ �Ã ºqt èotº�Ætt� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q º�qÆ�É q� }éD é�D ÉºmºÉÆ�Ét q� ½�³ÉÆwt �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ� ×t é
wÆto³q� Ìé}ºqé³ é}}wÆÌºéqº�� º� q½Æ }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ� ºÃ é�D� Lº³³ èÆ º�mÆtq�w�t ��³D t�owÌÆ �Ã Àéº� �w º�Ì��Æ �� é�
º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ�

�N£� [Õ� K�T£Q]�I£Ò QN×   Ó]��£�NQ
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]ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t éwÆ q½Æ }wº�Ìº}é³ }½DtºÌé³ }w�}ÆwqºÆt �L�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D ét ��wÆ Ão³³D ÉÆtÌwºèÆÉ º� ã�qÆ� [�
Õotº�Ætt�¿
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�� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D èÆÌ��Æt º�m�³mÆÉ º� méwº�ot �q½Æw ³ºqºÀéqº�� �éqqÆwt º�Ì³oÉº�À� é���À �q½Æw
q½º�Àt� Ì³éº�t èD q½ºwÉ�}éwqºÆt Ã�w é³³ÆÀÆÉ }w�}ÆwqD Éé�éÀÆt é�É }Æwt��é³ º�·owºÆt� �é�éÀÆ�Æ�q ½ét otÆÉ Ætqº�éqÆt º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ
Ó��}é�D¸t }�qÆ�qºé³ ÆH}�towÆ q� q½ÆtÆ �éqqÆwt é�É ½ét wÆÌ�wÉÆÉ wÆtÆwmÆt º� ºqt Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q½ÆwÆq� L½ÆwÆ é}}w�}wºéqÆ�
�q ºt }�ttºè³Æ q½éq é Ì½é�ÀÆ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt �Ã q½éq ÆH}�towÆ Ì�o³É �ÌÌow� èoq q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq toÌ½ Ì½é�ÀÆt º�
Ætqº�éqÆÉ Ì�tqt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É
Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

�N£� Q� ���£ Q× £N! Ò�QÓ�]QKT£Q

��q é}}³ºÌéè³Æ�
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]ÃÃºÌÆwt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ tÆwmÆ éq q½Æ }³ÆétowÆ �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� N½Æ �é�Æ� éÀÆ é�É �ÃÃºÌÆt ½Æ³É èD ÆéÌ½ �Ã
Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t ÌowwÆ�q ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆwt éwÆ ét Ã�³³�Lt=

�é�Æ ×ÀÆ Z�tºqº��
��½� �Æ³³Æwq Q? ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É é ÉºwÆÌq�w �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ tº�ÌÆ �o�Æ [� X�[E� Zwº�w q� q½Æ

Q}º���ÃÃ��w� �Æ³³Æwq tÆwmÆÉ ét q½Æ Ó��Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt tº�ÌÆ  ÆèwoéwD
X�[M é�É ZwÆtºÉÆ�q �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ ]ÃÃt½�wÆ�éwº�Æ QÆwmºÌÆt tÆÀ�Æ�q tº�ÌÆ �o³D X��M� �w�
�Æ³³Æwq ½ét é³t� ½Æ³É méwº�ot Ãº�é�Ìºé³� é�é³DqºÌé³� Ì½éwqÆwº�À é�É �éwµÆqº�À w�³Æt Lºq½º� Q£×Ó]T
��³Éº�Àt tº�ÌÆ ·�º�º�À º� �o�Æ [??X� �w� �Æ³³Æwq ºt é� �ÃÃºÌÆw é�É ÉºwÆÌq�w �Ã ÌÆwqéº� Ó��}é�D
toètºÉºéwºÆt� �w� �Æ³³Æwq tÆwmÆt ét é �Æ�èÆw �Ã q½Æ £HÆÌoqºmÆ Ó���ºqqÆÆ �Ã ��qÆw�éqº��é³ Qo}}�wq
IÆttÆ³ ]L�Æwt ×tt�Ìºéqº��� é �Æ�èÆw �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt �Ã ]ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ QÆwmºÌÆ
×tt�Ìºéqº��� é� ÆH��ÃÃºÌº� �Æ�èÆw �Ã q½Æ £HÆÌoqºmÆ Ó���ºqqÆÆ �Ã �éqº��é³ ]ÌÆé� ��ÉotqwºÆt
×tt�Ìºéqº��� é�É é �Æ�èÆw �Ã q½Æ £HÆÌoqºmÆ Ó�o�Ìº³ éq Ó�½ÆtºmÆ Óé}ºqé³ �é�éÀÆ�Æ�q� ��Z� �w�
�Æ³³Æwq ÀwéÉoéqÆÉ Ãw�� �éwméwÉ Ó�³³ÆÀÆ�

�Æt't �³�wÌé QQ £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw tº�ÌÆ ×}wº³ [� X�[B� Zwº�w q� ½ºt é}}�º�q�Æ�q�
�w� �³�wÌé Lét £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q �Ã Ó�w}�wéqÆ ÒÆmÆ³�}�Æ�q tº�ÌÆ �o�Æ [� X�[E� Zwº�w q� q½Æ
Q}º���ÃÃ��w� �³�wÌé Lét éIºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt tº�ÌÆ X��E�  w�� X��Q q� X��E��w�
�³�wÌé L�wµÆÉ º� q½Æ Ì�w}�wéqÆ Àw�o} �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�  w�� X��� q� X��Q��w� �³�wÌé L�wµÆÉ
éq �éè�wt Òwº³³º�À L½ÆwÆ ½Æ ½Æ³É méwº�ot �}Æwéqº��é³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q }�tºqº��t º�qÆw�éqº��é³³D��w�
�³�wÌé ÀwéÉoéqÆÉ Ãw�� �Ó×Ò£ Lºq½ ÉÆÀwÆÆt º� èotº�Ætt é�É ³éL�

�wÆÀ�wD T�tt�º³³Æw M� QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw tº�ÌÆ ×}wº³ [E� X�[B� Zwº�w q� ½ºt é}}�º�q�Æ�q�
�w� T�tt�º³³Æw Lét q½Æ Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ã�w ×}}³ot £�ÆwÀD é�É ��ÉotqwD �é
Éºmºtº�� �Ã×}}³ot QÆwmºÌÆt Q�×�� tº�ÌÆ �o�Æ X��?� �w� T�tt�º³³Æw Lét Ó�w}�wéqÆ Ó��qw�³³Æw �Ã ZwºÉÆ
��qÆw�éqº��é³ Ãw�� X��M q� X��?� é�ÉÓ��qw�³³Æw �Ã�éè�wtÒwº³³º�À ��qÆw�éqº��é³ �º�ºqÆÉ �é toètºÉºéwD
�Ã �éè�wt ��ÉotqwºÆt� �qÉ�� Ãw�� X��� q� X��M é�É ×ttºtqé�q Ó��qw�³³Æw Ãw�� [??E q� X���� Zwº�w q�
[??E� �w� T�tt�º³³Æw ½Æ³É éoÉºq }�tºqº��t Lºq½ Ó��}Æw ��ÉotqwºÆt é�É Lºq½ q½Æ éÌÌ�o�qº�À Ãºw� �Ã
ÒÆ³�ºqqÆ þ N�oÌ½Æ� �w� T�tt�º³³Æw éqqÆ�ÉÆÉ q½Æ �Æ�Æwé³�é�éÀÆ�Æ�q Zw�Àwé� éq �éwméwÉ Õotº�Ætt
QÌ½��³ é�É wÆÌÆºmÆÉ ½ºt Õ�× Ãw�� q½Æ K�ºmÆwtºqD �Ã ��wq½Æw� ��Lé�

×�q½��DGÆ³³Æw IB QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É�é�éÀº�À ÒºwÆÌq�w �Ã q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Òºmºtº�� tº�ÌÆ �o�Æ [� X�[E� Zwº�w
q� q½Æ Q}º���ÃÃ� �w� GÆ³³Æw tÆwmÆÉ ét �é�éÀº�À ÒºwÆÌq�w �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� ]ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ
QÆwmºÌÆt¸ ��qÆw�éqº��é³ Òºmºtº�� tº�ÌÆ X��?� ZwÆmº�ot³D� �w� GÆ³³Æw ½Æ³É q½Æ }�tºqº��t �Ã IºÌÆ
ZwÆtºÉÆ�q �Ã �éwµÆqº�À é�É Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw Ã�w q½Æ ��qÆw�éqº��é³ Òºmºtº��� ×q }wÆÉÆÌÆtt�w
Ì��}é�ºÆt �w� GÆ³³Æw ½Æ³É méwº�ot Ì���ÆwÌºé³ w�³Æt º�Ì³oÉº�À �éwµÆqº�À� Ì½éwqÆwº�À� té³Æ þ
}owÌ½étÆ� é�É �ÆÀ�qºéqº�À }éwq�Æw ·�º�q mÆ�qowÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� ét LÆ³³ ét ½émº�À t½º}èw�µº�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ�
Gºq½ �mÆw Q� DÆéwt �Ã t½º}}º�À é�É º�ÉotqwD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� �w�GÆ³³Æw Ãºwtq ·�º�ÆÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt
º� X��M� �Æ ºt é �étqÆw �éwº�Æw é�É wÆÌÆºmÆÉ ½ºt Õ�QÌ�� �éoqºÌé³ QqoÉºÆt Ãw�� q½Æ K�ºmÆwtºqD �Ã
Q�oq½é�}q��� �Æ ºt é³t� é �Æ�èÆw �Ã méwº�ot º�ÉotqwD Ì���ºqqÆÆt º� q½Æ�ºÉÉ³Æ £étq�

×�ÉwÆL �� £mÆwÆqq �� UE QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� �Æ�Æwé³ Ó�o�tÆ³ é�É QÆÌwÆqéwD tº�ÌÆ �é�oéwD XX� X�[B� Zwº�w q� ½ºt
é}}�º�q�Æ�q��w� £mÆwÆqq Lét é� étt�ÌºéqÆ º� q½Æ�³�èé³ Ó�w}�wéqÆ�w�o} �Ã�º³èé�µ ��Z Ãw�� X��B
o�qº³ X�[B� �w� £mÆwÆqq wÆÌÆºmÆÉ ½ºt ��Ò� Ãw�� Õ�tq�� Ó�³³ÆÀÆ �éL QÌ½��³ é�É Õ�Q� Ãw�� ÕÆ�q³ÆD
K�ºmÆwtºqD�
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�éwµÆq Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ

Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t Ó����� Qq�Ìµ èÆÀé� qwéÉº�À �� q½Æ �ÆL !�wµ Qq�Ìµ £HÌ½é�ÀÆ �ã�!Q£¿� �� �o�Æ X� X�[E o�ÉÆw q½Æ
qwéÉº�À tD�è�³ ãQ����¿ N½Æ ³étq wÆ}�wqÆÉ té³Æt }wºÌÆ �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ ��  ÆèwoéwD XB� X�X� Lét "E�?M�

×t �Ã  ÆèwoéwD XB� X�X�� q½ÆwÆ LÆwÆ [[I ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã Ó����� Qq�Ìµ�
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N½Æ Ó��}é�D ÌowwÆ�q³D É�Æt ��q º�qÆ�É �� }éDº�À é�D ÉºmºÉÆ�Ét Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ� ×�D }éD�Æ�q �Ã ÃoqowÆ ÉºmºÉÆ�Ét
Lº³³ èÆ éq q½Æ ÉºtÌwÆqº�� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Lº³³ ÉÆ}Æ�É o}��� é���À �q½Æw ÃéÌq�wt� q½Æ Ó��}é�D¸t Æéw�º�Àt�
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� ÌowwÆ�q é�É é�qºÌº}éqÆÉ Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt� }³é�t Ã�w ÆH}é�tº��� ³ÆmÆ³ �Ã º�ÉÆèqÆÉ�Ætt é�É Ì��qwéÌqoé³ wÆtqwºÌqº��t�
º�Ì³oÉº�À q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw q½Æ��ÆHºtqº�À º�ÉÆèqÆÉ�Ætt� N½Æ }éD�Æ�q �Ã ÃoqowÆ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét� ºÃ é�D� L�o³É èÆ
�éÉÆ ��³D Ãw�� éttÆqt ³ÆÀé³³D éméº³éè³Æ�
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�[� TÆ}wÆtÆ�qt t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ Lºq½½Æ³É Ã�w qéHÆt �� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt q½éq mÆtqÆÉ é�É t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ Lºq½½Æ³É º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ ÆHÆwÌºtÆ
�Ã �oqtqé�Éº�À Léwwé�qt�



UI

ZÆwÃ�w�é�ÌÆ �wé}½

QÆq Ã�wq½ º� q½Æ Àwé}½ èÆ³�L ºt é Ì��}éwºt�� �Ã q½Æ Ìo�o³éqºmÆ q�qé³ wÆqow� q½éq é ½D}�q½ÆqºÌé³ º�mÆtq�w L�o³É ½émÆ Æéw�ÆÉ
étto�º�À q½Æ º�mÆtq�Æ�q �Ã "[�� �mÆw q½Æ }Æwº�É Ì���Æ�Ìº�À �� �o�Æ X� X�[E º� �º� q½Æ Ó����� Qq�Ìµ �Ã q½Æ Ó��}é�D� �ºº� q½Æ
Qqé�ÉéwÉ þ Z��w¸t M�� Qq�Ìµ ��ÉÆH �ãQþZ M��¿� é�É �ººº� é }ÆÆw ºttoÆw Àw�o} Ì��}wºtÆÉ �Ã }oè³ºÌ³D�qwéÉÆÉ Ì��}é�ºÆt }éwqºÌº}éqº�À º�
q½Æ �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ º�ÉotqwD� N½Æ º�Ã�w�éqº�� tÆq Ã�wq½ º� q½Æ Àwé}½ èÆ³�L t½é³³ èÆ Ì��tºÉÆwÆÉ ãÃow�ºt½ÆÉ¿ èoq ��q ãÃº³ÆÉ¿ Ã�w }ow}�tÆt
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Ó��}é�D [�� ME ME IE
QþZ M�� [�� [[[ [�I [XB
ZÆÆw �ttoÆwt �X� [�� B? QI XE

�[� N�qé³ wÆqow�t étto�Æ q½Æ wÆº�mÆtq�Æ�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét�
�X� N½Æ ZÆÆw �ttoÆw Àw�o} ºt Ì��}wºtÆÉ �Ã }oè³ºÌ³D qwéÉÆÉ Ì��}é�ºÆt tÆ³ÆÌqÆÉ �� é� º�ÉotqwD èétºt� N½Æ ZÆÆw �ttoÆw Àw�o} Ééqé ºt Ìé³Ìo³éqÆÉ otº�À q½Æ t½éwÆ }wºÌÆt

Ã�w q½Æ Ã�³³�Lº�À Ì��}é�ºÆt }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ º�ÉotqwD= Q�³ÉtqéÉ  éwtqéÉ ×Q×� ��w�èÆÌµ ]ÃÃt½�wÆ QÆwmºÌÆt� ��Ì�� NºÉÆLéqÆw ��Ì�� Ò]  ×Q×
é�É Õ�owè�� Ó�w}� �q½Æw q½é� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? mé³oÆ� L½ºÌ½ ÆHÌ³oÉÆt Õ�owè�� Ó�w} ét q½Æ ³ºtqº�À �Ã ºqt t½éwÆt Lét tot}Æ�ÉÆÉ º� ]Ìq�èÆw
X�[? º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ ºqt wÆ�wÀé�ºAéqº�� }w�ÌÆÆÉº�Àt�
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N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ tÆqt Ã�wq½ Ã�w q½Æ }Æwº�Ét º�ÉºÌéqÆÉ �º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q t½éwÆ Ééqé é�É tqéqºtqºÌt�� tÆ³ÆÌqÆÉ ½ºtq�wºÌé³
Ì��t�³ºÉéqÆÉ é�É Ì��èº�ÆÉ Ãº�é�Ìºé³ Ééqé é�É ÌÆwqéº� �}Æwéqº�À Ééqé Ã�w q½Æ Ó��}é�D� QoÌ½ Ãº�é�Ìºé³ é�É �}Æwéqº�À Ééqé t½�o³É èÆ wÆéÉ
º� Ì��·o�Ìqº�� Lºq½ ã�qÆ� E� �é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t¿ é�É ã�qÆ� B�
 º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt é�É Qo}}³Æ�Æ�qéwD Òéqé¿ º�Ì³oÉÆÉ º� Zéwqt �� é�É �I� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [�� ��

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? X�[B X�[E X�[I X�[M

�Æq ]}Æwéqº�À TÆmÆ�oÆt " X�[�Q?X " X�U�MIE " [XU�QX[ " [ME�[EI " X?X�BX�
�Æq ��tt Ãw�� Ó��qº�oº�À ]}Æwéqº��t " �?B�UUQ� " �BU�QXX� " �U?�MX?� " �[UQ�E[M� " �U[�BBX�
��Ì��Æ ���tt� Ãw�� Ó��qº�oº�À ]}Æwéqº��t ZÆw Ó�����
Q½éwÆ " �U�MM� " �U�EE� " �[�?U� " �E�MI� " �[�BX�
N�qé³ ×ttÆqt " [���?�[?U " [�[�X�?UB " [���B�M�Q " [��[M�[[? " [�X�B�[M�
���À�qÆw� ]è³ºÀéqº��t �ÉÆèq� ³ÆétÆt� }wÆÃÆwwÆÉ tq�Ìµ� " U?���EU " UBE�BMQ " X?X��Q[ " X[E�B�M " [B[�UQ�
Óét½ ÒºmºÉÆ�Ét ZÆw Ó����� Q½éwÆ " — " — " — " — " —



UB

�N£� E� �×�×�£�£�N¸Q Ò�QÓKQQ�]� ×�Ò ×�×�!Q�Q ]   ��×�Ó�×� Ó]�Ò�N�]� ×�Ò T£QK�NQ ] 
]Z£T×N�]�Q

�é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t �ã�Òþ×¿� èÆ³�L }wÆtÆ�qt q½Æ
Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆto³qt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é�É ºqt Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� ÓÆwqéº� tqéqÆ�Æ�qt º� q½ºt�é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã
]}Æwéqº��t Ì��tqºqoqÆ Ã�wLéwÉ ³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt� QÆÆ ã �wLéwÉ ���µº�À QqéqÆ�Æ�qt¿ º�Ì³oÉÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��
 �w� [����

]mÆwmºÆL

N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt À³�èé³ �éwº�Æ é�É to}}�wq qwé�t}�wqéqº�� tÆwmºÌÆt q� �ÃÃt½�wÆ �º³� �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É Lº�ÉÃéw�
ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É }w�ÉoÌqº�� ÃéÌº³ºqºÆt L�w³ÉLºÉÆ� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt ·�º�q mÆ�qowÆt �}ÆwéqÆÉ é ÉºmÆwtÆ Ã³ÆÆq
�Ã [Q? to}}�wq é�É t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t� �Ã L½ºÌ½ ?B LÆwÆ �L�ÆÉ �w ³ÆétÆÉ�º�� QE LÆwÆ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ� é�É Ã�ow LÆwÆ �é�éÀÆÉ �� èÆ½é³Ã �Ã
o�éÃÃº³ºéqÆÉ q½ºwÉ�}éwqºÆt� N½Æ }wº�éwD otÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆt éwÆ �é·�w º�qÆÀwéqÆÉ �º³ Ì��}é�ºÆt� ³éwÀÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �º³ é�É
�éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� Ì��}é�ºÆt é�É Æ�ÆwÀº�À º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Ì��}é�ºÆt� ét LÆ³³ ét Lº�ÉÃéw� �}Æwéqº��t é�É º�tqé³³éqº��
Ì��qwéÌq�wt�

N½Æ Ó��}é�D é�É ºqt ·�º�q mÆ�qowÆt �}ÆwéqÆ é�É �é�éÀÆ é ÉºmÆwtÆ Ã³ÆÆq �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t q½éq �º� ÉÆ³ºmÆw ÌéwÀ� é�É
}Æwt���Æ³ q� �ÃÃt½�wÆ º�tqé³³éqº��t º�Ì³oÉº�À Lº�É Ãéw�t� �ºº� ½é�É³Æ é�Ì½�wt é�É ���wº�À Æzoº}�Æ�q wÆzoºwÆÉ q� qÆq½Æw wºÀt q� q½Æ tÆéèÆÉ�
�ººº� é�É éttºtq º� }³éÌº�À q½Æ� �� ³�Ìéqº�� é�É ��mº�À q½Æ� èÆqLÆÆ� wÆÀº��t� �ºm� }w�mºÉÆ Ì��tqwoÌqº��� LÆ³³ L�wµ��mÆw� �éº�qÆ�é�ÌÆ
é�É ÉÆÌ���ºttº��º�À to}}�wq é�É �m� ÌéwwD é�É ³éo�Ì½ Æzoº}�Æ�q otÆÉ o�ÉÆwLéqÆw º� Éwº³³º�À é�É LÆ³³ º�tqé³³éqº��� �éº�qÆ�é�ÌÆ�
º�t}ÆÌqº�� é�É wÆ}éºw� ×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t }w�mºÉÆ éÌÌ����Ééqº��t Ã�w qÆÌ½�ºÌºé�t é�É t}ÆÌºé³ºtqt�

TÆÌÆ�q ÒÆmÆ³�}�Æ�qt

Amendment of Falcon Global Credit Agreement�]�  ÆèwoéwD E� X�X�� Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì� �ãQ£×Ó]T�éwº�Æ¿��
 é³Ì�� �³�èé³ KQ× ��Ó �ã �KQ×¿�� é� º�ÉºwÆÌq toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� é�É ÌÆwqéº� toètºÉºéwºÆt �Ã  �KQ×� Æ�qÆwÆÉ º�q� é
Ó��tÆ�q� ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É ]��ºèot ×�Æ�É�Æ�qt éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ ã]��ºèot ×�Æ�É�Æ�q¿� q� q½éq ÌÆwqéº� �º� "[U[�[ �º³³º�� qÆw� é�É
wÆm�³mº�À ³�é� ÃéÌº³ºqD� ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD B� X�[B� Lºq½ é tD�ÉºÌéqÆ �Ã ³Æ�ÉÆwt éÉ�º�ºtqÆwÆÉ èD �Z ��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×� �q½Æ
ãÓwÆÉºq  éÌº³ºqD¿� é�É �ºº� �è³ºÀéqº�� Àoéwé�qD ºttoÆÉ èD Q£×Ó]T�éwº�Æ� ÉéqÆÉ  ÆèwoéwD B� X�[B� }owtoé�q q� L½ºÌ½ Q£×Ó]T�éwº�Æ
}w�mºÉÆt é Àoéwé�qÆÆ �Ã ÌÆwqéº� ³º�ºqÆÉ �è³ºÀéqº��t �Ã  �KQ× o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD �q½Æ ã�oéwé�qD¿�� N½Æ ]��ºèot ×�Æ�É�Æ�q
}w�mºÉÆt Ã�w� é���À �q½Æw q½º�Àt �º� q½Æ ÆHqÆ�tº�� Ãw���éwÌ½ X�X� q��éwÌ½ X�X[ �Ã q½Æ Ì���Æ�ÌÆ�Æ�q �Ã ���q½³D wÆ}éD�Æ�q �Ã q½Æ
qÆw� ³�é�� Lºq½ }éD�Æ�qt èÆº�À q½Æ ³ÆttÆw �Ã �é� "��B �º³³º�� }Æw ���q½ é�É �è� q½Æ é��o�q �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� é�É �ºº� q½Æ
ÆHqÆ�tº�� �Ã q½Æ qÆw� �Ã q½Æ �oéwé�qD Ã�w é� éÉÉºqº��é³ ��Æ DÆéw Ãw��  ÆèwoéwD B� X�X� q�  ÆèwoéwD B� X�X[� ×t �Ã  ÆèwoéwD E� X�X��
q½ÆwÆ Lét "[[E�U �º³³º�� �Ã }wº�Ìº}é³ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD� Ì��}wºtÆÉ �Ã "[�X�U �º³³º�� �Ã }wº�Ìº}é³ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw
q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É "[M�� �º³³º�� �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ³�é� ÃéÌº³ºqD�

Sale of North Sea Standby Safety Fleet� ]� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� Q£×Ó]T Óé}ºqé³ �K�� �º�ºqÆÉ �ãQ£×Ó×Z¿�� é L½�³³D�
�L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt tqé�ÉèD téÃÆqD Ã³ÆÆq èotº�Ætt� L½ºÌ½ LÆ wÆÃÆw q� ét q½Æ £TTI Ã³ÆÆq� Ã�w
é}}w�Hº�éqÆ³D "XE�Q �º³³º��� wÆto³qº�À º� q½Æ wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é ³�tt �Ã "?�[ �º³³º��� ×ÉÉºqº��é³ Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã o} q� ÙQ �º³³º��
�Æzoºmé³Æ�q q� é}}w�Hº�éqÆ³D "M�X �º³³º�� èétÆÉ �� q½Æ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ éq q½Æ qº�Æ �Ã té³Æ� �éD èÆ }éDéè³Æ q� Q£×Ó×Z èétÆÉ �� wÆmÆ�oÆ
qéwÀÆqt èÆº�À éÌ½ºÆmÆÉ º� X�X� é�É X�X[�  �w é³³ }Æwº�Ét ÉÆtÌwºèÆÉ º� q½ºt �Òþ×� q½Æ £TTI Ã³ÆÆq é�É ºqt �}Æwéqº��t éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét
ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t� K�³Ætt q½Æ Ì��qÆHq º�ÉºÌéqÆt �q½ÆwLºtÆ� é³³ �Ã q½Æ wÆto³qt }wÆtÆ�qÆÉ ÆHÌ³oÉÆ q½Æ tqé�ÉèD téÃÆqD �}Æwéqº��t L½ºÌ½
éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t�

Costs and Restructuring Initiatives� Òowº�À q½Æ q½ºwÉ zoéwqÆw �Ã X�[?� q½Æ Ó��}é�D º�ºqºéqÆÉ ÌÆwqéº� Ì�tq wÆÉoÌqº�� º�ºqºéqºmÆt
q� èÆqqÆw é³ºÀ� ºqt �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt Lºq½ q½Æ ÌowwÆ�q tqéqÆ �Ã ºqt èotº�Ætt é�É q½Æ �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ º�ÉotqwD� º�Ì³oÉº�À é wÆÉoÌqº�� �Ã
L�wµÃ�wÌÆ� wÆ�wÀé�ºAéqº�� �Ã q½Æ �é�éÀÆ�Æ�q tqwoÌqowÆ� Ì³�towÆ é�É��w Ì��t�³ºÉéqº�� �Ã ÌÆwqéº� ÃéÌº³ºqºÆt é�É tqwÆé�³º�º�À �Ã
�}Æwéqº��t� N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt q½ÆtÆ º�ºqºéqºmÆt� L½ºÌ½ Lº³³ º�}éÌq é³³ �Ã ºqt wÆ}�wqéè³Æ tÆÀ�Æ�qt� q� èÆ Ì��}³ÆqÆÉ èD q½Æ tÆÌ��É
zoéwqÆw �Ã X�X� é�É ºt qéwÀÆqº�À é��oé³ºAÆÉ wÆÌowwº�À témº�Àt �Ã éq ³Æétq "B�� �º³³º�� ��ÌÆ Ì��}³ÆqÆÉ�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[?� q½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ ��Æ�qº�Æ wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt q�qé³º�À "U�E �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½ÆtÆ wÆtqwoÌqowº�À éÌqºmºqºÆt� �é�éÀÆ�Æ�q
Ì��qº�oÆt q� Ã�Ìot �� �}qº�ºAº�À q½Æ Ì�tq tqwoÌqowÆ é�É wÆÀº��é³ Ã��q}wº�q �Ã q½Æ èotº�Ætt q� ½Æ³} �éº�qéº� q½ÆÓ��}é�D¸t Ì��}ÆqºqºmÆ�Ætt
º� q½Æ º�ÉotqwD� º�}w�mÆ ºqt �}Æwéqº�À ³ÆmÆwéÀÆ é�É }�tºqº�� ºqtÆ³Ã q� qéµÆ éÉmé�qéÀÆ �Ã �éwµÆq �}}�wqo�ºqºÆt�



U?

NwÆ�Ét ×ÃÃÆÌqº�À q½Æ ]ÃÃt½�wÆ�éwº�Æ Õotº�Ætt

N½Æ �éwµÆq Ã�w �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét Éwº³³º�À ½ét ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ� ÌDÌ³ºÌé³�ÒÆ�é�É Ã�w �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t ºt ½ºÀ½³D
Ì�wwÆ³éqÆÉ q� q½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét ét q½�tÆ }wºÌÆt tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t Ìotq��Æwt¸ ÆH}³�wéqº�� é�É Éwº³³º�À
éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t� ]º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt qÆ�É q� Ã³oÌqoéqÆ èétÆÉ �� �é�D ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À À³�èé³ ÆÌ����ºÌ éÌqºmºqD� ³ÆmÆ³t �Ã wÆtÆwmÆt
é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqD� ZwºÌÆ ³ÆmÆ³t Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àét ½émÆ é�É Lº³³ Ì��qº�oÆ q� º�Ã³oÆ�ÌÆ ÉÆ�é�É Ã�w �ÃÃt½�wÆ �éwº�Æ tÆwmºÌÆt� ��
éÉÉºqº�� q� q½Æ }wºÌÆ �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét� q½Æ éméº³éèº³ºqD �Ã éÌwÆéÀÆ� ³�Ìé³ qéH º�ÌÆ�qºmÆt �w Éºtº�ÌÆ�qºmÆt� Éwº³³º�À ��wéq�wºo�t é�É
�q½Æw wÆÀo³éq�wD éÌqº��t� é�É wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w �éº�qéº�º�À º�qÆwÆtqt º� ³ÆétÆt éÃÃÆÌq éÌqºmºqD º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét º�ÉotqwD�
 éÌq�wt q½éq º�Ã³oÆ�ÌÆ q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �ÃÃt½�wÆ ÆH}³�wéqº�� é�É Éwº³³º�À éÌqºmºqºÆt º�Ì³oÉÆ=

• ÆH}ÆÌqéqº��t ét q� ÃoqowÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét Ì����ÉºqD }wºÌÆté

• Ìotq��Æw éttÆtt�Æ�qt �Ã �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À }w�t}ÆÌqt Ì��}éwÆÉ Lºq½ ³é�É�èétÆÉ �}}�wqo�ºqºÆt� º�Ì³oÉº�À �ÆLÆw �w
o�Ì��mÆ�qº��é³ �}}�wqo�ºqºÆt toÌ½ ét t½é³Æé

• Ìotq��Æw éttÆtt�Æ�qt �Ã Ì�tq� ÀÆ�³�ÀºÌé³ �}}�wqo�ºqD é�É }�³ºqºÌé³ tqéèº³ºqD º� ½�tq Ì�o�qwºÆté

• L�w³ÉLºÉÆ ÉÆ�é�É Ã�w �º³ é�É �éqowé³ Àété

• q½Æ éèº³ºqD �w Lº³³º�À�Ætt �Ã ]Z£Ó q� tÆq é�É �éº�qéº� }w�ÉoÌqº�� ³ÆmÆ³t é�É }wºÌº�Àé

• q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét }w�ÉoÌqº�� èD ����]Z£Ó Ì�o�qwºÆté

• q½Æ wÆ³éqºmÆ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt Ã�w q½Æ K�Q� É�³³éwé é�É

• méwº�ot K�Q� é�É º�qÆw�éqº��é³ À�mÆw��Æ�q }�³ºÌºÆt wÆÀéwÉº�À ÆH}³�wéqº�� é�É ÉÆmÆ³�}�Æ�q �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét wÆtÆwmÆt�

]ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆq Ì��Éºqº��t ÉÆqÆwº�wéqÆÉ èÆÀº��º�À º� q½Æ tÆÌ��É ½é³Ã �Ã X�[Q é�É Ì��qº�oÆÉ q� ÉÆqÆwº�wéqÆ
L½Æ� �º³ }wºÌÆt ½ºq é q½ºwqÆÆ��DÆéw ³�L �Ã ³Ætt q½é� "XE }Æw èéwwÆ³ ��� q½Æ �ÆL !�wµ�ÆwÌé�qº³Æ £HÌ½é�ÀÆ� º�  ÆèwoéwD X�[I�G½º³Æ �º³
}wºÌÆt º�ÌwÆétÆÉ q� é ½ºÀ½ �Ã "EE }Æw èéwwÆ³ º� X�[B� q½ÆD wÆqwÆéqÆÉ º� q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw �Ã X�[B q� é ³�L �Ã ³Ætt q½é� "QU é èéwwÆ³ é�É ÉºÉ
��q ÆHÌÆÆÉ "II }Æw èéwwÆ³ Éowº�À X�[?� ]º³ }wºÌÆt Ì³�tÆÉ �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? éq ³Ætt q½é� "IX }Æw èéwwÆ³� N½Æ Ó��}é�D ½ét Ì��qº�oÆÉ
q� ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ÉºÃÃºÌo³q �éwµÆq Ì��Éºqº��t ét q½ÆtÆ ÉÆÌ³º�Æt é�É Ì��qº�oÆÉ m�³éqº³ºqD º� �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt� ½émÆ ³ÆÉ q� é ÀÆ�Æwé³
ÉÆÌwÆétÆ º� ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqºÆt� é�É é }éwqºÌo³éw ÉÆÌwÆétÆ º� �ÃÃt½�wÆ Éwº³³º�À étt�ÌºéqÆÉ éÌqºmºqD� N½Æ Ó��}é�D¸t
�}Æwéqº�À wÆto³qt ½émÆ èÆÆ� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌqÆÉ ét �º³ é�É Àét }w�ÉoÌº�À Ì��}é�ºÆt Ã�ÌotÆÉ �� Ì�tq wÆÉoÌqº�� é�É Ìoq Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À
èoÉÀÆqt�

ÓÆwqéº� �éÌw� ÉwºmÆwt t��ÆL½éq º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �Ã �º³ é�É �éqowé³ Àét }wºÌÆt ½émÆ q½Æ éèº³ºqD q� Ì��qº�oÆ q� to}}�wq q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� º�Ì³oÉº�À= �º� o�ÉÆwt}Æ�Éº�À èD �º³ é�É Àét }w�ÉoÌÆwt Éowº�À q½Æ ÌowwÆ�q º�ÉotqwD É�L�qow� ³ÆéÉº�À q� }Æ�q o} ÉÆ�é�É Ã�w
�éº�qÆ�é�ÌÆ é�É Àw�Lq½ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆté é�É �ºº� º�}w�mÆÉ ÆHqwéÌqº�� qÆÌ½��³�ÀºÆt�G½º³Æ é³qÆw�éqºmÆ Ã�w�t �Ã Æ�ÆwÀD �éD Àéº� é
Ã��q½�³É º� q½Æ ³��À qÆw�� Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ� q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt ÉÆ�é�É Ã�w Àét�³º�Æ é�É �º³ Lº³³ èÆ totqéº�ÆÉ� ét LÆ³³ ét
ÉÆ�é�É Ã�w Æ³ÆÌqwºÌºqD Ãw�� �éqowé³ Àét�

��L �º³ }wºÌÆt é�É q½Æ toètÆzoÆ�q ÉÆÌ³º�Æ º� �ÃÃt½�wÆ ÆH}³�wéqº�� ½émÆ Ã�wÌÆÉ �é�D �}Æwéq�wt º� q½Æ º�ÉotqwD q� wÆtqwoÌqowÆ �w
³ºzoºÉéqÆ éttÆqt� N½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� Ì³�tÆ³D ���ºq�w q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �Ã �ÆL³D èoº³q �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t q� q½Æ º�ÉotqwD�LºÉÆ
Ã³ÆÆq�L½ºÌ½ ºt ÌwÆéqº�À tºqoéqº��t �Ã �mÆwto}}³D� q½ÆwÆèD Ãowq½Æw ³�LÆwº�À q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t ÆHºtqº�À �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³
Ã³ÆÆq� × Ì��qº�oéqº�� �Ã �º� ³�L Ìotq��Æw ÆH}³�wéqº�� é�É Éwº³³º�À éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t� é�É �ºº� Ì��qº�oÆÉ ÆHÌÆtt to}}³D �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq
mÆttÆ³t L½Æq½Æw Ãw�� ³éºÉ o} Ã³ÆÆqt �w �ÆL³D èoº³q mÆttÆ³t Ì�o³É� º� ºt�³éqº�� �w q�ÀÆq½Æw� ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É Àw�Lq½ }w�t}ÆÌqt�

N½Æ Ó��}é�D éÉ½ÆwÆt q� é tqwéqÆÀD �Ã Ì�³É�tqéÌµº�À mÆttÆ³t �wÆ��mº�À Ãw�� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ� Éowº�À }Æwº�Ét �Ã LÆéµ oqº³ºAéqº��
º� �wÉÆw q� wÆÉoÌÆ q½Æ Ééº³D wo��º�À Ì�tqt �Ã �}Æwéqº�À q½Æ Ã³ÆÆq� }wº�éwº³D }Æwt���Æ³� wÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�tqt� ét LÆ³³ ét q� ÉÆÃÆw
t��Æ ÉwDÉ�Ìµº�À Ì�tqt º�q� ÃoqowÆ }Æwº�Ét� N½Æ Ó��}é�D Ì��tºÉÆwt méwº�ot ÃéÌq�wt º� ÉÆqÆw�º�º�À L½ºÌ½ mÆttÆ³t q� Ì�³É�tqéÌµ� º�Ì³oÉº�À
o}Ì��º�À ÉéqÆt Ã�w wÆÀo³éq�wD mÆttÆ³ º�t}ÆÌqº��t é�É wÆ³éqÆÉ É�Ìµº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D �éD �éº�qéº� Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº�� ��
ÌÆwqéº� Ì�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t� q½ÆwÆèD º�Ìowwº�À t��Æ ÉwDÉ�Ìµº�À Ì�tqt L½º³Æ Ì�³É�tqéÌµÆÉ� Ó�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t éwÆ wÆqow�ÆÉ q� éÌqºmÆ
tÆwmºÌÆ L½Æ� �éwµÆq Ì��Éºqº��t º�}w�mÆ� �w �é�éÀÆ�Æ�q é�qºÌº}éqÆt º�}w�mÆ�Æ�q� qD}ºÌé³³D ³ÆéÉº�À q� º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt Ã�w ÉwDÉ�Ìµº�À�
}Æwt���Æ³� wÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ º� q½Æ }Æwº�Ét º��ÆÉºéqÆ³D }wÆÌÆÉº�À q½Æ mÆttÆ³t¸ wÆqow� q� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ� ÒÆ}Æ�Éº�À �� �éwµÆq
Ì��Éºqº��t� mÆttÆ³t Lºq½ tº�º³éw Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt é�É Ìé}éèº³ºqºÆt �éD èÆ w�qéqÆÉ èÆqLÆÆ� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ é�É Ì�³É�tqéÌµ� ]� é� ��À�º�À
èétºt� q½Æ Ó��}é�D wÆmºÆLt ºqt Ì�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t q� ÉÆqÆw�º�Æ ºÃ é�D t½�o³É èÆ ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ èétÆÉ
�� q½Æ mÆttÆ³�t }½DtºÌé³ Ì��Éºqº��� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ Ì�tqt q� wÆéÌqºméqÆ é�É wÆtq�wÆ Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� ºÃ é�D� é�É ºqt mºéèº³ºqD q� �}ÆwéqÆ Lºq½º�
ÌowwÆ�q é�É }w�·ÆÌqÆÉ �éwµÆq Ì��Éºqº��t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� [Q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ?B �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� º��tÆwmºÌÆ mÆttÆ³t
LÆwÆ Ì�³É�tqéÌµÆÉ L�w³ÉLºÉÆ� é�É é� éÉÉºqº��é³ Ã�ow �L�ÆÉ mÆttÆ³t LÆwÆ wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ�
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ÓÆwqéº� Ó��}��Æ�qt �Ã TÆmÆ�oÆt é�É £H}Æ�tÆt

N½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt ºqt Ã³ÆÆq º� ÃºmÆ }wº�Ìº}é³ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t= q½ÆK�Q�� }wº�éwº³D º� q½Æ�o³Ã �Ã�ÆHºÌ�é ×ÃwºÌé� }wº�éwº³D
º�GÆtq ×ÃwºÌéé q½Æ�ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºéé �éqº� ×�ÆwºÌé� }wº�éwº³D º��ÆHºÌ�� ÕwéAº³ é�É �oDé�éé é�É £ow�}Æ� }wº�éwº³D º� q½Æ ��wq½
QÆé� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ ½ºÀ½³D ��èº³Æ é�É wÆÀo³éw³D é�É w�oqº�Æ³D ��mÆ èÆqLÆÆ� Ì�o�qwºÆt Lºq½º� é ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��� ��
éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ é³t� wÆÉÆ}³�DÆÉ é���À q½Æ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� toè·ÆÌq q� Ã³éÀ wÆtqwºÌqº��t� ét Ì½é�ÀÆt º� �éwµÆq
Ì��Éºqº��t ÉºÌqéqÆ� N½Æ �o�èÆw é�É qD}Æ �Ã mÆttÆ³t �}ÆwéqÆÉ� q½Æºw wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ é�É q½Æºw oqº³ºAéqº�� ³ÆmÆ³t éwÆ q½Æ µÆD
ÉÆqÆw�º�é�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆto³qt é�É Ìét½ Ã³�Lt�K�³Ætt é mÆttÆ³ ºt Ì�³É�tqéÌµÆÉ� q½ÆwÆ ºt ³ºqq³Æ wÆÉoÌqº�� º� Ééº³D wo��º�À
Ì�tqt é�É� Ì��tÆzoÆ�q³D� �}Æwéqº�À �éwÀº�t éwÆ ��tq tÆ�tºqºmÆ q� Ì½é�ÀÆt º� wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ é�É oqº³ºAéqº��� N½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt
ºqt Ã³ÆÆq èD oqº³ºAº�À é À³�èé³ �ÆqL�wµ �Ã t½�wÆ tºÉÆ to}}�wq� éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É Ãº�é�ÌÆ }Æwt���Æ³�

Nº�Æ Ì½éwqÆw tqéqºtqºÌt éwÆ q½Æ µÆD }ÆwÃ�w�é�ÌÆ º�ÉºÌéq�wt Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt� N½Æ wéqÆ }Æw ÉéD L�wµÆÉ
ºt q½Æ wéqº� �Ã q�qé³ qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt q� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ �o�èÆw �Ã ÉéDt L�wµÆÉ� Kqº³ºAéqº�� ºt q½Æ wéqº� �Ã éÀÀwÆÀéqÆ �o�èÆw �Ã ÉéDt
L�wµÆÉ q� q�qé³ éméº³éè³Æ ÉéDt Ã�w é³³ mÆttÆ³t éméº³éè³Æ Ã�w qº�Æ Ì½éwqÆw� K�³Ætt mÆttÆ³t ½émÆ èÆÆ� wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ�
éméº³éè³Æ ÉéDt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ q�qé³ Ìé³Æ�Ééw ÉéDt Ã�w L½ºÌ½ mÆttÆ³t éméº³éè³Æ Ã�w qº�Æ Ì½éwqÆw LÆwÆ �L�ÆÉ �w ³ÆétÆÉ�º� èD q½Æ Ó��}é�D�
L½Æq½Æw �éwµÆqÆÉ� o�ÉÆw wÆ}éºw� Ì�³É�tqéÌµÆÉ �w �q½ÆwLºtÆ �oq��Ã�tÆwmºÌÆ�

Operating Revenues. N½Æ Ó��}é�D ÀÆ�ÆwéqÆt wÆmÆ�oÆt èD }w�mºÉº�À tÆwmºÌÆt q� Ìotq��Æwt }wº�éwº³D }owtoé�q q� qL� ÉºÃÃÆwÆ�q
qD}Æt �Ã Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt= qº�Æ Ì½éwqÆwt é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆwt� K�ÉÆw é qº�Æ Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é
Ìotq��Æw é�É ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� qD}ºÌé³³D ÆHÌ³oÉº�À ÃoÆ³� K�ÉÆw é èéwÆè�éq Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é
mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw é�É q½Æ Ìotq��Æw étto�Æt wÆt}��tºèº³ºqD Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt é�É é³³ wºtµt �Ã �}Æwéqº��� IÆttÆ³ Ì½éwqÆwt �éD
wé�ÀÆ Ãw�� tÆmÆwé³ ÉéDt q� tÆmÆwé³ DÆéwt�

Direct Operating Expenses. N½Æ éÀÀwÆÀéqÆ Ì�tq �Ã �}Æwéqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ã³ÆÆq ÉÆ}Æ�Ét }wº�éwº³D �� q½Æ tºAÆ é�É éttÆq �ºH
�Ã q½Æ Ã³ÆÆq� N½Æ Ó��}é�D¸t ÉºwÆÌq �}Æwéqº�À Ì�tqt é�É ÆH}Æ�tÆt� �q½Æw q½é� ³ÆétÆÉ�º� Æzoº}�Æ�q ÆH}Æ�tÆ� éwÆ Àw�o}ÆÉ º�q� q½Æ Ã�³³�Lº�À
ÌéqÆÀ�wºÆt=

• }Æwt���Æ³ �}wº�éwº³D LéÀÆt� èÆ�ÆÃºqt� }éDw�³³ qéHÆt� témº�Àt }³é�t é�É qwémÆ³ Ã�w �éwº�Æ }Æwt���Æ³�é

• wÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ �}wº�éwº³D w�oqº�Æ wÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É �éº� Æ�Àº�Æ �mÆw½éo³t q½éq éwÆ }ÆwÃ�w�ÆÉ º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ }³é��ÆÉ �éº�qÆ�é�ÌÆ }w�Àwé�t�é

• ÉwDÉ�Ìµº�À �}wº�éwº³D q½Æ Ì�tq �Ã wÆÀo³éq�wD ÉwDÉ�Ìµº�Àt }ÆwÃ�w�ÆÉ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ é}}³ºÌéè³Æ wÆÀo³éqº��t�é

• º�towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt �}wº�éwº³D q½Æ Ì�tq �Ã �o³³ é�É �éÌ½º�ÆwD é�É Zw�qÆÌqº�� é�É ��ÉÆ��ºqD º�towé�ÌÆ }wÆ�ºo�t
é�É ³�tt ÉÆÉoÌqºè³Æt�é

• ÃoÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆté é�É

• �q½Æw �Ì���o�ºÌéqº�� Ì�tqt� ÆH}Æ�tÆt º�ÌowwÆÉ º� ��èº³ºAº�À mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� q½ºwÉ�}éwqD t½º}
�é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt� ÃwÆºÀ½q ÆH}Æ�tÆt� Ìotq��t é�É º�}�wqéqº�� ÉoqºÆt é�É �q½Æw��

N½Æ Ó��}é�D ÆH}Æ�tÆt ÉwDÉ�Ìµº�À� Æ�Àº�Æ �mÆw½éo³ é�É mÆttÆ³ ��èº³ºAéqº�� Ì�tqt ét º�ÌowwÆÉ� �Ã é Éºt}w�}�wqº��éqÆ �o�èÆw
�Ã ÉwDÉ�Ìµº�Àt� �mÆw½éo³t �w ��èº³ºAéqº��t éwÆ o�ÉÆwqéµÆ� º� é }éwqºÌo³éw ÃºtÌé³ DÆéw �w zoéwqÆw� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt �éD méwD tºÀ�ºÃºÌé�q³D
L½Æ� Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ }wº�w DÆéw �w }wº�w zoéwqÆw�

Direct Vessel Profit.ÒºwÆÌq mÆttÆ³ }w�Ãºq �ÉÆÃº�ÆÉ ét �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt ³Ætt �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt ÆHÌ³oÉº�À ³ÆétÆÉ�º� Æzoº}�Æ�q�
ãÒIZ¿� ºt q½ÆÓ��}é�D¸t �ÆétowÆ �Ã tÆÀ�Æ�q }w�Ãºqéèº³ºqD L½Æ� é}}³ºÆÉ q� wÆ}�wqéè³Æ tÆÀ�Æ�qt é�É é �����××Z�ÆétowÆ L½Æ� é}}³ºÆÉ
q� º�ÉºmºÉoé³ mÆttÆ³t� Ã³ÆÆq ÌéqÆÀ�wºÆt �w q½Æ Ì��èº�ÆÉ Ã³ÆÆq� ÒIZ ºt é ÌwºqºÌé³ Ãº�é�Ìºé³ �ÆétowÆ otÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D q� é�é³DAÆ é�É
Ì��}éwÆ q½Æ �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã ºqt º�ÉºmºÉoé³ mÆttÆ³t� Ã³ÆÆq ÌéqÆÀ�wºÆt� wÆÀº��t é�É Ì��èº�ÆÉ Ã³ÆÆq� Lºq½�oq wÆÀéwÉ q� Ãº�é�Ìº�À
ÉÆÌºtº��t �ÉÆ}wÆÌºéqº�� Ã�w �L�ÆÉ mÆttÆ³t mt� ³ÆétÆÉ�º� ÆH}Æ�tÆ Ã�w ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t�� ÒIZ ºt é³t� otÆÃo³ L½Æ� Ì��}éwº�À q½Æ
Ó��}é�D¸t Ã³ÆÆq¸t }ÆwÃ�w�é�ÌÆ éÀéº�tq q½�tÆ �Ã ºqt Ì��}Æqºq�wt L½� �éD ½émÆ ÉºÃÃÆwº�À Ã³ÆÆq Ãº�é�Ìº�À tqwoÌqowÆt� ÒIZ ½ét t��Æ
³º�ºqéqº��t º� q½éq ºq É�Æt ��q qéµÆ º�q� éÌÌ�o�q é³³ ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ �}Æwéqº�� �Ã q½Æ Ã³ÆÆq é�É� ��wÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D� q½Æ Ó��}é�D�

Leased-in Equipment. �� éÉÉºqº�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �L�ÆÉ Ã³ÆÆq� ºq �}ÆwéqÆt ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ãw�� ³Ætt�wt o�ÉÆw èéwÆè�éq
Ì½éwqÆw éwwé�ÀÆ�Æ�qt q½éq ÌowwÆ�q³D ÆH}ºwÆ èÆqLÆÆ� X�X� é�É X�X[� ÓÆwqéº� �Ã q½ÆtÆ mÆttÆ³t LÆwÆ }wÆmº�ot³D �L�ÆÉ é�É toè·ÆÌq q� té³Æ
é�É ³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t Lºq½ q½Æºw ³Ætt�wt�
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Impairments. ×t é wÆto³q �Ã q½Æ ÉºÃÃºÌo³q Ì��Éºqº��t ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆqt èÆÀº��º�À º� q½Æ
tÆÌ��É ½é³Ã �Ã X�[Q é�É q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À wÆÉoÌqº��t º� oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ �Ã ºqt Ã³ÆÆq� q½Æ Ó��}é�D ºÉÆ�qºÃºÆÉ
º�ÉºÌéq�wt �Ã º�}éºw�Æ�q é�É ½ét �mÆw q½Æ }étq ÃÆL DÆéwt wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt }wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq� ºqt
³ºÃqè�éq Ã³ÆÆq� ÌÆwqéº� t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t é�É mÆttÆ³t wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ�G½Æ� wÆmºÆLº�À ºqt Ã³ÆÆq Ã�w º�}éºw�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D Àw�o}t
mÆttÆ³t Lºq½ tº�º³éw �}Æwéqº�À é�É �éwµÆqº�À Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt� º�Ì³oÉº�À Ì�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t ÆH}ÆÌqÆÉ q� wÆqow� q� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ� º�q�
mÆttÆ³ Ì³éttÆt� ×³³ �q½Æw mÆttÆ³t� º�Ì³oÉº�À mÆttÆ³t wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ� éwÆ Æmé³oéqÆÉ Ã�w º�}éºw�Æ�q �� é mÆttÆ³ èD mÆttÆ³
èétºt�

Òowº�À X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[X�� �º³³º�� étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq �Ã�ow �L�ÆÉ é�É ��Æ
³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³�� Ã�ow  QIt é�É ��Æ ³ÆétÆÉ�º� to}}³D mÆttÆ³� Òowº�À X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[Q�I �º³³º��
}wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq �Ã�ow �L�ÆÉ é�É q½wÆÆ ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t� é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³� Òowº�À X�[E� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "XE�M �º³³º�� }wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ mÆttÆ³t� ��Æ ³ÆétÆÉ�º� to}}³D mÆttÆ³ wÆ��mÆÉ Ãw��
tÆwmºÌÆ� ��Æ �L�ÆÉ  QI wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É qL� �L�ÆÉ º��tÆwmºÌÆ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t� �� �éqÆwºé³ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt LÆwÆ
wÆÌ�À�ºAÆÉ º� X�[B� £tqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆt Ã�w q½ÆÓ��}é�D¸t �L�ÆÉ mÆttÆ³t LÆwÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ èD º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q é}}wéºtÆwt é�É �q½Æw �éwµÆq
Ééqé toÌ½ ét wÆÌÆ�q té³Æt �Ã tº�º³éw mÆttÆ³t�  �w º�Ã�w�éqº�� wÆÀéwÉº�À q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³ Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q ÉÆqÆw�º�éqº��t� tÆÆ
ã��qÆ [[�  éºwIé³oÆ�ÆétowÆ�Æ�qt¿ º� q½Æ éoÉºqÆÉ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w�
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ÒwDÉ�Ìµº�À Q�M?Q [�! [�?ME Q! [�BXB B!
��towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt X�UE� M! X�?XX M! U�XBI [M!
 oÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆt X�?UI E! U�MIB E! [�QBM E!
]q½Æw U?U [! U?U [! XQ? [!

UM�UIE B�! UX�E�� I[! XI��IU [[E!
ÒºwÆÌq IÆttÆ³ Zw�Ãºq ���tt� " B�?MI X�! " X��BIQ U?! " �U�EIE� �[E�!

X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "��X �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� ]� é� �mÆwé³³ èétºt� qº�Æ
Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "X�E �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t é�É "��M �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� º�}w�mÆÉ oqº³ºAéqº�� é�É é� º�ÌwÆétÆ
º� émÆwéÀÆ ÉéDwéqÆt� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "U�� �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt LÆwÆ "?�Q�º³³º�� ³�LÆw }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ wÆÌ�À�ºqº�� º� X�[B �Ã wÆmÆ�oÆ }wÆmº�ot³D ÉÆÃÆwwÆÉ ÉoÆ q� Ì�³³ÆÌqº��
Ì��ÌÆw�t Ã�³³�Lº�À q½Æ wÆÌÆº}q �Ã Ìét½ é�É ÉoÆ q� q½Æ Ì���Æ�ÌÆ�Æ�q �Ã é èéwÆè�éq Ì��qwéÌq º� X�[?� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ [Q �Ã XM �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� �qL�×�NQ� q½wÆÆ  QIt� ÆºÀ½q ³ºÃq è�éqt é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD
mÆttÆ³� Ì��}éwÆÉ Lºq½ [B �Ã U� mÆttÆ³t ét �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ qL�×�NQ mÆttÆ³t wÆqºwÆÉ
é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "X�E �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� ÉoÆ }wº�éwº³D q�
q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t é�É º�ÌwÆétÆÉ wÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�tqt�



M�

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "X��E �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³ èétºt� qº�Æ
Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "X��� �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t é�É "[�I �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� º�}w�mÆÉ oqº³ºAéqº�� º�Ì³oÉº�À q½Æ
wÆéÌqºméqº�� �Ã mÆttÆ³t Ãw�� Ì�³É tqéÌµ� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "��M �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ�
ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t é�É "��Q �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� é ÉÆÌwÆétÆ º� émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ [B �Ã U�
�L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� �tºH ×�NQ� ÃºmÆ  QIt� tºH ³ºÃqè�éqt é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³� Ì��}éwÆÉ Lºq½ UQ
�Ã QX mÆttÆ³t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ Ã�ow ×�NQ mÆttÆ³t é�É ��Æ to}}³D mÆttÆ³ wÆqºwÆÉ
é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "I�I �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³
èétºt� ÉºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[[�B �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÌzoºtºqº��t� "��X �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� éÌqºmÆ Ã³ÆÆq� "Q�E
�º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� wÆÉoÌÆÉ Ì�tqt �Ã q½Æ Ì�³É�tqéÌµÆÉ Ã³ÆÆq� é�É q½Æ wÆ��mé³ �Ã mÆttÆ³t Ãw�� tÆwmºÌÆ� é�É "��E �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ
wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�

Africa, primarily West Africa.  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºwÆÌq mÆttÆ³ }w�Ãºq º� ×ÃwºÌé Lét ét Ã�³³�Lt
�º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q tqéqºtqºÌt�=

X�[? X�[B X�[E
Nº�Æ Ó½éwqÆw QqéqºtqºÌt=
TéqÆt ZÆw ÒéDG�wµÆÉ=
×�NQ " B�EMU " [[�XI� " [X��U?
 QI ?�BQ� ?�?XI ?�MXI
Qo}}³D B�QX? E�M[X [X��[Q
Q}ÆÌºé³qD — — —
]mÆwé³³ ?�U?X ?�QX[ [��XBQ

Kqº³ºAéqº��=
×�NQ ?Q! EE! EE!
 QI BM! BB! EU!
Qo}}³D BB! ?�! BX!
Q}ÆÌºé³qD —! —! —!
]mÆwé³³ BE! BE! I?!

×méº³éè³Æ ÒéDt=
×�NQ [��?M ?[Q BX�
 QI U�M[B X�?Q[ U��Q�
Qo}}³D E?U [�MX[ Q�E
Q}ÆÌºé³qD — — UIM
]mÆwé³³ M�Q�I M�UEI Q�IUX

]}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt=
Nº�Æ Ì½éwqÆw " QQ�[I� ?E! " QU�BQE BM! " UX�BII ?E!
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt [�QI[ U! E�II[ [M! [��B� U!

QM�IX[ [��! M[�M�B [��! UU�?QI [��!
ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt=
ZÆwt���Æ³ [U�BUU U�! [I�MUB UX! [U�Q[? Q�!
TÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Q�E�[ [�! I�UU� [X! M�?ME [B!
ÒwDÉ�Ìµº�À Q?� [! X��BM Q! X�[B� I!
��towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt [��M[ X! [��?I X! IEE X!
 oÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆt U�QE[ B! U�BXI B! X�B[M B!
]q½Æw Q�UMQ [�! Q�U[U B! U�U[? [�!

XE�?�� I[! UQ�[BB II! XB�UIE BQ!
ÒºwÆÌq IÆttÆ³ Zw�Ãºq " [E�EX[ U?! " [E�UX� UQ! " M�ME? [I!



M[

X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "��U �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� ]� é� �mÆwé³³ èétºt� qº�Æ
Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[�E �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t� "[�[ �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ�
ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t é�É "��U �º³³º�� ³�LÆw Ã�w q½Æ Ì�wÆ Ã³ÆÆq� ]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt LÆwÆ "I�X �º³³º�� ³�LÆw }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ
wÆÌ�À�ºqº�� º� X�[B }Æwº�É �Ã wÆmÆ�oÆ }wÆmº�ot³D ÉÆÃÆwwÆÉ ÉoÆ q� Ì�³³ÆÌqº�� Ì��ÌÆw�t Lºq½ wÆÀéwÉ q� ��Æ Ìotq��Æw Ã�³³�Lº�À wÆÌÆº}q �Ã
Ìét½� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³ wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "I�U �º³³º�� ³�LÆw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ q�
q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t é�É q½Æ qº�º�À �Ã ÉwD É�Ìµº�Àt é�É ÌÆwqéº� wÆ}éºw ÆH}Æ�ÉºqowÆt�

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[[�� �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³ èétºt� qº�Æ
Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[E�� �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t é�É "��B �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� q½Æ wÆéÌqºméqº�� �Ã mÆttÆ³t Ãw��
Ì�³É�tqéÌµ� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt º�ÌwÆétÆt º� X�[B LÆwÆ �ÃÃtÆq èD "M�� �º³³º�� ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ
wÆÀº��t� "[�M �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� é ÉÆÌwÆétÆ º� émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt é�É "��U �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� ³�LÆw oqº³ºAéqº�� �Ã q½Æ éÌqºmÆ Ã³ÆÆq�
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt LÆwÆ "I�I �º³³º�� ½ºÀ½Æw }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ wÆÌ�À�ºqº�� �Ã wÆmÆ�oÆ� }wÆmº�ot³D ÉÆÃÆwwÆÉ ÉoÆ q� Ì�³³ÆÌqº��
Ì��ÌÆw�t Lºq½ wÆÀéwÉ q� ��Æ Ìotq��Æw Ã�³³�Lº�À wÆÌÆº}q �Ã Ìét½�×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³ wÆqºwÆÉ
é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "M�B �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³
èétºt� �}Æwéqº�À Ì�tqt LÆwÆ "?�Q �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t� "X�? �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ�
ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� é�É "��E �º³³º�� ³�LÆw Ã�w mÆttÆ³t º� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ�



MX

Middle East and Asia.  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºwÆÌq mÆttÆ³ }w�Ãºq �³�tt� º� q½Æ�ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé
Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q tqéqºtqºÌt�=

X�[? X�[B X�[E
Nº�Æ Ó½éwqÆw QqéqºtqºÌt=
TéqÆt ZÆw ÒéDG�wµÆÉ=
×�NQ " M�BEU " M�BE[ " E�E?[
 QI I�MBX I�[[� I�Q?X
Qo}}³D M��BE M�[B[ U�?�E
Q}ÆÌºé³qD — — [X����
�ºÃqè�éqt XE�[EE U��M�M UI����
ÓwÆL qwé�tÃÆw [�?ME X��XM X��XM
]mÆwé³³ B�MMI B�UX� I�BEU

Kqº³ºAéqº��=
×�NQ Q?! QX! E�!
 QI BE! B[! EI!
Qo}}³D EU! I?! M[!
Q}ÆÌºé³qD —! —! U!
�ºÃqè�éqt [��! BM! XU!
ÓwÆL qwé�tÃÆw QU! QQ! [Q!
]mÆwé³³ E?! EQ! M?!

×méº³éè³Æ ÒéDt=
×�NQ I?? IBI IQ�
 QI M��BB M�U?� Q�QUU
Qo}}³D EI[ MXB [�MBQ
Q}ÆÌºé³qD — — UIM
�ºÃqè�éqt EU� EU� MM�
ÓwÆL qwé�tÃÆw EU� BUI EU�
]mÆwé³³ B���B B�[E� B�U�X

]}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt=
Nº�Æ Ì½éwqÆw " MQ�U[X ?E! " M���EX [�X! " UU�Q[� ??!
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt [�II? U! �BBE� �X�! QEQ [!

MM�?B[ [��! Q?�[BM [��! UU�BBQ [��!
ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt=
ZÆwt���Æ³ [I�I?B U�! [I�B�I UQ! [I�BBU M�!
TÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ E�[BX [U! [[�[EX XU! ?��UE XE!
ÒwDÉ�Ìµº�À I�� [! [�UIX U! ?IB U!
��towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt [�QQ? U! [�UE[ U! [�QQQ Q!
 oÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆt X�?�Q M! Q��XE B! U�EXE [[!
]q½Æw U��?M I! U�?B� B! M�XQ� [M!

U[�?XB ME! UB�E[B E?! UE�X?? [[�!
ÒºwÆÌq IÆttÆ³ Zw�Ãºq ���tt� " XQ��MU QU! " [��QIE X[! " �U�Q[M� �[��!
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X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

Operating Revenues� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "Q�X �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ q� º�}w�mÆÉ
oqº³ºAéqº�� é�É q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� ]q½Æw �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "X�I �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[?
Ì��}éwÆÉ X�[B }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ qÆw�º�éqº�� �Ã é wÆmÆ�oÆ }��³º�À éwwé�ÀÆ�Æ�q� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��
�L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº��� Ì��}éwÆÉ Lºq½ ��Æ �Ã XX mÆttÆ³t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "I�B �º³³º�� ³�LÆw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B }wº�éwº³D ÉoÆ q�
�Æq Ã³ÆÆq Éºt}�tºqº��t é�É q½Æ qº�º�À �Ã ÉwD É�Ìµº�Àt é�É ÌÆwqéº� wÆ}éºw ÆH}Æ�ÉºqowÆt�

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

Operating Revenues� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[I�E �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³ èétºt� qº�Æ
Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "B�[�º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t� "E�X�º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� º�}w�mÆÉ oqº³ºAéqº�� �Ã L½ºÌ½ "��Q�º³³º��
Lét ÉoÆ q� q½Æ wÆéÌqºméqº�� �Ã mÆttÆ³t Ãw�� Ì�³É�tqéÌµ� é�É "U�Q �º³³º�� ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�
Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "X�Q�º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� é wÆÉoÌqº�� º� émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ
�Ã XX �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� ���Æ ×�NQ mÆttÆ³� Ì��}éwÆÉ Lºq½ qL� �Ã XM mÆttÆ³t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[E� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³ wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

]q½Æw �}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[�Q�º³³º�� ³�LÆw º� X�[B Ì��}éwÆÉ X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ Ì��}³Æqº�� �Ã é èéwÆè�éq Ì½éwqÆw�

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�Q �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³
èétºt� ÉºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�B �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t� "[�� �º³³º�� ½ºÀ½Æw Ã�w mÆttÆ³t º� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ é�É
�q½Æw Ì½é�ÀÆt º� Ã³ÆÆq �ºH� "��Q �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� é�É "[�B �º³³º�� ³�LÆw
ÉoÆ q� q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã Ì�³É�tqéÌµº�À mÆttÆ³t� TÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�tqt LÆwÆ "X�[ �º³³º�� ½ºÀ½Æw }wº�éwº³D ÉoÆ q� ½ºÀ½Æw �éº� Æ�Àº�Æ
wÆ}éºw Ì�tqt Ã�w q½Æ  QI Ã³ÆÆq� é�É ½ºÀ½Æw wÆ}éºw Ì�tqt Ã�w q½Æ ³ºÃqè�éqt� ]q½Æw �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�U �º³³º�� ³�LÆw� }wº�éwº³D ÉoÆ
q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t º� X�[E�
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Latin America.  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºwÆÌq mÆttÆ³ }w�Ãºq º� �éqº� ×�ÆwºÌé Lét ét Ã�³³�Lt �º�
q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q tqéqºtqºÌt�=

X�[? X�[B X�[E
Nº�Æ Ó½éwqÆw QqéqºtqºÌt=
TéqÆt ZÆw ÒéDG�wµÆÉ=
 QI " E��M? " I�B�� " —
Qo}}³D — — —
�ºÃqè�éqt [I�XM? X[�BMX [I�U?U
]mÆwé³³ ?�QQ? [M�??[ [I�U?U

Kqº³ºAéqº��=
 QI II! QE! —!
Qo}}³D —! —! —!
�ºÃqè�éqt EB! ?[! ?X!
]mÆwé³³ I?! IE! UX!

×méº³éè³Æ ÒéDt=
 QI [�UII ?�� UIM
Qo}}³D — — —
�ºÃqè�éqt Q�U EXI [?B
]mÆwé³³ [�EI? [�IXI MIU

]}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt=
Nº�Æ Ì½éwqÆw " [[�QI� E�! " [E�UQU EQ! " X�?EE UI!
ÕéwÆè�éq Ì½éwqÆw U�MI? XX! Q�IUM X�! Q�IUI ME!
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt [�U?� B! [�MMQ E! MMX E!

[I�Q[? [��! XU�MUX [��! B�[IM [��!
ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt=

ZÆwt���Æ³ Q�QM? XE! Q�U?? [?! B�? [�!
TÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ [�UQB B! [��[[ Q! XEQ U!
ÒwDÉ�Ìµº�À [I[ [! [XB [! — �!
��towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt U[[ X! Q?M X! U[I Q!
 oÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆt [��MI I! [�XXM M! XXU U!
]q½Æw [�[BX E! [�[U� M! [[E [!

B�M[E MX! B�UBB UI! [�EU? X[!
ÒºwÆÌq IÆttÆ³ Zw�Ãºq " E�?�X QB! " [M�[QQ IQ! " I�QXI E?!

X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw é�É èéwÆè�éq wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "I�? �º³³º�� ³�LÆw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ
q� wÆÉoÌÆÉ émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt ÉoÆ q� Ì½é�ÀÆt º� Ã³ÆÆq �ºH� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌé³ wÆÀº��t� é�É q½Æ té³Æ �Ã qL�
mÆttÆ³t �� èéwÆè�éq Ì½éwqÆw� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �� �L�ÆÉ �w ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº��
Ì��}éwÆÉ Lºq½ ��Æ �Ã tÆmÆ� mÆttÆ³t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "��[ �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ q�
Ì½é�ÀÆt º� Ã³ÆÆq �ºH é�É q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

Operating Revenues. Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[Q�Q �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt
LÆwÆ "?�? �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t é�É "M�X �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t�
Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "��E �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� wÆÉoÌÆÉ émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ �Ã
tÆmÆ� �L�ÆÉ é�É ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Ì�³É�tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� ���Æ  QI� Ì��}éwÆÉ Lºq½ ��Æ �Ã Ã�ow mÆttÆ³t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E�

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "I�I �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� ]� é� �mÆwé³³
èétºt� ÉºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "Q�U �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� "X�[ �º³³º��
½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t é�É "��X �º³³º�� ½ºÀ½Æw Ã�w q½Æ Ì�wÆ Ã³ÆÆq� }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ qº�º�À �Ã ÉwDÉ�Ìµº�Àt�
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Europe, primarily North Sea.  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºwÆÌq mÆttÆ³ }w�Ãºq Ãw�� Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t
º� £ow�}Æ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q tqéqºtqºÌt�=

X�[? X�[B X�[E
Nº�Æ Ó½éwqÆw QqéqºtqºÌt=
TéqÆt ZÆw ÒéDG�wµÆÉ=
ÓwÆL qwé�tÃÆw X�UQB X�U�� X�[EU
]mÆwé³³ U��Q[ X�U�� X�[EU

Kqº³ºAéqº��=
ÓwÆL qwé�tÃÆw BX! EM! BU!
]mÆwé³³ B[! EQ! BU!

×méº³éè³Æ ÒéDt=
Qo}}³D [I? [XX —
�ºÃqè�éq X?[ — —
ÓwÆL qwé�tÃÆw [U�[BM [X�?QM [X�EEM
]mÆwé³³ [U�IQM [U��IE [X�EEM

]}Æwéqº�À wÆmÆ�oÆt=
Nº�Æ Ì½éwqÆw " UU�Q[Q BM! " XX�XBI BI! " XX�??� ?[!
]q½Æw �éwº�Æ tÆwmºÌÆt M�EUQ [M! U�Q?X [Q! X�[Q� ?!

U?�[QE [��! XM�EEB [��! XM�[U� [��!
ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt=
ZÆwt���Æ³ [U��U� UU! [��BIX QX! E�BB� U[!
TÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ U�BMM [�! U�UIB [U! X�QIX [�!
ÒwDÉ�Ìµº�À U —! X�XI[ ?! — —!
��towé�ÌÆ é�É ³�tt wÆtÆwmÆt BME X! QM? X! U�I [!
 oÆ³� ³oèÆt é�É to}}³ºÆt ?I� X! BIU U! Q?I X!
]q½Æw [�U�E U! QIE X! X�B [!

X���[X M[! [B�XB� E[! [[�UMX QM!
ÒºwÆÌq IÆttÆ³ Zw�Ãºq " [?�[UM Q?! " E�Q?B X?! " [U�EEB MM!

X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

Operating Revenues.  �w ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "U�� �º³³º�� ½ºÀ½Æw� }wº�éwº³D ÉoÆ q� º�}w�mÆÉ
oqº³ºAéqº�� �Ã q½Æ Ì�wÆ Ã³ÆÆq� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t é�É q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�
q½Æ Ó��}é�D �L�ÆÉ UI ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t º� q½ºt wÆÀº�� Ì��}éwÆÉ Lºq½ UI ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ �� mÆttÆ³t º� Ì�³É�tqéÌµ� é�É ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ º� q½ºt wÆÀº���

 �w ³ºÃqè�éqt� qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "B�[ �º³³º�� ½ºÀ½Æw� ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�

]q½Æw�éwº�Æ QÆwmºÌÆt LÆwÆ "X�X �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ Ì½éwqÆw º� �Ã é ZQI Ãw�� é
·�º�q mÆ�qowÆ�

Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�E �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ q� X�[B� }wº�éwº³D ÉoÆ q�
º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã ��Æ ³ºÃqè�éq èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� �ÃÃtÆq èD q½Æ qº�º�À �Ã ÉwD É�Ìµº�Àt é�É
q½Æ wÆÌ�À�ºqº��� º� X�[B� �Ã é Ì½éwÀÆ Ã�w é K��� toètºÉºéwD¸t t½éwÆ �Ã é Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º� q½Æ �ÆwÌ½é�q �émD Téqº�Àt ZÆ�tº��  o�É
�ã��TZ ¿� Ã�w ��wq½ QÆé�éwº�Æwt éwºtº�À Ãw�� é X�[B mé³oéqº���

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

Operating Revenues.  �w ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "��E �º³³º�� ³�LÆw� Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ
"[�B �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� wÆÉoÌÆÉ oqº³ºAéqº�� é�É "��I �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� q½Æ wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t�
Nº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt LÆwÆ "[�� �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq éÉÉºqº��t� "��[ �º³³º�� ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� º�ÌwÆétÆÉ émÆwéÀÆ ÉéD wéqÆt é�É
"��I �º³³º�� ³�LÆw ÉoÆ q� Ãém�wéè³Æ Ì½é�ÀÆt º� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt�

]q½Æw�éwº�Æ QÆwmºÌÆt LÆwÆ "[�Q �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ Ì½éwqÆw º� �Ã é ZQI Ãw�� é
·�º�q mÆ�qowÆ Ã�w é }�wqº�� �Ã X�[B�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D �L�ÆÉ UI ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t º� q½ºt wÆÀº�� Ì��}éwÆÉ Lºq½ UM ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[E� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ Ì�³É tqéÌµÆÉ º� q½ºt wÆÀº���
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Direct Operating Expenses. ÒºwÆÌq �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "I�? �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ X�[E� }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ
wÆ}�tºqº��º�À �Ã mÆttÆ³t èÆqLÆÆ� ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ Ì½éwqÆw º� �Ã é ZQI Ãw�� é ·�º�q mÆ�qowÆ é�É q½Æ
wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é Ì½éwÀÆ Ã�w é K��� toètºÉºéwD¸t t½éwÆ �Ã é Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º� q½Æ �ÆwÌ½é�q �émD Téqº�Àt ZÆ�tº��  o�É �ã��TZ ¿� Ã�w
��wq½ QÆé�éwº�Æwt éwºtº�À Ãw�� é X�[B mé³oéqº���

Leased-in Equipment. �ÆétÆÉ�º� ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "X�? �º³³º�� ½ºÀ½Æw Ã�w X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ
º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã q½Æ �ÆL ³ÆétÆ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉ� L½ºÌ½ wÆ��mÆÉ q½Æ zoéwqÆw³D "X�U �º³³º�� èÆ�ÆÃºq �Ã é��wqºAéqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ
Àéº�t �� té³Æ�³ÆétÆèéÌµ mÆttÆ³t wÆÌ�À�ºAÆÉ º� X�[B o�ÉÆw q½Æ �³É tqé�ÉéwÉ� �éÉ q½ºt èÆ�ÆÃºq èÆÆ� é³³�LÆÉ q� èÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� X�[?� q½ºt
èÆ�ÆÃºq L�o³É ½émÆ èÆÆ� }éwqºé³³D wÆÉoÌÆÉ èD q½Æ º�}éºw�Æ�q é�É wÆ��mé³ Ãw�� tÆwmºÌÆ �Ã qL� ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t Éowº�À X�[B� �ÆétÆÉ�º�
Æzoº}�Æ�q ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�X �º³³º�� ³�LÆw Ã�w X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ º�}éºw�Æ�q é�É wÆ��mé³ Ãw�� tÆwmºÌÆ
�Ã é ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³ Éowº�À X�[E�

Administrative and general. ×É�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "[�E �º³³º�� ³�LÆw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B�
}wº�éwº³D ÉoÆ q� ³�LÆw t½éwÆÉ tÆwmºÌÆ ÃÆÆt� �ÃÃtÆq èD Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é�� N½Æ Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é� Ì��qéº�t
"U�E �º³³º�� �Ã ×É�º�ºtqwéqº�� é�É �Æ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt� ×ètÆ�q q½Æ "U�E �º³³º�� �Ã ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é��
×É�º�ºtqwéqºmÆ é�É �Æ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt L�o³É ½émÆ èÆÆ� "M�Q �º³³º�� ³�LÆw q½é� X�[B�

×É�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "U�Q �º³³º�� ³�LÆw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E� }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ éÌÌÆ³Æwéqº��
�Ã ÌÆwqéº� tq�Ìµ éLéwÉt Ã�³³�Lº�À q½Æ t}º���ÃÃ Ãw�� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt º� X�[E é�É é wÆÉoÌqº�� º� ÃÆÆt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ to}}�wq
tÆwmºÌÆt }w�mºÉÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� }éwq³D �ÃÃtÆq èD º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ì�tqt é�É ½ºÀ½Æw é³³�Lé�ÌÆt Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt
ÉoÆ q� q½Æ wÆÌ�mÆwD º� X�[E �Ã ÉÆèqt }wÆmº�ot³D }w�mºÉÆÉ Ã�w�

Depreciation and amortization. ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "Q�B�º³³º�� ³�LÆw º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B
}wº�éwº³D ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq Éºt}�tºqº��t�

ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆt LÆwÆ "B�M �º³³º�� ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� �Æq Ã³ÆÆq
éÉÉºqº��t�

Losses on Asset Dispositions and Impairments, Net.Òowº�À X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[X���º³³º��
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq �Ã�ow �L�ÆÉ é�É ��Æ ³ÆétÆÉ mÆttÆ³� Ã�ow  QIt é�É ��Æ ³ÆétÆÉ�º� to}}³D mÆttÆ³� N½Æ Ó��}é�D t�³É ��Æ
×�NQ mÆttÆ³� tÆmÆ�  QIt� ÃºmÆ to}}³D mÆttÆ³t� q½wÆÆ ³ºÃqè�éqt é�É qL� ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D t�³É ÃºmÆ ×�NQ
é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³ }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q Ã�w éÀÀwÆÀéqÆ �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "IM�Q �º³³º��
é�É Àéº�t �Ã "I�I �º³³º���

Òowº�À X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[Q�I�º³³º�� étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt×�NQ Ã³ÆÆq �Ã�ow �L�ÆÉ é�É q½wÆÆ
³ÆétÆÉ mÆttÆ³t� é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³� N½Æ Ó��}é�D t�³É ��Æ ×�NQ mÆttÆ³� �º�Æ  QIt� ��Æ to}}³D mÆttÆ³� qL� ³ºÃqè�éqt� é�É qL�
ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D t�³É ��Æ  QI� ��Æ q�L�to}}³D mÆttÆ³ é�É ��Æ to}}³D mÆttÆ³ }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É
wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q Ã�w �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "[E�Q �º³³º�� é�É Àéº�t �Ã "M�E �º³³º���

Òowº�À X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "XE�M �º³³º�� }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×�NQ mÆttÆ³t�
��Æ ³ÆétÆÉ�º� to}}³D mÆttÆ³ wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ� ��Æ �L�ÆÉ  QI wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É qL� �L�ÆÉ º��tÆwmºÌÆ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t�
�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D t�³É qL� ³ºÃqè�éqt� ��Æ to}}³D mÆttÆ³� �º�Æ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw��
tÆwmºÌÆ é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q Ã�w �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "[��? �º³³º�� é�É Àéº�t �Ã "U�? �º³³º���

]q½Æw �£H}Æ�tÆ� ��Ì��Æ� �Æq

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw º�Ì��Æ �ÆH}Æ�tÆ� Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
]q½Æw ��Ì��Æ �£H}Æ�tÆ�=
��qÆwÆtq º�Ì��Æ " [�QQM " [�XXX " [�E?E
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ �U���MI� �XE�Q�Q� �[I��QQ�
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt — — �U�X�B�
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt �[�B� �X?� �X�[�
��tt �� ÆHqº�Àoºt½�Æ�q ÉÆèq — �IUB� —
�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqD Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq — — [��?U[
ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq E[ X�BMQ X��XMI
 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt� �Æq �[�II[� �[�U?E� �[�IE[�
]q½Æw� �Æq �[� IEE �I�

" �U��U[�� " �XQ�E[M� " [[�BMQ
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Interest income. ��qÆwÆtq º�Ì��Æ º� X�[? Lét ½ºÀ½Æw ÉoÆ q� ³�é�t é�É éÉmé�ÌÆt q� ·�º�q mÆ�qowÆt�

Interest expense. ��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Lét ½ºÀ½Æw º� X�[? Ì��}éwÆÉ q� X�[B }wº�éwº³D ÉoÆ q� ½ºÀ½Æw º�qÆwÆtq wéqÆt Æéw³D º� q½Æ DÆéw�
é�É º�qÆwÆtq Ã�w q½Æ Ãº�é�Ìº�À �Ã q½Æ Q£×Ó]T ×³}t Ã�³³�Lº�À ºqt ÉÆ³ºmÆwD� ��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Lét ½ºÀ½Æw º� X�[B Ì��}éwÆÉ q� X�[E
}wº�éwº³D ÉoÆ q� ½ºÀ½Æw º�qÆwÆtq wéqÆt é�É éÉÉºqº��é³ º�qÆwÆtq �� q½Æ  é³Ì�� �³�èé³ KQ× ÉÆèq ÃéÌº³ºqD� q½Æ Q£×Ó]T BB�BBB ÉÆèq ÃéÌº³ºqD
é�É q½Æ º�ÌwÆétÆÉ è�ww�Lº�À o�ÉÆw q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD�

SEACOR Holdings guarantee fees. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½éÉ ºttoÆÉ Àoéwé�qÆÆt º� wÆt}ÆÌq �Ã ÌÆwqéº�
�Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �è³ºÀéqº��t Lºq½ é mé³oÆ �Ã "XX�B �º³³º��� Zowtoé�q q� q½Æ Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q ÆHÆÌoqÆÉ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ
Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ì½éwÀÆt q½Æ Ó��}é�D é Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆ �Ã ��M! }Æw é��o� �� q½Æ é��o�q �Ã �oqtqé�Éº�À Àoéwé�qÆÆt� QÆÆ
$Ó��qwéÌqoé³ ]è³ºÀéqº��t é�É Ó���ÆwÌºé³ Ó���ºq�Æ�qt�$

Loss on debt extinguishment.]� QÆ}qÆ�èÆw XI� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[U����º³³º�� ³�é� ÃéÌº³ºqD Lºq½ é tD�ÉºÌéqÆ
�Ã ³Æ�ÉÆwt éÉ�º�ºtqÆwÆÉ èD Ò�Õ Õé�µ ×Q×� × }�wqº�� �Ã q½Æ }w�ÌÆÆÉt �"??�? �º³³º��� Lét otÆÉ q�LéwÉt q½Æ ÆHqº�Àoºt½�Æ�q �Ã }wº�w
qÆw� ³�é�t� QÆÆ ��qÆ B� ã���À�NÆw� ÒÆèq¿ º� q½Æ éoÉºqÆÉ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ×t é wÆto³q �Ã q½ºt qwé�téÌqº��� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�À�ºAÆÉ é ³�tt �Ã "��I �º³³º�� º� ÃÆÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÆHqº�Àoºt½�Æ�q �Ã ÉÆèq�

Marketable security gains (losses), net.�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqD Àéº�t º� X�[E �Ã "[��?�º³³º�� LÆwÆ }wº�éwº³D ÉoÆ q� é �éwµÆqéè³Æ
tÆÌowºqD }�tºqº�� ÆHºqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D ½ét �� �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B�

Derivative gains, net. �Æq ÉÆwºméqºmÆ Àéº�t Éowº�À X�[? é�É X�[B LÆwÆ }wº�éwº³D ÉoÆ q� wÆÉoÌqº��t º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD �� ºqt Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt� N½Æ wÆÉoÌqº��t º� q½Æ Ì��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD LÆwÆ }wº�éwº³D
q½Æ wÆto³q �Ã ÉÆÌ³º�Æt º� q½Æ Ó��}é�D¸t t½éwÆ }wºÌÆ é�É Ætqº�éqÆÉ ÌwÆÉºq t}wÆéÉ�

Foreign currency losses, net.  �w é³³ }Æwº�Ét� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt LÆwÆ }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ LÆéµÆ�º�À �Ã q½Æ }�o�É tqÆw³º�À
º� wÆ³éqº�� q� q½Æ Æow� é�É q½Æ K�Q� Ò�³³éw o�ÉÆw³Dº�À ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq èé³é�ÌÆt�

Loss on discontinued operations. ]� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt £TTI Ã³ÆÆq� N½Æ Ó��}é�D
wÆÌÆºmÆÉ "XE�Q �º³³º�� wÆto³qº�À ºt é ³�tt �� té³Æ �Ã "?�[ �º³³º���

��Ì��Æ NéH ÕÆ�ÆÃºq

K}�� Ì��}éwºt�� �Ã q½Æ X�[B Ì��t�³ºÉéqÆÉ ÃÆÉÆwé³ qéH wÆqow� q� q½Æ X�[B DÆéw�Æ�É qéH }w�mºtº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ é
wÆqow� q� }w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� ³�ttÆt Ãw�� é Ì��t�³ºÉéqÆÉ ·�º�q mÆ�qowÆ �Ã "X�Q �º³³º�� º� X�[?�

 �w X�[B q½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ é ÌowwÆ�q qéH ³ºéèº³ºqD �Ã "[�Q �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ����zoé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³ �Ã Ão�Ét Ãw�� é
Óé}ºqé³ Ó��tqwoÌqº��  o�É èD é }éwq�Æwt½º} º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ½Æ³É é M�! º�qÆwÆtq� N½Æ Ó��}é�D ½éÉ }wÆmº�ot³D wÆÌ�wÉÆÉ é ÉÆÃÆwwÆÉ
qéH ³ºéèº³ºqD º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½ºt Ão�É�

Òowº�À q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã q½Æ X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q wÆé³ºAÆÉ q½éq q½ÆD ½éÉ �mÆwÆtqº�éqÆÉ
q½Æ éméº³éè³Æ Ã�wÆºÀ� qéHÆt q½éq Ì�o³É èÆ ÌwÆÉºqÆÉ éÀéº�tq q½Æ X�[E qwé�tºqº�� qéH� N½ºt wÆto³qÆÉ º� é� éÉÉºqº��é³ qéH ³ºéèº³ºqD �Ã "U�Q�º³³º��
�� ºqt X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� N½ºt éÉÉºqº��é³ ³ºéèº³ºqD Lét wÆÌ�wÉÆÉ ét é wÆqow��q��}w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�q q� qéH ÆH}Æ�tÆ Éowº�À
q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

 �w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ �Ã ?�I! Lét ³�LÆw q½é� q½Æ Ó��}é�D¸t
tqéqoq�wD qéH wéqÆ �Ã X[! }wº�éwº³D ÉoÆ q� Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt Lºq½ ÌowwÆ�q ³�ttÆt Ã�w L½ºÌ½ q½ÆwÆ ºt �� ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ
qéH èÆ�ÆÃºq�
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£zoºqD º� ���ttÆt� £éw�º�Àt �Ã M�! �w �Ætt ]L�ÆÉ Ó��}é�ºÆt� �Æq �Ã NéH

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� Ãw�� Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ
Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH� Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
�ÆH�éw " [��MQ " X�EUI " [��[�U
�ÆH�éw ]ÃÃt½�wÆ �Q�?�[� — —
]ÃÃt½�wÆ IÆttÆ³ ��³Éº�Àt �BQB� — —
]QI Zéwq�Æwt �[�Q?E� �X�[UU� [�[X�
QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw — — XUQ
QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� — — ??
Q£×Ó]T �wé�q Ò�Q Q�U �[��MB� �U�I�
 é³Ì�� �³�èé³ — — �[�MM?�
ÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À �X�XIU� �X�I?M� �I�?UI�
Q£×Ó]QÓ] �E�[[B� �X�UM?� —
QÆéÌ�w ×wéèºé [��E[ ?BU ?I[
]q½Æw �X�M� ?EQ [UM

" �[Q�U�Q� " �U�MMX� " U�BM[

X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B

MexMar. £zoºqD Æéw�º�Àt Ãw���ÆH�éw ÉÆÌwÆétÆÉ èD "[�E �º³³º�� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[B ÉoÆ q� ³�LÆw oqº³ºAéqº���

MexMar Offshore. £zoºqD ³�ttÆt Ãw���ÆH�éw]ÃÃt½�wÆ º�ÌwÆétÆÉ èD "Q�?�º³³º�� ÉoÆ q� ³�ttÆt º� q½Æ mé³oÆ �Ã q½Æ º�mÆtq�Æ�q�

Offshore Vessel Holdings. ]� ÒÆÌÆ�èÆw XB� X�[B� q½Æ Ó��}é�D º�mÆtqÆÉ "Q�? �º³³º�� Ã�w é Q?! º�qÆwÆtq º� ]ÃÃt½�wÆ IÆttÆ³
��³Éº�Àt Q×Z� ÉÆ ÓI �ã]I�¿�� N½Æ wÆ�éº�º�À M[! ºt �L�ÆÉ èD é toètºÉºéwD �Ã Ó�£� ]I� º�mÆtqt º� �ÃÃt½�wÆ éttÆqt é�É Ì½éwqÆwt
�éwº�Æ Æzoº}�Æ�q� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? ]I� ³�é�ÆÉ "[����º³³º�� q� ]}ÆwéÉ�wé Zw�ÉoÌqowé�ÆHtºÌé�é� é Éwº³³º�À
Ì��}é�D º��ÆHºÌ� L½ºÌ½ �L�t é�É �}ÆwéqÆt qL� ·éÌµo} Éwº³³º�À wºÀt ã]Z�¿� Ì½éwqÆwÆÉ º� q½wÆÆ ZQI¸t Ãw��KZ]ÃÃt½�wÆ é�É }owÌ½étÆÉ
��Æ  QI Ãw�� q½Æ Ó��}é�D Ã�w "X�Q �º³³º�� q½w�oÀ½ é tÆ³³Æw¸t Ãº�é�ÌÆ éÀwÆÆ�Æ�q�

OSV Partners. £zoºqD ³�ttÆt Ãw�� Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó é�É Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D ã]QI
Zéwq�Æwt¿� LÆwÆ "��I �º³³º�� ³�LÆw q½é� X�[B }wº�éwº³D ÉoÆ q� é� º�ÌwÆétÆÉ oqº³ºAéqº�� º� X�[?�

SEACOR Grant DIS. Ó½é�ÀÆ º� ÆzoºqD Æéw�º�Àt Ãw�� Q£×Ó]T �wé�q Ò�Q ��Ó �ãQ£×Ó]T �wé�q Ò�Q¿� Lét ÉoÆ q� "[�[
�º³³º�� ³�tt Ãw�� �}Æwéqº��t º� X�[B é�É "��Q �º³³º�� Àéº� wÆto³qº�À Ãw�� é wÆ³ÆétÆ �Ã Ìé}ºqé³ Ìé³³ ³ºéèº³ºqD ÉoÆ q� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ
Éºtt�³oqº�� º� X�[?�

Dynamic Offshore Drilling. £zoºqD ³�ttÆt LÆwÆ wÆÉoÌÆÉ èD "��Q �º³³º�� ÉoÆ q� ÉÆÌwÆétÆÉ º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� N½Æ º�mÆtq�Æ�q
Lét Ão³³D º�}éºwÆÉ º� X�[?�

SEACOSCO Offshore LLC (“SEACOSCO”). N½Æ º�ÌwÆétÆ �Ã "Q�B �º³³º�� º� ÆzoºqD ³�ttÆt Ãw�� Q£×Ó]QÓ] Lét }wº�éwº³D
ÉoÆ q� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ éÉÉºqº��é³ �ÆL mÆttÆ³t Æ�qÆwº�À tÆwmºÌÆ º� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ�

X�[B Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[E

£zoºqD ³�ttÆt LÆwÆ "I�U �º³³º�� ³�LÆw q½é� X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºqt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� X�[E ét é wÆto³q �Ã �ÆL
K�Q� qéH ³ÆÀºt³éqº�� tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL �� ÒÆÌÆ�èÆw XX� X�[E�

MexMar. £zoºqD Æéw�º�Àt Ãw�� �ÆH�éw LÆwÆ "E�Q �º³³º�� ³�LÆw q½é� º� X�[E ÉoÆ }wº�éwº³D q� é "M�B �º³³º�� qéH èÆ�ÆÃºq º�
X�[E é�É é wÆÉoÌqº�� º� oqº³ºAéqº�� é�É ÉéD wéqÆt º� X�[B�

OSV Partners. £zoºqD ³�ttÆt Ãw�� Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó é�É Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D ã]QI
Zéwq�Æwt¿� LÆwÆ "U�U �º³³º�� ³�LÆw q½é� X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� "X�Q �º³³º�� qéH èÆ�ÆÃºq º� X�[E�

SEACOR Grant DIS. £zoºqD ³�ttÆt Ãw�� Q£×Ó]T �wé�q Ò�Q ��Ó �ãQ£×Ó]T �wé�q Ò�Q¿� LÆwÆ "��B �º³³º�� ÀwÆéqÆw q½é�
X�[E� N½Æ Ì��}é�D ºt èÆº�À ³ºzoºÉéqÆÉ é�É q½Æ mÆttÆ³ Lét t�³É º� ��mÆ�èÆw X�[B�

Dynamic Offshore Drilling. £zoºqD ³�ttÆt LÆwÆ "Q�X�º³³º�� ³Ætt q½é� X�[E }wº�éwº³D ÉoÆ q� é� º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆ wÆÌ�wÉÆÉ º�
X�[E�
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SEACOSCO Offshore LLC (“SEACOSCO”). Q£×Ó]QÓ] Lét Ã�w�ÆÉ º� X�[B� £zoºqD ³�ttÆt Ãw�� Q£×Ó]QÓ] LÆwÆ
}wº�éwº³D ÉoÆ q� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ qL� �ÆL mÆttÆ³t Æ�qÆwº�À tÆwmºÌÆ º� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ�

�ºzoºÉºqD é�É Óé}ºqé³ TÆt�owÌÆt

�Æ�Æwé³

N½Æ Ó��}é�D¸t ��À�º�À ³ºzoºÉºqD wÆzoºwÆ�Æ�qt éwºtÆ }wº�éwº³D Ãw�� L�wµº�À Ìé}ºqé³ �ÆÆÉt� Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt é�É ºqt
�è³ºÀéqº��t q� tÆwmºÌÆ �oqtqé�Éº�À ÉÆèq é�É Ì��}³D Lºq½ Ì�mÆ�é�qt o�ÉÆw ºqt ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt� N½Æ Ó��}é�D �éD otÆ ºqt ³ºzoºÉºqD q� Ão�É
Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt� �éµÆ éÌzoºtºqº��t �w q� �éµÆ �q½Æw º�mÆtq�Æ�qt� Q�owÌÆt �Ã ³ºzoºÉºqD éwÆ Ìét½ èé³é�ÌÆt� �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt�
Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét é�É Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD tÆÌowÆ éÉÉºqº��é³ ³ºzoºÉºqD q½w�oÀ½
éttÆq té³Æt �w q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã ÉÆèq� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ �w Ì����� tq�Ìµ �Ã ºqt toètºÉºéwºÆt� }wÆÃÆwwÆÉ tq�Ìµ �w é Ì��èº�éqº��
q½ÆwÆ�Ã�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt �Ã "UM�?�º³³º�� Ã�w Ã�ow ZQIt� ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ é�É
�q½Æw Æzoº}�Æ�q� q� èÆ ÉÆ³ºmÆwÆÉ º� X�X�� N½Æ Ó��}é�D ½ét º�ÉÆÃº�ºqÆ³D ÉÆÃÆwwÆÉ é� éÉÉºqº��é³ "U��X �º³³º�� �Ã �wÉÆwt Lºq½ wÆt}ÆÌq q�
q½wÆÆ  QIt�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½ét Àoéwé�qÆÆÉ ÌÆwqéº� �è³ºÀéqº��t �� èÆ½é³Ã �Ã ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt Ã�w
"��X �º³³º��� QÆÆ ã]ÃÃ�Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆq ×wwé�ÀÆ�Æ�qt�¿

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �oqtqé�Éº�À ÉÆèq �Ã "U?B�[ �º³³º��� �Æq �Ã ÉÆèq ÉºtÌ�o�q é�É ºttoÆ Ì�tqt� N½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqoé³ ³��À�qÆw� ÉÆèq �éqowºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? éwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

×Ìqoé³
X�X� " [E�B�X
X�X[ M[�EB?
X�XX XI���E
X�XU XU[�IEQ
X�XQ ?��B��
!Æéwt toètÆzoÆ�q q� X�XQ [[�EMX

" QX?�BXQ

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½Æ³É èé³é�ÌÆt �Ã Ìét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ é�É Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét
q�qé³º�À "??�? �º³³º��� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét �Ã "[X�? �º³³º�� LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ����ÌowwÆ�q éttÆqt º�
q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét q½Æ Ó��}é�D ½ét q½Æ º�qÆ�q é�É éèº³ºqD q� otÆ q½Æ Ão�Ét q� éÌzoºwÆ Æzoº}�Æ�q� N½Æ
Ó��}é�D �éD éÌÌÆtt Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét Ã�w otÆt ��q �wºÀº�é³³D º�qÆ�ÉÆÉ L½Æ� q½Æ Ão�Ét LÆwÆ wÆtÆwmÆÉ� toè·ÆÌq q� q½Æ }éD�Æ�q
�Ã wÆ³éqÆÉ qéHÆt é�É }Æ�é³qºÆt� ×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ "X�M �º³³º�� éméº³éè³Æ o�ÉÆw toètºÉºéwD ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt�

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ã�³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ìét½ Ã³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
Óét½ Ã³�Lt }w�mºÉÆÉ èD �w �otÆÉ º��=
]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt " ?�QQE " �M?�UQM� " UE�IUI
��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt X[�X[[ �UU�QIE� �U[�MXE�
 º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt �XM�?QX� I?�XM� �[[�EU��
£ÃÃÆÌqt �Ã £HÌ½é�ÀÆ TéqÆ Ó½é�ÀÆt �� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É
TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ �[E�IQX� �I??� �[�XUI�
�Æq ÉÆÌwÆétÆ º� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ Ãw��
ÒºtÌ��qº�oÆÉ ]}Æwéqº��t U�[X[ B�MIU IUE
ÒÆÌwÆétÆ º� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ " �?�B�M� " �[M�I??� " �I�XX��
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]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt

Óét½ Ã³�Lt }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º�ÌwÆétÆÉ èD "IB�B �º³³º�� º� X�[? Ì��}éwÆÉ Lºq½ X�[B�  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[� q½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã Ìét½ Ã³�Lt }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
ÒIZ=
K�ºqÆÉ QqéqÆt� }wº�éwº³D �o³Ã �Ã�ÆHºÌ� " B�?MI " X��BIQ " �U�EIE�
×ÃwºÌé� }wº�éwº³DGÆtq ×ÃwºÌé [E�EX[ [E�UX� M�ME?
�ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé XQ��MU [��QIE �U�Q[M�
�éqº� ×�ÆwºÌé E�?�X [M�[QQ I�QXI
£ow�}Æ� }wº�éwº³D ��wq½ QÆé [?�[UM E�Q?B [U�EEE
]}Æwéqº�À� ³ÆétÆÉ�º� Æzoº}�Æ�q �ÆHÌ³oÉº�À é��wqºAéqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t� �[?�UU?� �X[�UQI� �B�[[B�
×É�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³ �ÆHÌ³oÉº�À }w�mºtº��t Ã�w èéÉ ÉÆèqt é�É
é��wqºAéqº�� �Ã t½éwÆ éLéwÉt� �Q���BQ� �QU�BQ�� �M[�[QB�
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �é�éÀÆ�Æ�q é�É Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt �[�B� �X?� �U�Q�?�
]q½Æw� �Æq �ÆHÌ³oÉº�À ����Ìét½ ³�ttÆt� �X� XQM �I�
ÒºmºÉÆ�Ét wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt X��EU [�EXQ X�IQX

X��U�E B��QE �Q[�QU?�
Ó½é�ÀÆt º� �}Æwéqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq é�É º�Ì��Æ qéHÆt B�UIE �Q?�?[X� �X��IX�
ÒºwÆÌq�w t½éwÆ éLéwÉt B?Q B?U IB[
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ mÆtqº�À �MEE� �BB� EXI
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� té³Æ �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt — — M[�BEE
Óét½ tÆqq³Æ�Æ�qt �� ÉÆwºméqºmÆ qwé�téÌqº��t� �Æq �MUI� [�UEX �M[X�
��qÆwÆtq }éºÉ� ÆHÌ³oÉº�À Ìé}ºqé³ºAÆÉ º�qÆwÆtq �[� �XX�QMX� �X��MIU� �B�EXB�
��qÆwÆtq wÆÌÆºmÆÉ [�QQM [�XXX U�U[?
��Ì��Æ qéHÆt wÆÃo�ÉÆÉ� �Æq [�??? �U[I� UU�EEU
N�qé³ Ìét½ Ã³�Lt }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt " ?�QQE " �M?�UQM� " UE�IUM

�[� Òowº�À X�[?� X�[B é�É X�[E� Ìé}ºqé³ºAÆÉ º�qÆwÆtq }éºÉ é�É º�Ì³oÉÆÉ º� }owÌ½étÆt �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Lét "[�M �º³³º��� "X�Q �º³³º��� é�É "U�I �º³³º���
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

 �w é ÉÆqéº³ÆÉ ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt Ã�w q½Æ wÆ}�wqÆÉ }Æwº�Ét� tÆÆ ãÓ��t�³ºÉéqÆÉ TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t¿
º�Ì³oÉÆÉ éè�mÆ� Ó½é�ÀÆt º� �}Æwéqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq é�É º�Ì��Æ qéHÆt éwÆ q½Æ wÆto³q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t L�wµº�À
Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É tÆqq³Æ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt è�q½ èÆÃ�wÆ é�É éÃqÆw q½Æ Q}º���ÃÃ�

��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt

Òowº�À X�[?� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "X[�X �º³³º�� }wº�éwº³D Ã�w q½Æ Ã�³³�Lº�À=

• Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt LÆwÆ "MM�M �º³³º��� £zoº}�Æ�q ÉÆ³ºmÆwºÆt Éowº�À q½Æ }Æwº�É º�Ì³oÉÆÉ é q�qé³ �Ã ÃºmÆ  QIt �q½wÆÆ
}owÌ½étÆÉ Ãw�� �é�éÀÆÉ Æ�qºqºÆt� ��Æ Ãw�� é� �oqtºÉÆ }éwqD é�É ��Æ q½w�oÀ½ Ì��tqwoÌqº���é q½wÆÆ �ÆL Ì��tqwoÌqº�� ÌwÆL
qwé�tÃÆw mÆttÆ³té é�É qL� �ÆL Ì��tqwoÌqº�� ZQIté

• q½Æ Ó��}é�D t�³É tºH mÆttÆ³t wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ �ÃºmÆ×�NQ é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD�� tÆmÆ�  QIt� ÃºmÆ ZQIt� q½wÆÆ ³ºÃqè�éqt�
��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³� ��Æ ×�NQ mÆttÆ³ é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q� wÆto³qº�À º� "MM�[ �º³³º�� º� }w�ÌÆÆÉté

• }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã q½Æ £TTI Ã³ÆÆq� ³Ætt Ìét½ wÆqéº�ÆÉ èD q½Æ }owÌ½étÆw Lét "XX�U �º³³º��é

• ³�é�t é�É éÉmé�ÌÆt q� º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �Ã "[E�Q �º³³º��� º�Ì³oÉº�À "[U�I �º³³º�� º�
Q£×Ó]QÓ]é é�É

• �Æq ÉÆÌwÆétÆ º� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét �Ã "[M�X �º³³º��

Òowº�À X�[B� �Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "UU�M �º³³º�� }wº�éwº³D Ã�w q½Æ Ã�³³�Lº�À=

• Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt LÆwÆ "M[�I �º³³º��� £zoº}�Æ�q ÉÆ³ºmÆwºÆt Éowº�À q½Æ }Æwº�É º�Ì³oÉÆÉ qL� ×�NQ mÆttÆ³t }owÌ½étÆÉ
Ãw�� é �é�éÀÆÉ Æ�qºqD� tºH ³ºÃqè�éqt éÌzoºwÆÉ q½w�oÀ½ é Ì��qwºèoqº�� Ãw�� ���qÌ� ]ÃÃt½�wÆ� ��Ó �ã�]�¿� q�  é³Ì��
�³�èé³� qL� ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t q½w�oÀ½ Ì��tqwoÌqº�� é�É ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ }owÌ½étÆÉ Ãw�� �ow ·�º�q mÆ�qowÆé
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• q½ÆÓ��}é�D t�³É ��Æ×�NQ mÆttÆ³� �º�Æ  QIt� ��Æ to}}³D mÆttÆ³� qL� ³ºÃqè�éqt é�É qL� ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº���
q½Æ Ó��}é�D t�³É ��Æ  QI� ��Æ q�L�to}}³D mÆttÆ³ é�É ��Æ to}}³D mÆttÆ³ }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É
�q½Æw Æzoº}�Æ�q Ã�w Ìét½ }w�ÌÆÆÉt �Ã "[E�Q �º³³º�� é�É Àéº�t �Ã "M�E �º³³º�� �"[E�U �º³³º�� wÆÌÆºmÆÉ º� X�[B é�É "��[
�º³³º�� �Ã }wÆmº�ot³D wÆÌÆºmÆÉ ÉÆ}�tºqt�� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "Q�Q �º³³º�� �� ÉÆ}�tºq Ã�w ÃoqowÆ té³Æté

• q½ÆÓ��}é�D �éÉÆ º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �Ã "QU�E�º³³º��� º�Ì³oÉº�À "X?�I�º³³º�� q� Q£×Ó]QÓ]�
"U�X �º³³º�� q� ]QI Zéwq�Æwt� "Q�? �º³³º�� q��£F�×T ]ÃÃt½�wÆ é�É "Q�? �º³³º�� q� ]I�é

• Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét éÌÌ�o�q qwé�téÌqº��t º�Ì³oÉÆÉ Lºq½ÉwéLé³t �Ã "[E�U �º³³º��é

• q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ é wÆqow� �Ã Ìé}ºqé³ éÉmé�ÌÆt �Ã "?�B �º³³º�� Ãw���ÆH�éw é�É Ìé}ºqé³ Éºtqwºèoqº��t �Ã "I�M �º³³º��
Ãw�� �éoqºÌé³ Z�LÆw� �ÓÓ �ã�éoqºÌé³ Z�LÆw¿�é é�É

• q½Æ Ó��}é�D t�³É M[! �Ã Q£×Ó]T �éw³º� ��Ó q��ÆH�éw ]ÃÃt½�wÆ ���� ��Ó �ã�]��¿� Ã�w "B�� �º³³º���

Òowº�À X�[E� �Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "U[�M �º³³º�� }wº�éwº³D Ã�w q½Æ Ã�³³�Lº�À=

• Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt é�É }éD�Æ�qt �� Ãéºw mé³oÆ ÉÆwºméqºmÆ ½ÆÉÀÆt LÆwÆ "I?�Q �º³³º��� £zoº}�Æ�q ÉÆ³ºmÆwºÆt Éowº�À q½Æ
}Æwº�É º�Ì³oÉÆÉ tºH  QIt é�É ÃºmÆ to}}³D mÆttÆ³té

• q½Æ Ó��}é�D t�³É qL� ³ºÃqè�éqt� ��Æ to}}³D mÆttÆ³� �º�Æ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw��
tÆwmºÌÆ é�É �q½Æw }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Ã�w �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "[��? �º³³º�� �"[��Q �º³³º�� wÆÌÆºmÆÉ º� X�[E é�É "��M
�º³³º�� �Ã }wÆmº�ot³D wÆÌÆºmÆÉ ÉÆ}�tºqt�� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "��[ �º³³º�� �� ÉÆ}�tºq Ã�w ÃoqowÆ té³Æté

• q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �Ã "M�M �º³³º��� º�Ì³oÉº�À "X�Q �º³³º�� q�  é³Ì�� �³�èé³
é�É "X�U �º³³º�� q� ]QI Zéwq�Æwté

• Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét éÌÌ�o�q qwé�téÌqº��t º�Ì³oÉÆÉ ÉÆ}�tºqt �Ã "I�U �º³³º�� é�É Lºq½ÉwéLé³t �Ã "U?�[ �º³³º��é

• q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ Ìé}ºqé³ Éºtqwºèoqº��t �Ã "E�Q �º³³º�� Ãw���ÆH�éwé

• ÆÃÃÆÌqºmÆ�éwÌ½ U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D Ì��t�³ºÉéqÆÉ  é³Ì�� �³�èé³ é�É étto�ÆÉ Ìét½ �Ã "[�? �º³³º��é

• ÆÃÃÆÌqºmÆ ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº��
�Ã ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq Ã�w "?�I �º³³º��� �Æq �Ã Ìét½ éÌzoºwÆÉé é�É

• ÆÃÃÆÌqºmÆ ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã
ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq Ã�w "��[ �º³³º��� �Æq �Ã Ìét½ éÌzoºwÆÉ�

 º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt

Òowº�À X�[?� �Æq Ìét½ otÆÉ èD Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "XM�? �º³³º��� �� q½Æ }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D=

• �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �� ³��À�qÆw� ÉÆèq �Ã "XQ�� �º³³º��é

• }owÌ½étÆÉ toètºÉºéwD t½éwÆt Ãw�� ½�³ÉÆwt �Ã ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt Ã�w "U�Q �º³³º��é é�É

• wÆÌÆºmÆÉ "[�Q �º³³º�� Ãw�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t

Òowº�À X�[B� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "I?�U �º³³º��� �� q½Æ }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D=

• �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �� ³��À�qÆw� ÉÆèq �Ã "XI�? �º³³º��é

• è�ww�LÆÉ "[M�� �º³³º�� o�ÉÆw q½Æ  é³Ì�� �³�èé³ KQ×� ��Ó wÆm�³mº�À ³�é� ÃéÌº³ºqD �ã �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD¿�é

• }éºÉ "[M�� �º³³º�� º� ÉÆèq�w�º��}�ttÆttº�� �è³ºÀéqº��t étto�ÆÉ Ãw���]�é

• Ì��mÆwqÆÉ ©I�� �º³³º�� �Ã ÉÆ���º�éqÆÉ ÉÆèq º�q� }�o�É tqÆw³º�À ÉÆèq� }éDº�À "E�M �º³³º�� º� Æow� ÉÆèq é�É è�ww�Lº�À "B�M
�º³³º�� º� }�o�É tqÆw³º�À ÉÆèq� wÆto³qº�À º� é �Æq º�ÌwÆétÆ º� KQÒ è�ww�Lº�Àt �Ã "[�� �º³³º��é

• è�ww�LÆÉ "[[�� �º³³º�� Ã�w q½Æ }owÌ½étÆ �Ã Q£×Ó]T BB é�É Q£×Ó]T BBBé

• wÆÃº�é�ÌÆÉ "??�? �º³³º�� º� ÉÆèq Æ�Ìo�èÆwº�À ÆºÀ½q mÆttÆ³t q½w�oÀ½ q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD é�É è�ww�LÆÉ é� éÉÉºqº��é³
"U��[ �º³³º�� o�ÉÆw q½Æ té�Æ tD�ÉºÌéqÆÉ ³�é� ÃéÌº³ºqDé

• º�ÌowwÆÉ ºttoé�ÌÆ Ì�tqt �� méwº�ot ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt �Ã "X�I �º³³º��é



IX

• ºttoÆÉ Ó����� Qq�Ìµ Ã�w }w�ÌÆÆÉt �Ã "[�B �º³³º�� º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�qé

• ºttoÆÉ Ó����� Qq�Ìµ Ã�w }w�ÌÆÆÉt �Ã "Q[�X �º³³º�� é�É Géwwé�qt q� }owÌ½étÆ Ó����� Qq�Ìµ Ã�w }w�ÌÆÆÉt �Ã "[X�B
�º³³º�� º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�qé é�É

• wÆÌÆºmÆÉ "��B �º³³º�� Ãw�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t�

Òowº�À X�[E� �Æq Ìét½ otÆÉ èD Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "[[�E �º³³º��� �� q½Æ }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D=

• �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �� ³��À�qÆw� ÉÆèq �Ã "[[�? �º³³º��é

• è�ww�LÆÉ "E�[ �º³³º�� o�ÉÆw q½Æ QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� NÆw� ��é�  éÌº³ºqDé

• º�ÌowwÆÉ ºttoé�ÌÆ Ì�tqt �� méwº�ot ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt �Ã "��M �º³³º��é

• }owÌ½étÆÉ toètºÉºéwD t½éwÆt Ãw�� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq Ã�w "U�E �º³³º��é é�É

• }éºÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt "X�E �º³³º�� Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº�� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ q� Ó��}é�D }Æwt���Æ³�

Q½�wq é�É ���À�NÆw� �ºzoºÉºqD TÆzoºwÆ�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ ³ºzoºÉºqD wÆzoºwÆ�Æ�qt �mÆw q½Æ �ÆHq qLÆ³mÆ ���q½t éwÆ Ã�w L�wµº�À Ìé}ºqé³� q� �ÆÆq ÉÆèq tÆwmºÌÆ
�è³ºÀéqº��t é�É q� �ÆÆq Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆ �ÆÆÉt� }wº�Ìº}é³³D }éD�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã �ÆL mÆttÆ³t� �� éÉÉºqº��� Ãº�é�Ìºé³
Ì�mÆ�é�qt o�ÉÆw ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� �éº�qéº� �º�º�o� éméº³éè³Æ ³ºzoºÉºqD �ét ÉÆÃº�ÆÉ º�
q½Æ éÀwÆÆ�Æ�qt� �Ã é� éÀÀwÆÀéqÆ �Ã "UM�� �º³³º��� N½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ t�owÌÆt �Ã ³ºzoºÉºqD éwÆ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t é�É
è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD o�ÉÆw ºqt toètºÉºéwºÆt ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t t�owÌÆt �Ã ³ºzoºÉºqD �éD èÆ º�}éÌqÆÉ èD q½Æ ÀÆ�Æwé³ Ì��Éºqº��
�Ã q½Æ �éwµÆqt º� L½ºÌ½ ºq �}ÆwéqÆt é�É q½Æ èw�éÉÆw ÆÌ����D ét é L½�³Æ� L½ºÌ½ �éD éÃÃÆÌq ºqt wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É q½ÆwÆèD ºqt Ìét½
Ã³�L Ãw�� �}Æwéqº��t� ét LÆ³³ ét� ³º�ºq ºqt éÌÌÆtt q� q½Æ ÉÆèq é�É ÆzoºqD Ìé}ºqé³ �éwµÆqt �� éÌÌÆ}qéè³Æ qÆw�t� �w éq é³³� N½Æ Ó��}é�D
èÆ³ºÆmÆt q½éq é Ì��èº�éqº�� �Ã Ìét½ èé³é�ÌÆt �� ½é�É� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét� Ìét½ ÀÆ�ÆwéqÆÉ Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt� éméº³éèº³ºqD
o�ÉÆw ÆHºtqº�À toètºÉºéwD Ãº�é�Ìº�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt é�É éÌÌÆtt q� q½Æ ÌwÆÉºq é�É Ìé}ºqé³ �éwµÆqt Lº³³ }w�mºÉÆ toÃÃºÌºÆ�q ³ºzoºÉºqD q� �ÆÆq
ºqt �è³ºÀéqº��t� º�Ì³oÉº�À q� to}}�wq ºqt Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt }w�Àwé�� L�wµº�À Ìé}ºqé³ é�É ÉÆèq tÆwmºÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w q½Æ �ÆHq qLÆ³mÆ
���q½t�

]ÃÃ�Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆq ×wwé�ÀÆ�Æ�qt

]� �ÌÌétº��� q½Æ Ó��}é�D Lº³³ Àoéwé�qÆÆ ÌÆwqéº� �è³ºÀéqº��t �w }w�mºÉÆ �q½Æw ÉºwÆÌq �w º�ÉºwÆÌq ÌwÆÉºq to}}�wq Ã�w q½ÆtÆ
�è³ºÀéqº��t �� èÆ½é³Ã �Ã ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ q½Æ Ã�³³�Lº�À Àoéwé�qÆÆ º� }³éÌÆ=

• q½Æ Ó��}é�D Àoéwé�qÆÆt ÌÆwqéº� �Ã q½Æ �oqtqé�Éº�À Ì½éwqÆw wÆÌÆºméè³Æt �Ã ��Æ �Ã ºqt �é�éÀÆÉ M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt
ºÃ é Ìotq��Æw ÉÆÃéo³qt º� }éD�Æ�q é�É q½Æ Ó��}é�D Æºq½Æw Ãéº³t q� qéµÆ Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q éÌqº�� éÀéº�tq q½Æ ÉÆÃéo³qº�À Ìotq��Æw
�w Ãéº³t q� éttºÀ� ºqt wºÀ½q �Ã wÆÌ�mÆwD éÀéº�tq q½Æ ÉÆÃéo³qº�À Ìotq��Æw�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qº�ÀÆ�q
Àoéwé�qÆÆ Ã�w q½Æ �oqtqé�Éº�À Ì½éwqÆw wÆÌÆºméè³Æt Lét "��X �º³³º���



IU

Ó��qwéÌqoé³ ]è³ºÀéqº��t é�É Ó���ÆwÌºé³ Ó���ºq�Æ�qt

Zwº�w q� q½Æ Q}º��]ÃÃ� º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ºttoÆÉ Àoéwé�qÆÆt º� wÆt}ÆÌq �Ã ÌÆwqéº� �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t �è³ºÀéqº��t� º�Ì³oÉº�À �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw ÉÆèq º�tqwo�Æ�qt é�É ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt� té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t� ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq
é�É ÌÆwqéº� º�m�ºÌÆÉ é��o�qt Ã�w Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt �Ã é �o³qº�Æ�}³�DÆw ÉÆÃº�ÆÉ èÆ�ÆÃºq }Æ�tº�� }³é�� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ
éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q �Ã �è³ºÀéqº��t q½éq Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½éÉ Àoéwé�qÆÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ½é³Ã Lét "Q��I �º³³º��� Zowtoé�q q� q½Æ
Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q Æ�qÆwÆÉ º�q� Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� otÆ
Ì���ÆwÌºé³³D wÆét��éè³Æ ÆÃÃ�wqt q� ÌéotÆ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt q� èÆ wÆ³ÆétÆÉ Ãw�� q½ÆtÆ Àoéwé�qÆÆt º� Ãém�w �Ã é Àoéwé�qÆÆ ºttoÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D� N� q½Æ ÆHqÆ�q q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� ÌéotÆ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt q� èÆ wÆ³ÆétÆÉ Ãw�� é�D �Ã q½ÆtÆ Àoéwé�qÆÆt o�ÉÆw
wÆét��éè³Æ qÆw�t� q½Æ Ó��}é�D }éDt Q£×Ó]T ��³Éº�Àt é Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆ Æzoé³ q� ��M! }Æw é��o� �Ã q½Æ é��o�q �Ã �oqtqé�Éº�À
Àoéwé�qÆÆt� L½ºÌ½ ÉÆÌ³º�Æt ét q½Æ Àoéwé�qÆÆ �è³ºÀéqº��t éwÆ tÆqq³ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt º�
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt �Ã "��X �º³³º��� "��U �º³³º��� é�É "��U �º³³º�� Éowº�À X�[?� X�[B� é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�
ét éÉÉºqº��é³ ³ÆétÆÉ�º� Æzoº}�Æ�q �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt��oéwé�qÆÆ ÃÆÆt }éºÉ q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w é³³ �q½Æw �è³ºÀéqº��t éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ
ét Q£×Ó]T��³Éº�Àt Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt� N½ÆÓ��}é�D º�ÉÆ��ºÃºÆt Q£×Ó]T��³Éº�Àt º� wÆt}ÆÌq �Ã é�D }éD�Æ�qt q½éq Q£×Ó]T��³Éº�Àt
ºt wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ o�ÉÆw é�D �Ã q½ÆtÆ Àoéwé�qÆÆt�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½ÆÓ��}é�D¸t Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t é�É �q½Æw Ì���ÆwÌºé³ Ì���ºq�Æ�qt é�É q½Æºw éÀÀwÆÀéqÆ
�éqowºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? �º� q½�oté�Ét�=

ZéD�Æ�qt ÒoÆ ÕD ZÆwº�É

N�qé³
�Ætt q½é�
[ !Æéw [�U !Æéwt U�M !Æéwt

×ÃqÆw
M !Æéwt

Ó��qwéÌqoé³ ]è³ºÀéqº��t=
���À�qÆw� ÒÆèq �º�Ì³oÉº�À }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq� �[� " M�I�X?I " U?�X�Q " [[M�IM[ " UUB�BXU " [X�I[B
Óé}ºqé³ ZowÌ½étÆ ]è³ºÀéqº��t �X� UM�BIU UM�BIU — — —
]}Æwéqº�À �ÆétÆt �U� XB�?�M [M�UMM E�E?I [�U[E Q�QUE
ZowÌ½étÆ ]è³ºÀéqº��t �Q� M�UIE M�UIE — — —

MEI�QU[ ?M�EB? [XU�QQE UQ��[Q� [E��MM
]q½Æw Ó���ÆwÌºé³ Ó���ºq�Æ�qt=
�ÆqqÆwt �Ã ÓwÆÉºq M�Q M�Q — — —

" MEI�?UM " ?I�X?U " [XU�QQE " UQ��[Q� " [E��MM

�[� £tqº�éqÆÉ º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t è�ww�Lº�Àt éwÆ èétÆÉ �� Ì��qwéÌqoé³ qÆw�t é�É �éqowºqºÆt� otº�À ÌowwÆ�q wéqÆt Ã�w méwºéè³Æ º�tqwo�Æ�qt�
�X� Óé}ºqé³ }owÌ½étÆ �è³ºÀéqº��t wÆ}wÆtÆ�q Ì���ºq�Æ�qt Ã�w q½Æ }owÌ½étÆ �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q� N½ÆtÆ Ì���ºq�Æ�qt éwÆ ��q wÆÌ�wÉÆÉ ét ³ºéèº³ºqºÆt �� q½Æ

Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? ét q½Æ Ó��}é�D ½ét ��q DÆq wÆÌÆºmÆÉ q½Æ À��Ét �w qéµÆ� qºq³Æ q� q½Æ }w�}ÆwqD�
�U� Óé}ºqé³ ³ÆétÆt }wº�éwº³D º�Ì³oÉÆ ³ÆétÆt �Ã mÆttÆ³t é�É �q½Æw }w�}ÆwqD q½éq ½émÆ é wÆ�éº�º�À qÆw� º� ÆHÌÆtt �Ã ��Æ DÆéw�
�Q� N½ÆtÆ Ì���ºq�Æ�qt éwÆ Ã�w À��Ét é�É tÆwmºÌÆt q� èÆ éÌzoºwÆÉ º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt é�É éwÆ Ão³Ãº³³ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t mÆ�É�wt Lºq½º� é t½�wq

}Æwº�É �Ã qº�Æ�

ÒÆèq QÆÌowºqºÆt é�É ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�qt

 �w é ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq tÆÌowºqºÆt é�É ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�qt� tÆÆ ã��qÆ B� ���À�NÆw� ÒÆèq¿ º� q½Æ éoÉºqÆÉ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [����

£ÃÃÆÌqt �Ã ��Ã³éqº��

N½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t ÆH}�tÆ ºq q� q½Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã º�Ã³éqº��� �� q½Æ ÆmÆ�q q½éq º�Ã³éqº�� èÆÌ��Æt é tºÀ�ºÃºÌé�q ÃéÌq�w º� q½Æ
L�w³É ÆÌ����D� º�Ã³éqº��éwD }wÆttowÆt Ì�o³É wÆto³q º� º�ÌwÆétÆÉ �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìº�À Ì�tqt�

Ó��qº�ÀÆ�ÌºÆt

MNOPF and MNRPF� ÓÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t toètºÉºéwºÆt éwÆ }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆwt º� qL� º�ÉotqwD�LºÉÆ� �o³qº�
Æ�}³�DÆw� ÉÆÃº�ÆÉ èÆ�ÆÃºq }Æ�tº�� Ão�Ét º� q½Æ K�ºqÆÉ �º�ÀÉ��= q½Æ��]Z  é�É q½Æ��TZ �

N½Æ Ó��}é�D¸t }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ ��]Z  èÆÀé� Lºq½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ Qqºw³º�À Àw�o} �Ã Ì��}é�ºÆt �q½Æ ãQqºw³º�À
�w�o}¿� º� X��[ é�É wÆ³éqÆt q� ÌÆwqéº� �ÃÃºÌÆwt Æ�}³�DÆÉ èÆqLÆÆ� [?EB é�É X��X èD q½Æ Qqºw³º�À �w�o} é�É��w ºqt }wÆÉÆÌÆtt�wt� N½Æ
Ó��}é�D¸t }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ ��TZ  é³t� èÆÀé� Lºq½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ Qqºw³º�À �w�o} º� X��[ é�É wÆ³éqÆt q� wéqº�Àt Æ�}³�DÆÉ
èD q½Æ Qqºw³º�À �w�o} é�É��w ºqt }wÆÉÆÌÆtt�wt q½w�oÀ½ q�ÉéD� Õ�q½ �Ã q½ÆtÆ }³é�t éwÆ º� ÉÆÃºÌºq }�tºqº��t é�É� ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ wÆto³qt
�Ã ÃoqowÆ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t� ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq q½Æ }³é�t Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt q½éq Lº³³ wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ
}éDw�³³ wÆ³éqÆÉ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ }Æwº�Ét º�m�ºÌÆt éwÆ wÆÌÆºmÆÉ�



IQ

K�ÉÆw q½Æ ÉºwÆÌqº�� �Ã é Ì�owq �wÉÆw� é�D Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq �Ã q½Æ��]Z  ºt q� èÆ wÆ�ÆÉºÆÉ q½w�oÀ½ Ão�Éº�À Ì��qwºèoqº��t Ãw��
é³³ }éwqºÌº}éqº�À ÌowwÆ�q é�É Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� Zwº�w q� X�[M� q½Æ Ó��}é�D Lét º�m�ºÌÆÉ é�É ÆH}Æ�tÆÉ "[?�Q �º³³º�� Ã�w ºqt é³³�ÌéqÆÉ
t½éwÆ �Ã q½Æ q½Æ� Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt� º�Ì³oÉº�À }�wqº��t ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ ÉoÆ q� q½Æ ����ÆHºtqÆ�ÌÆ �w ³ºzoºÉéqº�� �Ã ÌÆwqéº�
Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� N½Æ é��o�qt º�m�ºÌÆÉ ½émÆ èÆÆ� wÆ�}éºÉ º� Ão³³� �q½Æw q½é� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� "X�I �º³³º�� º�m�ºÌÆÉ º� X�[U� Ã�w L½ºÌ½
q½Æ Ó��}é�D ½ét é wÆ}éD�Æ�q }³é� Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt �Ã q½Æ��]Z  q� wÆ}éD toÌ½ º�m�ºÌÆ º� Ão³³ èDÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XU�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[?� q½Æ wÆ�éº�º�À ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqD é�É ³��À�qÆw� ³ºéèº³ºqD ÉoÆ q� q½Æ��]Z  Lét "��U �º³³º�� é�É "��E �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

]� ��mÆ�èÆw E� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ ��qºÌÆ Ãw����]Z  q½éq é ÉÆÃºÌºq �Ã Ù?�º³³º�� ÆHºtqÆÉ èoq ��qÆÉ q½éq q½Æ qwotqÆÆ
ÉºÉ ��q }w�}�tÆ q� Ì�³³ÆÌq é�D éÉÉºqº��é³ Ão�Ét º� wÆt}ÆÌq �Ã toÌ½ ÉÆÃºÌºq� ÒÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ mé³oéqº��t� ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq
q½Æ ��]Z  Lº³³ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt wÆzoºwº�À q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ }Æwº�Ét q½Æ
��qºÌÆ ºt wÆÌÆºmÆÉ�

N½Æ Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt �Ã q½Æ ��TZ  LÆwÆ èÆº�À wÆÌ�mÆwÆÉ èD éÉÉºqº��é³ é��oé³ Ì��qwºèoqº��t Ãw�� ÌowwÆ�q
Æ�}³�DÆwt q½éq LÆwÆ toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�q Ã�³³�Lº�À q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ qwº�é��oé³ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t� �� X�[M� q½Æ Ó��}é�D Lét
º�m�ºÌÆÉ é�É ÆH}Æ�tÆÉ "I�?�º³³º�� Ã�w ºqt t½éwÆ �Ã é Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º� q½Æ��TZ � N½Æ Ó��}é�D ½éÉ é wÆ}éD�Æ�q }³é� Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt
�Ã q½Æ ��TZ � Ã�w q½Æ é��o�q q� èÆ wÆ}éºÉ º� Ã�ow º�tqé³³�Æ�qt� Ì���Æ�Ìº�À º� X�[M� é�É q½Æ é��o�q Lét wÆ}éºÉ º� Ão³³ Éowº�À X�[B�
]� �o³D X�� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Lét ��qºÃºÆÉ �Ã éÉÉºqº��é³ Ì��qwºèoqº��t ÉoÆ é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã X�[B }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ
ÆH}Æ�tÆt �Ã "[�X �º³³º�� �Ù��? �º³³º��� Ã�w ºqt é³³�ÌéqÆÉ t½éwÆ �Ã q½Æ Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º�Ì³oÉº�À }�wqº��t ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ
ÉoÆ q� q½Æ ����ÆHºtqÆ�ÌÆ �w ³ºzoºÉéqº�� �Ã ÌÆwqéº� Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� N½ÆtÆ éÉÉºqº��é³ Ì��qwºèoqº��t LÆwÆ º�m�ºÌÆÉ º� QÆ}qÆ�èÆw X�[B
é�É éwÆ }éDéè³Æ º� Ã�ow é��oé³ º�tqé³³�Æ�qt èÆÀº��º�À º� ]Ìq�èÆw X�[B� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é³³ º�m�ºÌÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��TZ 
½émÆ èÆÆ� tÆqq³ÆÉ º� Ão³³� ÒÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq q½Æ }³é� Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw
Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt q½éq Lº³³ wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt Ã�w q½�tÆ }Æwº�Ét�

Other. �� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D èÆÌ��Æt º�m�³mÆÉ º� méwº�ot ³ºqºÀéqº�� �éqqÆwt º�Ì³oÉº�À� é���À
�q½Æw q½º�Àt� Ì³éº�t èD q½ºwÉ�}éwqºÆt Ã�w é³³ÆÀÆÉ }w�}ÆwqD Éé�éÀÆt é�É }Æwt��é³ º�·owºÆt��é�éÀÆ�Æ�q ½ét otÆÉ Ætqº�éqÆt º� ÉÆqÆw�º�º�À
ºqt }�qÆ�qºé³ ÆH}�towÆ q� q½ÆtÆ �éqqÆwt é�É ½ét wÆÌ�wÉÆÉ wÆtÆwmÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q½ÆwÆq� ét é}}w�}wºéqÆ� �q
ºt }�ttºè³Æ q½éq é Ì½é�ÀÆ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt wÆ³éqÆÉ q� q½ÆtÆ ÆH}�towÆt Ì�o³É �ÌÌow� èoq q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq toÌ½
Ì½é�ÀÆt º� Ætqº�éqÆÉ Ì�tqt L�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt�

TÆ³éqÆÉ ZéwqD Nwé�téÌqº��t

 �w é ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t qwé�téÌqº��t Lºq½ wÆ³éqÆÉ }éwqºÆt� tÆÆ ã��qÆ [E� TÆ³éqÆÉ ZéwqD Nwé�téÌqº��t¿ º� q½Æ éoÉºqÆÉ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [����

ÓwºqºÌé³ ×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt é�É £tqº�éqÆt

Basis of Consolidation. N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ éÌÌ�o�qt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É ºqt Ì��qw�³³ÆÉ
toètºÉºéwºÆt� Ó��qw�³ ºt ÀÆ�Æwé³³D ÉÆÆ�ÆÉ q� ÆHºtq ºÃ q½Æ Ó��}é�D ½ét ÀwÆéqÆw q½é� M�! �Ã q½Æ m�qº�À wºÀ½qt �Ã é toètºÉºéwD�×³³ tºÀ�ºÃºÌé�q
º�qÆwÌ��}é�D éÌÌ�o�qt é�É qwé�téÌqº��t éwÆ Æ³º�º�éqÆÉ º� Ì��t�³ºÉéqº���

���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt º� Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét é tÆ}éwéqÆ Ì��}��Æ�q
�Ã ÆzoºqD� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� º�Ì³otºmÆ �Ã è�q½ q½Æ Ó��}é�D¸t é�É q½Æ ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt� t½éwÆ�
ét LÆ³³ ét q½Æ é��o�qt �Ã Ì��t�³ºÉéqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt� �Ã é
toètºÉºéwD ºt ÉÆÌ��t�³ºÉéqÆÉ o}�� é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� é�D wÆqéº�ÆÉ ���Ì��qw�³³ÆÉ ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ Ã�w�Æw Ì��qw�³³ÆÉ toètºÉºéwD
ºt �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ é�É é Àéº� �w ³�tt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� �Æq º�Ì��Æ �³�tt� èétÆÉ �� toÌ½ Ãéºw mé³oÆ� �Ã é toètºÉºéwD ºt Ì��t�³ºÉéqÆÉ
o}�� é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� é�D }wÆmº�ot ���Ì��qw�³³ÆÉ ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ toètºÉºéwD ºt �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ é�É é Àéº� �w ³�tt ºt
wÆÌ�À�ºAÆÉ º� �Æq º�Ì��Æ �³�tt� èétÆÉ �� toÌ½ Ãéºw mé³oÆ�

N½Æ Ó��}é�D Æ�}³�Dt q½Æ ÆzoºqD �Æq½�É �Ã éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt q½éq ºq É�Æt ��q
Ì��qw�³ èoq ½ét q½Æ éèº³ºqD q� ÆHÆwÌºtÆ tºÀ�ºÃºÌé�q º�Ã³oÆ�ÌÆ �mÆw q½Æ �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìºé³ }�³ºÌºÆt �Ã q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� QºÀ�ºÃºÌé�q
º�Ã³oÆ�ÌÆ ºt ÀÆ�Æwé³³D ÉÆÆ�ÆÉ q� ÆHºtq ºÃ q½Æ Ó��}é�D ½ét èÆqLÆÆ� X�! é�É M�! �Ã q½Æ m�qº�À wºÀ½qt �Ã é èotº�Ætt mÆ�qowÆ èoq �éD
ÆHºtq L½Æ� q½ÆÓ��}é�D¸t �L�Æwt½º} }ÆwÌÆ�qéÀÆ ºt ³Ætt q½é� X�!� �� ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt� q½ÆÓ��}é�D �éD ½émÆ é� ÆÌ����ºÌ º�qÆwÆtq
º� ÆHÌÆtt �Ã M�! èoq �éD ��q Ì��qw�³ é�É Ì��t�³ºÉéqÆ q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� Ó��mÆwtÆ³D� q½Æ Ó��}é�D �éD ½émÆ é� ÆÌ����ºÌ º�qÆwÆtq
³Ætt q½é� M�! èoq �éD Ì��qw�³ é�É Ì��t�³ºÉéqÆ q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt ºqt º�mÆtq�Æ�qt º� é�É éÉmé�ÌÆt q� q½ÆtÆ
èotº�Ætt mÆ�qowÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét º�mÆtq�Æ�qt� éq ÆzoºqD� é�É éÉmé�ÌÆt q� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ
Ì��}é�ºÆt� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt ºqt t½éwÆ �Ã Æéw�º�Àt Ãw�� º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH�



IM

Use of Estimates. N½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ
K�Q� wÆzoºwÆt �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t q½éq éÃÃÆÌq q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É ÉºtÌ³�towÆ �Ã
Ì��qº�ÀÆ�q éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éq q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã wÆmÆ�oÆt é�É ÆH}Æ�tÆt Éowº�À q½Æ
wÆ}�wqº�À }Æwº�É� QoÌ½ Ætqº�éqÆt º�Ì³oÉÆ q½�tÆ wÆ³éqÆÉ q� ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆt� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt� otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã }w�}ÆwqD
é�É Æzoº}�Æ�q� º�}éºw�Æ�qt� º�Ì��Æ qéH }w�mºtº��t é�É ÌÆwqéº� éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt� ×Ìqoé³ wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� Ætqº�éqÆt é�É q½�tÆ
ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt �éD èÆ �éqÆwºé³�

Revenue Recognition. TÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ L½Æ� ��w ét� q½Æ Ó��}é�D qwé�tÃÆwt }w��ºtÆÉ À��Ét �w tÆwmºÌÆt q� ºqt Ìotq��Æwt
º� é��o�qt q½éq wÆÃ³ÆÌq q½Æ Ì��tºÉÆwéqº�� q� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt q� èÆ Æ�qºq³ÆÉ q� º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½�tÆ À��Ét �w tÆwmºÌÆt� L½ºÌ½
�ÌÌowt L½Æ� ��w ét� q½Æ Ó��}é�D téqºtÃºÆt ºqt Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t é�É qwé�tÃÆwt Ì��qw�³ �Ã q½Æ }w��ºtÆÉ À��Ét �w tÆwmºÌÆt q� ºqt
Ìotq��Æwt� Ó�tqt q� �èqéº� �w Ão³Ãº³³ é Ì��qwéÌq éwÆ ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ�

N½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆ wÆmÆ�oÆt éwÆ }wº�éwº³D Ãw�� qº�Æ Ì½éwqÆwt é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆwt q½éq éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ wéqéè³D �mÆw q½Æ ³ÆétÆ
qÆw� ét tÆwmºÌÆt éwÆ }w�mºÉÆÉ� qD}ºÌé³³D �� é }Æw ÉéD èétºt� K�ÉÆw é qº�Æ Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw Ã�w é tÆq
qÆw� é�É ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� qD}ºÌé³³D ÆHÌ³oÉº�À ÃoÆ³� K�ÉÆw é èéwÆè�éq Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q�
é Ìotq��Æw Ã�w é tÆq qÆw� é�É q½Æ Ìotq��Æw étto�Æt wÆt}��tºèº³ºqD�

N½Æ Ó��}é�D Ì��qwéÌqt Lºq½ méwº�ot Ìotq��Æwt q� ÌéwwD �oq �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt Ã�w mÆttÆ³t ét éÀÆ�qt Ã�w é�É �� èÆ½é³Ã �Ã
t½º} �L�Æwt� N½ÆtÆ tÆwmºÌÆt º�Ì³oÉÆ ÌwÆL �é�éÀÆ�Æ�q� qÆÌ½�ºÌé³ �é�éÀÆ�Æ�q� Ì���ÆwÌºé³ �é�éÀÆ�Æ�q� º�towé�ÌÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt� té³Æ
é�É }owÌ½étÆ �Ã mÆttÆ³t� }w�mºtº��t é�É èo�µÆwº�À� ×t q½Æ �é�éÀÆw �Ã q½Æ mÆttÆ³t� q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆwqéµÆt q� otÆ ºqt èÆtq Æ�ÉÆém�wt q�
}w�mºÉÆ q½Æ éÀwÆÆÉ �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt ét éÀÆ�qt Ã�w é�É �� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ �L�Æwt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ t�o�É t½º} �é�éÀÆ�Æ�q }wéÌqºÌÆ
é�É q� }w�qÆÌq é�É }w���qÆ q½Æ º�qÆwÆtq �Ã q½Æ �L�Æwt º� é³³ �éqqÆwt wÆ³éqº�À q� q½Æ }w�mºtº�� �Ã tÆwmºÌÆt ½ÆwÆo�ÉÆw� N½Æ Ó��}é�D é³t�
Ì��qwéÌqt Lºq½ méwº�ot Ìotq��Æwt q� ÌéwwD �oq �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt wÆÀéwÉº�À Æ�Àº�ÆÆwº�À Ã�w mÆttÆ³ Ì��tqwoÌqº�� é�É mÆttÆ³ Ì��mÆwtº��t�
N½Æ métq �é·�wºqD �Ã q½Æ t½º} �é�éÀÆ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�qt t}é� �mÆw q½Æ ³Æ�Àq½ �Ã ��Æ q� q½wÆÆ DÆéwt é�É éwÆ qD}ºÌé³³D èº³³ÆÉ �� é ���q½³D
èétºt� N½Æ Ó��}é�D qwé�tÃÆwt Ì��qw�³ �Ã q½Æ tÆwmºÌÆ q� q½Æ Ìotq��Æw é�É téqºtÃºÆt ºqt }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº�� �mÆw q½Æ qÆw� �Ã q½Æ Ì��qwéÌq�
é�É q½ÆwÆÃ�wÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ wÆmÆ�oÆ �mÆw q½Æ qÆw� �Ã q½Æ Ì��qwéÌq L½º³Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tqt éwÆ ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ�

Trade and Other Receivables. Óotq��Æwt éwÆ }wº�éwº³D �é·�w º�qÆÀwéqÆÉ �éqº��é³ é�É º�qÆw�éqº��é³ �º³ Ì��}é�ºÆt é�É ³éwÀÆ
º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� Ì��}é�ºÆt� Óotq��Æwt éwÆ Àwé�qÆÉ ÌwÆÉºq �� é t½�wq�qÆw� èétºt é�É wÆ³éqÆÉ
ÌwÆÉºq wºtµt éwÆ �º�º�é³�]q½Æw wÆÌÆºméè³Æt Ì��tºtq }wº�éwº³D �Ã �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt º�ÌowwÆÉ èD q½ÆÓ��}é�D wÆ³éqÆÉ q� mÆttÆ³t ºq �é�éÀÆt
Ã�w �q½Æwt é�É º�towé�ÌÆ é�É º�Ì��Æ qéH wÆÌÆºméè³Æt� N½Æ Ó��}é�D w�oqº�Æ³D wÆmºÆLt ºqt wÆÌÆºméè³Æt é�É �éµÆt }w�mºtº��t Ã�w }w�èéè³Æ
É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qté ½�LÆmÆw� q½�tÆ }w�mºtº��t éwÆ Ætqº�éqÆt é�É éÌqoé³ wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� q½�tÆ Ætqº�éqÆt é�É q½�tÆ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt
�éD èÆ �éqÆwºé³� NwéÉÆ wÆÌÆºméè³Æt éwÆ ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ é�É q½Æ é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³
éÌÌ�o�qt L½Æ� Ì�³³ÆÌqº�� ÆÃÃ�wqt ½émÆ èÆÆ� ÆH½éotqÆÉ�

Derivative Instruments. N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ÉÆwºméqºmÆt q½w�oÀ½ q½Æ otÆ �Ã é Ãéºw mé³oÆ Ì��ÌÆ}q L½ÆwÆèD é³³ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ÉÆwºméqºmÆ }�tºqº��t éwÆ tqéqÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t
é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÉÆwºméqºmÆ Àéº�t
�³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ãéºw mé³oÆ ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét Ì�wwÆt}��Éº�À
º�ÌwÆétÆt �w ÉÆÌwÆétÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ� q� q½Æ ÆHqÆ�q q½ÆD éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ� Lºq½ é�D º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��
wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÉÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt
�� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ ét é Ì��}��Æ�q �Ã �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt q� q½Æ ÆHqÆ�q q½ÆD éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ é�É wÆÌ³éttºÃºÆÉ º�q� Æéw�º�Àt �� q½Æ té�Æ ³º�Æ ºqÆ�
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ½ÆÉÀÆÉ qwé�téÌqº�� é�É º� q½Æ té�Æ }Æwº�É q½Æ ½ÆÉÀÆÉ qwé�téÌqº�� éÃÃÆÌqt Æéw�º�Àt� ×�D º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��t �Ã Ìét½
Ã³�L ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÉÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ
Àéº�t é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt q½éq éwÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt
éwÆ é³t� wÆ}�wqÆÉ ét é Ì��}��Æ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� }w�}�wqº�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �L�Æwt½º} }ÆwÌÆ�qéÀÆ�
Lºq½ wÆÌ³éttºÃºÌéqº��t é�É º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��t èÆº�À º�Ì³oÉÆÉ º� ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH�
º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�

Concentrations of Credit Risk. N½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� Ì��ÌÆ�qwéqº��t �Ã ÌwÆÉºq wºtµ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt Ìét½ é�É Ìét½
Æzoºmé³Æ�qt� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét é�É ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D �º�º�ºAÆt ºqt ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqº�À q� q½ÆtÆ }�tºqº��t èD
���ºq�wº�À q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É Ì�o�qÆw}éwqºÆt º�m�³mÆÉ é�É èD }wº�éwº³D Ì��ÉoÌqº�À èotº�Ætt Lºq½
³éwÀÆ� LÆ³³�Ætqéè³ºt½ÆÉ Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É ÉºmÆwtºÃDº�À ºqt Ì�o�qÆw}éwqºÆt� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÌowwÆ�q³D é�qºÌº}éqÆ
���}ÆwÃ�w�é�ÌÆ èD é�D �Ã ºqt tºÀ�ºÃºÌé�q Ì�o�qÆw}éwqºÆt� N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� ÆH}�tÆÉ q� Ì��ÌÆ�qwéqº��t �Ã ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqº�À q� ºqt
wÆÌÆºméè³Æt ÉoÆ Ãw�� Ìotq��Æwt ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÀÆ�Æwé³³D wÆzoºwÆ Ì�³³éqÆwé³ �w �q½Æw tÆÌowºqD q� to}}�wq ºqt
�oqtqé�Éº�À wÆÌÆºméè³Æt� N½Æ Ó��}é�D �º�º�ºAÆt ºqt ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqº�À q� wÆÌÆºméè³Æt èD }ÆwÃ�w�º�À ��À�º�À ÌwÆÉºq Æmé³oéqº��t é�É�
q� ÉéqÆ� ÌwÆÉºq ³�ttÆt ½émÆ ��q èÆÆ� �éqÆwºé³�



II

Property and Equipment. £zoº}�Æ�q� tqéqÆÉ éq Ì�tq� ºt ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ otº�À q½Æ tqwéºÀ½q�³º�Æ �Æq½�É �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ
�Ã q½Æ éttÆq q� é� Ætqº�éqÆÉ té³méÀÆ mé³oÆ� Gºq½ wÆt}ÆÌq q� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ ºt qD}ºÌé³³D èétÆÉ o}�� é
�ÆL³D èoº³q mÆttÆ³ èÆº�À }³éÌÆÉ º�q� tÆwmºÌÆ é�É wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ }�º�q éq L½ºÌ½ ºq ºt qD}ºÌé³³D ��q ·otqºÃºéè³Æ Ã�w q½Æ Ó��}é�D q� Ì��qº�oÆ
q� �}ÆwéqÆ q½Æ mÆttÆ³ º� q½Æ té�Æ �w tº�º³éw �é��Æw�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD éÌzoºwÆ �³ÉÆw mÆttÆ³t q½éq ½émÆ é³wÆéÉD
ÆHÌÆÆÉÆÉ ºqt otÆÃo³ ³ºÃÆ }�³ºÌD� º� L½ºÌ½ ÌétÆ q½Æ Ó��}é�D ÉÆ}wÆÌºéqÆt toÌ½ mÆttÆ³t èétÆÉ �� ºqt èÆtq Ætqº�éqÆ �Ã wÆ�éº�º�À otÆÃo³ ³ºÃÆ�
qD}ºÌé³³D q½Æ �ÆHq wÆÀo³éq�wD towmÆD �w ÌÆwqºÃºÌéqº�� ÉéqÆ�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ �º� DÆéwt� �Ã ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é·�w ÌéqÆÀ�wºÆt �Ã �ÆL �ÃÃt½�wÆ
to}}�wq mÆttÆ³t Lét ét Ã�³³�Lt=

]ÃÃt½�wÆ Qo}}�wq IÆttÆ³t=
ÓwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t [�
×³³ �q½Æw �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t �ÆHÌ³oÉº�À ÌwÆL qwé�tÃÆw oqº³ºqD� X�

£zoº}�Æ�q �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É wÆ}éºw Ì�tqt é�É q½Æ Ì�tqt �Ã w�oqº�Æ �mÆw½éo³t� ÉwDÉ�Ìµº�Àt é�É º�t}ÆÌqº��t }ÆwÃ�w�ÆÉ �� mÆttÆ³t
é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ Ì½éwÀÆÉ q� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆ ét º�ÌowwÆÉ� £H}Æ�ÉºqowÆt q½éq ÆHqÆ�É q½Æ otÆÃo³ ³ºÃÆ �w º�}w�mÆ q½Æ �éwµÆqº�À é�É
Ì���ÆwÌºé³ Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt �Ã mÆttÆ³t� ét LÆ³³ ét �é·�w wÆ�ÆLé³t é�É º�}w�mÆ�Æ�qt q� �q½Æw }w�}ÆwqºÆt� éwÆ Ìé}ºqé³ºAÆÉ�

ÓÆwqéº� º�qÆwÆtq Ì�tqt º�ÌowwÆÉ Éowº�À q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã mÆttÆ³t éwÆ Ìé}ºqé³ºAÆÉ ét }éwq �Ã q½Æ mÆttÆ³t¸ ÌéwwDº�À mé³oÆt é�É éwÆ
é��wqºAÆÉ �mÆw toÌ½ mÆttÆ³t¸ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt�

Impairment of Long-Lived Assets. N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�t é� º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt otÆÉ º� �}Æwéqº��t�
º�Ì³oÉº�À º�qé�Àºè³Æ éttÆqt�L½Æ� º�ÉºÌéq�wt �Ã º�}éºw�Æ�q éwÆ }wÆtÆ�q� N½ÆtÆ º�ÉºÌéq�wt �éD º�Ì³oÉÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ �éwµÆq
}wºÌÆ �Ã é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� é tºÀ�ºÃºÌé�q éÉmÆwtÆ Ì½é�ÀÆ º� q½Æ ÆHqÆ�q �w �é��Æw º� L½ºÌ½ é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}
ºt èÆº�À otÆÉ �w º� ºqt }½DtºÌé³ Ì��Éºqº��� �w é ÌowwÆ�q }Æwº�É �}Æwéqº�À �w Ìét½ Ã³�L ³�tt Ì��èº�ÆÉ Lºq½ é ½ºtq�wD �Ã �}Æwéqº�À �w Ìét½
Ã³�L ³�ttÆt �w é Ã�wÆÌétq q½éq ÉÆ���tqwéqÆt Ì��qº�oº�À ³�ttÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ otÆ �Ã é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� �Ã q½Æ ÌéwwDº�À
mé³oÆt �Ã q½Æ éttÆqt éwÆ ��q wÆÌ�mÆwéè³Æ� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æºw Ætqº�éqÆÉ ÃoqowÆ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt� q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ
éttÆqt �w éttÆq Àw�o}t éwÆ Ì��}éwÆÉ q� q½Æºw ÌowwÆ�q ÌéwwDº�À mé³oÆt é�É º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ºÃ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ ÆHÌÆÆÉt
Ãéºw mé³oÆ� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�t ºqt qÆtqº�À �� é� éttÆq �w éttÆq Àw�o} èétºt� �Æ�Æwé³³D� Ãéºw mé³oÆ ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ otº�À mé³oéqº��
qÆÌ½�ºzoÆt� toÌ½ ét ÆH}ÆÌqÆÉ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt �w é}}wéºté³t� ét é}}w�}wºéqÆ� QÆÆ ãÓÆwqéº� Ó��}��Æ�qt �Ã TÆmÆ�oÆt é�É £H}Æ�tÆt�
��}éºw�Æ�qt¿ éè�mÆ Ã�w é ÉºtÌottº�� �Ã º�}éºw�Æ�qt�

Impairment of 50% or Less Owned Companies. ��mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt éwÆ wÆmºÆLÆÉ }Æwº�ÉºÌé³³D q�
éttÆtt L½Æq½Æw q½ÆwÆ ºt é� �q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ º�mÆtq�Æ�q� �� ºqt Æmé³oéqº��� q½Æ Ó��}é�D Ì��tºÉÆwt�
é���À �q½Æw ºqÆ�t� wÆÌÆ�q é�É ÆH}ÆÌqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É wÆqow�t� º�}éºw�Æ�qt wÆÌ�wÉÆÉ èD q½Æ º�mÆtqÆÆ é�É q½Æ Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ
�Ã q½Æ º�mÆtqÆÆ� G½Æ� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã é� º�mÆtq�Æ�q ºt èÆ³�L ÌéwwDº�À mé³oÆ é�É q½Æ ÉÆÌ³º�Æ ºt
�q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD� q½Æ º�mÆtq�Æ�q ºt LwºqqÆ� É�L� q� ºqt Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ� ×Ìqoé³ wÆto³qt �éD méwD Ãw�� Ætqº�éqÆt ÉoÆ q� q½Æ
o�ÌÆwqéº�qD wÆÀéwÉº�À }w�·ÆÌqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� q½Æ tÆmÆwºqD é�É ÆH}ÆÌqÆÉ Éowéqº�� �Ã ÉÆÌ³º�Æt º� mé³oÆ� é�É q½Æ éméº³éè³Æ ³ºzoºÉºqD
º� q½Æ Ìé}ºqé³ �éwµÆqt q� to}}�wq q½Æ Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t �Ã q½Æ º�mÆtqÆÆ� é���À �q½Æw ÃéÌq�wt� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt ºqt
étto�}qº��t é�É Ætqº�éqÆt éwÆ wÆét��éè³Æ� q½Æ º�mÆtqÆÆ¸t éÌqoé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ Ætqº�éqÆt Ì�o³É }w�ÉoÌÆ ÉºÃÃÆwÆ�q wÆto³qt
é�É ³ÆéÉ q� éÉÉºqº��é³ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét�

Business Combinations. N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆt [��! �Ã q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã éttÆqt éÌzoºwÆÉ� ³ºéèº³ºqºÆt étto�ÆÉ� é�É
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt L½Æ� q½Æ éÌzoºtºqº�� Ì��tqºqoqÆt é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �Ã q½Æ éÌzoºwÆÉ Æ�qºqD� Q½éwÆt ºttoÆÉ º� Ì��tºÉÆwéqº�� Ã�w é
èotº�Ætt Ì��èº�éqº��� Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt é�É }wÆ�éÌzoºtºqº�� ³�tt é�É Àéº� Ì��qº�ÀÆ�ÌºÆt éwÆ é³³ �ÆétowÆÉ é�É
wÆÌ�wÉÆÉ éq q½Æºw éÌzoºtºqº���ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ� QoètÆzoÆ�q Ì½é�ÀÆt q� Ãéºw mé³oÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D
wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� Æéw�º�Àt� ×Ìzoºtºqº���wÆ³éqÆÉ qwé�téÌqº�� Ì�tqt éwÆ ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ é�É é�D Ì½é�ÀÆt º� é� éÌzoºwÆw¸t ÆHºtqº�À º�Ì��Æ
qéH mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆt é�É qéH o�ÌÆwqéº�qD éÌÌwoé³t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ� N½Æ �}Æwéqº�À wÆto³qt �Ã
Æ�qºqºÆt éÌzoºwÆÉ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã éÌzoºtºqº���

Income Taxes.ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ½émÆ èÆÆ� }w�mºÉÆÉ º� wÆÌ�À�ºqº�� �Ã q½Æ º�Ì��Æ qéH ÆÃÃÆÌq éqqwºèoqéè³Æ
q� q½Æ è��µ é�É qéH èétºt ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ÒÆÃÆwwÆÉ
qéH éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ }w�mºÉÆÉ otº�À q½Æ Æ�éÌqÆÉ qéH wéqÆt ÆH}ÆÌqÆÉ q� é}}³D q� qéHéè³Æ º�Ì��Æ º� q½Æ }Æwº�Ét º� L½ºÌ½ q½ÆD éwÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ tÆqq³ÆÉ �w wÆé³ºAÆÉ� ��qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqº�À q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ é�É
éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt é mé³oéqº��
é³³�Lé�ÌÆ q� wÆÉoÌÆ ºqt ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt ºÃ ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq t��Æ }�wqº�� �w é³³ �Ã q½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt Lº³³ ��q èÆ
wÆé³ºAÆÉ�
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Zwº�w q� q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T�éwº�Æ Lét º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow� �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ }�³ºÌD Ã�w é³³�Ìéqº�� �Ã K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéHÆt wÆzoºwÆÉ ºqt É��ÆtqºÌ toètºÉºéwºÆt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow� q� Ì��}oqÆ q½Æºw }w�mºtº�� Ã�w K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéHÆt �� é tÆ}éwéqÆ Ì��}é�D èétºt é�É tÆqq³Æ Lºq½
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�

�� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D �w Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �éD èÆ toè·ÆÌq q� Ì½é³³Æ�ÀÆt Ãw�� qéH éoq½�wºqºÆt
wÆÀéwÉº�À q½Æ é��o�q �Ã qéHÆt ÉoÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D� N½ÆtÆ Ì½é³³Æ�ÀÆt �éD é³qÆw q½Æ qº�º�À �w é��o�q �Ã qéHéè³Æ º�Ì��Æ �w ÉÆÉoÌqº��t�
×t }éwq �Ã q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt L½Æq½Æw q½Æ èÆ�ÆÃºqt �Ã ºqt qéH }�tºqº��t éwÆ éq ³Æétq ��wÆ
³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã èÆº�À totqéº�ÆÉ èétÆÉ �� q½Æ qÆÌ½�ºÌé³ �Æwºqt �Ã q½Æ qéH }�tºqº���  �w qéH }�tºqº��t q½éq éwÆ ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã
èÆº�À totqéº�ÆÉ� q½Æ Ó��}é�D éÌÌwoÆt q½Æ ³éwÀÆtq é��o�q �Ã q½Æ qéH èÆ�ÆÃºq q½éq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã èÆº�À totqéº�ÆÉ� QoÌ½ éÌÌwoé³t
wÆzoºwÆ �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É ·oÉÀ�Æ�qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ o³qº�éqÆ �oqÌ��Æ �Ã ºqt qéH èÆ�ÆÃºqt é�É éÌqoé³ wÆto³qt Ì�o³É
méwD �éqÆwºé³³D Ãw�� q½ÆtÆ Ætqº�éqÆt�

Deferred Gains - Vessel Sale-Leaseback Transactions and Financed Vessel Sales.  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwt
º�q� mÆttÆ³ té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t Lºq½ Ãº�é�ÌÆ Ì��}é�ºÆt �w }w�mºÉÆ tÆ³³Æw Ãº�é�Ìº�À �� té³Æt �Ã ºqt mÆttÆ³t q� q½ºwÉ�}éwqºÆt �w q�
M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� ×t }Æw éÌÌ�o�qº�À ÀoºÉé�ÌÆ Ã�w té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t� é }�wqº�� �Ã q½Æ Àéº�t wÆé³ºAÆÉ Ãw�� q½ÆtÆ
qwé�téÌqº��t ºt ��q º��ÆÉºéqÆ³D wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�Ì��Æ é�É ½ét èÆÆ� wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt º� ÉÆÃÆwwÆÉ
Àéº�t é�É �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt� �� té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t� Àéº�t éwÆ ÉÆÃÆwwÆÉ q� q½Æ ÆHqÆ�q �Ã q½Æ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã ÃoqowÆ �º�º�o� ³ÆétÆ
}éD�Æ�qt é�É éwÆ é��wqºAÆÉ ét wÆÉoÌqº��t q� wÆ�qé³ ÆH}Æ�tÆ �mÆw q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ³ÆétÆ qÆw�t� �� Ãº�é�ÌÆÉ mÆttÆ³ té³Æt� Àéº�t éwÆ ÉÆÃÆwwÆÉ
q� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq q½Æ wÆ}éD�Æ�q �Ã }owÌ½étÆ ��qÆt ºt ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� q½Æ ÃoqowÆ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ t�³É mÆttÆ³t é�É éwÆ é��wqºAÆÉ èétÆÉ ��
Ìét½ wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� q½Æ èoDÆwt�

]� �é�oéwD [� X�[? o�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t �Ã "B�E �º³³º��� �Æq �Ã qéH wÆ³éqÆÉ q� é té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��� LÆwÆ Ão³³D
wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt o}�� q½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ �ÆL ³ÆétÆ éÌÌ�o�qº�À }w���o�ÌÆ�Æ�q
�×QÓ BQX��
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]� �ÌÌétº��� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwt é�É tÆqq³Æt Ã�wLéwÉ ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ� �}qº�� é�É ÃoqowÆ Ì��qwéÌqt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� méwº�ot
Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌºÆt q½éq éwÆ ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ãéºw mé³oÆ ½ÆÉÀÆt� N½ÆtÆ Ì��qwéÌqt Æ�éè³Æ q½Æ Ó��}é�D q� èoD ÌowwÆ�ÌºÆt º� q½Æ ÃoqowÆ éq
ÃºHÆÉ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É �ÃÃtÆq }�ttºè³Æ Ì��tÆzoÆ�ÌÆt �Ã Ì½é�ÀÆt º� Ã�wÆºÀ� ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt Ì��ÉoÌqÆÉ º� £ow�}Æ� ×ÃwºÌé� �éqº� ×�ÆwºÌé� q½Æ �ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé� N½Æ Ó��}é�D ÀÆ�Æwé³³D É�Æt ��q Æ�qÆw º�q� Ì��qwéÌqt
Lºq½ Ã�wLéwÉ tÆqq³Æ�Æ�q ÉéqÆt èÆD��É qLÆ³mÆ q� ÆºÀ½qÆÆ� ���q½t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �� ÌowwÆ�ÌD Ì��qwéÌqt
�oqtqé�Éº�À�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D L½�tÆ Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD ºt q½Æ }�o�É tqÆw³º�À ½éÉ ³��À�qÆw� ÉÆèq �Ã
©[M���º³³º�� �Ù[X�B�º³³º���� × [�! tqwÆ�Àq½Æ�º�À º� q½Æ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ �Ã q½Æ Æow� éÀéº�tq q½Æ }�o�É tqÆw³º�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?
L�o³É wÆto³q º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt �Ã "[�B �º³³º���

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D L½�tÆ Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD ºt q½Æ }�o�É tqÆw³º�À ½éÉ ³��À�qÆw� ÉÆèq �Ã
ÙI�� �º³³º�� �"E�? �º³³º���� × [�! tqwÆ�Àq½Æ�º�À º� q½Æ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ �Ã q½Æ }�o�É tqÆw³º�À éÀéº�tq q½Æ K�Q� É�³³éw ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? L�o³É wÆto³q º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt �Ã "��B �º³³º���

N½Æ Ó��}é�D ½ét Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wºtµt wÆ³éqÆÉ q� ºqt �}Æwéqº��t L½ÆwÆ ºqt Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD ºt q½Æ }�o�É tqÆw³º�À�
}wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� mÆttÆ³ �}Æwéqº��t q½éq éwÆ Ì��ÉoÌqÆÉ Ãw�� }�wqt ³�ÌéqÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ �º�ÀÉ��� �Æq Ì��t�³ºÉéqÆÉ éttÆqt �Ã ÙUM�I
�º³³º�� �"QB�U �º³³º��� éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� × [�! LÆéµÆ�º�À º� q½Æ
ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ �Ã q½Æ }�o�É tqÆw³º�À éÀéº�tq q½Æ K�Q� É�³³éw ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? L�o³É º�ÌwÆétÆ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt èD "Q�B
�º³³º�� ÉoÆ q� qwé�t³éqº���

N½Æ Ó��}é�D¸t �oqtqé�Éº�À ÉÆèq ºt }wº�éwº³D º� ÃºHÆÉ º�qÆwÆtq wéqÆ º�tqwo�Æ�qt �w méwºéè³Æ º�qÆwÆtq wéqÆ º�tqwo�Æ�qt q½éq ½émÆ
èÆÆ� ÃºHÆÉ q½w�oÀ½ Ì�wwÆt}��Éº�À º�qÆwÆtq wéqÆ tLé}t� ×t é wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t éwÆ ��q tºÀ�ºÃºÌé�q³D éÃÃÆÌqÆÉ èD º�qÆwÆtq
wéqÆ Ã³oÌqoéqº��t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �oqtqé�Éº�À méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq º�tqwo�Æ�qt �ÉoÆ X�[? q½w�oÀ½ X�XQ�
toè·ÆÌq q� º�qÆwÆtq wéqÆ Ã³oÌqoéqº��t q�qé³º�À "[BE�X �º³³º�� q½éq Ìé³³ Ã�w q½Æ Ó��}é�D q� }éD º�qÆwÆtq èétÆÉ �� ��Õ]T }³ot é}}³ºÌéè³Æ
�éwÀº�t� N½Æ º�qÆwÆtq wéqÆt wÆtÆq Æºq½Æw ���q½³D �w zoéwqÆw³D� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ émÆwéÀÆ º�qÆwÆtq wéqÆ �� q½ÆtÆ méwºéè³Æ wéqÆ
è�ww�Lº�Àt Lét I��!�  �w ÆéÌ½ [! º�ÌwÆétÆ º� q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ��Õ]T wéqÆ� q½Æ Ó��}é�D¸t é��oé³ º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt �� q½Æ ����½ÆÉÀÆÉ
}�wqº�� �Ã q½Æ ÃéÌº³ºqD L�o³É º�ÌwÆétÆ èD é}}w�Hº�éqÆ³D "[�? �º³³º���

�N£� B�  ��×�Ó�×� QN×N£�£�NQ ×�Ò QKZZ�£�£�N×T! Ò×N×

N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É wÆ³éqÆÉ ��qÆt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Zéwq �I �Ã q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� é�É
º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�

�N£� ?� Ó�×��£Q �� ×�Ò Ò�Q×�T££�£�NQ G�N� ×ÓÓ]K�N×�NQ ]� ×ÓÓ]K�N��� ×�Ò  ��×�Ó�×�
Ò�QÓ�]QKT£

���Æ�

�N£� ?×� Ó]�NT]�Q ×�Ò ZT]Ó£ÒKT£Q

£mé³oéqº�� �Ã ÒºtÌ³�towÆ Ó��qw�³t é�É Zw�ÌÆÉowÆt

Gºq½ q½Æ }éwqºÌº}éqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆw é�É }wº�Ìº}é³ Ãº�é�Ìºé³ �ÃÃºÌÆw� �é�éÀÆ�Æ�q Æmé³oéqÆÉ q½Æ
ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt �ét ÉÆÃº�ÆÉ º� To³Æt [Ué�[M�Æ� é�É [MÉ�[M�Æ� o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt
£HÌ½é�ÀÆ×Ìq �Ã [?UQ� ét é�Æ�ÉÆÉ �q½Æ ã£HÌ½é�ÀÆ×Ìq¿�� ét �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ÕétÆÉ �� q½Æºw Æmé³oéqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³
ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆw é�É }wº�Ìº}é³ Ãº�é�Ìºé³ �ÃÃºÌÆw Ì��Ì³oÉÆÉ q½éq q½Æ Ó��}é�D¸t ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt LÆwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt ½émÆ èÆÆ� ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Æ�towÆ q½éq º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ èD
q½Æ Ó��}é�D º� q½Æ wÆ}�wqt ºq Ãº³Æt �w Ãow�ºt½Æt o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq ºt wÆÌ�wÉÆÉ� }w�ÌÆttÆÉ� to��éwºAÆÉ é�É wÆ}�wqÆÉ Lºq½º� q½Æ qº�Æ
}Æwº�Ét t}ÆÌºÃºÆÉ º� q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº��¸t wo³Æt é�É Ã�w�t� ÒºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆ� Lºq½�oq
³º�ºqéqº��� Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Æ�towÆ q½éq º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� q½Æ wÆ}�wqt ºq Ãº³Æt
�w toè�ºqt o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq ºt éÌÌo�o³éqÆÉ é�É Ì���o�ºÌéqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q� º�Ì³oÉº�À ºqt }wº�Ìº}é³ ÆHÆÌoqºmÆ
é�É }wº�Ìº}é³ Ãº�é�Ìºé³ �ÃÃºÌÆwt� q� é³³�L qº�Æ³D ÉÆÌºtº��t wÆÀéwÉº�À wÆzoºwÆÉ ÉºtÌ³�towÆt� ×³³ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ tDtqÆ�t� �� �éqqÆw ½�L
LÆ³³ ÉÆtºÀ�ÆÉ� ½émÆ º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� N½ÆwÆÃ�wÆ� ÆmÆ� q½�tÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ tDtqÆ�t ÉÆqÆw�º�ÆÉ q� èÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ Ìé� }w�mºÉÆ ��³D é
³ÆmÆ³ �Ã wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q }wÆ}éwéqº�� é�É }wÆtÆ�qéqº���
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�é�éÀÆ�Æ�q¸t ×��oé³ TÆ}�wq �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ ]mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À

�é�éÀÆ�Æ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w Ætqéè³ºt½º�À é�É �éº�qéº�º�À éÉÆzoéqÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
�ét toÌ½ qÆw� ºt ÉÆÃº�ÆÉ º� To³Æ [Ué�[M�Ã� é�É [MÉ�[M�Ã� o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq�� N½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³
wÆ}�wqº�À º�Ì³oÉÆt q½�tÆ }�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt q½éq �º� }Æwqéº� q� q½Æ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã wÆÌ�wÉt q½éq� º� wÆét��éè³Æ ÉÆqéº³� éÌÌowéqÆ³D é�É
Ãéºw³D wÆÃ³ÆÌq q½Æ qwé�téÌqº��t é�É Éºt}�tºqº��t �Ã q½Æ éttÆqt �Ã q½Æ Ó��}é�Dé �ºº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq qwé�téÌqº��t éwÆ
wÆÌ�wÉÆÉ ét �ÆÌÆttéwD q� }Æw�ºq }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt º� q½Æ
K�Q�� é�É q½éq wÆÌÆº}qt é�É ÆH}Æ�ÉºqowÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D éwÆ èÆº�À �éÉÆ ��³D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ éoq½�wºAéqº��t �Ã �é�éÀÆ�Æ�q é�É
ÉºwÆÌq�wt �Ã q½Æ Ó��}é�Dé é�É �ººº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À }wÆmÆ�qº�� �w qº�Æ³D ÉÆqÆÌqº�� �Ã o�éoq½�wºAÆÉ éÌzoºtºqº���
otÆ� �w Éºt}�tºqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t éttÆqt q½éq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

��qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ºt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q é�É è�éwÉ
�Ã ÉºwÆÌq�wt wÆÀéwÉº�À q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã wÆ³ºéè³Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w ÆHqÆw�é³ }ow}�tÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ
éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt º� q½Æ K�Q� ÕÆÌéotÆ �Ã q½Æ º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t º� é�D º�qÆw�é³ Ì��qw�³ tDtqÆ�� �� �éqqÆw ½�L LÆ³³ ÉÆtºÀ�ÆÉ�
�ºttqéqÆ�Æ�qt �éD �ÌÌow é�É ��q èÆ }wÆmÆ�qÆÉ �w ÉÆqÆÌqÆÉ� ×ÌÌ�wÉº�À³D� ÆmÆ� ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Ìé�
}w�mºÉÆ ��³D wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q }wÆ}éwéqº���

�é�éÀÆ�Æ�q Ì��ÉoÌqÆÉ é� Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tDtqÆ� �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
ét �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? èétÆÉ �� q½Æ o}ÉéqÆÉ Ãwé�ÆL�wµ tÆq Ã�wq½ º� ã��qÆw�é³ Ó��qw�³���qÆÀwéqÆÉ  wé�ÆL�wµ¿ ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ
�Ã Q}��t�wº�À ]wÀé�ºAéqº��t �Ã q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº�� �X�[U Ãwé�ÆL�wµ�� ÕétÆÉ �� ºqt Æmé³oéqº��� �é�éÀÆ�Æ�q Ì��Ì³oÉÆÉ q½éq� ét
�Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ�

Ó½é�ÀÆt º� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ ]mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À

N½ÆwÆ ½émÆ èÆÆ� �� Ì½é�ÀÆt º� º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Éowº�À q½Æ zoéwqÆw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? q½éq ½émÆ
�éqÆwºé³³D éÃÃÆÌqÆÉ� �w éwÆ wÆét��éè³D ³ºµÆ³D q� �éqÆwºé³³D éÃÃÆÌq� q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À�

�N£� ?Õ� ]N�£T �� ]T�×N�]�
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�N£� [�� Ò�T£ÓN]TQ� £F£ÓKN�I£ ]  �Ó£TQ ×�Ò Ó]TZ]T×N£ �]I£T�×�Ó£

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ }owtoé�q q� q½ºt �qÆ� [� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ º� ºqt Æ�qºwÆqD ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ
Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ }w�HD tqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� }owtoé�q q� TÆÀo³éqº�� [Q× Lºq½º� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ³étq ÃºtÌé³ DÆéw�

NYSE Annual Certification. N½Æ Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D ½ét }wÆmº�ot³D toè�ºqqÆÉ q� q½Æ �!Q£ q½Æ é��oé³
ÌÆwqºÃºÌéqº�� wÆzoºwÆÉ èD QÆÌqº�� U�U×�[X�é� �Ã q½Æ�!Q£ �ºtqÆÉÓ��}é�D�é�oé³� é�É q½ÆwÆ LÆwÆ �� zoé³ºÃºÌéqº��t q� toÌ½ ÌÆwqºÃºÌéqº���
Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì� ½ét Ãº³ÆÉ q½Æ ÌÆwqºÃºÌéqº��t �Ã ºqtÓ½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³]ÃÃºÌÆw wÆzoºwÆÉ èD QÆÌqº��
U�X �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �Ã X��X Lºq½ q½Æ Q£Ó ét ÆH½ºèºqt q� q½ºt  �w� [����

�N£� [[� £F£ÓKN�I£ Ó]�Z£�Q×N�]�

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ }owtoé�q q� q½ºt �qÆ� [[ ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ º� ºqt Æ�qºwÆqD ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ
ãÓ��}Æ�téqº�� ÒºtÌ³�towÆ é�É ×�é³Dtºt¿ é�É ã��Ã�w�éqº�� TÆ³éqº�À q� q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó���ºqqÆÆt N½ÆwÆ�Ã¿ }�wqº��t �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ }w�HD tqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� }owtoé�q q� TÆÀo³éqº�� [Q× Lºq½º� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ³étq ÃºtÌé³ DÆéw�

�N£� [X� Q£ÓKT�N! ]G�£TQ��Z ]  Ó£TN×�� Õ£�£ �Ó�×� ]G�£TQ ×�Ò �×�×�£�£�N ×�Ò T£�×N£Ò
QN]Ó��]�Ò£T �×NN£TQ

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ }owtoé�q q� q½ºt �qÆ� [X ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ º� ºqt Æ�qºwÆqD ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ
ãQÆÌowºqD ]L�Æwt½º} �Ã ÓÆwqéº� ÕÆ�ÆÃºÌºé³ ]L�Æwt é�É �é�éÀÆ�Æ�q¿ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ }w�HD tqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� }owtoé�q q� TÆÀo³éqº�� [Q× Lºq½º� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³étq ÃºtÌé³ DÆéw�

�N£� [U� Ó£TN×�� T£�×N�]�Q��ZQ ×�Ò T£�×N£Ò NT×�Q×ÓN�]�Q� ×�Ò Ò�T£ÓN]T ��Ò£Z£�Ò£�Ó£

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ }owtoé�q q� q½ºt �qÆ� [U ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ º� ºqt Æ�qºwÆqD ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ
ãÓÆwqéº� TÆ³éqº��t½º}t é�É TÆ³éqÆÉ Nwé�téÌqº��t¿ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ }w�HD tqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº��
}owtoé�q q� TÆÀo³éqº�� [Q× Lºq½º� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³étq ÃºtÌé³ DÆéw�

�N£� [Q� ZT��Ó�Z×� ×ÓÓ]K�N���  ££Q ×�Ò Q£TI�Ó£Q

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ }owtoé�q q� q½ºt �qÆ� [Q ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ º� ºqt Æ�qºwÆqD ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ
ãTéqºÃºÌéqº�� �w ×}}�º�q�Æ�q �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q ×oÉºq�wt¿ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ }w�HD tqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� }owtoé�q q� TÆÀo³éqº�� [Q× Lºq½º� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³étq ÃºtÌé³ DÆéw�
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Z×TN �I

�N£� [M� £F��Õ�NQ�  ��×�Ó�×� QN×N£�£�N QÓ�£ÒK�£Q

�é� Ò�Ìo�Æ�qt Ãº³ÆÉ ét }éwq �Ã q½ºt wÆ}�wq=

[� Financial Statements and Financial Statement Schedules � QÆÆ ��ÉÆH q�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt �Ã q½ºt ×��oé³ TÆ}�wq ��
 �w� [����

X� Exhibits

£H½ºèºq
�o�èÆw ÒÆtÌwº}qº��

X�[� Òºtqwºèoqº��×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éD [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T��³Éº�Àt ��Ì� é�É Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt
��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½
q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�[XXB?���

X�X� ��º�q IÆ�qowÆ Ó��qwºèoqº�� é�É  �w�éqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ×oÀotq [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �Õ ��³Éº�Àt
��Ó é�É ���qÌ� ]ÃÃt½�wÆ� ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq X�[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì��t
ZÆwº�ÉºÌ TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ×oÀotq [[� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���

X�U�  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� ��º�q IÆ�qowÆ Ó��qwºèoqº�� é�É  �w�éqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �é�oéwD B� X�[B� èD é�É èÆqLÆÆ�
Q£×Ó]T �Õ ��³Éº�Àt ��Ó é�É ���qÌ� ]ÃÃt½�wÆ� ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq X�[ �Ã Q£×Ó]T
�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� �é�oéwD ?� X�[B � º³Æ ��� ��[�UE?II���

U�[� N½ºwÉ×�Æ�ÉÆÉ é�ÉTÆtqéqÆÉ×wqºÌ³Æt �Ã ��Ì�w}�wéqº�� �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ
q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ×oÀotq
E� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

U�X� N½ºwÉ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD³éLt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq U�[
�Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éwÌ½ [?� X�[? � º³Æ ���
��[�UE?II��

Q�[� ��qÆ ZowÌ½étÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw U�� X�[M� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É q½Æ
ZowÌ½étÆwt ºÉÆ�qºÃºÆÉ �� QÌ½ÆÉo³Æ × q½ÆwÆq� �º�Ì³oÉº�À q½ÆwÆº� q½Æ Ã�w� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� U�EM!
Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ X�XX �q½Æ ãU�EM! Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt¿�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq
Q�Q �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[M Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD X?� X�[I � º³Æ ��� ��[�[[XXB?���

Q�X� ×�Æ�É�Æ�q ��� [ ÉéqÆÉ �éwÌ½ U� X�[E q� q½Æ ��qÆ ZowÌ½étÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw U�� X�[M� èD é�É é���À
Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É q½Æ ZowÌ½étÆwt �Ã q½Æ U�EM! QoètºÉºéwD Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº�
èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éwÌ½
U� X�[E � º³Æ ��� ��[�[[XXB?���

Q�U� ��mÆtq�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw U�� X�[M� èD é�É é���À Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�� Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�
é�É q½Æ ��mÆtq�wt �é�ÆÉ q½ÆwÆº� �q½Æ ã��mÆtq�Æ�q×ÀwÆÆ�Æ�q¿� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�M �Ã Q£×Ó]T
��³Éº�Àt ��Ì�¸t ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[M Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��
 ÆèwoéwD X?� X�[I � º³Æ ��� ��[�[[XXB?���

Q�Q� TÆÀºtqwéqº�� TºÀ½qt ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw U�� X�[M� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É q½Æ ½�³ÉÆwt
�Ã q½Æ U�EM! Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt Ãw�� qº�Æ�q��qº�Æ }éwqD q½ÆwÆq� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�E �Ã
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[M Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD X?� X�[I � º³Æ ��� ��[�[[XXB?���

Q�M� TÆÀºtqwéqº�� TºÀ½qt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã �é�oéwD ?� X�[? èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt� ��Ì�� �ÌÓé³³
Zw�}ÆwqºÆt� ��Ó é�É q½Æ�Æ�èÆwt �Ã q½Æ QÆ³³Æwt ³ºtqÆÉ q½ÆwÆº� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�[ �Ã Q£×Ó]T
�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� �é�oéwD [[� X�[� � º³Æ��� ��[�UE?II���



EX

£H½ºèºq
�o�èÆw ÒÆtÌwº}qº��

Q�I� Géwwé�q� �wºÀº�é³³D ºttoÆÉ èD Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� q� Ó£]  �� Ó�º�mÆtq�Æ�q Õ �Ò£�� ��Z�� �� �éD X� X�[B�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�[� �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q½Æ³Ã TÆÀºtqwéqº�� ��  �w� Q�U Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� �o�Æ [M� X�[B � º³Æ ��� UUU�XXMIBI���

Q�E� Géwwé�q� �wºÀº�é³³D ºttoÆÉ èD Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� q� Zw�DÆÌq�t �³�èé³Æt ÒÆ £�ÆwÀºé D QÆwmºÌº�t Ó�£� Q�×�
ÉÆ Ó�I�� �� ×}wº³ XI� X�[B� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�[[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q½Æ³Ã
TÆÀºtqwéqº�� ��  �w� Q�U Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� �o�Æ [M� X�[B � º³Æ ��� UUU�XXMIBI���

Q�B� Géwwé�q� �wºÀº�é³³D ºttoÆÉ èD Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� q� Ó£]  �� Ò£ � ×�I� ��Z�� ���éD X� X�[B� �º�Ì�w}�wéqÆÉ
½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�B �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q½Æ³Ã TÆÀºtqwéqº�� ��  �w� Q�U Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� �� �o�Æ [M� X�[B � º³Æ ��� UUU�XXMIBI���

Q�?� Géwwé�q� �wºÀº�é³³D ºttoÆÉ èD Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� q� Ó£]  �� Ó�º�mÆtqÆ�Æ�q �Ò£�� ��Z�� �� �éD X� X�[B�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�? �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q½Æ³Ã TÆÀºtqwéqº�� ��  �w� Q�U Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� �o�Æ [M� X�[B � º³Æ ��� UUU�XXMIBI���

Q�[�� TÆÀºtqwéqº�� TºÀ½qt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã ×}wº³ XI� X�[B� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É q½Æ
ZowÌ½étÆwt� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��I �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��
 �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [�� X�[B � º³Æ ��� [�UE?II���

Q�[[ ÒÆtÌwº}qº�� �Ã TÆÀºtqwé�q¸t QÆÌowºqºÆt�

[��[� Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éD [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì� é�É Q£×Ó]T �éwº�Æ
��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B��
Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�[XXB?���

[��X� Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éD [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É Q£×Ó]T
��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��U �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B��
Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�[XXB?���

[��U� £�}³�DÆÆ �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã �éD [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì� é�É Q£×Ó]T �éwº�Æ
��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��Q �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B��
Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�[XXB?���

[��Q� NéH�éqqÆwt×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éD [�� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T��³Éº�Àt ��Ì� é�É Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt
��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��M �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½
q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�[XXB?���

[��M�� Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��I �Ã Q£×Ó]T
�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��I�� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £�}³�DÆÆ Qq�Ìµ ZowÌ½étÆ Z³é�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��E �Ã
Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [X� X�[E � º³Æ ��� ��[�
UE?II���

[��E��  �w� �Ã ��ÉÆ��ºÃºÌéqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É º�ÉºmºÉoé³ �ÃÃºÌÆwt é�É ÉºwÆÌq�wt�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��E �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸t×�Æ�É�Æ�q��� [ q� ºqt TÆÀºtqwéqº��
QqéqÆ�Æ�q ��  �w� [� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD [�� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��B� �ÆqqÆw ×ÀwÆÆ�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆtq�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw U�� X�[M �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��B �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ×�Æ�É�Æ�q ��� U q� ºqt TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� [� Ãº³ÆÉ Lºq½
q½Æ Ó���ºttº�� ���éD Q� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��?��  �w� �Ã Qq�Ìµ ]}qº�� �wé�q ×ÀwÆÆ�Æ�q o�ÉÆw q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq ??�X �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q�B Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��
��mÆ�èÆw X�� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[���  �w� �Ã TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ �wé�q ×ÀwÆÆ�Æ�q o�ÉÆw q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq ??�U �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t Q�B Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��
��mÆ�èÆw X�� X�[E � º³Æ ��� ��[�UE?II���



EU

£H½ºèºq
�o�èÆw ÒÆtÌwº}qº��

[��[[��  �w� �Ã ZÆwÃ�w�é�ÌÆ TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ K�ºq �wé�q ×ÀwÆÆ�Æ�q o�ÉÆw q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD
��ÌÆ�qºmÆ Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��
 �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [�� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[X� Ó��}Æ�téqº�� �Ã ����£�}³�DÆÆ ÒºwÆÌq�wt

[��[U� ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD B� X�[B èD é�É é���À  é³Ì�� �³�èé³ KQ× ��Ó�  é³Ì�� �³�èé³ ]ÃÃt½�wÆ ��Ó�
 é³Ì�� �³�èé³ ]ÃÃt½�wÆ �� ��Ó�  é³Ì�� �³�èé³ �º³³ ��Ó�  é³Ì�� �³�èé³ T�èÆwq ��Ó�  é³Ì�� �³�èé³ ��Ó� q½Æ ³Æ�ÉÆwt }éwqD
q½ÆwÆq� é�É �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt
��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ  º³º�À ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD ?� X�[B� � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[Q� Z³ÆÉÀÆ é�É QÆÌowºqD ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD B� X�[B� èD é�É é���À  é³Ì�� �³�èé³ KQ× ��Ó� q½Æ éÉÉºqº��é³
Àwé�q�wt ³ºtqÆÉ �� q½Æ tºÀ�éqowÆ }éÀÆt q½ÆwÆq� é�É �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq
[��Q �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ  º³º�À ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD ?� X�[B�
� º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[M� ]è³ºÀéqº�� �oéwé�qD ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD B� X�[B� èD Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD
wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��U �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ  º³º�À ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��
 ÆèwoéwD ?� X�[B� � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[I� ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ �º�ºqÆÉ �ºéèº³ºqD Ó��}é�D ×ÀwÆÆ�Æ�q �Ã  é³Ì�� �³�èé³ ��³Éº�Àt ��Ó� ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD B�
X�[B �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ZÆwº�ÉºÌ  º³º�À ��  �w� B��
Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ��  ÆèwoéwD ?� X�[B� � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��[E� ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ QÆ}qÆ�èÆw XI� X�[B� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ��Ì�� Q£×Ó]T �éwº�Æ
��³Éº�Àt ��Ì�� q½Æ £�qºqºÆt �ÉÆ�qºÃºÆÉ �� QÌ½ÆÉo³Æ [�× q½ÆwÆq�� Ò�Õ Õé�µ ×Q×� �ÆL !�wµ Õwé�Ì½� q½Æ  º�é�Ìºé³
��tqºqoqº��t ºÉÆ�qºÃºÆÉ �� QÌ½ÆÉo³Æ [è� Ò�Õ �éwµÆqt� ��Ì�� Ó³ºÃÃ�wÉ Óé}ºqé³ ZqÆ� �qÉ� ×�É ��ÕÓ Õé�µ ��I� é�É Ò�Õ
�éwµÆqt� ��Ì�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��
 �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [U� X�[B � º³Æ ��� [�UE?II���

[��[B� �oéwé�qD� ÉéqÆÉ QÆ}qÆ�èÆw XI� X�[B� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� º� Ãém�w �Ã Ò�Õ Õé�µ ×Q×� �ÆL
!�wµ Õwé�Ì½ �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��
 �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [U� X�[B � º³Æ ��� [�UE?II���

[��[?��  �w� �Ã ÒºwÆÌq�w Qq�Ìµ ]}qº�� �wé�q ×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD ��ÌÆ�qºmÆ
Z³é�� èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� é�É q½Æ ����Æ�}³�DÆÆ ÉºwÆÌq�w t}ÆÌºÃºÆÉ q½ÆwÆº�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD
wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��Q �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº��
�� ×oÀotq ?� X�[B � º³Æ ��� [�UE?II���

[��X�� QoètÌwº}qº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã ×}wº³ X�� X�[B� èD é�É é���À Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� q½Æ ZowÌ½étÆwt �é�ÆÉ
�� QÌ½ÆÉo³Æ × q½ÆwÆq�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��M �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� ���éD [�� X�[B � º³Æ ��� [�UE?II���

[��X[� ×�Æ�É�Æ�q é�É £HÌ½é�ÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éD X� X�[B� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� Ó£]  ��
Ò£ � ×�I� ��Z�� Ó£]  �� Ó]��I£QN�£�N �Ò£�� ��Z� é�É Ó£]  �� Ó]��I£QN�£�N Õ �Ò£�� ��Z�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ
½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� ���éD X� X�[B � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XX�� QÆ}éwéqº�� é�É Ó��to³qº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �o³D [X� X�[?� èD é�É èÆqLÆÆ� T�èÆwq Ó³Æ���t é�É Q£×Ó]T �éwº�Æ
��³Éº�Àt ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��
 �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ×oÀotq E� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XU�� £�}³�D�Æ�q×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ��mÆ�èÆw M� X�[?� èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì� é�É ��½��Æ³³Æwq �º�Ì�w}�wéqÆÉ
½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [X� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XQ�� £�}³�D�Æ�q×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ��mÆ�èÆw M� X�[?� èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì� é�É �Æt't �³�wÌé �º�Ì�w}�wéqÆÉ
½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��U �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ
Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [X� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���
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[��XM�� £�}³�D�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw M� X�[?� èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É �wÆÀ�wD T�tt�º³³Æw
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��Q �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸tWoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [X� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XI�� £�}³�D�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw M� X�[?� èÆqLÆÆ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� é�É ×�ÉwÆL �� £mÆwÆqq ��
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��M �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸tWoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [X� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XE� ×�Æ�É�Æ�q ��� [ q� ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É ZéwÆ�q �oéwé�qD� ÉéqÆÉ ét �Ã ×oÀotq I� X�[?� èD é�É é���À Q£×Ó]T �éwº�Æ
 �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ��Ì�� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� Ò�Õ Õé�µ ×Q×� �ÆL !�wµ Õwé�Ì½� Ò�Õ �éwµÆqt ��Ì�� Ó³ºÃÃ�wÉ
Óé}ºqé³ ZqÆ� �qÉ� ��ÕÓ Õé�µ ��I� é�É Æ�qºqºÆt ºÉÆ�qºÃºÆÉ �� tÌ½ÆÉo³Æt q� q½Æ ×�Æ�É�Æ�q ��� [� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD
wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��U �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº��
�� ×oÀotq E� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��XB� ×ÀwÆÆ�Æ�q Ã�w q½Æ Qé³Æ é�É ZowÌ½étÆ �Ã q½Æ Q½éwÆ Óé}ºqé³ �ÃÕ�tq�� ZoqÃ�wÉ]ÃÃt½�wÆ QéÃÆqD �º�ºqÆÉ� ÉéqÆÉ ét �Ã��mÆ�èÆw
[� X�[?� èD é�É é���À Q£×Ó]T Óé}ºqé³ �K�� �º�ºqÆÉ� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��oÆw�tÆD� �º�ºqÆÉ� ZoqÃ�wÉ Z½�Æ�ºH �º�ºqÆÉ�
ZoqÃ�wÉ ÒÆÃÆ�ÉÆw �º�ºqÆÉ� Qqºw³º�À ]ÃÃt½�wÆ �º�ºqÆÉ� ��wq½ Qqéw ��³ÉÌ� �º�ºqÆÉ é�É Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸tWoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ
Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ��mÆ�èÆw [X� X�[? � º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��X?� ×�Æ�É�Æ�q��� X q� ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã��mÆ�èÆw XI� X�[?� èD é�É é���À Q£×Ó]T�éwº�Æ  �wÆºÀ���³Éº�Àt
��Ì�� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� Ò�Õ Õé�µ ×Q×� �ÆL !�wµ Õwé�Ì½� Ò�Õ �éwµÆqt ��Ì�� Ó³ºÃÃ�wÉ Óé}ºqé³ ZqÆ� �qÉ�
��ÕÓ Õé�µ��I� é�É Æ�qºqºÆt ºÉÆ�qºÃºÆÉ �� tÌ½ÆÉo³Æt q� q½Æ ×�Æ�É�Æ�q��� X� �º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq
[��[ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U� X�[?
� º³Æ ��� ��[�UE?II���

[��U�� Ó��tÆ�q� ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É ]��ºèot ×�Æ�É�Æ�qt� ÉéqÆÉ ét �Ã  ÆèwoéwD E� X�X�� èD é�É é���À  é³Ì�� �³�èé³ KQ× ��Ó�
q½Æ �q½Æw ³�é� }éwqºÆt q½ÆwÆq�� Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�� �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×� é�É q½Æ ³Æ�ÉÆwt }éwqD q½ÆwÆq�
�º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ��³Éº�Àt ��Ì�¸t  �w� B�� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Ó���ºttº��
��  ÆèwoéwD [[� X�X� � º³Æ ��� ��[�UE?II���

X[�[ �ºtq �Ã toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�

XU�[ Ó��tÆ�q �Ã �wé�q N½�w�q�� ��Z

U[�[ ÓÆwqºÃºÌéqº�� èD q½Æ Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw }owtoé�q q� To³Æ [Ué�[Q�é� é�É To³Æ [MÉ�[Q�é� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ
×Ìq� ét é�Æ�ÉÆÉ�

U[�X ÓÆwqºÃºÌéqº�� èD q½Æ Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw }owtoé�q q� To³Æ [Ué�[Q�é� é�É To³Æ [MÉ�[Q�é� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ
×Ìq� ét é�Æ�ÉÆÉ�

UX ÓÆwqºÃºÌéqº�� èD q½Æ Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw }owtoé�q q� [B K�Q�Ó� QÆÌqº�� [UM�� ét
éÉ�}qÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� ?�I �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �Ã X��X�

[�[���Q�� FÕT� ��tqé�ÌÆ Ò�Ìo�Æ�q

[�[�QÓ��� FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� QÌ½Æ�é

[�[�Ó×��� FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� Óé³Ìo³éqº�� �º�µèétÆ

[�[�Ò£ �� FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� ÒÆÃº�ºqº�� �º�µèétÆ

[�[��×Õ�� FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� �éèÆ³ �º�µèétÆ

[�[�ZT£�� FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� ZwÆtÆ�qéqº�� �º�µèétÆ

� ��Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�
� �é�éÀÆ�Æ�q Ì��qwéÌq �w Ì��}Æ�téq�wD }³é� �w éwwé�ÀÆ�Æ�q�
�� Zowtoé�q q� To³Æ Q�IN �Ã TÆÀo³éqº�� Q�N� q½ÆtÆ º�qÆwéÌqºmÆ Ééqé Ãº³Æt éwÆ ÉÆÆ�ÆÉ ��q Ãº³ÆÉ �w }éwq �Ã é wÆÀºtqwéqº�� tqéqÆ�Æ�q �w }w�t}ÆÌqot Ã�w }ow}�tÆt �Ã

QÆÌqº��t [[ �w [X �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq �Ã [?UU �w QÆÌqº�� [B �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ é�É �q½ÆwLºtÆ éwÆ ��q toè·ÆÌq q� ³ºéèº³ºqD�



EM

Q���×NKT£Q

Zowtoé�q q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã QÆÌqº�� [U �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ� q½Æ wÆÀºtqwé�q ½ét Éo³D ÌéotÆÉ q½ºt ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q� èÆ tºÀ�ÆÉ �� ºqt èÆ½é³Ã èD q½Æ o�ÉÆwtºÀ�ÆÉ� é�É º� q½Æ Ìé}éÌºqºÆt
º�ÉºÌéqÆÉ� q½ÆwÆo�q� Éo³D éoq½�wºAÆÉ�

Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� �TÆÀºtqwé�q�

ÕD= �t� �Æt't �³�wÌé
�Æt't �³�wÌé� Executive Vice President and Chief
Financial Officer
(Principal Financial Officer)

ÒéqÆ=�éwÌ½ Q� X�X�

Zowtoé�q q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ×Ìq �Ã [?UQ� q½ºt wÆ}�wq ½ét èÆÆ� tºÀ�ÆÉ èÆ³�L èD q½Æ Ã�³³�Lº�À }Æwt��t
�� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ wÆÀºtqwé�q é�É º� q½Æ Ìé}éÌºqºÆt é�É �� q½Æ ÉéqÆt º�ÉºÌéqÆÉ�

QºÀ�Æw Nºq³Æ ÒéqÆ

�t� ��½� �Æ³³Æwq ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
��½� �Æ³³Æwq �Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw�

�t� �Æt't �³�wÌé £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw �éwÌ½ Q� X�X�
�Æt't �³�wÌé �Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw�

�t� �wÆÀ�wD Q� T�tt�º³³Æw QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw �éwÌ½ Q� X�X�
�wÆÀ�wD Q� T�tt�º³³Æw �Zwº�Ìº}é³ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw�

�t� Ó½éw³Æt  éèwºµé�q ����£HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �éwÌ½ Q� X�X�
Ó½éw³Æt  éèwºµé�q

�t� ×�ÉwÆL T���wtÆ ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
×�ÉwÆL T���wtÆ

�t� T� Ó½wºtq�}½Æw TÆÀé� ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
T� Ó½wºtq�}½Æw TÆÀé�

�t� ×³ÃwÆÉ��ºÀoÆ³ ÕÆ·�t ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
×³ÃwÆÉ��ºÀoÆ³ ÕÆ·�t

�t� T�èÆwq Ò� ×èÆ�ÉtÌ½Æº� ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
T�èÆwq Ò� ×èÆ�ÉtÌ½Æº�

�t� �o³ºÆ ZÆwtº³D ÒºwÆÌq�w �éwÌ½ Q� X�X�
�o³ºÆ ZÆwtº³D
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ZéÀÆ
Q£×Ó]T�×T��£ �]�Ò���Q ��Ó

×KÒ�N£Ò Ó]�Q]��Ò×N£Ò  ��×�Ó�×� QN×N£�£�NQ ×�Ò QÓ�£ÒK�£=
TÆ}�wq �Ã �wé�q N½�w�q�� ��Z� ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ ×ÌÌ�o�qº�À  ºw� EE

Ó��t�³ºÉéqÆÉ é�É ×oÉºqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt=
Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B EB
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ��tt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E B�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��tt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E B[
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó½é�ÀÆt º� £zoºqD Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E BX
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Óét½  ³�Lt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E BQ
��qÆt q� Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt BI
 º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æ=
QÌ½ÆÉo³Æ �� � Ié³oéqº�� é�É Woé³ºÃDº�À ×ÌÌ�o�qt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E [XU

£HÌÆ}q Ã�w q½Æ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æ tÆq Ã�wq½ éè�mÆ� é³³ �q½Æw wÆzoºwÆÉ tÌ½ÆÉo³Æt ½émÆ èÆÆ� ��ºqqÆÉ tº�ÌÆ q½Æ º�Ã�w�éqº�� ºt
Æºq½Æw º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ��q é}}³ºÌéè³Æ �w ��q wÆzoºwÆÉ�
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T£Z]TN ]  ��Ò£Z£�Ò£�N T£��QN£T£Ò ZKÕ��Ó ×ÓÓ]K�N���  �T�

Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Qq�Ìµ½�³ÉÆwt
Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�

]}º�º�� �� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt

GÆ ½émÆ éoÉºqÆÉ q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� �é ÒÆ³éLéwÆ Ì�w}�wéqº��� é�É
toètºÉºéwºÆt �q½Æ ãÓ��}é�D¿� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt� Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt�
Ì½é�ÀÆt º� ÆzoºqD� é�É Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ ��qÆt é�É tÌ½ÆÉo³Æ
�Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét q½Æ ãÃº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt¿�� �� �ow �}º�º��� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt }wÆtÆ�q Ãéºw³D� º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� q½Æ
Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� é�É q½Æ wÆto³qt �Ã ºqt �}Æwéqº��t é�É ºqt Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ
q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt �Ã
×�ÆwºÌé�

Ó½é�ÀÆ º� éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æ

×t ÉºtÌottÆÉ º� ��qÆ E q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D ½ét Ì½é�ÀÆÉ ºqt �Æq½�É �Ã éÌÌ�o�qº�À Ã�w ³ÆétÆt ét �Ã
�é�oéwD [� X�[? ÉoÆ q� q½Æ éÉ�}qº�� �Ã ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Ó�ÉºÃºÌéqº�� BQX� Leases�

Õétºt Ã�w �}º�º��

N½ÆtÆ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ q½Æ wÆt}��tºèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q� ]ow wÆt}��tºèº³ºqD ºt q� ÆH}wÆtt é� �}º�º�� �� q½Æ
Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt èétÆÉ �� �ow éoÉºqt�GÆ éwÆ é }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw� wÆÀºtqÆwÆÉ Lºq½ q½Æ Zoè³ºÌ Ó��}é�D ×ÌÌ�o�qº�À
]mÆwtºÀ½q Õ�éwÉ �K�ºqÆÉ QqéqÆt� �ãZÓ×]Õ¿� é�É éwÆ wÆzoºwÆÉ q� èÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ
K�Q� ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt é�É q½Æ é}}³ºÌéè³Æ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� é�É q½Æ ZÓ×]Õ�

GÆ Ì��ÉoÌqÆÉ �ow éoÉºqt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ ZÓ×]Õ� N½�tÆ tqé�ÉéwÉt wÆzoºwÆ q½éq LÆ }³é� é�É }ÆwÃ�w� q½Æ éoÉºq
q� �èqéº� wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ éè�oq L½Æq½Æw q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ ÃwÆÆ �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q� L½Æq½Æw ÉoÆ q� Æww�w �w ÃwéoÉ�
N½Æ Ó��}é�D ºt ��q wÆzoºwÆÉ q� ½émÆ� ��w LÆwÆ LÆ Æ�ÀéÀÆÉ q� }ÆwÃ�w�� é� éoÉºq �Ã ºqt º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� ×t }éwq
�Ã �ow éoÉºqt LÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� �èqéº� é� o�ÉÆwtqé�Éº�À �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À èoq ��q Ã�w q½Æ }ow}�tÆ �Ã ÆH}wÆttº�À
é� �}º�º�� �� q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� ×ÌÌ�wÉº�À³D� LÆ ÆH}wÆtt �� toÌ½ �}º�º���

]ow éoÉºqt º�Ì³oÉÆÉ }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q� éttÆtt q½Æ wºtµt �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� L½Æq½Æw ÉoÆ q� Æww�w
�w ÃwéoÉ� é�É }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q½éq wÆt}��É q� q½�tÆ wºtµt� QoÌ½ }w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆÉ ÆHé�º�º�À� �� é qÆtq èétºt� ÆmºÉÆ�ÌÆ to}}�wqº�À
q½Æ é��o�qt é�É ÉºtÌ³�towÆt º� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ]ow éoÉºqt é³t� º�Ì³oÉÆÉ Æmé³oéqº�À q½Æ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt otÆÉ é�É
tºÀ�ºÃºÌé�q Ætqº�éqÆt �éÉÆ èD �é�éÀÆ�Æ�q� ét LÆ³³ ét Æmé³oéqº�À q½Æ �mÆwé³³ }wÆtÆ�qéqº�� �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq
�ow éoÉºqt }w�mºÉÆ é wÆét��éè³Æ èétºt Ã�w �ow �}º�º���

�t� �T×�N N�]T�N]� ��Z

GÆ ½émÆ tÆwmÆÉ ét q½Æ Ó��}é�D¸t éoÉºq�w tº�ÌÆ X�[E�

��otq��� NÆHét
�éwÌ½ Q� X�X�
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Q£×Ó]T�×T��£ �]�Ò���Q ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò Õ×�×�Ó£ Q�££NQ

�º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q t½éwÆ Ééqé�

ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? X�[B

×QQ£NQ
ÓowwÆ�q ×ttÆqt=
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt " BU�?QU " ?[�M?E
TÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ U�[�Q [�IME
TÆÌÆºméè³Æt=
NwéÉÆ� �Æq �Ã é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt �Ã "QMM é�É "BI� º� X�[? é�É X�[B�
wÆt}ÆÌqºmÆ³D Q?�[XB MM��QB
]q½Æw [B�MU[ [[�X?X

��mÆ�q�wºÆt [�XXB [�?EE
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw X�I[X X�XU?
×ttÆqt ½Æ³É Ã�w té³Æ å [M�XXX
N�qé³ ÌowwÆ�q éttÆqt [MB�MQI [E?��UX

Zw�}ÆwqD é�É £zoº}�Æ�q=
�ºtq�wºÌé³ Ì�tq ?EI�?EB [�[[I�MBU
×ÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� �UMB�?IX� �QI[�U??�

I[B��[I IMM�[BQ
Ó��tqwoÌqº�� º� }w�ÀwÆtt EQ�UQQ BB�?[B
�Æq }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q I?X�UI� EQQ�[�X

TºÀ½q��Ã�KtÆ ×ttÆq � ]}Æwéqº�À �ÆétÆt [E�U[U å
��mÆtq�Æ�qt� éq £zoºqD� é�É ×Émé�ÌÆt q� M�! �w �Ætt ]L�ÆÉ Ó��}é�ºÆt [XQ�IB� [X[�EEU
Ó��tqwoÌqº�� TÆtÆwmÆ  o�Ét [X�B?U XB��I[
]q½Æw ×ttÆqt U�Q�[ U�I?�
×ttÆqt �Æ³É Ã�w Qé³Æ å XI�XB�

" [���?�[?U " [�[�X�?UB
��×Õ���N�£Q ×�Ò £WK�N!

ÓowwÆ�q �ºéèº³ºqºÆt=
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt " [M��?? " å
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³��À�qÆw� ÉÆèq [E�B�X [I�B[X
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ é�É éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt XM�I?[ [B��B?
ÒoÆ q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt EQ QMX
×ÌÌwoÆÉ LéÀÆt é�É èÆ�ÆÃºqt [�BUX Q�[XX
×ÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq EU[ [�[�[
×ÌÌwoÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt å [�?[B
×ÌÌwoÆÉ Ìé}ºqé³� wÆ}éºw é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ ÆH}Æ�ÉºqowÆt [M�??E [B�EME
ÒÆÃÆwwÆÉ é�É K�Æéw�ÆÉ wÆmÆ�oÆt M�UXE [�QI�
×ÌÌwoÆÉ º�towé�ÌÆ ÉÆÉoÌqºè³Æt é�É }wÆ�ºo�t U�MIQ U�Q�U
×ÌÌwoÆÉ }w�ÃÆttº��é³ ÃÆÆt BE[ ?[B
ÒÆwºméqºmÆt U���? [�IM?
]q½Æw ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt Q�BX� [X�Q��
�ºéèº³ºqºÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ éttÆqt ½Æ³É Ã�w té³Æ å X�MXI
N�qé³ ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt ?Q�B[E BU�I[E

���À�NÆw� ]}Æwéqº�À �ÆétÆ �ºéèº³ºqºÆt ?�BXX å
���À�NÆw� ÒÆèq UB��XM[ UBE�BMQ
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Q£×Ó]T�×T��£ �]�Ò���Q ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò QN×N£�£�NQ ] 

Ó×Q�  �]GQ
�º� q½�oté�Ét�

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? X�[B X�[E

Óét½  ³�Lt Ãw�� Ó��qº�oº�À ]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt=
�Æq ��tt " �?B�UUQ� " �BU�QXX� " �U?�MX?�
×É·otq�Æ�qt q� wÆÌ��Ìº³Æ �Æq ³�tt q� �Æq Ìét½ �otÆÉ º�� }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À
éÌqºmºqºÆt=
ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� IQ��[X IB�BQ[ I��U�E
ÒÆÃÆwwÆÉ Ãº�é�Ìº�À Ì�tq é��wqºAéqº�� [�[BX X��[B X�UQQ
×��wqºAéqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t éÀéº�tq Ì½éwqÆw ÆH}Æ�tÆ å �B��UE� �B�[[B�
ÒÆèq ÉºtÌ�o�q é�É ºttoÆ Ì�tq é��wqºAéqº��� �Æq M�IIX M�UQB Q�QQB
ÒºwÆÌq�w t½éwÆ éLéwÉt B?Q B?U IB[
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é��wqºAéqº�� M��QI U�Q?Q IUB
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ mÆtqº�À �MEE� �BB� BB
ÕéÉ ÉÆèq �wÆÌ�mÆwºÆt� ÆH}Æ�tÆ �Q�Q� �BB�� �[�XBU�
��ttÆt �� éttÆq Éºt}�tºqº��t é�É º�}éºw�Æ�qt� �Æq M�U?E [[�XIB XU�IXU
��tt �� té³Æ �Ã £�ÆwÀÆ�ÌD TÆt}��tÆ TÆtÌoÆ IÆttÆ³t �$£TTI$� ?�[�I å å
�éº� Ãw�� �q½Æw té³Æt å �QXB� å
�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqD �Àéº�t� ³�ttÆt� �Æq å å �[��?U[�
ZowÌ½étÆt �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt å å å
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� té³Æ �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt å å M[�BEE
ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t� �Æq �E[� �X�BMQ� �X��XMI�
Óét½ tÆqq³Æ�Æ�qt �� ÉÆwºméqºmÆ qwé�téÌqº��t� �Æq �MUI� [�UEX �M[X�
 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt� �Æq [�II[ [�U?E [�IE[
ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq �[X�BIE� �XX�EUE� �I[���I�
£zoºqD º� �Æéw�º�Àt� ³�ttÆt �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH [Q�U�Q U�MMX �U�BM[�
ÒºmºÉÆ�Ét wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt X��EU [�EXQ X�IQX
Ó½é�ÀÆt º� �}Æwéqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt=
ÒÆÌwÆétÆ �º�ÌwÆétÆ� º� wÆÌÆºméè³Æt B�QBE �[B�IX[� U[�XIU
ÒÆÌwÆétÆ º� }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw éttÆqt [�U [��MQ I�XQU
ÒÆÌwÆétÆ ���ÌwÆétÆ� º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw
³ºéèº³ºqºÆt Q�U�? �XU�XU?� �X�E�U�
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt ?�QQE �M?�UQM� UE�IUI

Óét½  ³�Lt Ãw�� ��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt=
ZowÌ½étÆt �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q �MM�QMI� �M[�MEB� �IB�?BU�
Óét½ tÆqq³Æ�Æ�qt �� ÉÆwºméqºmÆ qwé�téÌqº��t� �Æq å å �UI?�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� Éºt}�tºqº�� �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q MI�[BU X��[Q� [��E�[
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� té³Æ �Ã £TTI Ã³ÆÆq XE�U?� å å
Óét½ º�}éÌq �Ã té³Æ �Ã £TTI Ã³ÆÆq �M�[Q�� å å
Qé³Æ �Ã toètºÉºéwD q� ·�º�q mÆ�qowÆ å B��[E å
��mÆtq�Æ�qt º� é�É éÉmé�ÌÆt q� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �[E�Q[E� �QU�EXM� �M�QI?�
TÆqow� �Ã º�mÆtq�Æ�qt é�É éÉmé�ÌÆt Ãw�� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt QI[ [I�XIU E�MMU
�Æq ÉÆÌwÆétÆ º� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét [M�[IB [E�U�� UX�BQB
Zwº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �� ��qÆt ÉoÆ Ãw�� ÆzoºqD º�mÆtqÆÆt XX [[I å
Óét½ étto�ÆÉ �� Ì��t�³ºÉéqº�� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt å å [�?QU
Õotº�Ætt éÌzoºtºqº��t� �Æq �Ã Ìét½ éÌzoºwÆÉ å å �?�EM[�
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt X[�X[[ �UU�QIE� �U[�MXE�
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Q£×Ó]T�×T��£ �]�Ò���Q ��Ó�
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Ó×Q�  �]GQ �Ì��qº�oÆÉ�
�º� q½�oté�Ét�

 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? X�[B X�[E

Óét½  ³�Lt Ãw��  º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt=
ZéD�Æ�qt �� ³��À�qÆw� ÉÆèq �XU�?EQ� �Q?�Q�M� �[[�?XI�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ºttoé�ÌÆ �Ã ³��À�qÆw� ÉÆèq� �Æq �Ã ºttoÆ Ì�tqt å IX��[E I�MQM
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t é�É Léwwé�qt [�QXQ BUU å
Òºtqwºèoqº�� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ q� Ó��}é�D }Æwt���Æ³ èD
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt å å �X�IMI�
�ttoé�ÌÆ �Ã tq�Ìµ å QX�??I å
�ttoé�ÌÆ �Ã Léwwé�qt å [X�B�? å
ZowÌ½étÆ �Ã toètºÉºéwD t½éwÆt Ãw�� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt �U�U?X� å �U�I?U�
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt �XM�?QX� I?�XM� �[[�EU��

£ÃÃÆÌqt �Ã £HÌ½é�ÀÆ TéqÆ Ó½é�ÀÆt �� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ �[E�IQX� �I??� �[�XUI�
�Æq �ÒÆÌwÆétÆ� º� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½� Ó��qº�oº�À
]}Æwéqº��t �[X�?XI� �XQ�XI[� �I�BME�
Óét½  ³�Lt Ãw�� ÒºtÌ��qº�oÆÉ ]}Æwéqº��t=
]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt M�??X I�UX� �X�B?E�
��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt �M�MI?� X�U[B [�Q
£ÃÃÆÌqt �Ã £HÌ½é�ÀÆ TéqÆ Ó½é�ÀÆt �� Óét½� TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ é�É Óét½ £zoºmé³Æ�qt X�I?B �EM� U�QU�
�Æq ÒÆÌwÆétÆ º� Óét½� TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ é�É Óét½ £zoºmé³Æ�qt �� ÒºtÌ��qº�oÆÉ
]}Æwéqº��t U�[X[ B�MIU IUE

�Æq ÒÆÌwÆétÆ º� Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½ �?�B�M� �[M�I??� �I�XX��
Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½� ÕÆÀº��º�À �Ã !Æéw ?I�BMX [[X�MM[ [[B�EE[
Óét½� Óét½ £zoºmé³Æ�qt é�É TÆtqwºÌqÆÉ Óét½� £�É �Ã !Æéw " BE��QE " ?I�BMX " [[X�MM[

N½Æ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt éwÆ é� º�qÆÀwé³ }éwq �Ã q½ÆtÆ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É t½�o³É èÆ wÆéÉ º� Ì��·o�Ìqº�� ½ÆwÆLºq½�



BI

Q£×Ó]T�×T��£ �]�Ò���Q ��Ó�
�]N£Q N] Ó]�Q]��Ò×N£Ò  ��×�Ó�×� QN×N£�£�NQ

[� �×NKT£ ]  ]Z£T×N�]�Q ×�Ò ×ÓÓ]K�N��� Z]��Ó�£Q

Nature of Operations and Segmentation. N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ éÌÌ�o�qt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É
ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét q½Æ ãÓ��}é�D¿�� N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt À³�èé³ �éwº�Æ é�É to}}�wq
qwé�t}�wqéqº�� tÆwmºÌÆt q� �ÃÃt½�wÆ �º³� �éqowé³ Àét é�É Lº�ÉÃéw� ÃéÌº³ºqºÆt L�w³ÉLºÉÆ� N½Æ Ó��}é�D é�É ºqt ·�º�q mÆ�qowÆt �}ÆwéqÆ é
ÉºmÆwtÆ Ã³ÆÆq �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq é�É t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t q½éq �º� ÉÆ³ºmÆw ÌéwÀ� é�É }Æwt���Æ³ q� �ÃÃt½�wÆ º�tqé³³éqº��t� �ºº� ½é�É³Æ é�Ì½�wt
é�É ���wº�À Æzoº}�Æ�q wÆzoºwÆÉ q� qÆq½Æw wºÀt q� q½Æ tÆéèÆÉ� �ººº� q�L wºÀt é�É éttºtq º� }³éÌº�À q½Æ� �� ³�Ìéqº�� é�É ��mº�À q½Æ�
èÆqLÆÆ� wÆÀº��t� �ºm� }w�mºÉÆ Ì��tqwoÌqº��� LÆ³³ L�wµ��mÆw é�É ÉÆÌ���ºttº��º�À to}}�wq é�É �m� ÌéwwD é�É ³éo�Ì½ Æzoº}�Æ�q otÆÉ
o�ÉÆwLéqÆw º� Éwº³³º�À é�É LÆ³³ º�tqé³³éqº��� �éº�qÆ�é�ÌÆ� º�t}ÆÌqº�� é�É wÆ}éºw� ×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t }w�mºÉÆ
éÌÌ����Ééqº��t Ã�w qÆÌ½�ºÌºé�t é�É t}ÆÌºé³ºtqt� téÃÆqD to}}�wq é�É Æ�ÆwÀÆ�ÌD wÆt}��tÆ tÆwmºÌÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t Ã³ÆÆq é³t� ÃÆéqowÆt
ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t �ãÓNIt¿� otÆÉ }wº�éwº³D º� Lº�ÉÃéw� �}Æwéqº��t�

×ÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt wÆzoºwÆ }oè³ºÌ èotº�Ætt Æ�qÆw}wºtÆt q� wÆ}�wq º�Ã�w�éqº�� éè�oq ÆéÌ½ �Ã q½Æºw �}Æwéqº�À èotº�Ætt tÆÀ�Æ�qt
q½éq ÆHÌÆÆÉ ÌÆwqéº� zoé�qºqéqºmÆ q½wÆt½�³Ét �w �ÆÆq ÌÆwqéº� �q½Æw wÆ}�wqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt� ]}Æwéqº�À èotº�Ætt tÆÀ�Æ�qt ½émÆ èÆÆ� ÉÆÃº�ÆÉ
ét é Ì��}��Æ�q �Ã é� Æ�qÆw}wºtÆ éè�oq L½ºÌ½ tÆ}éwéqÆ Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� ºt éméº³éè³Æ é�É ºt Æmé³oéqÆÉ wÆÀo³éw³D èD q½Æ Ì½ºÆÃ �}Æwéqº�À
ÉÆÌºtº�� �éµÆw º� éttÆttº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� ]� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt ��wq½ QÆé tqé�ÉèD téÃÆqD
èotº�Ætt� K�³Ætt q½Æ Ì��qÆHq º�ÉºÌéqÆt �q½ÆwLºtÆ� q½Æ Ã��q��qÆt q� q½ÆtÆ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt wÆÃ³ÆÌq Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t éÃqÆw q½Æ
Éºt}�tºqº��� N½Æ Ó��}é�D ½ét ºÉÆ�qºÃºÆÉ q½Æ Ã�³³�Lº�À ÃºmÆ }wº�Ìº}é³ ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t ét ºqt wÆ}�wqº�À tÆÀ�Æ�qt=

K�ºqÆÉ QqéqÆt� }wº�éwº³D �o³Ã �Ã �ÆHºÌ�� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt �éwµÆq to}}�wq ÉÆÆ}LéqÆw é�Ì½�w ½é�É³º�À� Ãétq
ÌéwÀ� qwé�t}�wq� ÀÆ�Æwé³ ÌéwÀ� qwé�t}�wq� LÆ³³ º�qÆwmÆ�qº��� L�wµ��mÆw� ÉÆÌ���ºttº��º�À� é�É Éºmº�À to}}�wq �}Æwéqº��t�

×ÃwºÌé� }wº�éwº³D GÆtq ×ÃwºÌé� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt éwÆé ÀÆ�Æwé³³D to}}�wq }w�·ÆÌqt Ã�w �é·�w �º³ Ì��}é�ºÆt�
}wº�éwº³D º� ×�À�³é é�É �ºÀÆwºé�

�ºÉÉ³Æ £étq é�É ×tºé� N½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t º� q½ºt éwÆé ÀÆ�Æwé³³D to}}�wq ÆH}³�wéqº��� }Æwt���Æ³ qwé�t}�wq é�É tÆét��é³
Ì��tqwoÌqº�� éÌqºmºqºÆt º� £ÀD}q� �twéÆ³��é³éDtºé é�É Ì�o�qwºÆt é³��À q½Æ×wéèºé��o³Ã é�É×wéèºé� QÆé� toÌ½ ét QéoÉº×wéèºé� q½ÆK�ºqÆÉ
×wéè £�ºwéqÆt é�É Wéqéw�

�éqº� ×�ÆwºÌé� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� UQ mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½ºt wÆÀº��� º�Ì³oÉº�À Ã�ow �L�ÆÉ é�É U� ·�º�q�mÆ�qowÆÉ�
]Ã q½ÆtÆ ·�º�q�mÆ�qowÆÉ mÆttÆ³t� �º� [I éwÆ �L�ÆÉ èD �é�qÆ�º�ºÆ�q� £H}wÆtt �éwºqº��� Q�×�Z��� ÉÆ Ó�I� �ã�ÆH�éw¿�� é ·�º�q mÆ�qowÆ
Ì��}é�D q½éq ºt Q?! �L�ÆÉ èD Q£×Ó]T�éwº�Æ ��qÆw�éqº��é³ ��Ó �ãQ��¿�� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ� é�É M[!
�L�ÆÉ èD toètºÉºéwºÆt �Ã Zw�DÆÌq�t �³�èé³Æt ÉÆ £�ÆwÀOé D QÆwmºÌº�t Ó�£� Q�×� ÉÆ Ó�I� �ãÓ�£¿�� �ºº� [U �Ã toÌ½ mÆttÆ³t éwÆ �L�ÆÉ èD
�£F�×T ]ÃÃt½�wÆ ��qÆw�éqº��é³ ��Ó �ã�£F�×T ]ÃÃt½�wÆ¿�� é ·�º�q mÆ�qowÆ Ì��}é�D q½éq ºt Q?! �L�ÆÉ èD Q�� é�É M[! �L�ÆÉ
èD é toètºÉºéwD �Ã Ó�£ é�É �ººº� ��Æ ºt �L�ÆÉ èD Q£×Ó]QÓ]� N½ÆtÆ mÆttÆ³t� Ì��tºtqº�À �Ã é Ã³ÆÆq �Ã  QIt� to}}³D� t}ÆÌºé³qD é�É
³ºÃqè�éq mÆttÆ³t� }w�mºÉÆ to}}�wq Ã�w ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� éÌqºmºqºÆt º� �ÆHºÌ�� ÕwéAº³ é�É �oDé�é�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ
Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t é³t� L�wµ º� Nwº�ºÉéÉ é�É N�èéÀ�� é�É Ó�³��èºé�

£ow�}Æ� }wº�éwº³D ��wq½ QÆé� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� QU mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� q½ºt wÆÀº�� to}}�wqº�À q½Æ Ì��tqwoÌqº��
é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã �ÃÃt½�wÆ Lº�É qowèº�Æt� º�Ì³oÉº�À UE �L�ÆÉ é�É tºH ·�º�q mÆ�qowÆÉ� ]� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ
q½Æ té³Æ �Ã ºqt ��wq½ QÆé tqé�ÉèD téÃÆqD èotº�Ætt� Ì��}wºtÆÉ �Ã [B Æ�ÆwÀÆ�ÌD wÆt}��tÆ é�É wÆtÌoÆ mÆttÆ³t �ã£TTIt¿� wÆ³éqÆÉ mÆttÆ³t
³�ÌéqÆÉ º� q½Æ ��wq½ QÆé }w�mºÉº�À tqé�ÉèD téÃÆqD é�É to}}³D tÆwmºÌÆt�

The Spin-off. Q£×Ó]T �éwº�Æ Lét }wÆmº�ot³D é toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ��Ì� �é³��À Lºq½ ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ
toètºÉºéwºÆt� �q½Æw q½é� Q£×Ó]T �éwº�Æ� Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét ãQ£×Ó]T ��³Éº�Àt¿�� ]� �o�Æ [� X�[E� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt
Ì��}³ÆqÆÉ é t}º���ÃÃ �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ èD LéD �Ã é }w� wéqé ÉºmºÉÆ�É �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t Ó����� Qq�Ìµ� é³³ �Ã L½ºÌ½ Lét q½Æ�
½Æ³É èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ t½éwÆ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ ét �Ã �éD XX� X�[E �q½Æ ãQ}º���ÃÃ¿�� Q£×Ó]T �éwº�Æ
Æ�qÆwÆÉ º�q� ÌÆwqéº� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt q� À�mÆw� Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t wÆ³éqº��t½º} Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�³³�Lº�À
q½Æ Q}º���ÃÃ� º�Ì³oÉº�À é Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� qL� Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt� é� £�}³�DÆÆ �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É é NéH
�éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ���ÆÉºéqÆ³D Ã�³³�Lº�À q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T �éwº�Æ èÆÀé� q� �}ÆwéqÆ ét é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q� }oè³ºÌ³D qwéÉÆÉ
Ì��}é�D�

Basis of Consolidation. N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ éÌÌ�o�qt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É ºqt Ì��qw�³³ÆÉ
toètºÉºéwºÆt� Ó��qw�³ ºt ÀÆ�Æwé³³D ÉÆÆ�ÆÉ q� ÆHºtq ºÃ q½Æ Ó��}é�D ½ét ÀwÆéqÆw q½é� M�! �Ã q½Æ m�qº�À wºÀ½qt �Ã é toètºÉºéwD�×³³ tºÀ�ºÃºÌé�q
º�qÆwÌ��}é�D éÌÌ�o�qt é�É qwé�téÌqº��t éwÆ Æ³º�º�éqÆÉ º� q½Æ Ì��èº�éqº�� é�É Ì��t�³ºÉéqº���



BE

���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt º� Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét é tÆ}éwéqÆ Ì��}��Æ�q
�Ã ÆzoºqD� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� º�Ì³otºmÆ �Ã è�q½ q½Æ Ó��}é�D¸t é�É q½Æ ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt� t½éwÆ�
ét LÆ³³ ét q½Æ é��o�qt �Ã Ì��t�³ºÉéqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt� �Ã é
toètºÉºéwD ºt ÉÆÌ��t�³ºÉéqÆÉ o}�� é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� é�D wÆqéº�ÆÉ ���Ì��qw�³³ÆÉ ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ Ã�w�Æw Ì��qw�³³ÆÉ toètºÉºéwD
ºt �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ é�É é Àéº� �w ³�tt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� �Æq º�Ì��Æ �³�tt� èétÆÉ �� toÌ½ Ãéºw mé³oÆ� �Ã é toètºÉºéwD ºt Ì��t�³ºÉéqÆÉ
o}�� é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� é�D }wÆmº�ot ���Ì��qw�³³ÆÉ ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ toètºÉºéwD ºt �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ é�É é Àéº� �w ³�tt ºt
wÆÌ�À�ºAÆÉ º� �Æq º�Ì��Æ �³�tt� èétÆÉ �� toÌ½ Ãéºw mé³oÆ�

N½Æ Ó��}é�D Æ�}³�Dt q½Æ ÆzoºqD �Æq½�É �Ã éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt q½éq ºq É�Æt ��q
Ì��qw�³ èoq ½ét q½Æ éèº³ºqD q� ÆHÆwÌºtÆ tºÀ�ºÃºÌé�q º�Ã³oÆ�ÌÆ �mÆw q½Æ �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìºé³ }�³ºÌºÆt �Ã q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� QºÀ�ºÃºÌé�q
º�Ã³oÆ�ÌÆ ºt ÀÆ�Æwé³³D ÉÆÆ�ÆÉ q� ÆHºtq ºÃ q½Æ Ó��}é�D ½ét èÆqLÆÆ� X�! é�É M�! �Ã q½Æ m�qº�À wºÀ½qt �Ã é èotº�Ætt mÆ�qowÆ� èoq �éD
ÆHºtq L½Æ� q½ÆÓ��}é�D¸t �L�Æwt½º} }ÆwÌÆ�qéÀÆ ºt ³Ætt q½é� X�!� �� ÌÆwqéº� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt� q½ÆÓ��}é�D �éD ½émÆ é� ÆÌ����ºÌ º�qÆwÆtq
º� ÆHÌÆtt �Ã M�! èoq �éD ��q Ì��qw�³ é�É Ì��t�³ºÉéqÆ q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� Ó��mÆwtÆ³D� q½Æ Ó��}é�D �éD ½émÆ é� ÆÌ����ºÌ º�qÆwÆtq
³Ætt q½é� M�! èoq �éD Ì��qw�³ é�É Ì��t�³ºÉéqÆ q½Æ èotº�Ætt mÆ�qowÆ� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt ºqt º�mÆtq�Æ�qt º� é�É éÉmé�ÌÆt q� q½ÆtÆ
èotº�Ætt mÆ�qowÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét º�mÆtq�Æ�qt� éq ÆzoºqD� é�É éÉmé�ÌÆt q� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ
Ì��}é�ºÆt� N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt ºqt t½éwÆ �Ã Æéw�º�Àt Ãw�� º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH�

N½Æ Ó��}é�D Æ�}³�Dt q½Æ Ì�tq �Æq½�É �Ã éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ºq É�Æt ��q Ì��qw�³ �w
ÆHÆwÌºtÆ tºÀ�ºÃºÌé�q º�Ã³oÆ�ÌÆ� N½ÆtÆ º�mÆtq�Æ�qt º� }wºméqÆ Ì��}é�ºÆt éwÆ ÌéwwºÆÉ éq Ì�tq é�É éwÆ éÉ·otqÆÉ ��³D Ã�w Ìé}ºqé³ Éºtqwºèoqº��t
é�É �q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD ÉÆÌ³º�Æt º� Ãéºw mé³oÆ�

ÓÆwqéº� wÆÌ³éttºÃºÌéqº��t LÆwÆ �éÉÆ q� }wÆmº�ot³D wÆ}�wqÆÉ é��o�qt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É ��qÆt q½ÆwÆq�
q� �éµÆ q½Æ� Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É }wÆtÆ�qéqº���

Use of Estimates. N½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ
K�Q� wÆzoºwÆt �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t q½éq éÃÃÆÌq q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É ÉºtÌ³�towÆ �Ã
Ì��qº�ÀÆ�q éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éq q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã wÆmÆ�oÆt é�É ÆH}Æ�tÆt Éowº�À q½Æ
wÆ}�wqº�À }Æwº�É� QoÌ½ Ætqº�éqÆt º�Ì³oÉÆ q½�tÆ wÆ³éqÆÉ q� ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆt� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt� otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã }w�}ÆwqD
é�É Æzoº}�Æ�q� º�}éºw�Æ�qt� º�Ì��Æ qéH }w�mºtº��t é�É ÌÆwqéº� éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt� ×Ìqoé³ wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� Ætqº�éqÆt é�É q½�tÆ
ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt �éD èÆ �éqÆwºé³�

Revenue Recognition. N½Æ Ó��}é�D Ì��qwéÌqt Lºq½ méwº�ot Ìotq��Æwt q� ÌéwwD �oq �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt Ã�w mÆttÆ³t ét éÀÆ�qt
Ã�w é�É �� èÆ½é³Ã �Ã t½º} �L�Æwt� N½ÆtÆ tÆwmºÌÆt º�Ì³oÉÆ ÌwÆL �é�éÀÆ�Æ�q� qÆÌ½�ºÌé³ �é�éÀÆ�Æ�q� Ì���ÆwÌºé³ �é�éÀÆ�Æ�q� º�towé�ÌÆ
éwwé�ÀÆ�Æ�qt� té³Æ é�É }owÌ½étÆ �Ã mÆttÆ³t� }w�mºtº��t é�É èo�µÆwº�À� ×t q½Æ �é�éÀÆw �Ã q½Æ mÆttÆ³t� q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆwqéµÆt q� otÆ
ºqt èÆtq Æ�ÉÆém�wt q� }w�mºÉÆ q½Æ éÀwÆÆÉ �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt ét éÀÆ�qt Ã�w é�É �� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ �L�Æwt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ t�o�É t½º}
�é�éÀÆ�Æ�q }wéÌqºÌÆ é�É q� }w�qÆÌq é�É }w���qÆ q½Æ º�qÆwÆtq �Ã q½Æ �L�Æwt º� é³³ �éqqÆwt wÆ³éqº�À q� q½Æ }w�mºtº�� �Ã tÆwmºÌÆt ½ÆwÆo�ÉÆw�
N½Æ Ó��}é�D é³t� Ì��qwéÌqt Lºq½ méwº�ot Ìotq��Æwt q� ÌéwwD �oq �é�éÀÆ�Æ�q tÆwmºÌÆt wÆÀéwÉº�À Æ�Àº�ÆÆwº�À Ã�w mÆttÆ³ Ì��tqwoÌqº��
é�É mÆttÆ³ Ì��mÆwtº��t� N½Æ métq �é·�wºqD �Ã q½Æ t½º} �é�éÀÆ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�qt t}é� �mÆw q½Æ ³Æ�Àq½ �Ã ��Æ q� q½wÆÆ DÆéwt é�É éwÆ qD}ºÌé³³D
èº³³ÆÉ �� é ���q½³D èétºt� N½Æ Ó��}é�D qwé�tÃÆwt Ì��qw�³ �Ã q½Æ tÆwmºÌÆ q� q½Æ Ìotq��Æw é�É téqºtÃºÆt ºqt }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº�� �mÆw
q½Æ qÆw� �Ã q½Æ Ì��qwéÌq� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ wÆmÆ�oÆ �mÆw q½Æ qÆw� �Ã q½Æ Ì��qwéÌq L½º³Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tqt éwÆ ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ�

TÆmÆ�oÆ q½éq É�Æt ��q �ÆÆq q½ÆtÆ ÌwºqÆwºé ºt ÉÆÃÆwwÆÉ o�qº³ q½Æ ÌwºqÆwºé ºt �Æq é�É toÌ½ wÆmÆ�oÆ ºt Ì��tºÉÆwÆÉ é Ì��qwéÌq ³ºéèº³ºqD�
Ó��qwéÌq ³ºéèº³ºqºÆt� L½ºÌ½ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� �q½Æw ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
Õé³é�ÌÆ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " [�UXE " [��[�Q " I�?MU
TÆmÆ�oÆt ÉÆÃÆwwÆÉ Éowº�À q½Æ DÆéw B�[IQ U�I�� Q�I??
TÆmÆ�oÆt wÆÌ�À�ºAÆÉ Éowº�À q½Æ DÆéw �Q�E�M� �[X�UEE� �[�MQB�
Õé³é�ÌÆ éq Æ�É �Ã DÆéw " Q�EBI " [�UXE " [��[�Q

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆt �Ã "Q�B �º³³º�� }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� "X�� �º³³º�� �Ã }wÆ}éºÉ mÆttÆ³
�é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt� é�É "[�B �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½Æ qº�Æ Ì½éwqÆw �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t q� Ìotq��Æwt Ãw�� L½ºÌ½ Ì�³³ÆÌqº��t LÆwÆ ��q
wÆét��éè³D éttowÆÉ�
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N½Æ Ó��}é�D Æéw�t wÆmÆ�oÆ }wº�éwº³D Ãw�� q½Æ qº�Æ Ì½éwqÆw é�É èéwÆè�éq Ì½éwqÆw �Ã mÆttÆ³t q� Ìotq��Æwt� Qº�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D
Ì½éwÀÆt Ìotq��Æwt èétÆÉ o}�� Ééº³D wéqÆt �Ã ½ºwÆ� mÆttÆ³ wÆmÆ�oÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ �� é Ééº³D èétºt q½w�oÀ½�oq q½Æ Ì��qwéÌq }Æwº�É� K�ÉÆw
é qº�Æ Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw é�É ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w é³³ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� qD}ºÌé³³D ÆHÌ³oÉº�À ÃoÆ³�
K�ÉÆw é èéwÆè�éq Ì½éwqÆw� q½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é mÆttÆ³ q� é Ìotq��Æw é�É q½Æ Ìotq��Æw étto�Æt wÆt}��tºèº³ºqD Ã�w é³³ �}Æwéqº�À
ÆH}Æ�tÆt é�É étto�Æt é³³ wºtµt �Ã �}Æwéqº��� �� q½Æ K�Q� �o³Ã �Ã�ÆHºÌ�� qº�Æ Ì½éwqÆw Éowéqº��t é�É wéqÆt éwÆ qD}ºÌé³³D Ætqéè³ºt½ÆÉ º� q½Æ
Ì��qÆHq �Ã �étqÆw tÆwmºÌÆ éÀwÆÆ�Æ�qt q½éq À�mÆw� q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ Ì½éwqÆw�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD é³t�
}éwqºÌº}éqÆ º� }��³º�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt� �� é }��³º�À éwwé�ÀÆ�Æ�q� q½Æ qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt �Ã ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t éwÆ t½éwÆÉ
Lºq½ q½Æ qº�Æ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆt �Ã ÌÆwqéº� mÆttÆ³t �Ã tº�º³éw qD}Æ �L�ÆÉ èD ����éÃÃº³ºéqÆÉ mÆttÆ³ �L�Æwt èétÆÉ o}�� é� éÀwÆÆÉ Ã�w�o³é�
]� �é�oéwD ?� X�[?� q½Æ ��³D éÌqºmÆ }��³º�À éwwé�ÀÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ� é�É q½wÆÆ  QI¸t LÆwÆ }owÌ½étÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�

Ó��qwéÌq �w Ì½éwqÆw Éowéqº��t �éD wé�ÀÆ Ãw�� tÆmÆwé³ ÉéDt q� tÆmÆwé³ DÆéwt� Ó½éwqÆwt méwD º� ³Æ�Àq½ Ãw�� t½�wq�qÆw� q� �o³qº�
DÆéw }Æwº�Ét� �é�D Lºq½ Ìé�ÌÆ³³éqº�� Ì³éotÆt é�É Lºq½�oq Æéw³D qÆw�º�éqº�� }Æ�é³qºÆt� ×t é wÆto³q �Ã �}qº��t é�É ÃwÆzoÆ�q wÆ�ÆLé³t� q½Æ
tqéqÆÉ Éowéqº�� �Ã Ì½éwqÆwt �éD ½émÆ ³ºqq³Æ Ì�wwÆ³éqº�� Lºq½ q½Æ ³Æ�Àq½ �Ã qº�Æ q½Æ mÆttÆ³ ºt Ì��qwéÌqÆÉ q� }w�mºÉÆ tÆwmºÌÆt q� é }éwqºÌo³éw
Ìotq��Æw�

Cash Equivalents. N½Æ Ó��}é�D Ì��tºÉÆwt é³³ ½ºÀ½³D ³ºzoºÉ º�mÆtq�Æ�qt Lºq½ é� �wºÀº�é³ �éqowºqD �Ã q½wÆÆ ���q½t �w ³Ætt�
L½Æ� }owÌ½étÆÉ� q� èÆ Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� Óét½ Æzoºmé³Æ�qt Ì��tºtq �Ã K�Q� qwÆétowD tÆÌowºqºÆt� ���ÆD �éwµÆq º�tqwo�Æ�qt� qº�Æ ÉÆ}�tºqt
é�É �mÆw�ºÀ½q º�mÆtq�Æ�qt�

Restricted Cash. TÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ }wº�éwº³D wÆ³éqÆt q� èé�µº�À ÃéÌº³ºqD wÆzoºwÆ�Æ�qt�

 �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� Ìét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ Ì��tºtqt �Ã=

X�[? X�[B
Óét½ " BU�?QU " ?[�M?E
Óét½ Æzoºmé³Æ�qt — —
TÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ U�[�Q [�IME
N�qé³ " BE��QE " ?U�XMQ

Marketable Securities. �éwµÆqéè³Æ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt Lºq½ wÆéÉº³D ÉÆqÆw�º�éè³Æ Ãéºw mé³oÆt é�É ÉÆèq tÆÌowºqºÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º�
q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt� N½ÆtÆ º�mÆtq�Æ�qt éwÆ tqéqÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD
q½Æºw �éwµÆq �ètÆwméè³Æ }wºÌÆt� Lºq½ è�q½ wÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt
�Ã ³�tt ét �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqD ³�ttÆt� �Æq� Q½�wq té³Æt �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt éwÆ tqéqÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ
èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt Lºq½ è�q½ wÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ ³�ttÆt wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét �éwµÆqéè³Æ
tÆÌowºqD Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq� �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét qwéÉº�À tÆÌowºqºÆt Ã�w Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À }ow}�tÆt Lºq½ Àéº�t é�É
³�ttÆt wÆ}�wqÆÉ ét �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ìét½ Ã³�Lt�

Trade and Other Receivables. Óotq��Æwt éwÆ }wº�éwº³D �é·�w º�qÆÀwéqÆÉ �éqº��é³ é�É º�qÆw�éqº��é³ �º³ Ì��}é�ºÆt� ³éwÀÆ
º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �º³ é�É �éqowé³ Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº�� Ì��}é�ºÆt� é�É �ÃÃt½�wÆ Lº�ÉÃéw� �}Æwéqº��t� Óotq��Æwt éwÆ Àwé�qÆÉ ÌwÆÉºq
�� é t½�wq�qÆw� èétºt é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ ÌwÆÉºq wºtµt éwÆ �º�º�é³� ]q½Æw wÆÌÆºméè³Æt Ì��tºtq }wº�éwº³D �Ã �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt q½Æ Ó��}é�D
º�Ìowt º� wÆ³éqº�� q� mÆttÆ³t ºq �é�éÀÆt Ã�w �q½Æw Æ�qºqºÆt� ét LÆ³³ ét º�towé�ÌÆ é�É º�Ì��Æ qéH wÆÌÆºméè³Æt� N½Æ Ó��}é�D w�oqº�Æ³D
wÆmºÆLt ºqt wÆÌÆºméè³Æt é�É �éµÆt }w�mºtº��t Ã�w }w�èéè³Æ É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qté ½�LÆmÆw� q½�tÆ }w�mºtº��t éwÆ Ætqº�éqÆt é�É éÌqoé³ wÆto³qt
�éD �éqÆwºé³³D ÉºÃÃÆw Ãw�� q½�tÆ Ætqº�éqÆt� NwéÉÆ wÆÌÆºméè³Æt éwÆ ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ é�É éwÆ wÆ��mÆÉ Ãw�� éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ é�É
q½Æ é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt L½Æ� Ì�³³ÆÌqº�� ÆÃÃ�wqt ½émÆ èÆÆ� ÆH½éotqÆÉ�

Derivative Instruments. N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ÉÆwºméqºmÆt q½w�oÀ½ q½Æ otÆ �Ã é Ãéºw mé³oÆ Ì��ÌÆ}q L½ÆwÆèD é³³ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ÉÆwºméqºmÆ }�tºqº��t éwÆ tqéqÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t
é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t
�³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ãéºw mé³oÆ ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét Ì�wwÆt}��Éº�À
º�ÌwÆétÆt �w ÉÆÌwÆétÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ� q� q½Æ ÆHqÆ�q q½ÆD éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ� Lºq½ é�D º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��
wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt
�� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ ét é Ì��}��Æ�q �Ã �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt q� q½Æ ÆHqÆ�q q½ÆD éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ é�É wÆÌ³éttºÃºÆÉ º�q� Æéw�º�Àt �� q½Æ té�Æ ³º�Æ ºqÆ�
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ½ÆÉÀÆÉ qwé�téÌqº�� é�É º� q½Æ té�Æ }Æwº�É q½Æ ½ÆÉÀÆÉ qwé�téÌqº�� éÃÃÆÌqt Æéw�º�Àt� ×�D º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��t �Ã Ìét½
Ã³�L ½ÆÉÀÆt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt ét ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ
Àéº�t é�É ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt q½éq éwÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt
éwÆ é³t� wÆ}�wqÆÉ ét é Ì��}��Æ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� }w�}�wqº�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �L�Æwt½º} }ÆwÌÆ�qéÀÆ�
Lºq½ wÆÌ³éttºÃºÌéqº��t é�É º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��t èÆº�À º�Ì³oÉÆÉ º� £zoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH�
º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�
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Concentrations of Credit Risk. N½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� Ì��ÌÆ�qwéqº��t �Ã ÌwÆÉºq wºtµ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt Ìét½ é�É Ìét½
Æzoºmé³Æ�qt� wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét é�É ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D �º�º�ºAÆt ºqt ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqº�À q�
q½ÆtÆ }�tºqº��t èD ���ºq�wº�À q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É Ì�o�qÆw}éwqºÆt º�m�³mÆÉ é�É èD }wº�éwº³D
Ì��ÉoÌqº�À èotº�Ætt Lºq½ ³éwÀÆ� LÆ³³�Ætqéè³ºt½ÆÉ Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É ÉºmÆwtºÃDº�À ºqt Ì�o�qÆw}éwqºÆt� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q
ÌowwÆ�q³D é�qºÌº}éqÆ ���}ÆwÃ�w�é�ÌÆ èD é�D �Ã ºqt tºÀ�ºÃºÌé�q Ì�o�qÆw}éwqºÆt� N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� ÆH}�tÆÉ q� Ì��ÌÆ�qwéqº��t �Ã ÌwÆÉºq
wºtµ wÆ³éqº�À q� ºqt wÆÌÆºméè³Æt ÉoÆ Ãw�� Ìotq��Æwt ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÀÆ�Æwé³³D wÆzoºwÆ Ì�³³éqÆwé³ �w �q½Æw tÆÌowºqD
q� to}}�wq ºqt �oqtqé�Éº�À wÆÌÆºméè³Æt� N½Æ Ó��}é�D �º�º�ºAÆt ºqt ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqº�À q� wÆÌÆºméè³Æt èD }ÆwÃ�w�º�À ��À�º�À ÌwÆÉºq
Æmé³oéqº��t é�É� q� ÉéqÆ� ÌwÆÉºq ³�ttÆt ½émÆ ��q èÆÆ� �éqÆwºé³�

Inventories. ��mÆ�q�wºÆt� L½ºÌ½ Ì��tºtq �Ã ÃoÆ³ é�É to}}³ºÆt� éwÆ tqéqÆÉ éq q½Æ ³�LÆw �Ã Ì�tq �otº�À q½Æ Ãºwtq�º�� Ãºwtq��oq �Æq½�É�
�w �éwµÆq� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt LwºqÆ�É�L�t� ét �ÆÆÉÆÉ� q� éÉ·otq q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã º�mÆ�q�wºÆt q� q½Æ ³�LÆw �Ã Ì�tq �w �éwµÆq� ��
q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E� q½ÆwÆ LÆwÆ �� º�mÆ�q�wD wÆtÆwmÆt�

Property and Equipment. £zoº}�Æ�q� tqéqÆÉ éq Ì�tq� ºt ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ otº�À q½Æ tqwéºÀ½q�³º�Æ �Æq½�É �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ
�Ã q½Æ éttÆq q� é� Ætqº�éqÆÉ té³méÀÆ mé³oÆ� Gºq½ wÆt}ÆÌq q� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ ºt qD}ºÌé³³D èétÆÉ o}�� é
�ÆL³D èoº³q mÆttÆ³ èÆº�À }³éÌÆÉ º�q� tÆwmºÌÆ é�É wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ }�º�q éq L½ºÌ½ ºq ºt qD}ºÌé³³D ��q ·otqºÃºéè³Æ Ã�w q½Æ Ó��}é�D q� Ì��qº�oÆ
q� �}ÆwéqÆ q½Æ mÆttÆ³ º� q½Æ té�Æ �w tº�º³éw �é��Æw�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD éÌzoºwÆ �³ÉÆw mÆttÆ³t q½éq ½émÆ é³wÆéÉD
ÆHÌÆÆÉÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t otÆÃo³ ³ºÃÆ }�³ºÌD� º� L½ºÌ½ ÌétÆ q½Æ Ó��}é�D ÉÆ}wÆÌºéqÆt toÌ½ mÆttÆ³t èétÆÉ �� ºqt èÆtq Ætqº�éqÆ �Ã wÆ�éº�º�À
otÆÃo³ ³ºÃÆ� qD}ºÌé³³D q½Æ �ÆHq wÆÀo³éq�wD towmÆD �w ÌÆwqºÃºÌéqº�� ÉéqÆ�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ �º� DÆéwt� �Ã ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é·�w ÌéqÆÀ�wºÆt �Ã �ÆL �ÃÃt½�wÆ
to}}�wq mÆttÆ³t Lét ét Ã�³³�Lt=

]ÃÃt½�wÆ Qo}}�wq IÆttÆ³t=
ÓwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³t [�
×³³ �q½Æw �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t �ÆHÌ³oÉº�À ÌwÆL qwé�tÃÆw� X�

N½Æ Ó��}é�D¸t }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

�ºtq�wºÌé³
Ó�tq �[�

×ÌÌo�o³éqÆÉ
ÒÆ}wÆÌºéqº��

�Æq Õ��µ
Ié³oÆ

X�[?
]ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t=
×�NQ�X� " ?Q��EB " �EU��?M� " X��?BU
 QI�U� UBB�QI� �[�[�X?M� XBE�[IM
Qo}}³D QQ�?MB �B�QE[� UI�QBE
Q}ÆÌºé³qD [Q�B�M �[��QII� Q�UU?
�ºÃqè�éqt UXE��XB �?U�[II� XUU�BIX
ÓwÆL qwé�tÃÆw BX�IQM �MQ�UMB� XB�XBE
�Æ�Æwé³ �éÌ½º�ÆwD é�É t}éwÆt E�IM� �E�IQB� X
]q½Æw �Q� [E�UMQ �[��QIU� I�B?[

" ?EI�?EB " �UMB�?IX� " I[B��[I
X�[B

]ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t=
×�NQ�X� " [?E�UQQ " �[IB�EU[� " XB�I[U
 QI�U� Q�Q�U[� �?B�MB�� U�M�EU�
Qo}}³D IQ�XBQ �UE�X�X� XE��BX
Q}ÆÌºé³qD XM�IBU �X��QUU� M�XM�
�ºÃqè�éqt UX?�QEU �E[�BBE� XME�MBI
ÓwÆL qwé�tÃÆw EU�MB? �QI�I[Q� XI�?EM
�Æ�Æwé³ �éÌ½º�ÆwD é�É t}éwÆt B�QME �B�U?�� IE
]q½Æw �Q� [U�QQU �?�MIX� U�BB[

" [�[[I�MBU " �QI[�U??� " IMM�[BQ

�[� ��Ì³oÉÆt }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q éÌzoºwÆÉ º� èotº�Ætt éÌzoºtºqº��t éq éÌzoºtºqº�� ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ� é�É �Æq �Ã q½Æ º�}éÌq �Ã wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt�
�X� ×�Ì½�w �é�É³º�À N�Lº�À Qo}}³D �ã×�NQ¿�
�U�  étq to}}�wq mÆttÆ³t �ã QIt¿��
�Q� ��Ì³oÉÆt ³é�É� èoº³Éº�Àt� ³ÆétÆ½�³É º�}w�mÆ�Æ�qt� mÆ½ºÌ³Æt é�É �q½Æw }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q�
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ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ Ãw�� Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t q�qé³ÆÉ "IQ�� �º³³º��� "IB�B �º³³º�� é�É "I��U �º³³º�� º�
X�[?� X�[B é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

]� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt ��wq½ QÆé tqé�ÉèD èotº�Ætt� Ì��}wºtÆÉ �Ã [B £TTIt Lºq½ é �Æq
è��µ mé³oÆ �Ã "XQ�U �º³³º��� ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ q�qé³ÆÉ "U�M �º³³º��� "U�Q �º³³º�� é�É "X�M �º³³º�� º� X�[?� X�[B
é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

£zoº}�Æ�q �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É wÆ}éºw Ì�tqt é�É q½Æ Ì�tqt �Ã w�oqº�Æ �mÆw½éo³t� ÉwDÉ�Ìµº�Àt é�É º�t}ÆÌqº��t }ÆwÃ�w�ÆÉ �� mÆttÆ³t
é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ Ì½éwÀÆÉ q� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆ ét º�ÌowwÆÉ� £H}Æ�ÉºqowÆt q½éq ÆHqÆ�É q½Æ otÆÃo³ ³ºÃÆ �w º�}w�mÆ q½Æ �éwµÆqº�À é�É
Ì���ÆwÌºé³ Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt �Ã mÆttÆ³t� ét LÆ³³ ét �é·�w wÆ�ÆLé³t é�É º�}w�mÆ�Æ�qt q� �q½Æw }w�}ÆwqºÆt� éwÆ Ìé}ºqé³ºAÆÉ�

ÓÆwqéº� º�qÆwÆtq Ì�tqt º�ÌowwÆÉ Éowº�À q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã mÆttÆ³t éwÆ Ìé}ºqé³ºAÆÉ ét }éwq �Ã q½Æ mÆttÆ³t¸ ÌéwwDº�À mé³oÆt é�É éwÆ
é��wqºAÆÉ �mÆw toÌ½ mÆttÆ³t¸ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt� Óé}ºqé³ºAÆÉ º�qÆwÆtq q�qé³ÆÉ "[�M �º³³º��� "X�Q �º³³º�� é�É "U�I �º³³º�� º� X�[?�
X�[B é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

Impairment of Long-Lived Assets. N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�t é� º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt otÆÉ º� �}Æwéqº��t�
º�Ì³oÉº�À º�qé�Àºè³Æ éttÆqt�L½Æ� º�ÉºÌéq�wt �Ã º�}éºw�Æ�q éwÆ }wÆtÆ�q� N½ÆtÆ º�ÉºÌéq�wt �éD º�Ì³oÉÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ �éwµÆq
}wºÌÆ �Ã é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� é tºÀ�ºÃºÌé�q éÉmÆwtÆ Ì½é�ÀÆ º� q½Æ ÆHqÆ�q �w �é��Æw º� L½ºÌ½ é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}
ºt èÆº�À otÆÉ �w º� ºqt }½DtºÌé³ Ì��Éºqº��� �w é ÌowwÆ�q }Æwº�É �}Æwéqº�À �w Ìét½ Ã³�L ³�tt Ì��èº�ÆÉ Lºq½ é ½ºtq�wD �Ã �}Æwéqº�À �w Ìét½
Ã³�L ³�ttÆt �w é Ã�wÆÌétq q½éq ÉÆ���tqwéqÆt Ì��qº�oº�À ³�ttÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ otÆ �Ã é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� �Ã q½Æ ÌéwwDº�À
mé³oÆt �Ã q½Æ éttÆqt éwÆ ��q wÆÌ�mÆwéè³Æ� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æºw Ætqº�éqÆÉ ÃoqowÆ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt� q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ
éttÆqt �w éttÆq Àw�o}t éwÆ Ì��}éwÆÉ q� q½Æºw ÌowwÆ�q ÌéwwDº�À mé³oÆt é�É º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ºÃ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ ÆHÌÆÆÉt
Ãéºw mé³oÆ�

×t é wÆto³q �Ã q½Æ ÉºÃÃºÌo³q Ì��Éºqº��t ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆqt èÆÀº��º�À º� q½Æ tÆÌ��É ½é³Ã �Ã
X�[Q é�É q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À wÆÉoÌqº��t º� oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ �Ã ºqt Ã³ÆÆq� q½Æ Ó��}é�D ºÉÆ�qºÃºÆÉ º�ÉºÌéq�wt �Ã
º�}éºw�Æ�q é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt }wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq� ºqt ³ºÃqè�éq Ã³ÆÆq� ÌÆwqéº� t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t�
mÆttÆ³t wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É À��ÉLº³³�G½Æ� wÆmºÆLº�À ºqt Ã³ÆÆq Ã�w º�}éºw�Æ�q� q½ÆÓ��}é�D Àw�o}t mÆttÆ³t Lºq½ tº�º³éw �}Æwéqº�À
é�É �éwµÆqº�À Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt� º�Ì³oÉº�À Ì�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t ÆH}ÆÌqÆÉ q� wÆqow� q� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ� º�q� mÆttÆ³ Ì³éttÆt� ×³³ �q½Æw mÆttÆ³t�
º�Ì³oÉº�À mÆttÆ³t wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ� éwÆ Æmé³oéqÆÉ Ã�w º�}éºw�Æ�q �� é mÆttÆ³ èD mÆttÆ³ èétºt�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ ����Ìét½ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[X�� �º³³º�� }wº�éwº³D
wÆ³éqÆÉ q� Ã�ow é�Ì½�w�½é�É³º�À q�Lº�À to}}³D �ã×�NQ¿� mÆttÆ³t }wÆmº�ot³D wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É éÉ·otqÆÉ q� tÌwé} mé³oÆ� é�É Ã�ow
Ãétq to}}�wq mÆttÆ³t �ã QI¿� ÆéÌ½ �Ã L½ºÌ½ ½ét èÆÆ� éÉ·otqÆÉ q� º�ÉºÌéqºmÆ té³Æt }wºÌÆ� é�É qL� ³ÆétÆÉ�º� mÆttÆ³t ���Æ ×�NQ é�É ��Æ
}³éqÃ�w� to}}³D mÆttÆ³ ãZQI¿�� éÉ·otqÆÉ Ã�w º�ÉºÌéqºmÆ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�wÉÆÉ ����Ìét½ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[Q�I �º³³º�� }wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ Ã³ÆÆq �Ã�ow �L�ÆÉ mÆttÆ³t é�É q½wÆÆ ³ÆétÆÉ�
º� mÆttÆ³t� é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ ����Ìét½ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã
"XE�M �º³³º�� }wº�éwº³D étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ºqt ×�NQ mÆttÆ³t� ��Æ ³ÆétÆÉ�º� to}}³D mÆttÆ³ wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ ét ºq ºt ��q ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ
�éwµÆqÆÉ }wº�w q� q½Æ ÆH}ºwéqº�� �Ã ºqt ³ÆétÆ� ��Æ �L�ÆÉ  QI wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ é�É qL� �L�ÆÉ º��tÆwmºÌÆ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³t� £tqº�éqÆÉ
Ãéºw mé³oÆt Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �L�ÆÉ mÆttÆ³t LÆwÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ èD º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q é}}wéºtÆwt é�É �q½Æw �éwµÆq Ééqé toÌ½ ét wÆÌÆ�q té³Æt �Ã
tº�º³éw mÆttÆ³t �tÆÆ ��qÆ [[�� �Ã �éwµÆq Ì��Éºqº��t Ãowq½Æw ÉÆÌ³º�Æ Ãw�� q½Æ ÉÆ}wÆttÆÉ oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ
�mÆw q½Æ ³étq q½wÆÆ DÆéwt� Ãéºw mé³oÆt èétÆÉ �� ÃoqowÆ é}}wéºté³t Ì�o³É ÉÆÌ³º�Æ tºÀ�ºÃºÌé�q³D�

N½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw mÆttÆ³ Ì³éttÆt é�É �q½Æw º�ÉºmºÉoé³ mÆttÆ³t º� éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ é�É Ì�³É�tqéÌµÆÉ tqéqot� Ã�w L½ºÌ½ ��
º�}éºw�Æ�q Lét ÉÆÆ�ÆÉ �ÆÌÆttéwD� ½émÆ ÀÆ�Æwé³³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ é ³Ætt tÆmÆwÆ ÉÆÌ³º�Æ º� oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ èétÆÉ ��
t}ÆÌºÃºÌ �éwµÆq ÃéÌq�wt� N½Æ �éwµÆq ÃéÌq�wt º�Ì³oÉÆ mÆttÆ³t Lºq½ ��wÆ ÀÆ�Æwé³ oqº³ºqD q� é èw�éÉ wé�ÀÆ �Ã Ìotq��Æwt �Æ�À��  QIt�� mÆttÆ³t
wÆzoºwÆÉ Ã�w Ìotq��Æwt q� �ÆÆq wÆÀo³éq�wD �é�ÉéqÆt é�É �}Æwéqº�À o�ÉÆw �o³qº}³Æ DÆéw Ì��qwéÌqt �w mÆttÆ³t q½éq tÆwmºÌÆ Ìotq��Æwt �oqtºÉÆ
�Ã q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆq �Æ�À�� ÓNIt��

 �w mÆttÆ³ Ì³éttÆt é�É º�ÉºmºÉoé³ mÆttÆ³t Lºq½ º�ÉºÌéq�wt �Ã º�}éºw�Æ�q èoq ��q wÆÌÆ�q³D º�}éºwÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ
Ó��}é�D ½ét Ætqº�éqÆÉ q½éq q½Æºw ÃoqowÆ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt ÆHÌÆÆÉ q½Æºw ÌowwÆ�q ÌéwwDº�À mé³oÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt �Ã
ÃoqowÆ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt éwÆ ½ºÀ½³D toè·ÆÌqºmÆ ét oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ éwÆ o�ÌÆwqéº�� º�Ì³oÉº�À q½Æ qº�º�À �Ã é�
Ætqº�éqÆÉ �éwµÆq wÆÌ�mÆwD º� q½Æ �ÃÃt½�wÆ �º³ é�É �éqowé³ Àét �éwµÆqt é�É q½Æ qº�º�À é�É Ì�tq �Ã wÆéÌqºméqº�À Ì�³É�tqéÌµÆÉ mÆttÆ³t� �Ã
�éwµÆq Ì��Éºqº��t ÉÆÌ³º�Æ Ãowq½Æw� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº��t �� ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt �éD wÆto³q º� wÆÌ�À�ºAº�À éÉÉºqº��é³
º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt wÆ³éqÆÉ q� ºqt ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét�
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Impairment of 50% or Less Owned Companies. ��mÆtq�Æ�qt º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt éwÆ wÆmºÆLÆÉ }Æwº�ÉºÌé³³D q�
éttÆtt L½Æq½Æw q½ÆwÆ ºt é� �q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã q½Æ º�mÆtq�Æ�q� �� ºqt Æmé³oéqº��� q½Æ Ó��}é�D Ì��tºÉÆwt�
é���À �q½Æw ºqÆ�t� wÆÌÆ�q é�É ÆH}ÆÌqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É wÆqow�t� º�}éºw�Æ�qt wÆÌ�wÉÆÉ èD q½Æ º�mÆtqÆÆ é�É q½Æ Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ
�Ã q½Æ º�mÆtqÆÆ� G½Æ� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã é� º�mÆtq�Æ�q ºt èÆ³�L ÌéwwDº�À mé³oÆ é�É q½Æ ÉÆÌ³º�Æ ºt
�q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD� q½Æ º�mÆtq�Æ�q ºt LwºqqÆ� É�L� q� ºqt Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ� ×Ìqoé³ wÆto³qt �éD méwD Ãw�� q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt
ÉoÆ q� q½Æ o�ÌÆwqéº�qD wÆÀéwÉº�À }w�·ÆÌqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� q½Æ tÆmÆwºqD é�É ÆH}ÆÌqÆÉ Éowéqº�� �Ã ÉÆÌ³º�Æt º� mé³oÆ� é�É q½Æ
éméº³éè³Æ ³ºzoºÉºqD º� q½Æ Ìé}ºqé³ �éwµÆqt q� to}}�wq q½Æ Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t �Ã q½Æ º�mÆtqÆÆ� é���À �q½Æw ÃéÌq�wt� ×³q½�oÀ½ q½Æ
Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt ºqt étto�}qº��t é�É Ætqº�éqÆt éwÆ wÆét��éè³Æ� q½Æ º�mÆtqÆÆ¸t éÌqoé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ Ætqº�éqÆt Ì�o³É
}w�ÉoÌÆ ÉºÃÃÆwÆ�q wÆto³qt é�É ³ÆéÉ q� éÉÉºqº��é³ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét� �� º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã º�mÆtq�Æ�qt º� M�! �w
³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt LÆwÆ º�ÌowwÆÉ Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[�X �º³³º�� é�É "B�B �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Æq �Ã qéH� wÆ³éqÆÉ q� ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt
�tÆÆ ��qÆ M��

Business Combinations. N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆt [��! �Ã q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã éttÆqt éÌzoºwÆÉ� ³ºéèº³ºqºÆt étto�ÆÉ� é�É
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt L½Æ� q½Æ éÌzoºtºqº�� Ì��tqºqoqÆt é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �Ã q½Æ éÌzoºwÆÉ Æ�qºqD� Q½éwÆt ºttoÆÉ º� Ì��tºÉÆwéqº�� Ã�w é
èotº�Ætt Ì��èº�éqº��� Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt é�É }wÆ�éÌzoºtºqº�� ³�tt é�É Àéº� Ì��qº�ÀÆ�ÌºÆt éwÆ é³³ �ÆétowÆÉ é�É
wÆÌ�wÉÆÉ éq q½Æºw éÌzoºtºqº���ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ� QoètÆzoÆ�q Ì½é�ÀÆt q� Ãéºw mé³oÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D
wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� Æéw�º�Àt� ×Ìzoºtºqº���wÆ³éqÆÉ qwé�téÌqº�� Ì�tqt éwÆ ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ é�É é�D Ì½é�ÀÆt º� é� éÌzoºwÆw¸t ÆHºtqº�À º�Ì��Æ
qéH mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆt é�É qéH o�ÌÆwqéº�qD éÌÌwoé³t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ� N½Æ �}Æwéqº�À wÆto³qt �Ã
Æ�qºqºÆt éÌzoºwÆÉ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã éÌzoºtºqº�� �tÆÆ ��qÆ U��

Debt Discount and Issue Costs� ÒÆèq ÉºtÌ�o�qt é�É Ì�tqt º�ÌowwÆÉ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã ÉÆèq éwÆ é��wqºAÆÉ �mÆw
q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ ÉÆèq otº�À q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆwÆtq wéqÆ �Æq½�É Ã�w qÆw� ³�é�t é�É tqwéºÀ½q�³º�Æ �Æq½�É Ã�w wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt
é�É éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�

Self-insurance Liabilities� N½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�t �éwº�Æ ½o³³� ³ºéèº³ºqD é�É Léw wºtµ� ÀÆ�Æwé³ ³ºéèº³ºqD� L�wµÆwt Ì��}Æ�téqº��
é�É �q½Æw º�towé�ÌÆ Ìotq��éwD º� q½Æ º�ÉotqwD º� L½ºÌ½ ºq �}ÆwéqÆt� Õ�q½ q½Æ �éwº�Æ ½o³³ é�É ³ºéèº³ºqD }�³ºÌºÆt ½émÆ é��oé³ éÀÀwÆÀéqÆ
ÉÆÉoÌqºè³Æt� �éwº�Æ ½o³³ é��oé³ éÀÀwÆÀéqÆ ÉÆÉoÌqºè³Æt éwÆ éÌÌwoÆÉ ét Ì³éº�t éwÆ º�ÌowwÆÉ L½º³Æ �éwº�Æ ³ºéèº³ºqD é��oé³ éÀÀwÆÀéqÆ
ÉÆÉoÌqºè³Æt éwÆ éÌÌwoÆÉ èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³ ³�tt ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� £H}�towÆ q� q½Æ ½Æé³q½ èÆ�ÆÃºq }³é�t éwÆ ³º�ºqÆÉ èD �éº�qéº�º�À tq�}�³�tt
é�É éÀÀwÆÀéqÆ ³ºéèº³ºqD Ì�mÆwéÀÆ� N� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq Ætqº�éqÆÉ tÆ³Ã�º�towé�ÌÆ ³�ttÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ éÌÌwoé³ �Ã é��oé³ éÀÀwÆÀéqÆ ÉÆÉoÌqºè³Æt�
ÉºÃÃÆw Ãw�� éÌqoé³ ³�ttÆt wÆé³ºAÆÉ� q½Æ Ó��}é�D¸t º�towé�ÌÆ wÆtÆwmÆt Ì�o³É ÉºÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q³D é�É �éD wÆto³q º� Æºq½Æw ½ºÀ½Æw �w ³�LÆw
º�towé�ÌÆ ÆH}Æ�tÆ º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét�

Income Taxes�ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ½émÆ èÆÆ� }w�mºÉÆÉ º� wÆÌ�À�ºqº�� �Ã q½Æ º�Ì��Æ qéH ÆÃÃÆÌq éqqwºèoqéè³Æ
q� q½Æ è��µ é�É qéH èétºt ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt wÆ}�wqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ÒÆÃÆwwÆÉ
qéH éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ }w�mºÉÆÉ otº�À q½Æ Æ�éÌqÆÉ qéH wéqÆt ÆH}ÆÌqÆÉ q� é}}³D q� qéHéè³Æ º�Ì��Æ º� q½Æ }Æwº�Ét º� L½ºÌ½ q½ÆD éwÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ tÆqq³ÆÉ �w wÆé³ºAÆÉ� ��qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqº�À q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ é�É
éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt é mé³oéqº��
é³³�Lé�ÌÆ q� wÆÉoÌÆ ºqt ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt ºÃ ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq t��Æ }�wqº�� �w é³³ �Ã q½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt Lº³³ ��q èÆ
wÆé³ºAÆÉ�

N½Æ�³�èé³ ��qé�Àºè³Æ ��L NéHÆÉ ��Ì��Æ �ã���N�¿� wÆÀº�Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D º�}�tÆt é �º�º�o� qéH �� L�w³ÉLºÉÆ Ã�wÆºÀ� Æéw�º�Àt
é�É toè·ÆÌqt K�Q� t½éwÆ½�³ÉÆwt �Ã Ì��qw�³³ÆÉ Ã�wÆºÀ� Ì�w}�wéqº��t �ãÓ Ót¿� q� ÌowwÆ�q qéHéqº�� �� ÌÆwqéº� º�Ì��Æ Æéw�ÆÉ q½w�oÀ½ é Ó Ó�
N½Æ Ó��}é�D ½ét �éÉÆ q½Æ }�³ºÌD Æ³ÆÌqº�� q� wÆÌ�wÉ é�D ³ºéèº³ºqD� étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ���N� º� q½Æ }Æwº�É º� L½ºÌ½ ºq ºt º�ÌowwÆÉ�

Zwº�w q� q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T�éwº�Æ Lét º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow� �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ }�³ºÌD Ã�w é³³�Ìéqº�� �Ã K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéHÆt wÆzoºwÆÉ ºqt É��ÆtqºÌ toètºÉºéwºÆt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow� q� Ì��}oqÆ q½Æºw }w�mºtº�� Ã�w K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéHÆt �� é tÆ}éwéqÆ Ì��}é�D èétºt é�É tÆqq³Æ Lºq½
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt�

�� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D �w Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �éD èÆ toè·ÆÌq q� Ì½é³³Æ�ÀÆt Ãw�� qéH éoq½�wºqºÆt
wÆÀéwÉº�À q½Æ é��o�q �Ã qéHÆt ÉoÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D� N½ÆtÆ Ì½é³³Æ�ÀÆt �éD é³qÆw q½Æ qº�º�À �w é��o�q �Ã qéHéè³Æ º�Ì��Æ �w ÉÆÉoÌqº��t�
×t }éwq �Ã q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt L½Æq½Æw q½Æ èÆ�ÆÃºqt �Ã ºqt qéH }�tºqº��t éwÆ éq ³Æétq ��wÆ
³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã èÆº�À totqéº�ÆÉ èétÆÉ �� q½Æ qÆÌ½�ºÌé³ �Æwºqt �Ã q½Æ qéH }�tºqº���  �w qéH }�tºqº��t q½éq éwÆ ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã
èÆº�À totqéº�ÆÉ� q½Æ Ó��}é�D éÌÌwoÆt q½Æ ³éwÀÆtq é��o�q �Ã q½Æ qéH èÆ�ÆÃºq q½éq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q �Ã èÆº�À totqéº�ÆÉ� QoÌ½ éÌÌwoé³t
wÆzoºwÆ �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É ·oÉÀ�Æ�qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ o³qº�éqÆ �oqÌ��Æ �Ã ºqt qéH èÆ�ÆÃºqt é�É éÌqoé³ wÆto³qt Ì�o³É
méwD �éqÆwºé³³D Ãw�� q½ÆtÆ Ætqº�éqÆt�



?X

Deferred Gains - Vessel Sale-Leaseback Transactions and Financed Vessel Sales� Zwº�w q� q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã ×QÓ BQX�
q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� mÆttÆ³ té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t Lºq½ Ãº�é�ÌÆ Ì��}é�ºÆt �w }w�mºÉÆÉ tÆ³³Æw Ãº�é�Ìº�À �� té³Æt �Ã ºqt mÆttÆ³t
q� q½ºwÉ�}éwqºÆt �w q� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� × }�wqº�� �Ã q½Æ Àéº�t wÆé³ºAÆÉ Ãw�� q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t Lét ��q º��ÆÉºéqÆ³D
wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�Ì��Æ èoq wéq½Æw Lét wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt º� ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t é�É �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt�
�� té³Æ�³ÆétÆèéÌµ qwé�téÌqº��t� Àéº�t LÆwÆ ÉÆÃÆwwÆÉ q� q½Æ ÆHqÆ�q �Ã q½Æ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã ÃoqowÆ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt é�É LÆwÆ
é��wqºAÆÉ ét wÆÉoÌqº��t q� wÆ�qé³ ÆH}Æ�tÆ �mÆw q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ³ÆétÆ qÆw�t �tÆÆ ��qÆ E��G½Æ� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt q½éq ÃoqowÆ Ìét½
º�Ã³�Lt É� ��q to}}�wq ÃoqowÆ ³ÆétÆ Ìét½ �è³ºÀéqº��t� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt é� º�}éºw�Æ�q ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ é��o�q �Ã q½Æ Ìét½ Ã³�L
t½�wqéÀÆ �Ã é³³ ÃoqowÆ ³ÆétÆ Ì�tqt� Ì�tqt q� �éº�qéº� q½Æ mÆttÆ³ q� q½Æ Æ�É �Ã q½Æ ³ÆétÆ qÆw�� é�É Ì�tqt q� wÆqow� q½Æ mÆttÆ³ q� ºqt �L�Æw� ³Ætt
q½Æ é��o�q �Ã é�D o�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t� �� Ãº�é�ÌÆÉ mÆttÆ³ té³Æt� Àéº�t LÆwÆ ÉÆÃÆwwÆÉ q� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq q½Æ wÆ}éD�Æ�q �Ã }owÌ½étÆ
��qÆt LÆwÆ ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� q½Æ ÃoqowÆ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ t�³É mÆttÆ³t é�É LÆwÆ é��wqºAÆÉ èétÆÉ �� Ìét½ wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� q½Æ èoDÆwt�
K�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t Ã�w Ã�ow mÆttÆ³t o�ÉÆw té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éÀwÆÆ�Æ�qt LÆwÆ Ão³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� TÆqéº�ÆÉ
£éw�º�Àt Lºq½ q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã q½Æ �ÆL ³Æétº�À tqé�ÉéwÉ �tÆÆ ��qÆ E�� ÒÆÃÆwwÆÉ Àéº� éÌqºmºqD wÆ³éqÆÉ q� q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t Ã�w q½Æ
DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
Õé³é�ÌÆ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " [[��XI " XU�MMU " UX��UM
×��wqºAéqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t º�Ì³oÉÆÉ º� �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt ét
wÆÉoÌqº�� q� wÆ�qé³ ÆH}Æ�tÆ — �B��UE� �B�[[B�
TÆÌ³étt �Ã Àéº� q� TÆqéº�ÆÉ £éw�º�Àt �[[��XI� — —
TÆÌ�À�ºqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t º�Ì³oÉÆÉ º� ³�ttÆt �� éttÆq Éºt}�tºqº��t
é�É º�}éºw�Æ�qt� �Æq — �Q�Q?�� —
]q½Æw — — �UIQ�
Õé³é�ÌÆ éq Æ�É �Ã DÆéw " — " [[��XI " XU�MMU

Deferred Gains - Vessel Sales to the Company’s 50% or Less Owned Companies. × }�wqº�� �Ã q½Æ Àéº�t wÆé³ºAÆÉ Ãw�� ����
Ãº�é�ÌÆÉ té³Æt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³t q� ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ½ét èÆÆ� ÉÆÃÆwwÆÉ é�É wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt º� ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t é�É �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt� �� ��tq º�tqé�ÌÆt� q½Æ té³Æ �Ã é Ó��}é�D mÆttÆ³ q� é M�! �w ³Ætt
�L�ÆÉ Ì��}é�D ºt Ì��tºÉÆwÆÉ é té³Æ �Ã é èotº�Ætt º� L½ºÌ½ q½ÆÓ��}é�D wÆ³º�zoºt½Æt Ì��qw�³ q� ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�D wÆto³qº�À
º� Àéº� wÆÌ�À�ºqº��é ½�LÆmÆw� q½Æ Ó��}é�D ÉÆÃÆwt Àéº�t q� q½Æ ÆHqÆ�q �Ã é�D o�Ìé³³ÆÉ Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�q ºq ½ét Lºq½ q½Æ M�! �w ³Ætt
�L�ÆÉ Ì��}é�D� ÒÆÃÆwwÆÉ Àéº� éÌqºmºqD wÆ³éqÆÉ q� q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
Õé³é�ÌÆ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " E?U " [�QMU " [�BEM
×��wqºAéqº�� �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t º�Ì³oÉÆÉ º� ³�ttÆt �� éttÆq Éºt}�tºqº��t
é�É º�}éºw�Æ�qt� �Æq — �XM� —
]q½Æw �E?U� �IUM� �QXX�
Õé³é�ÌÆ éq Æ�É �Ã DÆéw " — " E?U " [�QMU

Foreign Currency Translation. N½Æ éttÆqt� ³ºéèº³ºqºÆt é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �Ã ÌÆwqéº� Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt éwÆ
�ÆétowÆÉ otº�À q½Æºw Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD� L½ºÌ½ ºt q½Æ ÌowwÆ�ÌD �Ã q½Æ }wº�éwD Ã�wÆºÀ� ÆÌ����ºÌ Æ�mºw���Æ�q º� L½ºÌ½ q½ÆD �}ÆwéqÆ�
K}�� Ì��t�³ºÉéqº�À q½ÆtÆ toètºÉºéwºÆt Lºq½ q½Æ Ó��}é�D� q½Æºw éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ qwé�t³éqÆÉ q� K�Q� É�³³éwt éq ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ
wéqÆt ét �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆt é�É q½Æºw wÆmÆ�oÆt é�É ÆH}Æ�tÆt éwÆ qwé�t³éqÆÉ éq q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ
wéqÆt Éowº�À q½Æ é}}³ºÌéè³Æ wÆ}�wqº�À }Æwº�Ét� Nwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�qt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ }w�ÌÆtt �Ã qwé�t³éqº�À q½ÆtÆ toètºÉºéwºÆt¸
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ wÆ}�wqÆÉ º� �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt�

Foreign Currency Transactions. ÓÆwqéº� Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt Æ�qÆw º�q� qwé�téÌqº��t ÉÆ���º�éqÆÉ º� ÌowwÆ�ÌºÆt �q½Æw q½é�
q½Æºw Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD� �éº�t é�É ³�ttÆt wÆto³qº�À Ãw�� Ì½é�ÀÆt º� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt èÆqLÆÆ� q½Æ Ão�Ìqº��é³ ÌowwÆ�ÌD é�É q½Æ
ÌowwÆ�ÌD º� L½ºÌ½ é qwé�téÌqº�� ºt ÉÆ���º�éqÆÉ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ³�ttÆt� �Æq º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt
�Ã ³�tt º� q½Æ }Æwº�É º� L½ºÌ½ q½Æ ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt Ì½é�ÀÆ�



?U

Accumulated Other Comprehensive Loss. N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt
�º� q½�oté�Ét�=

Q£×Ó]T�éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì�
Qq�Ìµ½�³ÉÆwt� £zoºqD ���Ì��qw�³³º�À ��qÆwÆtqt

 �wÆºÀ�
ÓowwÆ�ÌD
Nwé�t³éqº��
×É·otq�Æ�qt

ÒÆwºméqºmÆ
�éº�t

���ttÆt� ��
Óét½  ³�L
�ÆÉÀÆt�
�Æq N�qé³

 �wÆºÀ�
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!Æéw £�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[I " �[[�Q[U� " EI " �[[�UUE� " �[�I[Q� " �[E� " �I�UQQ�
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ �³�tt� º�Ì��Æ Q�U?E E�U M�[�� XME [B M�UEM
��Ì��Æ qéH �ÆH}Æ�tÆ��[� �I�[E?� �EE� �I�XMI� — — �I�XMI�
!Æéw £�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E �[U�[?M� E�X �[X�Q?U� �[�UME� [ " �E�XXM�
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �X�XEE� �[�?EX� �Q�XQ?� �BB� �[X� " �Q�UQ?�
��Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq �ÆH}Æ�tÆ� — �QI� �QI� — — �QI�
!Æéw £�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B �[M�QEX� �[�U[I� �[I�EBB� �[�QQM� �[[� " �[[�IX��
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt X��[ME �[�??Q� [B�[IU — — " [B�[IU
��Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq �ÆH}Æ�tÆ� — [EU [EU — — [EU
!Æéw £�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? " Q�IBM " �U�[UE� " [�MQB " �[�QQM� " �[[� " I�E[I

�[�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ º�Ì³oÉÆÉ º�Ì��Æ qéH }w�mºtº��t �Ã "Q�M �º³³º�� wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é wÆto³q �Ã �ÆL K�Q� qéH ³ÆÀºt³éqº��
tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL �� ÒÆÌÆ�èÆw XX� X�[E�

Loss Per Share. ÕétºÌ ³�tt }Æw Ì����� t½éwÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt Ì��}oqÆÉ èétÆÉ �� q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ì�����
t½éwÆt ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À Éowº�À q½Æ wÆ³Æmé�q }Æwº�Ét� Òº³oqÆÉ ³�tt }Æw Ì����� t½éwÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt Ì��}oqÆÉ èétÆÉ �� q½Æ
LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ì����� t½éwÆt ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À }³ot q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã }�qÆ�qºé³³D Éº³oqºmÆ tÆÌowºqºÆt q½w�oÀ½ q½Æ
é}}³ºÌéqº�� �Ã q½Æ qwÆétowD tq�Ìµ é�É ºÃ�Ì��mÆwqÆÉ �Æq½�Ét� Òº³oqºmÆ tÆÌowºqºÆt Ã�w q½ºt }ow}�tÆ étto�Æt wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ Àwé�qt ½émÆ
mÆtqÆÉ� Ì����� t½éwÆt ½émÆ èÆÆ� ºttoÆÉ }owtoé�q q� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã �oqtqé�Éº�À tq�Ìµ �}qº��t é�É Ì����� t½éwÆt ½émÆ èÆÆ� ºttoÆÉ
}owtoé�q q� q½Æ Ì��mÆwtº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt�  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E� Éº³oqÆÉ ³�tt }Æw
Ì����� t½éwÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D ÆHÌ³oÉÆÉ [�BXI�?II t½éwÆt� X�[BU�E�B t½éwÆt é�É Q��E��M�� t½éwÆt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ºttoéè³Æ o}�� q½Æ
Ì��mÆwtº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt ét q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã q½Æºw º�Ì³otº�� º� q½Æ Ì��}oqéqº�� L�o³É èÆ é�qº�Éº³oqºmÆ� �� éÉÉºqº��� Ã�w q½Æ
DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� Éº³oqÆÉ ³�tt }Æw Ì����� t½éwÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D ÆHÌ³oÉÆÉ U�U�I�? t½éwÆt é�É [?X�UQI t½éwÆt�
wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é�É ?[U�MI? é�É B�M�MII �oqtqé�Éº�À tq�Ìµ �}qº��t ét q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã q½Æºw º�Ì³otº�� º� q½Æ Ì��}oqéqº��
L�o³É èÆ é�qº�Éº³oqºmÆ� �� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ [�?�I�� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ t½éwÆ éLéwÉt� �Ã L½ºÌ½ ?[�I�� LÆwÆ tqº³³ �oqtqé�Éº�À ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� N½ÆtÆ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ t½éwÆ éLéwÉt éwÆ ��q Ì��tºÉÆwÆÉ �oqtqé�Éº�À o�qº³ toÌ½ qº�Æ ét q½ÆD L�o³É èÆ }w�èéè³Æ �Ã èÆº�À
ÆHÆwÌºtÆÉ� q½ÆwÆÃ�wÆ q½ÆD LÆwÆ ��q º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��}oqéqº�� �Ã Æéw�º�Àt �³�tt� }Æw t½éwÆ�

Recently Adopted Accounting Standards. ]� �éD XB� X�[Q� q½Æ  º�é�Ìºé³ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Õ�éwÉ �ã ×QÕ¿� ºttoÆÉ
×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt K}ÉéqÆ �ã×QK¿� X�[Q��?� “Revenue from Contracts with Customers (Topic 606)” q� Ì³éwºÃD q½Æ }wº�Ìº}³Æt Ã�w
wÆÌ�À�ºAº�À wÆmÆ�oÆ é�É q� ÉÆmÆ³�} é Ì����� wÆmÆ�oÆ tqé�ÉéwÉ é�É ÉºtÌ³�towÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ tqé�ÉéwÉ to}ÆwtÆÉÆt }wÆmº�ot wÆmÆ�oÆ
wÆÌ�À�ºqº�� wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É º�ÉotqwD�t}ÆÌºÃºÌ ÀoºÉé�ÌÆ� K�ÉÆw q½Æ tqé�ÉéwÉ� wÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ L½Æ� é Ìotq��Æw �èqéº�t Ì��qw�³ �Ã
}w��ºtÆÉ À��Ét �w tÆwmºÌÆt º� é� é��o�q q½éq wÆÃ³ÆÌqt q½Æ Ì��tºÉÆwéqº�� q½Æ Æ�qºqD ÆH}ÆÌqt q� wÆÌÆºmÆ º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½�tÆ À��Ét �w
tÆwmºÌÆt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½ºt tqé�ÉéwÉ �� �é�oéwD [� X�[B otº�À q½Æ ��ÉºÃºÆÉ wÆqw�t}ÆÌqºmÆ é}}w�éÌ½ èD wÆÌ�À�ºAº�À q½Æ
Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq �Ã º�ºqºé³³D é}}³Dº�À q½Æ tqé�ÉéwÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt� N½Æ Ó��}é�D
º�}³Æ�Æ�qÆÉ q½Æ �ÆÌÆttéwD Ì½é�ÀÆt q� ºqt èotº�Ætt }w�ÌÆttÆt� tDtqÆ�t é�É Ì��qw�³t q� to}}�wq wÆÌ�À�ºqº�� é�É ÉºtÌ³�towÆ �Ã q½ºt ×QK
o}�� éÉ�}qº��� N½Æ Ó��}é�D¸t wÆmÆ�oÆt éwÆ }wº�éwº³D èétÆÉ �� ³ÆétÆt �w wÆ�qé³ éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Ìotq��Æwt L½ºÌ½ éwÆ ��q éÉÉwÆttÆÉ º�
q½Æ tqé�ÉéwÉ� ×t é wÆto³q� q½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉ ÉºÉ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt� èoq ÉºÉ wÆto³q º� º�ÌwÆétÆÉ ÉºtÌ³�towÆt wÆ³éqÆÉ q� wÆmÆ�oÆ wÆÌ�À�ºqº�� }�³ºÌºÆt�

]�  ÆèwoéwD XM� X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ é Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ �ÆL ³Æétº�À tqé�ÉéwÉ �Æé�q q� º�}w�mÆ qwé�t}éwÆ�ÌD é�É
Ì��}éwéèº³ºqD é���À Ì��}é�ºÆt èD wÆzoºwº�À ³ÆttÆÆt q� wÆÌ�À�ºAÆ é ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD é�É é Ì�wwÆt}��Éº�À ³ÆétÆ éttÆq Ã�w mºwqoé³³D é³³ ³ÆétÆ
Ì��qwéÌqt� �q é³t� wÆzoºwÆt éÉÉºqº��é³ ÉºtÌ³�towÆt éè�oq ³Æétº�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ �� �é�oéwD [� X�[?
é�É é}}³ºÆÉ q½Æ qwé�tºqº�� }w�mºtº��t �Ã q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ éq ºqt éÉ�}qº�� ÉéqÆ Lºq½ wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é Ìo�o³éqºmÆ�ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ
�}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt� N½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ ½éÉ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt� N½Æ éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ Ó��}é�D¸t èé³é�ÌÆ t½ÆÆq �� �é�oéwD [� X�[? º�Ì³oÉÆÉ q½Æ éÉÉºqº��
�Ã "UU�E �º³³º�� �Ã wºÀ½q��Ã�otÆ éttÆqt� "U[�? �º³³º�� º� ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD� é�É é Ìo�o³éqºmÆ�ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã
wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt �Ã "[�E �º³³º�� Ã�w ÌÆwqéº� �Ã ºqt Æzoº}�Æ�q� �ÃÃºÌÆ é�É ³é�É ³ÆétÆt� �� éÉÉºqº��� o�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t Ã�w Ã�ow
mÆttÆ³t ³ÆétÆÉ o�ÉÆw té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt LÆwÆ Ão³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt �Ã
"B�E �º³³º��� �Æq �Ã qéH� �"[[�� �º³³º�� ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t �Æq �Ã "X�U �º³³º�� ÉÆÃÆwwÆÉ qéHÆt��
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]� ]Ìq�èÆw XQ� X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ é �ÆL éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉ� L½ºÌ½ wÆzoºwÆt Ì��}é�ºÆt q� éÌÌ�o�q Ã�w q½Æ º�Ì��Æ qéH
ÆÃÃÆÌqt �Ã º�qÆwÌ��}é�D té³Æt é�É qwé�tÃÆwt �Ã éttÆqt �q½Æw q½é� º�mÆ�q�wD� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ �� �é�oéwD [� X�[B�
wÆto³qº�À º� é wÆÉoÌqº�� �Ã "[X�[ �º³³º�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æ�º�À wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt�

New Accounting Pronouncements. ]� ×oÀotq XB� X�[B� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK ��� X�[B�[U� Fair Value Measurement (Topic
820)� N½ºt �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ ��ÉºÃºÆt q½Æ ÉºtÌ³�towÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w
ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[?� N½Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã q½ºt tqé�ÉéwÉ �� �ow Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� �w wÆ}�wqº�À Lº³³ ��q èÆ �éqÆwºé³�

]� ×oÀotq X?� X�[B� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK ��� X�[B�[M� Intangibles-Goodwill and Other-Internal-Use Software (Subtopic
350-40)� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ wÆÉoÌÆt Ì��}³ÆHºqD Ã�w q½Æ éÌÌ�o�qº�À Ã�w Ì�tqt �Ã º�}³Æ�Æ�qº�À é Ì³�oÉ Ì��}oqº�À tÆwmºÌÆ éwwé�ÀÆ�Æ�q
é�É é³ºÀ�t q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w Ìé}ºqé³ºAº�À º�}³Æ�Æ�qéqº�� Ì�tqt º�ÌowwÆÉ º� é ½�tqº�À éwwé�ÀÆ�Æ�q q½éq ºt é tÆwmºÌÆ Ì��qwéÌq Lºq½ q½Æ
wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w Ìé}ºqé³ºAº�À º�}³Æ�Æ�qéqº�� Ì�tqt º�ÌowwÆÉ q� ÉÆmÆ³�} �w �èqéº� º�qÆw�é³�otÆ t�ÃqLéwÆ �é�É ½�tqº�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt q½éq
º�Ì³oÉÆ é� º�qÆw�é³ otÆ t�ÃqLéwÆ ³ºÌÆ�tÆ��  �w }oè³ºÌ Ì��}é�ºÆt� q½Æ é�Æ�É�Æ�qt º� q½ºt ×QK éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt� é�É º�qÆwº�
}Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[?� N½Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã q½ºt tqé�ÉéwÉ �� �ow Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt Lº³³ ��q èÆ �éqÆwºé³�

]� �o�Æ U�� X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK ��� X�[I�[U�  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt�ÓwÆÉºq ��ttÆt �N�}ºÌ UXI�� N½ºt ×QK wÆ}wÆtÆ�qt
é tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆ º� q½Æ ×ÌÌ�o�qº�À Ã�w ÓwÆÉºq ��ttÆt ��ÉÆ³ èD wÆzoºwº�À N½Æ ×QK º�qw�ÉoÌÆÉ é �ÆL éÌÌ�o�qº�À ��ÉÆ³� q½Æ ÓowwÆ�q
£H}ÆÌqÆÉ ÓwÆÉºq ��ttÆt ��ÉÆ³ �Ó£Ó��� L½ºÌ½ wÆzoºwÆt Æéw³ºÆw wÆÌ�À�ºqº�� �Ã ÌwÆÉºq ³�ttÆt é�É éÉÉºqº��é³ ÉºtÌ³�towÆt wÆ³éqÆÉ q� ÌwÆÉºq
wºtµ� N½Æ Ó£Ó� ��ÉÆ³ oqº³ºAÆt é ³ºÃÆqº�Æ ÆH}ÆÌqÆÉ ÌwÆÉºq ³�tt �ÆétowÆ�Æ�q �è·ÆÌqºmÆ Ã�w q½Æ wÆÌ�À�ºqº�� �Ã ÌwÆÉºq ³�ttÆt Ã�w ³�é�t é�É
�q½Æw wÆÌÆºméè³Æt éq q½Æ qº�Æ q½Æ Ãº�é�Ìºé³ éttÆq ºt �wºÀº�éqÆÉ �w éÌzoºwÆÉ� N½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ ÌwÆÉºq ³�ttÆt éwÆ éÉ·otqÆÉ ÆéÌ½ }Æwº�É Ã�w Ì½é�ÀÆt
º� ÆH}ÆÌqÆÉ ³ºÃÆqº�Æ ÌwÆÉºq ³�ttÆt� N½ºt ��ÉÆ³ wÆ}³éÌÆt q½Æ �o³qº}³Æ ÆHºtqº�À º�}éºw�Æ�q ��ÉÆ³t º� ÌowwÆ�q K�Q� �××Z� L½ºÌ½ ÀÆ�Æwé³³D
wÆzoºwÆ q½éq é ³�tt èÆ º�ÌowwÆÉ èÆÃ�wÆ ºq ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ� N½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ Lº³³ é³t� é}}³D q� Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt éwºtº�À Ãw�� wÆmÆ�oÆ
qwé�téÌqº��t toÌ½ ét Ì��qwéÌq éttÆqt é�É éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æt é�É ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[?�
�é�éÀÆ�Æ�q ½ét }ÆwÃ�w�ÆÉ é�é³Dtºt é�É q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt3
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ÒoÆ q� q½Æ ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ �éqowÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt é�É q½Æ Ì��qº�oº�À ³�ttÆt º�ÌowwÆÉ �mÆw q½Æ ³étq ÃÆL DÆéwt� q½Æ
Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� wÆÉoÌÆ ºqt �mÆwé³³ Ì�tq tqwoÌqowÆ é�É L�wµÃ�wÌÆ q� èÆqqÆw é³ºÀ� q½Æ Ó��}é�D Lºq½ ÌowwÆ�q éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t� N½Æ
��À�º�À qwé�tÃ�w�éqº�� }³é�� L½ºÌ½ èÆÀé� º� q½Æ q½ºwÉ zoéwqÆw �Ã X�[? é�É ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� ÆHqÆ�É q½w�oÀ½ q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã X�X� �q½Æ
ãNwé�tÃ�w�éqº�� Z³é�¿�� º�Ì³oÉÆt é L�wµÃ�wÌÆ wÆÉoÌqº��� �wÀé�ºAéqº�� wÆtqwoÌqowº�À� ÃéÌº³ºqD Ì��t�³ºÉéqº��t é�É �q½Æw Ì�tq wÆÉoÌqº��
�ÆétowÆt é�É ÆÃÃºÌºÆ�ÌD º�ºqºéqºmÆt éÌw�tt q½Æ Ó��}é�D¸t ÀÆ�Àwé}½ºÌ wÆÀº��t� N½Æ Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é� Lét º�ºqºéqÆÉ q� wÆÉoÌÆ q½Æ
Ó��}é�D¸t �mÆwé³³ Ì�tq tqwoÌqowÆ é�É L�wµÃ�wÌÆ q� èÆqqÆw é³ºÀ� Lºq½ ÌowwÆ�q éÌqºmºqD ³ÆmÆ³t �Ã �º³ é�É Àét ÆH}³�wéqº�� é�É }w�ÉoÌqº���

�� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é�� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ ��Æ�qº�Æ wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt �Ã "U�U �º³³º�� é�É
"��Q �º³³º�� Éowº�À q½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½ zoéwqÆw �Ã X�[?� !Æéw�q��ÉéqÆ wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt wÆÌ�wÉÆÉ LÆwÆ "U�E �º³³º��� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆÉ
tÆmÆwé�ÌÆ Ì½éwÀÆt �Ã "U�Q �º³³º�� é�É �q½Æw wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt �Ã "��U �º³³º��� ]q½Æw wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt º�Ì³oÉÆÉ Ì��qwéÌq
qÆw�º�éqº�� Ì�tqt� wÆ³�Ìéqº�� é�É �q½Æw étt�ÌºéqÆÉ Ì�tqt�

N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

K�ºqÆÉ
QqéqÆt

�}wº�éwº³D
�o³Ã
�Ã

�ÆHºÌ��

×ÃwºÌé
�}wº�éwº³D
GÆtq
×ÃwºÌé�

�ºÉÉ³Æ
£étq

é�É ×tºé
�éqº�
×�ÆwºÌé

£ow�}Æ
�}wº�éwº³D
��wq½
QÆé� N�qé³

Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é� Ó½éwÀÆt
QÆmÆwé�ÌÆ " X�??M " — " [BQ " — " X�� " U�UE?
]q½Æw U�E — U[ [ — UU?
N�qé³ " U�U�X " — " X[M " [ " X�� " U�E[B
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N½Æ tÆmÆwé�ÌÆ é�É �q½Æw wÆtqwoÌqowº�À Ì½éwÀÆt ÀémÆ wºtÆ q� ÌÆwqéº� ³ºéèº³ºqºÆt� q½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã L½ºÌ½ éwÆ to��éwºAÆÉ º� q½Æ
Ã�³³�Lº�À qéè³Æ �º� q½�oté�Ét�� é�É ³éwÀÆ³D wÆ³éqÆ q� ³ºéèº³ºqºÆt éÌÌwoÆÉ ét }éwq �Ã q½Æ X�[? Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é� q½éq Lº³³ èÆ }éºÉ }owtoé�q
q� q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt é�É tqéqoq�wD wÆzoºwÆ�Æ�qt�

K�ºqÆÉ
QqéqÆt

�}wº�éwº³D
�o³Ã
�Ã

�ÆHºÌ��

×ÃwºÌé
�}wº�éwº³D
GÆtq
×ÃwºÌé�

�ºÉÉ³Æ
£étq

é�É ×tºé
�éqº�
×�ÆwºÌé

£ow�}Æ
�}wº�éwº³D
��wq½
QÆé� N�qé³

Nwé�tÃ�w�éqº�� Z³é�
QÆmÆwé�ÌÆ �ºéèº³ºqD " X[I " — " — " — " UU " XQ?
]q½Æw �ºéèº³ºqD — — — — — —
N�qé³ �ºéèº³ºqD " X[I " — " — " — " UU " XQ?

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ ºt é to��éwD �Ã q½Æ Ìo�o³éqºmÆ wÆtqwoÌqowº�À é�É wÆ�wÀé�ºAéqº�� Ì�tq º�ÌowwÆÉ º� �}Æwéqº�À Ì½éwÀÆt é�É q½Æ
Ætqº�éqÆÉ wÆ�éº�º�À wÆtqwoÌqowº�À é�É wÆ�wÀé�ºAéqº�� Ì�tqt q� èÆ º�ÌowwÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? �º� q½�oté�Ét��

X�[? X�X� N�qé³
]�Æ�qº�Æ qÆw�º�éqº�� èÆ�ÆÃºqt " U�UE? " X��[Q " M�U?U
Zw�ÃÆttº��é³ é�É �q½Æw UU? — UU?
N�qé³ wÆtqwoÌqowº�À é�É wÆ�wÀé�ºAéqº�� Ì�tqt º�ÌowwÆÉ é�É q� èÆ º�ÌowwÆÉ " U�E[B " X��[Q " M�EUX

U� ÕKQ��£QQ ×ÓWK�Q�N�]�Q

Falcon Global Holdings� ]�  ÆèwoéwD B� X�[B� q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é EX! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º�  é³Ì�� �³�èé³ ��³Éº�Àt
��Ó �ã ��¿�� é ·�º�q mÆ�qowÆ èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É���qÌ� ]ÃÃt½�wÆ� ��Ó �ã�]�¿�� N½Æ Ó��}é�D é�É�]� Ì��qwºèoqÆÉ ÌÆwqéº�
³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É �q½Æw wÆ³éqÆÉ éttÆqt q�  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ toètºÉºéwºÆt é�É étto�ÆÉ ÌÆwqéº� �}Æwéqº�À ³ºéèº³ºqºÆt é�É º�ÉÆèqÆÉ�Ætt
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É wÆ³éqÆÉ éttÆqt� º�Ì³oÉº�À é }wÆmº�ot ·�º�q mÆ�qowÆ �$ é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³$ �w ã ��¿� q½éq
�L�ÆÉ é�É �}ÆwéqÆÉ qL� ³ºÃqè�éqt� N½Æ qwé�téÌqº�� Ì��t�³ºÉéqÆÉ q½Æ [M ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t �}ÆwéqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É tºH ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t
}wÆmº�ot³D �}ÆwéqÆÉ èD �]�� N½Æ q�qé³ Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqÆÉ q�  �� Lét é}}w�Hº�éqÆ³D "[[X�M �º³³º�� �Ã L½ºÌ½� "QU�U �º³³º�� Lét
qwé�tÃÆwwÆÉ Ãw��  ��� "[B�B �º³³º�� Lét Ì��qwºèoqÆÉ èD �]� é�É wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ� Lºq½ q½Æ wÆ�éº�º�À Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ é Ãéºw mé³oÆ é�é³Dtºt é�É q½Æ }owÌ½étÆ }wºÌÆ Lét é³³�ÌéqÆÉ q� q½Æ éÌzoºwÆÉ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt èétÆÉ
�� q½Æºw Ãéºw mé³oÆt wÆto³qº�À º� �� À��ÉLº³³ èÆº�À wÆÌ�wÉÆÉ�

Purchase Price Allocation. N½Æ é³³�Ìéqº�� �Ã q½Æ }owÌ½étÆ }wºÌÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t éÌzoºtºqº��t Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[B
NwéÉÆ é�É �q½Æw wÆÌÆºméè³Æt " —
]q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt X[[
��mÆtq�Æ�qt� éq £zoºqD� é�É ×Émé�ÌÆt q� M�! �w �Ætt ]L�ÆÉ Ó��}é�ºÆt —
Zw�}ÆwqD é�É £zoº}�Æ�q [Q��XME
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ —
]q½Æw ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt —
���À�NÆw� ÒÆèq �[�I�IQ��
]q½Æw —
�º��wºqD ��qÆwÆtq �[B�BXB�
ZowÌ½étÆ }wºÌÆ �[� " [M����

�[� N½Æ Ó��}é�D ÉºÉ ��q ½émÆ é�D éÌzoºtºqº��t wÆzoºwº�À }owÌ½étÆ }wºÌÆ é³³�Ìéqº�� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�
ZowÌ½étÆ }wºÌÆ º� X�[B Lét otÆÉ q� }éD�]�¸t ÉÆèq�w�º��}�ttÆttº�� �è³ºÀéqº��t�
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Q� £WK�Z�£�N ×ÓWK�Q�N�]�Q ×�Ò Ò�QZ]Q�N�]�Q

Equipment Additions. N½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt é�É }éD�Æ�qt �� Æzoº}�Æ�q LÆwÆ "MM�M �º³³º��� "M[�I �º³³º���
é�É "I?�� �º³³º�� º� X�[?� X�[B é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ÒÆ³ºmÆwºÆt �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ
ét Ã�³³�Lt=

X�[? �[� X�[B X�[E
 QI X — I
Qo}}³D X — M
�ºÃqè�éq — I —
ÓNI X X —

I B [[

�[� £HÌ³oÉÆt q½wÆÆ  QIt }owÌ½étÆÉ Ãw�� �é�éÀÆÉ Æ�qºqºÆt� ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ t�³É o}�� Ì��}³Æqº�� é�É ��Æ £TTI }owÌ½étÆÉ Ãw�� é ·�º�q mÆ�qowÆ�

Equipment Dispositions.

 �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ té³Æ �Ã ºqt £TTI Ã³ÆÆq èotº�Ætt� L½ºÌ½ Ì��tºtqÆÉ �Ã [B
mÆttÆ³t Lºq½ é �Æq è��µ mé³oÆ �Ã "XU�Q �º³³º��� N½Æ �Æq }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã q½Æ £TTI Ã³ÆÆq� º�Ì³oÉº�À }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q�
LÆwÆ é}}w�Hº�éqÆ³D "XE�Q �º³³º�� wÆto³qº�À º� é �Æq ³�tt �� Éºt}�tºqº��t �Ã "?�[ �º³³º��� ×ÉÉºqº��é³ Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã o} q� ÙQ �º³³º��
�Æzoºmé³Æ�q q� é}}w�Hº�éqÆ³D "M�X �º³³º�� èétÆÉ �� q½Æ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ éq q½Æ qº�Æ �Ã q½Æ té³Æ� �éD èÆ }éDéè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D èétÆÉ ��
wÆmÆ�oÆ qéwÀÆqt èÆº�À éÌ½ºÆmÆÉ º� X�X� é�É X�X[�

�� éÉÉºqº�� q� q½Æ té³Æ �Ã q½Æ ��wq½ QÆé £TTI Ã³ÆÆq� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D t�³É ÃºmÆ ×�NQ
mÆttÆ³t� ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³ }wÆmº�ot³D wÆqºwÆÉ é�É wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ� tÆmÆ�  QIt� ÃºmÆ ZQIt� q½wÆÆ ³ºÃqè�éqt� ��Æ ÓNI� ��Æ ×�NQ
mÆttÆ³� é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q é�É ��Æ mÆttÆ³ o�ÉÆw Ì��tqwoÌqº�� Ã�w "M?�Q �º³³º�� �"MM�[ �º³³º�� Ìét½ é�É "Q�U �º³³º�� º� Ìét½ ÉÆ}�tºqt
}wÆmº�ot³D wÆÌÆºmÆÉ� é�É Àéº�t �Ã "I�I �º³³º���

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D t�³É }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Ã�w �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "[E�Q �º³³º�� "[E�U
�º³³º�� º� Ìét½ é�É "��[ �º³³º�� º� Ìét½ ÉÆ}�tºqt }wÆmº�ot³D wÆÌÆºmÆÉ� é�É wÆÌ�wÉÆÉ Àéº�t �Ã "M�E �º³³º��� é³³ �Ã L½ºÌ½ LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ
éq q½Æ qº�Æ �Ã té³Æ� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "Q�Q �º³³º�� º� ÉÆ}�tºqt �� ÃoqowÆ }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q té³Æt�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D t�³É }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Ã�w �Æq }w�ÌÆÆÉt �Ã "[��? �º³³º�� é�É
Àéº�t �Ã "U�? �º³³º��� é³³ �Ã L½ºÌ½ LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ éq q½Æ qº�Æ �Ã té³Æ� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "��[ �º³³º�� º� ÉÆ}�tºqt ��
ÃoqowÆ }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q té³Æt�

�é·�w Æzoº}�Æ�q Éºt}�tºqº��t Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

X�[? �[� X�[B �X� X�[E �U�
×�NQ [ [ —
 QI M ? —
Qo}}³D M — [
ÓwÆL qwé�tÃÆw — [ —
�ºÃqè�éqt U X X

[Q [U U

�[� £HÌ³oÉÆt q½Æ té³Æ �Ã �º� [B £TTI mÆttÆ³t Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D ��wq½ QÆé Qqé�ÉèD QéÃÆqD èotº�Ætt� �ºº� ��Æ ÌwÆL qwé�tÃÆw mÆttÆ³ q� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ
 TQ Gº�ÉÌéq ]ÃÃt½�wÆ ��ÀºtqºÌt� �ººº� ��Æ  QI q� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ ]I�� �ºm� ��Æ  QI q� é q½ºwÉ }éwqD Lºq½ q½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oº�À q� �é�éÀÆ q½Æ mÆttÆ³� �m�
��Æ £TTI Ãw�� ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t é�É �mº� tºH mÆttÆ³t q½éq LÆwÆ }wÆmº�ot³D wÆ��mÆÉ Ãw�� tÆwmºÌÆ �ÃºmÆ ×�NQ mÆttÆ³t é�É ��Æ t}ÆÌºé³qD mÆttÆ³��

�X� £HÌ³oÉÆt q½wÆÆ £TTIt Ãw�� ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t
�U� £HÌ³oÉÆt ��Æ £TTI Ãw�� ÉºtÌ��qº�oÆÉ �}Æwéqº��t�
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M� ��I£QN�£�NQ� ×N £WK�N!� ×�Ò ×ÒI×�Ó£Q N] M�! ]T �£QQ ]G�£Ò Ó]�Z×��£Q

��mÆtq�Æ�qt� éq ÆzoºqD� é�É éÉmé�ÌÆt q� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

]L�Æwt½º} X�[? X�[B
�ÆH�éw Q?��! " MQ�XQ? " MU�BQ�
Q£×Ó]QÓ] M���! XU�?XI XB���X
]QI Zéwq�Æwt U��Q! [��II? [[��BE
Q£×Ó]T �éw³º� Q?��! E�?X? E�ME?
�£F�×T ]ÃÃt½�wÆ�[� Q?��! — Q�?��
]ÃÃt½�wÆ IÆttÆ³ ��³Éº�Àt Q?��! Q��MX Q�?��
ÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À [?��! — X�XIU
�éoqºÌé³ Z�LÆw M���! — —
]q½Æw X���! — M���! Q�U?I ?�X�X

" [�M�XX[ " [X[�EEU

�[� N½ºt ·�º�q mÆ�qowÆ ½�³Ét q½Æ º�mÆtq�Æ�q º� KZ ]ÃÃt½�wÆ

Combined Condensed Financial Information of Other Investees. Qo��éwºAÆÉ Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw
º�mÆtqÆÆt� éq ÆzoºqD� ét �Ã é�É Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B
ÓowwÆ�q éttÆqt " [�B�XUB " ??�Q��
���ÌowwÆ�q éttÆqt I[B�EQM MIE�IXB
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt [�I�EQX M?�?[X
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt UUB�BUI UXM�E��

X�[? X�[B X�[E
]}Æwéqº�À TÆmÆ�oÆt " [QX�UXE " [�?�IUI " [QE�UI�
Ó�tqt é�É £H}Æ�tÆt=
]}Æwéqº�À é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ [[?�EIE EE�?MX EB��XM
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×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� Ìo�o³éqºmÆ o�ÉºtqwºèoqÆÉ �Æq Æéw�º�Àt �Ã é³³ M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt LÆwÆ "[I�[ �º³³º�� é�É "XB�M �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

MexMar.�ÆH�éw �L�t é�É �}ÆwéqÆt [I �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t º��ÆHºÌ� é�É �é�éÀÆt U ZQI¸t é�É ��Æ  QI �� èÆ½é³Ã �Ã
]I� º��ÆHºÌ�� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½ÆwÆ LÆwÆ �� wÆqow�t �Ã Ìé}ºqé³ éÉmé�ÌÆt �w Éºtqwºèoqº��t q� t½éwÆ½�³ÉÆwt�
Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� �ÆH�éw wÆqow�ÆÉ }wÆmº�ot³D }w�mºÉÆÉ Ìé}ºqé³ éÉmé�ÌÆt �Ã "?�B �º³³º��� Òowº�À q½Æ DÆéwt
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E q½Æ Ó��}é�D Ì½éwÀÆÉ "��U �º³³º�� �Ã mÆttÆ³ �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt q��ÆH�éw�

SEACOSCO. ]� �é�oéwD [E� X�[B� q½Æ Ó��}é�D é���o�ÌÆÉ q½Æ Ã�w�éqº�� �Ã Q£×Ó]QÓ] ]ÃÃt½�wÆ ��Ó �ãQ£×Ó]QÓ]¿�� é
�éwt½é³³ �t³é�Ét Æ�qºqD ·�º�q³D �L�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É Ó½º�é Q½º}}º�À  é� Néº �º�ºqÆÉ �ãÓQ N¿� é�É Ó½º�é Q½º}}º�À ��ÉotqwD
����À ���À� Ó��� �º�ºqÆÉ �ãÓQ���¿� ÆéÌ½ éÃÃº³ºéqÆt �Ã Ó]QÓ] Q��ZZ��� �T]KZ �ãÓ]QÓ] Q��ZZ���¿�� N½Æ Ó��}é�D� q½w�oÀ½
Q£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé ��Ó� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D �ãQ£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé¿�� �L�t é� o�Ì��t�³ºÉéqÆÉ M�!
º�qÆwÆtq º� Q£×Ó]QÓ]� é�É ÓQ N é�É ÓQ��� �L� q½Æ �q½Æw M�! º�qÆwÆtq º� Q£×Ó]QÓ]� Q£×Ó]QÓ] Æ�qÆwÆÉ º�q� Ì��qwéÌqt Ã�w q½Æ
}owÌ½étÆ �Ã ÆºÀ½q T�³³t�T�DÌÆ ÉÆtºÀ�ÆÉ� �ÆL Ì��tqwoÌqº�� }³éqÃ�w� to}}³D mÆttÆ³t �ãZQIt¿� Ãw�� Ó]QÓ] Q��ZZ��� �£×I!
��ÒKQNT! ��K×��Ò]��� Ó]�� �NÒ �q½Æ ãQ½º}DéwÉ¿�� é� éÃÃº³ºéqÆ �Ã Ó]QÓ] Q��ZZ��� Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D "[IU�U �º³³º��� �Ã
L½ºÌ½ E�! Lº³³ èÆ Ãº�é�ÌÆÉ èD q½Æ Q½º}DéwÉ� é�É tÆÌowÆÉ èD q½Æ ZQIt �� é ����wÆÌ�owtÆ èétºt q� q½Æ Ó��}é�D� Q£×Ó]QÓ] q��µ
ÉÆ³ºmÆwD �Ã qL� mÆttÆ³t º� X�[B� ÃºmÆ mÆttÆ³t º� X�[? é�É ÆH}ÆÌqt q� qéµÆ ÉÆ³ºmÆwD �Ã q½Æ Ãº�é³ mÆttÆ³ º� q½Æ Ãºwtq ½é³Ã �Ã X�X��  �w q½Æ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é�É DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Ì��qwºèoqÆÉ Ìé}ºqé³ q� Q£×Ó]QÓ] �Ã "X�� �º³³º�� é�É
"X?�I �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ×t q½Æ t½º} �é�éÀÆw� q½Æ Ó��}é�D ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w Ão³³ Ì���ÆwÌºé³� �}Æwéqº��é³� é�É qÆÌ½�ºÌé³
�é�éÀÆ�Æ�q �Ã q½Æ mÆttÆ³t �� é L�w³ÉLºÉÆ èétºt�



?B

£ÃÃÆÌqºmÆ�éD U[� X�[?� Q£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé� ÓQ N� ÓQ��� é�É q½Æ Q½º}DéwÉ� q½Æ t½º}èoº³ÉÆw é�É ³Æ�ÉÆw o�ÉÆw ÉÆÃÆwwÆÉ
}éD�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�qt �ãÒZ×t¿� q½éq éwÆ tÆÌowÆÉ èD q½Æ ZQIt éÌzoºwÆÉ èD Q£×Ó]QÓ]� Æ�qÆwÆÉ º�q� é �Æ��wé�Éo� �Ã K�ÉÆwtqé�Éº�À
�ã�]K¿� }owtoé�q q� L½ºÌ½ �º� q½Æ Q½º}DéwÉ éÀwÆÆÉ q� ��q qéµÆ é�D éÌqº�� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� é�D ÆHºtqº�À ÉÆÃéo³qt o�ÉÆw q½Æ ÒZ×t o�qº³
×oÀotq U[� X�[?� �ºº� Q£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé Lét éoq½�wºAÆÉ q� }w�mºÉÆ� º� ºqt t�³Æ ÉºtÌwÆqº��� t½éwÆ½�³ÉÆw ³�é�t q� Q£×Ó]QÓ] é�É��w
ºqt toètºÉºéwºÆt� º� é� éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q �Ã "[U�� �º³³º��� º� wÆt}ÆÌq �Ã L�wµº�À Ìé}ºqé³ �w �q½Æw }éD�Æ�q �è³ºÀéqº��t éq é� º�qÆwÆtq wéqÆ
�Ã [M! }Æw é��o� é�É� toè·ÆÌq q� q½Æ }wº�wºqD �Ã q½Æ º�ÉÆèqÆÉ�Ætt o�ÉÆw q½Æ ÒZ×t� q½Æ t½éwÆ½�³ÉÆw ³�é�t Lº³³ ½émÆ tÆ�º�w }wº�wºqD q� é�D
é�É é³³ �q½Æw ÉÆèqt �Ã Q£×Ó]QÓ] é�É��w ºqt toètºÉºéwºÆt� �ãQ£×Ó]T Q½éwÆ½�³ÉÆw ��é�t¿�� �ººº� q½Æ }éwqºÆt tÆq �oq q½Æ ����èº�Éº�À
}wº�Ìº}é³ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t Ã�w Q£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé¸t }�qÆ�qºé³ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ M�! º�qÆwÆtq º� Q£×Ó]QÓ] �L�ÆÉ èD ÓQ N
é�É ÓQ��� é�É �ºm� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ toÌ½ éÌzoºtºqº��� Q£×Ó]T ]ÃÃt½�wÆ ×tºé �w ºqt ���º�ÆÆ �éD éÌzoºwÆ Ãw�� q½Æ Q½º}DéwÉ qL�
éÉÉºqº��é³ ZQIt q½éq ½éÉ èÆÆ� o�ÉÆw �}qº��t ½Æ³É èD Q£×Ó]QÓ]� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ èé³é�ÌÆ �� q½Æ Q£×Ó]T Q½éwÆ½�³ÉÆw
��é�t ºt "[U�� �º³³º��� L½ºÌ½ ºt q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��o�q �Ã Q½éwÆ½�³ÉÆw ��é�t }w�mºÉÆÉ� }³ot Ìé}ºqé³ºAÆÉ º�qÆwÆtq �Ã "��I �º³³º��� N½Æ
Ó��}é�D� ét t½º} �é�éÀÆw� ½ét é³t� éÉmé�ÌÆÉ "X�[ �º³³º�� q� Q£×Ó]QÓ] º� wÆt}ÆÌq �Ã wÆÌÆºméè³Æt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�
Q£×Ó]QÓ] ºt º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ ÉÆèq Ì�mÆ�é�qt é�É ºt ÌowwÆ�q º� é³³ }éD�Æ�qt� �é�éÀÆ�Æ�q wÆ�éº�t º� ÉºtÌottº��t Lºq½ q½Æ
Q½º}DéwÉ� ÓQ N é�É ÓQ��� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ �q½Æw qwé�téÌqº��t Ì��qÆ�}³éqÆÉ èD q½Æ�]K�

OSV Partners. Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó é�É Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt � �Z �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D ã]QI Zéwq�Æwt¿� �L� é�É
�}ÆwéqÆ ÃºmÆ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� ]� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�[B� ]QI Zéwq�Æwt é�Æ�ÉÆÉ ºqt qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD q�� é���À �q½Æw q½º�Àt�
ÆHqÆ�É ºqt �éqowºqD q� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�X[� é�É º� Ì���ÆÌqº�� q½ÆwÆLºq½� q½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆÉ º� é "M�� �º³³º�� }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD
�ÃÃÆwº�À èD ]QI Zéwq�Æwt é�É toè�wÉº�éqÆÉ ³�é� º� q½Æ é��o�q �Ã "M�� �º³³º�� ºttoÆÉ èD ]QI Zéwq�Æwt� º�mÆtqº�À "[�[ �º³³º�� º� toÌ½
}wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD �é�É Ì���ºqqº�À q� º�mÆtq é� éÉÉºqº��é³ "[�[ �º³³º�� º� toÌ½ }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD ºÃ Ìé³³ÆÉ èD q½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã ]QI
Zéwq�Æwt }wº�w q� QÆ}qÆ�èÆw U�� X�X�� é�É }w�mºÉº�À "X�[ �º³³º�� �Ã toÌ½ ³�é�� ]� ÒÆÌÆ�èÆw [B� X�[?� q½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã ]QI
Zéwq�Æwt Ìé³³ÆÉ q½Æ wÆ�éº�º�À Ì���ºq�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É �q½Æw ³º�ºqÆÉ }éwq�Æwt é�É q½Æ Ó��}é�D téqºtÃºÆÉ ºqt Ì���ºq�Æ�q Lºq½
é� éÉÉºqº��é³ "[�[ �º³³º�� º�mÆtq�Æ�q º� toÌ½ }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD� N½Æ Ó��}é�D ½ét �� Ãowq½Æw Ì���ºq�Æ�qt q� ]QI Zéwq�Æwt� ]�
ÒÆÌÆ�èÆw XU� X�[?� ]QI Zéwq�Æwt Ãowq½Æw é�Æ�ÉÆÉ ºqt qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD q�� é���À �q½Æw q½º�Àt� }w�mºÉÆ Ã�w º�qÆwÆtq���³D }éD�Æ�qt
Éowº�À X�X� Lºq½ q½Æ �ÆHq }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�q ÉoÆ �éwÌ½ U[� X�X[� N½Æ ³Æ�ÉÆwt q� ]QI Zéwq�Æwt ½émÆ �� wÆÌ�owtÆ q� q½Æ Ó��}é�D Ã�w
�oqtqé�Éº�À é��o�qt o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD� é�É q½Æ Ó��}é�D ºt ��q �è³ºÀéqÆÉ q� }éwqºÌº}éqÆ º� é�D ÃoqowÆ º�mÆtq�Æ�q º� �w ³�é� é�D ���ÆD
q� ]QI Zéwq�Æwt� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆÉ º� é "I�� �º³³º�� }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD �ÃÃÆwº�À �Ã
]QI Zéwq�Æwt é�É º�mÆtqÆÉ "X�U�º³³º�� º� to}}�wq �Ã q½Æ mÆ�qowÆ�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� mÆttÆ³ �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt LÆwÆ
éèéqÆÉ é�É ��q Ì½éwÀÆÉ�  �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "��I �º³³º��� �Ã mÆttÆ³ �é�éÀÆ�Æ�q
ÃÆÆt Ãw�� ]QI Zéwq�Æwt Ã�w ÆéÌ½ DÆéw�

SEACOR Marlin. Q£×Ó]T�éw³º� ��Ó �ãQ���Ó¿� �L� é�É �}ÆwéqÆ QÆéÌ�w�éw³º� to}}³D mÆttÆ³� ]� QÆ}qÆ�èÆw [U� X�[B�
q½Æ Ó��}é�D t�³É M[! �Ã Q���Ó q��]��� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã�ÆH�éw� Ã�w "B�� �º³³º�� º� Ìét½� L½ºÌ½ ÀÆ�ÆwéqÆÉ é Àéº�
�Ã "��Q �º³³º��� N½Æ QÆéÌ�w �éw³º� to}}³D mÆttÆ³ Lét }³ÆÉÀÆÉ ét Ì�³³éqÆwé³ o�ÉÆw q½Æ �ÆH�éw ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� Ã�w L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D
wÆÌÆºmÆt é� é��oé³ Ì�³³éqÆwé³ ÃÆÆ�

MEXMAR Offshore. ]� ÒÆÌÆ�èÆw X�� X�[B� KZ ]ÃÃt½�wÆ �Õé½é�ét� �qÉt �ãKZ ]ÃÃt½�wÆ¿�� é }w�mºÉÆw �Ã �ÃÃt½�wÆ to}}�wq
mÆttÆ³ tÆwmºÌÆt q� q½Æ Æ�ÆwÀD º�ÉotqwD º� ÕwéAº³� Lét éÌzoºwÆÉ èD�£F�×T ]ÃÃt½�wÆ� é �ÆL ·�º�q mÆ�qowÆ Ì��}é�D q½éq ºt Q?! �L�ÆÉ
èD q½Æ Ó��}é�D� é�É M[! �L�ÆÉ èD é toètºÉºéwD �Ã Ó�£� �£F�×T ]ÃÃt½�wÆ éÌzoºwÆÉ KZ ]ÃÃt½�wÆ Ã�w ���º�é³ Ì��tºÉÆwéqº��� wÆ�
Ãº�é�ÌÆÉ ºqt ÆHºtqº�À ÉÆèq q� Ão�É Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �� qL� mÆttÆ³t é�É é "[����º³³º�� ³�é� q� Ão�É �ÆL L�wµº�À Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt�
×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� KZ ]ÃÃt½�wÆ¸t [U mÆttÆ³ Ã³ÆÆq� [� mÆttÆ³t LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ é�É wÆÀºtqÆwÆÉ º� ÕwéAº³ é�É qL� LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ é�É
wÆÀºtqÆwÆÉ º� �ÆHºÌ�� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� KZ ]ÃÃt½�wÆ t�³É ��Æ ZQI q� é q½ºwÉ }éwqD é�É wÆ}�tºqº��ÆÉ q½wÆÆ
ZQI¸t q��ÆHºÌ��

Offshore Vessel Holdings. ]� ÒÆÌÆ�èÆw XB� X�[B� q½Æ Ó��}é�D º�mÆtqÆÉ "Q�? �º³³º�� Ã�w é Q?! º�qÆwÆtq º� ]ÃÃt½�wÆ IÆttÆ³
��³Éº�Àt Q×Z� ÉÆ ÓI �ã]I�¿�� q½Æ wÆ�éº�º�À M[! ºt �L�ÆÉ èD é toètºÉºéwD �Ã Ó�£� ]I� º�mÆtqt º� �ÃÃt½�wÆ éttÆqt é�É Ì½éwqÆwt
�éwº�Æ Æzoº}�Æ�q� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? ]I� ³�é�ÆÉ "[����º³³º�� q� ]}ÆwéÉ�wé Zw�ÉoÌqowé�ÆHtºÌé�é� é Éwº³³º�À
Ì��}é�D º� �ÆHºÌ� L½ºÌ½ �L�t é�É �}ÆwéqÆt qL� ·éÌµo} Éwº³³º�À wºÀt �ã]Z�¿�� Ì½éwqÆwÆÉ º� q½wÆÆ ZQI¸t Ãw�� KZ ]ÃÃt½�wÆ é�É
}owÌ½étÆÉ ��Æ  QI Ãw�� q½Æ Ó��}é�D Ã�w "X�Q �º³³º�� q½w�oÀ½ é tÆ³³Æw¸t Ãº�é�ÌÆ éÀwÆÆ�Æ�q�

Dynamic Offshore Drilling. ÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À �qÉ� �ãÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À¿� Lét Ætqéè³ºt½ÆÉ q� Ì��tqwoÌq é�É
�}ÆwéqÆ é ·éÌµ�o} Éwº³³º�À wºÀ q½éq Lét ÉÆ³ºmÆwÆÉ º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã X�[U� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�À�ºAÆÉ é� º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆ �Ã "B�U�º³³º��� �Æq �Ã qéH� Ã�w é���q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã ºqt ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�q
o}�� ÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À¸t o�toÌÌÆttÃo³ èºÉ �� é Ì½éwqÆw wÆ�ÆLé³ Lºq½ é Ìotq��Æw� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�
q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ ÆzoºqD ³�ttÆt º� ÒD�é�ºÌ ]ÃÃt½�wÆ Òwº³³º�À �Ã "X�� �º³³º��� Òowº�À X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ éÉÉºqº��é³
³�ttÆt �Ã "X�U �º³³º�� L½ºÌ½ ³�LÆwÆÉ q½Æ º�mÆtq�Æ�q mé³oÆ q� AÆw��

Nautical Power.Òowº�À q½Æ zoéwqÆw Æ�ÉÆÉ QÆ}qÆ�èÆw U�� X�[B� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ wÆ}éºÉ q½Æ Ó��}é�D¸t "I�Q�º³³º�� º�mÆtq�Æ�q
º� �éoqºÌé³ Z�LÆw� ��Ó �ã�éoqºÌé³ Z�LÆw¿� º� Ìét½�



??

Falcon Global.  é³Ì�� �³�èé³ Lét Ã�w�ÆÉ q� Ì��tqwoÌq é�É �}ÆwéqÆ qL� Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ ³ºÃqè�éqt� Òowº�À q½Æ q½wÆÆ ���q½t Æ�ÉÆÉ
�éwÌ½ U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt }éwq�Æw ÆéÌ½ Ì��qwºèoqÆÉ éÉÉºqº��é³ Ìé}ºqé³ �Ã "��Q�º³³º��� é�É q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ L�wµº�À Ìé}ºqé³
éÉmé�ÌÆt �Ã "X�� �º³³º�� q�  é³Ì�� �³�èé³� �� �éwÌ½ X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t }éwq�Æw ÉÆÌ³º�ÆÉ q� }éwqºÌº}éqÆ º� é Ìé}ºqé³ Ìé³³ Ãw��  é³Ì��
�³�èé³ é�É� ét é Ì��tÆzoÆ�ÌÆ� q½ÆÓ��}é�D �èqéº�ÆÉ [��! m�qº�À Ì��qw�³ �Ã  é³Ì���³�èé³ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ �}Æwéqº�À
éÀwÆÆ�Æ�q� ]�  ÆèwoéwD B� X�[B� [��! �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtqt �Ã  é³Ì�� �³�èé³ LÆwÆ Ì��qwºèoqÆÉ q�  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ toètºÉºéwºÆt
ét }éwq �Ã q½Æ Ã�w�éqº�� �Ã q½Æ  �� ·�º�q mÆ�qowÆ�

Sea-Cat Crewzer II. QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� �L�t é�É �}ÆwéqÆt qL� ½ºÀ½�t}ÆÆÉ �ÃÃt½�wÆ Ìéqé�éwé�t� ]� ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ
Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq Ã�w
"[[�U �º³³º�� º� Ìét½�

Sea-Cat Crewzer. QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �L�t é�É �}ÆwéqÆt qL� ½ºÀ½�t}ÆÆÉ �ÃÃt½�wÆ Ìéqé�éwé�t� ]� ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ Ó��}é�D
éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq Ã�w "Q�Q�º³³º��
º� Ìét½�

Other. N½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �L� é�É �}ÆwéqÆ ÃºmÆ mÆttÆ³t� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ ÉºmºÉÆ�Ét �Ã "X�[ �º³³º�� é�É "��M �º³³º�� �Ã wÆqow� Ìé}ºqé³ Ãw�� q½ÆtÆ M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ
Ì��}é�ºÆt� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "[�X �º³³º��� �Æq �Ã qéH� q�
wÆÉoÌÆ ºqt º�mÆtq�Æ�q ÌéwwDº�À mé³oÆ º� é ÌÆwqéº� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�D q� AÆw�� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ
Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ ÉºmºÉÆ�Ét �Ã "X�I �º³³º��� �éÉÆ Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqº��t é�É éÉmé�ÌÆt �Ã "��B �º³³º�� é�É wÆÌÆºmÆÉ wÆ}éD�Æ�qt ��
éÉmé�ÌÆt �Ã "��X�º³³º�� Lºq½ q½ÆtÆ M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �� éÉÉºqº��� Éowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "��M �º³³º��� �Æq �Ã qéH� Ã�w é� �q½Æw�q½é��qÆ�}�wéwD ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã ºqt º�mÆtq�Æ�q º� é
ÌÆwqéº� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�D� Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ ³Ætt q½é� "��[�º³³º�� �Ã mÆttÆ³
�é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt Ãw�� q½ÆtÆ M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �� q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ
"��U �º³³º��� é�É "��E �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

I� Ó]�QNTKÓN�]� T£Q£TI£  K�ÒQ

N½Æ Ó��}é�D ½ét Ætqéè³ºt½ÆÉ� }owtoé�q q� QÆÌqº�� M[[ �Ã q½Æ �ÆwÌ½é�q �éwº�Æ ×Ìq� [?UI� ét é�Æ�ÉÆÉ� Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ
Ão�É éÌÌ�o�qt toè·ÆÌq q� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ q½Æ �éwºqº�Æ ×É�º�ºtqwéqº��� �� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½ºt tqéqoqÆ� q½Æ Ó��}é�D ºt }Æw�ºqqÆÉ q�
ÉÆ}�tºq }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã ÌÆwqéº� mÆttÆ³t º�q� q½Æ Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�É éÌÌ�o�qt é�É ÉÆÃÆw q½Æ qéHéè³Æ Àéº�t wÆé³ºAÆÉ Ãw��
q½Æ té³Æ �Ã q½�tÆ mÆttÆ³t� Woé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³t Ãw�� q½Æ Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�É éÌÌ�o�qt éwÆ ��³D }Æw�ºqqÆÉ Ã�w q½Æ }ow}�tÆ �Ã
éÌzoºwº�À zoé³ºÃºÆÉ K�Q��Ã³éÀ mÆttÆ³t ét ÉÆÃº�ÆÉ º� q½Æ tqéqoqÆ é�É é}}w�mÆÉ èD q½Æ �éwºqº�Æ ×É�º�ºtqwéqº��� N� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq té³Æt
}w�ÌÆÆÉt éwÆ wÆº�mÆtqÆÉ º� wÆ}³éÌÆ�Æ�q mÆttÆ³t� q½Æ ÌéwwD�mÆw ÉÆ}wÆÌºéè³Æ qéH èétºt �Ã q½Æ mÆttÆ³t �wºÀº�é³³D t�³É ºt éqqwºèoqÆÉ q� q½Æ K�Q��
Ã³éÀ mÆttÆ³t éÌzoºwÆÉ otº�À toÌ½ zoé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³t� N½Æ Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét �otq èÆ Ì���ºqqÆÉ Ã�w ÆH}Æ�ÉºqowÆ Lºq½º� q½wÆÆ
DÆéwt �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã té³Æ �Ã q½Æ Æzoº}�Æ�q� toè·ÆÌq q� qL� ��Æ�DÆéw ÆHqÆ�tº��t q½éq Ìé� èÆ Àwé�qÆÉ éq q½Æ ÉºtÌwÆqº�� �Ã q½Æ �éwºqº�Æ
×É�º�ºtqwéqº�� �w èÆ wÆ³ÆétÆÉ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t ÀÆ�Æwé³ otÆ ét ���zoé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³t�  �w ���zoé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³t� q½Æ Ó��}é�D
ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }éD qéHÆt �� q½Æ }wÆmº�ot³D ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t éq q½Æ }wÆméº³º�À tqéqoq�wD qéH wéqÆ }³ot }Æ�é³qºÆt é�É º�qÆwÆtq q½ÆwÆ�� Ã�w q½Æ
}Æwº�É toÌ½ qéHÆt LÆwÆ ÉÆÃÆwwÆÉ�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ����ÌowwÆ�q éttÆqt º� q½Æ
éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt ét q½Æ Ó��}é�D ½ét q½Æ º�qÆ�q é�É éèº³ºqD q� otÆ q½Æ Ão�Ét q� éÌzoºwÆ Æzoº}�Æ�q� Ó��tqwoÌqº��
wÆtÆwmÆ Ão�É qwé�téÌqº��t Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
Gºq½ÉwéLé³t " �[M�[IB� " �[E�U��� " �U?�[IU�
ÒÆ}�tºqt — — I�U[M

" �[M�[IB� " �[E�U��� " �UX�BQB�

E� �£×Q£Q

]�  ÆèwoéwD XM� X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ é Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ �ÆL ³Æétº�À tqé�ÉéwÉ� ×QÓ BQX� Leases, �Æé�q q� º�}w�mÆ
qwé�t}éwÆ�ÌD é�É Ì��}éwéèº³ºqD é���À Ì��}é�ºÆt èD wÆzoºwº�À ³ÆttÆÆt q� wÆÌ�À�ºAÆ é ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD é�É é Ì�wwÆt}��Éº�À ³ÆétÆ éttÆq Ã�w
mºwqoé³³D é³³ ³ÆétÆ Ì��qwéÌqt� �q é³t� wÆzoºwÆt éÉÉºqº��é³ ÉºtÌ³�towÆt éè�oq ³Æétº�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ tqé�ÉéwÉ ��
�é�oéwD [� X�[? é�É é}}³ºÆÉ q½Æ qwé�tºqº�� }w�mºtº��t �Ã q½Æ tqé�ÉéwÉ Lºq½ wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é Ìo�o³éqºmÆ�ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À
èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt� N½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ tqé�ÉéwÉ ½éÉ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº���
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ìét½ Ã³�Lt� N½Æ éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ Ó��}é�D¸t èé³é�ÌÆ t½ÆÆq �� �é�oéwD [� X�[? º�Ì³oÉÆÉ q½Æ éÉÉºqº�� �Ã "UU�E
�º³³º�� �Ã wºÀ½q��Ã�otÆ éttÆqt� "U[�? �º³³º�� º� ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD� é�É é Ìo�o³éqºmÆ�ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ
Æéw�º�Àt �Ã "[�E �º³³º�� Ã�w ÌÆwqéº� �Ã ºqt Æzoº}�Æ�q� �ÃÃºÌÆ é�É ³é�É ³ÆétÆt� �� éÉÉºqº��� o�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t Ã�w Ã�ow mÆttÆ³t
}wÆmº�ot³D éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w o�ÉÆw té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt �Ã "B�E �º³³º��� �"[[�� �º³³º�� ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t �Æq �Ã "X�U �º³³º�� ÉÆÃÆwwÆÉ
qéHÆt�� LÆwÆ Ão³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ³ÆétÆt º� q½wÆÆ ×�NQ mÆttÆ³t� qL� ³ºÃqè�éqt� ��Æ  QI é�É ÌÆwqéº� ÃéÌº³ºqºÆt é�É �q½Æw
Æzoº}�Æ�q� N½Æ ³ÆétÆt qD}ºÌé³³D Ì��qéº� }owÌ½étÆ é�É wÆ�ÆLé³ �}qº��t �w wºÀ½qt �Ã Ãºwtq wÆÃoté³ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ té³Æ �w ³ÆétÆ �Ã q½Æ



[��

Æzoº}�Æ�q� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ wÆ�éº�º�À ³ÆétÆ qÆw�t �Ã q½Æ mÆttÆ³t ½émÆ wÆ�éº�º�À Éowéqº��t Ãw�� [[ q� XU ���q½t� N½Æ
³ÆétÆ qÆw�t �Ã q½Æ �q½Æw Æzoº}�Æ�q wé�ÀÆ º� Éowéqº�� Ãw�� ��Æ q� UXQ ���q½t�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ÃoqowÆ �º�º�o� }éD�Æ�qt Ã�w �}Æwéqº�À ³ÆétÆt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt
�º� q½�oté�Ét�=

X�X� " [M�UMM
X�X[ E�[XB
X�XX IIB
X�XU IX[
X�XQ I?I
!Æéwt toètÆzoÆ�q q� X�XQ Q�QUE

XB�?�M
��qÆwÆtq Ì��}��Æ�q �U�?BQ�

XQ�?X[
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³��À�qÆw� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt [M��??
���À�qÆw� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt " ?�BXX

 �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[?
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ " [U�IU?
Q½�wq�qÆw� ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ �³ÆétÆ Éowéqº�� �Ã qLÆ³mÆ ���q½t �w ³Ætt éq ³ÆétÆ Ì���Æ�ÌÆ�Æ�q� X�M[?

" [I�[MB

 �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� �q½Æw º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqÆÉ q� �}Æwéqº�À ³ÆétÆt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét ÆHÌÆ}q
LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ééqé�=

X�[?
]}Æwéqº�À Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À ³ÆétÆt " [?�UU?
TºÀ½q��Ã�otÆ éttÆqt �èqéº�ÆÉ Ã�w �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt " UM�XQI
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À ³ÆétÆ qÆw�� º� DÆéwt Q�E
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÉºtÌ�o�q wéqÆ Q�[!

N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ é� º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt é�É ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq t��Æ �Ã q½Æ ³ÆétÆÉ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t éwÆ º�}éºwÆÉ
ÉoÆ q� é� �}Æwéqº�À �w Ìét½ Ã³�L ³�tt ÌowwÆ�q³D é�É º� q½Æ Ã�wÆÌétqÆÉ ÃoqowÆ� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ º�}éºw�Æ�q ³�ttÆt �Ã "M�U �º³³º��
Ã�w ��Æ toÌ½ ³ÆétÆ Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É "I�B�º³³º�� Ã�w q½wÆÆ toÌ½ ³ÆétÆt Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� ×
³ºéèº³ºqD Lét wÆÌ�wÉÆÉ q� wÆÃ³ÆÌq q½Æ é��o�q �Ã ÃoqowÆ ³ÆétÆ }éD�Æ�qt� ÆH}Æ�tÆt wÆzoºwÆÉ q� �éº�qéº� q½Æ mÆttÆ³t� é�É ÆH}Æ�tÆt wÆzoºwÆÉ q�
wÆqow� q½Æ mÆttÆ³t q� q½Æºw �L�Æwt éq q½Æ Æ�É �Ã q½Æ ³ÆétÆ qÆw�� �ÃÃtÆq èD o�é��wqºAÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº� �� q½Æ té³Æ�³ÆétÆèéÌµ �Ã q½Æ mÆttÆ³t�

B� �]���N£T� Ò£ÕN

N½Æ Ó��}é�D¸t ³��À�qÆw� ÉÆèq �è³ºÀéqº��t ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B
Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt " [XM���� " [XM����
Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ��é�  éÌº³ºqD [[U�EM� [XI�EM�
 é³Ì�� �³�èé³ KQ× NÆw� ��é�  éÌº³ºqD [�X�UQ? [�?��??
QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� NÆw� ��é�  éÌº³ºqD XQ�[XB XM�?B?
Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt  éÌº³ºqºÆt XQ�EU� XQ�BM�
 é³Ì�� �³�èé³ KQ× TÆm�³mÆw [M���� [M����
Q£×Ó]T BB�BBB NÆw� ��é� [[���� [[����
Q£×Ó]T ×³}t [��MUQ —
Õ�Ò£Q £zoº}�Æ�q Ó��tqwoÌqº��  º�é�ÌÆ ��qÆt U�UUX M�XBQ

QX?�BXU QQX�?EX
Z�wqº�� ÉoÆ Lºq½º� ��Æ DÆéw �[E�B�X� �[I�B[X�
ÒÆèq ÉºtÌ�o�q �XI�UQU� �UX���M�
�ttoÆ Ì�tqt �M�QXE� �I�U�[�

" UB��XM[ " UBE�BMQ



[�[

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqoé³ ³��À�qÆw� ÉÆèq �éqowºqºÆt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�X� " [E�B�X
X�X[ M[�EB?
X�XX XI���E
X�XU XU[�IEQ
X�XQ ?��B��
!Æéwt toètÆzoÆ�q q� X�XQ [[�EMX

" QX?�BXU

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ºt º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ ÉÆèq Ì�mÆ�é�qt é�É ³Æ�ÉÆw wÆzoºwÆ�Æ�qt�

SEACOR ALPS ]� QÆ}qÆ�èÆw U�� X�[?� q½Æ Ó��}é�D q��µ }�ttÆttº�� �Ã q½Æ Q£×Ó]T ×³}t� é T�³³t T�DÌÆ KNEE[ÓÒ�
ÉÆtºÀ�ÆÉ ÉºÆtÆ³ Æ³ÆÌqwºÌ }�LÆwÆÉ ZQI �Ã U�B�� q��t ÉÆéÉLÆºÀ½q Ìé}éÌºqD Lºq½ ÉD�é�ºÌ }�tºqº�� Ì³étt X é�É ÃºwÆÃºÀ½qº�À Ì³étt [ ��qéqº��t�
×t }éwq �Ã q½ºt qwé�téÌqº��� q½Æ t½º}èoº³ÉÆw Ãº�é�ÌÆÉ E�! �Ã q½Æ q�qé³ }owÌ½étÆ }wºÌÆ }owtoé�q q� é ÉÆÃÆwwÆÉ }éD�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q� N½ºt ³�é�
èÆéwt º�qÆwÆtq éq M! é�É ºt ÉoÆ é�É }éDéè³Æ º� X�XU�

SEACOR Marine Foreign Holdings�

]� QÆ}qÆ�èÆw XI� X�[B� Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ��Ì� �ãQ� �¿�� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D�
Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[U��� �º³³º�� ³�é� ÃéÌº³ºqD Lºq½ é tD�ÉºÌéqÆ �Ã ³Æ�ÉÆwt éÉ�º�ºtqÆwÆÉ èD Ò�Õ Õé�µ ×Q× �q½Æ ãQ� � ��é�  éÌº³ºqD¿��
Qoè·ÆÌq q� ×�Æ�É�Æ�q ��� [ é�É ×�Æ�É�Æ�q ��� X ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� Q� �¸t �è³ºÀéqº��t }owtoé�q q� q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD LÆwÆ
º�ºqºé³³D tÆÌowÆÉ èD ��wqÀéÀÆt �� X� mÆttÆ³t �L�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t mÆttÆ³ �L�º�À toètºÉºéwºÆt ét LÆ³³ ét é� éttºÀ��Æ�q �Ã Æéw�º�Àt
Ãw�� q½�tÆ toètºÉºéwºÆt� N½Æ ³�é� �éqowÆt º� X�XU é�É èÆéwt º�qÆwÆtq éq é méwºéè³Æ wéqÆ èétÆÉ �� ��Õ]T �ÌowwÆ�q³D M�BEM!�� N½Æ
�è³ºÀéqº��t �Ã Q� � o�ÉÆw q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD éwÆ Àoéwé�qÆÆÉ èD Q£×Ó]T �éwº�Æ �q½Æ ãQ� � ��é�  éÌº³ºqD �oéwé�qD¿�� N½Æ
}w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD LÆwÆ otÆÉ q� }éD �ÃÃ é³³ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �q½Æw ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt �Ã toètºÉºéwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D
� é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ NÆw� ��é�  éÌº³ºqD� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� NÆw� ��é�  éÌº³ºqD� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw NÆw� ��é�  éÌº³ºqD é�É Ó�
�ºÃq ×Ìzoºtºqº�� ��qÆt q�qé³º�À "[�[�U�º³³º��� Ì��tºtqº�À �Ã "??�?�º³³º�� }wº�Ìº}é³ é�É "[�Q�º³³º�� éÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq�� wÆto³qº�À º� é �Æq
º�ÌwÆétÆ º� qÆw� ÉÆèq �Ã "U��[�º³³º��� Zwº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �Ã "U�U�º³³º�� }Æw zoéwqÆw o�ÉÆw q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD èÆÀé� º�ÒÆÌÆ�èÆw
X�[B� ×t é wÆto³q �Ã q½ºt qwé�téÌqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ é ³�tt �Ã "��I �º³³º�� o}�� q½Æ ÆHqº�Àoºt½�Æ�q �Ã ÉÆèq� �� ]Ìq�èÆw X�[B�
q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�q �� q½Æ ��qº��é³ mé³oÆ éq º�ÌÆ}qº�� �Ã "IM�� �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ÉÆèq� N½Æ
Q� � ��é�  éÌº³ºqD }w�mºÉÆt Ã�w Ìotq��éwD ÆmÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q é�É ½ét Ìotq��éwD éÃÃºw�éqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ Ì�mÆ�é�qt Ã�w qwé�téÌqº��t �Ã
q½ºt qD}Æ q½éq éwÆ é}}³ºÌéè³Æ q� Q£×Ó]T �éwº�Æ� Q� � é�É ºqt toètºÉºéwºÆt�

]� ×oÀotq I� X�[?� Q£×Ó]T �éwº�Æ� Q� �� é�É ÌÆwqéº� mÆttÆ³��L�º�À toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� Æ�qÆwÆÉ º�q�
×�Æ�É�Æ�q��� [ q� q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD é�É Q� � ��é�  éÌº³ºqD�oéwé�qD �q½Æ ã×�Æ�É�Æ�q��� [¿��L½ºÌ½ }w�mºÉÆÉ Ã�w� é���À
�q½Æw q½º�Àt� �º� q½Æ wÆ³ÆétÆ �Ã ��Æ mÆttÆ³ Ãw�� é ��wqÀéÀÆ tÆÌowº�À q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD é�É q½Æ toètqºqoqº�� �Ã ��wqÀéÀÆt �mÆw qL�
�q½Æw mÆttÆ³t �L�ÆÉ èD mÆttÆ³��L�º�À toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� é�É �ºº� q½Æ ��ÉºÃºÌéqº�� �Ã ÌÆwqéº� Ãº�é�Ìºé³ �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É
wÆtqwºÌqºmÆ Ì�mÆ�é�qt Ì��qéº�ÆÉ º� q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD �w q½Æ Q� � ��é�  éÌº³ºqD �oéwé�qD� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq q� éttÆq
�éº�qÆ�é�ÌÆ� mÆttÆ³ Ì�³³éqÆwé³ wÆ³ÆétÆt� £ÕN�Ò× Ì�mÆwéÀÆ wéqº�t é�É q½Æ }éD�Æ�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét é�É Éºtqwºèoqº��t� ]� ��mÆ�èÆw XI�
X�[?� Q£×Ó]T �éwº�Æ� Q� �� é�É ÌÆwqéº� mÆttÆ³��L�º�À toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� Æ�qÆwÆÉ º�q� ×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ
Q� � ��é�  éÌº³ºqD� ét é�Æ�ÉÆÉ èD ×�Æ�É�Æ�q ��� [ �q½Æ ã×�Æ�É�Æ�q ��� X¿�� L½ºÌ½ }w�mºÉÆÉ Ã�w� é���À �q½Æw q½º�Àt� �º� q½Æ
wÆ³ÆétÆ �Ã tºH mÆttÆ³t Ãw�� ��wqÀéÀÆt tÆÌowº�À q½Æ ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD é�É q½Æ toètqºqoqº�� �Ã ��wqÀéÀÆt �mÆw q½wÆÆ �q½Æw mÆttÆ³t �L�ÆÉ èD
mÆttÆ³��L�º�À toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É �ºº� q½Æ èéwÆè�éq wÆÀºtqwéqº�� º� �ºÀÆwºé �Ã é mÆttÆ³ toè·ÆÌq q� é ��wqÀéÀÆ tÆÌowº�À
q½Æ ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD�

OSV Partners. Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt �Z ��Ó é�É Q£×Ó]T ]QI Zéwq�Æwt � �Z �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D ã]QI Zéwq�Æwt¿� �L� é�É
�}ÆwéqÆ ÃºmÆ �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� ]� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�[B� ]QI Zéwq�Æwt é�Æ�ÉÆÉ ºqt qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD q�� é���À �q½Æw q½º�Àt�
ÆHqÆ�É ºqt �éqowºqD q� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�X[� é�É º� Ì���ÆÌqº�� q½ÆwÆLºq½� q½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆÉ º� é "M�� �º³³º�� }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD
�ÃÃÆwº�À èD ]QI Zéwq�Æwt é�É toè�wÉº�éqÆÉ ³�é� º� q½Æ é��o�q �Ã "M�� �º³³º�� ºttoÆÉ èD ]QI Zéwq�Æwt� º�mÆtqº�À "[�[ �º³³º�� º� toÌ½
}wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD �é�É Ì���ºqqº�À q� º�mÆtq é� éÉÉºqº��é³ "[�[ �º³³º�� º� toÌ½ }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD ºÃ Ìé³³ÆÉ èD q½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã ]QI
Zéwq�Æwt }wº�w q� QÆ}qÆ�èÆw U�� X�X�� é�É }w�mºÉº�À "X�[ �º³³º�� �Ã toÌ½ ³�é�� ]� ÒÆÌÆ�èÆw [B� X�[?� q½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã ]QI
Zéwq�Æwt Ìé³³ÆÉ q½Æ wÆ�éº�º�À Ì���ºq�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É �q½Æw ³º�ºqÆÉ }éwq�Æwt é�É q½Æ Ó��}é�D téqºtÃºÆÉ ºqt Ì���ºq�Æ�q Lºq½
é� éÉÉºqº��é³ "[�[ �º³³º�� º�mÆtq�Æ�q º� toÌ½ }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD� N½Æ Ó��}é�D ½ét �� Ãowq½Æw Ì���ºq�Æ�qt q� ]QI Zéwq�Æwt� ]�
ÒÆÌÆ�èÆw XU� X�[?� ]QI Zéwq�Æwt Ãowq½Æw é�Æ�ÉÆÉ ºqt qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD q�� é���À �q½Æw q½º�Àt� }w�mºÉÆ Ã�w º�qÆwÆtq���³D }éD�Æ�qt
Éowº�À X�X� Lºq½ q½Æ �ÆHq }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�q ÉoÆ �éwÌ½ U[� X�X[� N½Æ ³Æ�ÉÆwt q� ]QI Zéwq�Æwt ½émÆ �� wÆÌ�owtÆ q� q½Æ Ó��}é�D Ã�w
�oqtqé�Éº�À é��o�qt o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD� é�É q½Æ Ó��}é�D ºt ��q �è³ºÀéqÆÉ q� }éwqºÌº}éqÆ º� é�D ÃoqowÆ º�mÆtq�Æ�q º� �w ³�é� é�D ���ÆD
q� ]QI Zéwq�Æwt� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆÉ º� é "I�� �º³³º�� }wÆÃÆwwÆÉ ÆzoºqD �ÃÃÆwº�À �Ã
]QI Zéwq�Æwt é�É º�mÆtqÆÉ "X�U �º³³º�� º� to}}�wq �Ã q½Æ mÆ�qowÆ�



[�X

�� �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt LÆwÆ Ì½éwÀÆÉ q� ]QI Zéwq�Æwt Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ét �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt LÆwÆ éèéqÆÉ�
 �w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ "��I �º³³º��� �Ã mÆttÆ³ �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt Ãw�� ]QI Zéwq�Æwt
Ã�w ÆéÌ½ DÆéw�

Convertible Senior Notes. ]� ÒÆÌÆ�èÆw [� X�[M� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ "[EM�� �º³³º�� º� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã ºqt
Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt �q½Æ ãÓ��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt¿�� éq é� º�qÆwÆtq wéqÆ �Ã U�EM!� º�ºqºé³³D ÉoÆ ÒÆÌÆ�èÆw [� X�XX� �toètÆzoÆ�q³D
é�Æ�ÉÆÉ q� ÒÆÌÆ�èÆw X� X�XU ét ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� q� º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét �é�éÀÆÉ é�É Ì��qw�³³ÆÉ èD q½Æ Óéw³D³Æ �w�o} �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D
ãÓéw³D³Æ¿�� N½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt éwÆ Ì��mÆwqºè³Æ º�q� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ éq é Ì��mÆwtº�� wéqÆ �Ã XU�XI t½éwÆt }Æw "[����
º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã toÌ½ ��qÆt� toè·ÆÌq q� ÌÆwqéº� Ì��Éºqº��t� �w� º�q� Géwwé�qt q� }owÌ½étÆ é� Æzoé³ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã Ó�����
Qq�Ìµ éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ º� �wÉÆw q� ÃéÌº³ºqéqÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� N½Æ
º�ÉÆ�qowÆ À�mÆw�º�À q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt Ì��qéº�t Ìotq��éwD ÆmÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt�

K}�� Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D èºÃowÌéqÆÉ q½Æ Æ�èÆÉÉÆÉ Ì��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD �Ã "XE�U �º³³º�� Ãw�� q½Æ
Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt é�É wÆÌ�wÉÆÉ é� éÉÉºqº��é³ ÉÆèq ÉºtÌ�o�q �tÆÆ ��qÆt [� é�É [[�� N½Æ éÉ·otqÆÉ o�é��wqºAÆÉ ÉÆèq ÉºtÌ�o�q é�É
ºttoÆ Ì�tqt éwÆ èÆº�À é��wqºAÆÉ ét éÉÉºqº��é³ ����Ìét½ º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À �éqowºqD �Ã q½Æ ÉÆèq Ã�w é� �mÆwé³³ ÆÃÃÆÌqºmÆ
º�qÆwÆtq wéqÆ �Ã E�?M! é�É q½Æ Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ èºÃowÌéqÆÉ ÉÆwºméqºmÆ éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét ÉÆwºméqºmÆ º�Ì��Æ �w ³�tt�

]� �éD X� X�[B� q½Æ Ó��}é�D é�É Óéw³D³Æ Æ�qÆwÆÉ º�q� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº�� �q½Æ ã£HÌ½é�ÀÆ¿� }owtoé�q q� L½ºÌ½ Óéw³D³Æ
ÆHÌ½é�ÀÆÉ "M� �º³³º�� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt Ã�w Géwwé�qt q� }owÌ½étÆ [�BBI�E?X t½éwÆt �Ã Ó�����
Qq�Ìµ �q� ÃéÌº³ºqéqÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½Æ ���Æt ×Ìq� éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ� toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�qt �q½Æ
ãÓéw³D³Æ Géwwé�qt¿�� wÆ}wÆtÆ�qº�À é� º�}³ºÆÉ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D UE�EU t½éwÆt }Æw "[���� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ
Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt �Æzoºmé³Æ�q q� é� ÆHÌ½é�ÀÆ }wºÌÆ �Ã "XI�M� }Æw t½éwÆ�� N½Æ Óéw³D³Æ Géwwé�qt ½émÆ é XM�DÆéw qÆw�� L½ºÌ½
Ì���Æ�ÌÆÉ�éD X� X�[B� N½Æ Ó��}é�D é�É Óéw³D³Æ é³t� é�Æ�ÉÆÉ q½Æ "[XM�� �º³³º�� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt
q½éq wÆ�éº�ÆÉ �oqtqé�Éº�À Ã�³³�Lº�À q½Æ £HÌ½é�ÀÆ q� �º� º�ÌwÆétÆ q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ Ãw�� U�EM! }Æw é��o� q� Q�XM! }Æw é��o� é�É �ºº�
ÆHqÆ�É q½Æ �éqowºqD ÉéqÆ �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt èD [X ���q½t q� ÒÆÌÆ�èÆw [� X�XU� ��qÆwÆtq �� q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt
ºt }éDéè³Æ tÆ�º�é��oé³³D �� �o�Æ [M é�É ÒÆÌÆ�èÆw [M �Ã ÆéÌ½ DÆéw�

Falcon Global USA. ]�  ÆèwoéwD B� X�[B� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É�]� Ã�w�ÆÉ é�É Ìé}ºqé³ºAÆÉ
é ·�º�q mÆ�qowÆ �é�ÆÉ  é³Ì�� �³�èé³ ��³Éº�Àt ��Ó� �� Ì���ÆÌqº�� q½ÆwÆLºq½ é�É�]�¸t }³é� �Ã wÆ�wÀé�ºAéqº��� L½ºÌ½ Lét Ì��Ãºw�ÆÉ
�� �é�oéwD [B� X�[B��]� Æ�ÆwÀÆÉ Ãw�� ºqt Ó½é}qÆw [[ èé�µwo}qÌD ÌétÆ� �� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t �Ã é ��º�q IÆ�qowÆ Ó��qwºèoqº��
é�É  �w�éqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D é�É�]� Ì��qwºèoqÆÉ ÌÆwqéº� ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É �q½Æw wÆ³éqÆÉ éttÆqt q�  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ
toètºÉºéwºÆt é�É  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ toètºÉºéwºÆt étto�ÆÉ ÌÆwqéº� �}Æwéqº�À ³ºéèº³ºqºÆt é�É º�ÉÆèqÆÉ�Ætt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ³ºÃqè�éq
mÆttÆ³t é�É wÆ³éqÆÉ éttÆqt� ]�  ÆèwoéwD B� X�[B�  é³Ì�� �³�èé³ KQ× ��Ó �ã �KQ×¿�� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã  ��� }éºÉ "[M��
�º³³º�� �Ã �]�¸t ÉÆèq�w�º��}�ttÆttº�� �è³ºÀéqº��t é�É Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[U[�[ �º³³º�� ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q Ì��}wºtÆÉ �Ã é "[[I�[ �º³³º��
qÆw� ³�é� �q½Æ ã �KQ× NÆw� ��é�¿� é�É é "[M�� �º³³º�� wÆm�³mº�À ³�é� ÃéÌº³ºqD �q½Æ ã �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD¿� èÆéwº�À
º�qÆwÆtq éq é méwºéè³Æ wéqÆ �ÌowwÆ�q³D I�U[XM!�� �éqowº�À º� X�XQ é�É tÆÌowÆÉ èD [M mÆttÆ³t �L�ÆÉ èD L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt �Ã
 �KQ× �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D� q½Æ ã �KQ× ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD¿�� N½Æ Ão³³ é��o�q �Ã q½Æ  �KQ× NÆw� ��é� é�É �q½Æw é��o�qt }éºÉ èD éÃÃº³ºéqÆt
�Ã �]� téqºtÃºÆÉ º� Ão³³ q½Æ é��o�qt �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw �]�¸t }wÆ�èé�µwo}qÌD }Æqºqº�� ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt� �� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ  �KQ×
ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD� Q£×Ó]T �éwº�Æ ºttoÆÉ é ³º�ºqÆÉ �è³ºÀéqº�� Àoéwé�qD� ÉéqÆÉ  ÆèwoéwD B� X�[B� }owtoé�q q� L½ºÌ½ Q£×Ó]T �éwº�Æ
Àoéwé�qÆÆÉ ÌÆwqéº� º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt é�É }éwqºÌº}éqº�� ÃÆÆt o�ÉÆw q½Æ  �KQ× ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD o�qº³  ÆèwoéwD B� X�X� �q½Æ ã�oéwé�qD¿��
£HÌÆ}q ét }w�mºÉÆÉ º� q½Æ �oéwé�qD� q½Æ  �KQ× ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD� ºt ����wÆÌ�owtÆ q� Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É ºqt toètºÉºéwºÆt �q½Æw q½é�
 �KQ×� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ é Ãéºw �éwµÆq mé³oéqº�� �Ã q½Æ ÉÆèq wÆÃ³ÆÌqº�À é ÉÆèq ÉºtÌ�o�q �Ã "[����º³³º���L½ºÌ½ Lº³³ èÆ é��wqºAÆÉ
�mÆw q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ  �KQ× ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D è�ww�LÆÉ "[M���º³³º�� o�ÉÆw q½Æ
 �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD Ã�w L�wµº�À Ìé}ºqé³ }ow}�tÆt é�É �éÉÆ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �Ã "E���º³³º�� o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD
éÃqÆw té³Æ �Ã qL� Ì�³³éqÆwé³ºAÆÉ mÆttÆ³t� N½Æ Ó��}é�D Ì��t�³ºÉéqÆt  �� ét q½Æ Ó��}é�D ½�³Ét EX! �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtq º�  �� é�É
ºt Æ�qºq³ÆÉ q� é}}�º�q é �é·�wºqD �Ã q½Æ è�éwÉ �Ã �é�éÀÆwt �Ã  ���

Sea-Cat Crewzer III Term Loan Facility. ]� ×}wº³ X[� X�[I� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� ��Ó �ãQÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ���¿� Æ�qÆwÆÉ º�q�
é ©XE�I �º³³º�� qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD �}éDéè³Æ º� K�Q� É�³³éwt� tÆÌowÆÉ èD q½Æ mÆttÆ³ �L�ÆÉ èD QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� é�É Ão³³D Àoéwé�qÆÆÉ èD
Q£×Ó]T �éwº�Æ �q½Æ ãQÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� ��é�  éÌº³ºqD¿�� Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD èÆéw º�qÆwÆtq éq é Ó���ÆwÌºé³ ��qÆwÆtq
TÆÃÆwÆ�ÌÆ TéqÆ� ÌowwÆ�q³D X�EI!� Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E é�É X�[I� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� ÉwÆL "E�[ �º³³º�� é�É
"XX�B �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD é�É º�ÌowwÆÉ ºttoÆ Ì�tqt �Ã "X�E �º³³º�� º� X�[I wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ÃéÌº³ºqD� Òowº�À q½Æ DÆéwt
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B é�É X�[E� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "U�[ �º³³º�� é�É "��I �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�
wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ÃéÌº³ºqD�]�ÒÆÌÆ�èÆw XI� X�[?� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ���� Q£×Ó]T�éwº�Æ� Õé�Ì� Qé�qé�ÉÆw Q�×� �ét �é�ÉéqÆÉ ³ÆéÉ éwwé�ÀÆw
é�É éÀÆ�q�� é�É Qé�qé�ÉÆw Õé�µ� ��×� �ét ³Æ�ÉÆw� Æ�qÆwÆÉ º�q� ×�Æ�É�Æ�q ��� [ q� q½Æ QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ��� ��é�  éÌº³ºqD� L½ºÌ½
}w�mºÉÆÉ Ã�w� é���À �q½Æw q½º�Àt� é� º�ÌwÆétÆ q� q½Æ �éHº�o� ÉÆèq q� Ìé}ºqé³ºAéqº�� wéqº� wÆzoºwÆÉ q� èÆ �éº�qéº�ÆÉ q½ÆwÆo�ÉÆw�

Windcat Workboats Facilities. ]� �éD XQ� X�[I� Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt Æ�qÆwÆÉ º�q� é ©XM�� �º³³º�� wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD
tÆÌowÆÉ èD UB �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÓNI Ã³ÆÆq� Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD èÆéw º�qÆwÆtq éq méwºéè³Æ wéqÆt èétÆÉ �� £KT�Õ]T }³ot é
�éwÀº� wé�Àº�À Ãw�� U���! q� U�U�! }Æw é��o� }³ot �é�Ééq�wD ³Æ�ÉÆw Ì�tqt é�É �éqowÆ º� X�X[� N½Æ Ó��}é�D ºt ÌowwÆ�q³D º�
�ÆÀ�qºéqº��t q� ÆHqÆ�É q½Æ �éqowºqD q� X�XX� × zoéwqÆw³D Ì���ºq�Æ�q ÃÆÆ ºt }éDéè³Æ èétÆÉ �� q½Æ o�Ão�ÉÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ Ì���ºq�Æ�q
é��o�q éq wéqÆt wé�Àº�À Ãw�� [�X�! q� [�UX! }Æw é��o�� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[I�Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt ÉwÆL "XU�M
�º³³º�� �©X[�� �º³³º��� o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD q� wÆ}éD é³³ �Ã ºqt q½Æ� �oqtqé�Éº�À ÉÆèq q�qé³º�À "XX�? �º³³º�� é�É º�ÌowwÆÉ ºttoé�ÌÆ Ì�tqt �Ã
"��I �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ÃéÌº³ºqD�



[�U

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Ì��mÆwqÆÉ ©I�� �º³³º�� ÉÆ���º�éqÆÉ ÉÆèq q� }�o�É tqÆw³º�À
ÉÆ���º�éqÆÉ ÉÆèq� }éDº�À �ÃÃ é}}w�Hº�éqÆ³D "E�M�º³³º�� º� Æow� ÉÆ���º�éqÆÉ ÉÆèq é�É è�ww�Lº�À é}}w�Hº�éqÆ³D "B�M�º³³º�� º� }�o�É
tqÆw³º�À ÉÆ���º�éqÆÉ ÉÆèq� wÆto³qº�À º� é �Æq º�ÌwÆétÆ º� KQÒ è�ww�Lº�Àt �Ã "[�� �º³³º�� q� èÆ otÆÉ Ã�w ÃoqowÆ Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt�

SEACOR 88/888. ]� �o³D M� X�[B� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ Æ�qÆwÆÉ º�q� é �ÆL qÆw� ³�é� �Ã "[[��
�º³³º�� é�É otÆÉ q½Æ Ão�Ét q� éÌzoºwÆ qL� mÆttÆ³t q½éq LÆwÆ }wÆmº�ot³D �é�éÀÆÉ �èoq ��q �L�ÆÉ� èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ qÆw� ³�é�
�éqowÆt º� X�XU� èÆéwt º�qÆwÆtq éq é méwºéè³Æ wéqÆ �ÌowwÆ�q³D M�MIXM!� é�É ºt tÆÌowÆÉ èD q½Æ qL� mÆttÆ³t� Q£×Ó]T �éwº�Æ }w�mºÉÆÉ é
³º�ºqÆÉ Àoéwé�qD �Ã toÌ½ ³�é� o�ÉÆw L½ºÌ½ Ì³éº�t wÆÌ�mÆwéè³Æ Ãw�� Q£×Ó]T �éwº�Æ t½é³³ ��q ÆHÌÆÆÉ q½Æ ³ÆttÆw �Ã �H� "M�M �º³³º�� é�É
�D� M�! �Ã q½Æ �è³ºÀéqº��t �oqtqé�Éº�À éq q½Æ qº�Æ é Ì³éº� ºt �éÉÆ q½ÆwÆo�ÉÆw� �� ]Ìq�èÆw X�[B� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é� º�qÆwÆtq
wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�q �� q½Æ ��qº��é³ mé³oÆ éq º�ÌÆ}qº�� �Ã "M�M �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ³�é��

BNDES Equipment Construction Finance Notes. N½Æ Ó��}é�D Ãº�é�ÌÆÉ q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã qL� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t º�
ÕwéAº³ Lºq½ Õé�Ì� �éÌº��é³ ÉÆ ÒÆtÆ�m�³mº�Æ�q� £Ì����ºÌ� Æ Q�Ìºé³ �ãÕ�Ò£Q¿�� é ÕwéAº³ºé� À�mÆw��Æ�q��L�ÆÉ Æ�qºqD� N½Æ ��qÆt éwÆ
tÆÌowÆÉ èD é Ãºwtq ��wqÀéÀÆ �� q½ÆtÆ mÆttÆ³t é�É Àoéwé�qÆÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� N½Æ ��qÆt èÆéw º�qÆwÆtq éq Q���! }Æw é��o�� wÆzoºwÆ
���q½³D }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt� é�É �éqowÆ º� �o³D q½w�oÀ½ ]Ìq�èÆw X�X[� Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B
é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "X�� �º³³º��� "X�� �º³³º�� é�É "X�� �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

Falcon Global International Term Loan Facility. ]� ×oÀotq U� X�[M�  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ Æ�qÆwÆÉ º�q� é qÆw� ³�é�
ÃéÌº³ºqD q� Ãº�é�ÌÆ q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã qL� Ã�wÆºÀ��Ã³éÀ ³ºÃqè�éqt� N½Æ ÃéÌº³ºqD Ì��tºtqÆÉ �Ã qL� qwé�Ì½Æt= �º� é "IX�M�º³³º�� ÃéÌº³ºqD q� Ão�É
q½Æ Ì��tqwoÌqº�� Ì�tqt �Ã q½Æ ³ºÃqè�éqt �ãNwé�Ì½Æ ×¿� é�É �ºº� é "[B���º³³º�� ÃéÌº³ºqD Ã�w ÌÆwqéº� }w�·ÆÌq Ì�tqt �ãNwé�Ì½Æ Õ¿�� N½Æ ÃéÌº³ºqD
Lét tÆÌowÆÉ èD q½Æ ³ºÃqè�éqt é�É ºt wÆ}éDéè³Æ �mÆw é ÃºmÆ�DÆéw }Æwº�É q½éq èÆÀé� éÃqÆw q½Æ Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ Ì��tqwoÌqº�� �Ã q½Æ ³ºÃqè�éqt
é�É �éqowÆt �o�Æ U�� X�XX� ]� ��mÆ�èÆw U� X�[E�  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ ÆHÆÌoqÆÉ é� é�Æ�É�Æ�q q� ºqt qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD� éq é
Ì�tq �Ã "��X �º³³º��� q½éq wÆzoºwÆÉ  é³Ì�� �³�èé³ q� �éº�qéº� é ÉÆèq tÆwmºÌÆ Ì�mÆwéÀÆ wéqº� é�É é �º�º�o� Ìét½ èé³é�ÌÆ �� ½é�É º�
ÆHÌÆtt �Ã ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³Ét� �� éÉÉºqº��� q½Æ é�Æ�É�Æ�q wÆzoºwÆÉ Q£×Ó]T �éwº�Æ� ét Àoéwé�q�w� q� �éº�qéº� é ÉÆèq q� Ìé}ºqé³ wéqº�
èÆ³�L é ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É é�É é �º�º�o� Ìét½ èé³é�ÌÆ �� ½é�É º� ÆHÌÆtt �Ã é ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É�

�� �éwÌ½ X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t }éwq�Æw ÉÆÌ³º�ÆÉ q� }éwqºÌº}éqÆ º� é Ìé}ºqé³ Ìé³³ Ãw��  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ é�É� ét é
Ì��tÆzoÆ�ÌÆ� q½Æ Ó��}é�D �èqéº�ÆÉ [��! m�qº�À Ì��qw�³ �Ã  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ �}Æwéqº�À
éÀwÆÆ�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D Ì��t�³ºÉéqÆÉ º�q� ºqt Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³¸t q½Æ� �oqtqé�Éº�À ÉÆèq o�ÉÆw q½ºt
ÃéÌº³ºqD �Ã "MB�U �º³³º��� �Æq �Ã ºttoÆ Ì�tqt �Ã "[�� �º³³º��� ÆÃÃÆÌqºmÆ �éwÌ½ U[� X�[E �tÆÆ ��qÆ M�� Òowº�À ×}wº³ X�[E� q½Æ Nwé�Ì½Æ Õ
ÃéÌº³ºqD Lét Ìé�ÌÆ³ÆÉ }wº�w q� é�D Ão�Éº�À� Òowº�À q½Æ �º�Æ ���q½t Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E�  é³Ì�� �³�èé³ �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt
�Ã "Q�Q �º³³º�� o�ÉÆw Nwé�Ì½Æ ×�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�  é³Ì�� �³�èé³ ��qÆw�éqº��é³ �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "U�� �º³³º��� N½Æ
wÆ�éº�º�À }wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �Ã "M[�? �º³³º�� Lét }éºÉ �ÃÃ Lºq½ q½Æ }w�ÌÆÆÉt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt QD�ÉºÌéqÆÉ  éÌº³ºqD
�� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�[B�

Sea-Cat Crewzer II Term Loan Facility. ]� ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq
ÓwÆLAÆw �� q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq �tÆÆ ��qÆt U é�É M�� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� ½éÉ é qÆw� ³�é�
ÃéÌº³ºqD q½éq �éqowÆÉ º� X�[? L½ºÌ½ Lét tÆÌowÆÉ èD é Ãºwtq }wÆÃÆwwÆÉ ��wqÀéÀÆ �� ºqt mÆttÆ³t� ]� ÒÆÌÆ�èÆw [?� X�[E� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw
�� ÆHÆÌoqÆÉ é� é�Æ�É�Æ�q� éq é Ì�tq �Ã "��[ �º³³º��� q½éq wÆ}³éÌÆÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Lºq½ Q£×Ó]T �éwº�Æ ét Àoéwé�q�w é�É wÆzoºwÆÉ
Q£×Ó]T �éwº�Æ q� �éº�qéº� é ÉÆèq q� Ìé}ºqé³ wéqº� èÆ³�L é ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É é�É é �º�º�o� Ìét½ èé³é�ÌÆ �� ½é�É º� ÆHÌÆtt �Ã é
ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É� N½Æ ÃéÌº³ºqD Ìé³³ÆÉ Ã�w zoéwqÆw³D }éD�Æ�qt �Ã }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq Lºq½ é èé³³��� }éD�Æ�q �Ã "[E�U �º³³º�� ÉoÆ éq
�éqowºqD� N½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ Lét ÃºHÆÉ éq [�MX!� º�Ì³otºmÆ �Ã é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé}� }³ot é �éwÀº� wé�Àº�À Ãw�� X�[�! q� X�EM! toè·ÆÌq q�
q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã Ão�ÉÆÉ ÉÆèq ��mÆwé³³ wéqÆ �Ã M�IQ! ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E�� �� q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ
tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "[�X �º³³º���

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �� �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "[�B �º³³º��� N½Æ wÆ�éº�º�À
}wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �Ã "[?�[ �º³³º�� Lét }éºÉ �ÃÃ èD q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt QD�ÉºÌéqÆÉ  éÌº³ºqD �� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�[B�

Sea-Cat Crewzer Term Loan Facility. ]� ×}wº³ XB� X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ é [��! Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º� QÆé�Óéq
ÓwÆLAÆw q½w�oÀ½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã ºqt }éwq�Æwt¸ M�! �L�Æwt½º} º�qÆwÆtq �tÆÆ ��qÆt U é�É M�� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ½éÉ é qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD
q½éq �éqowÆt º� X�[? L½ºÌ½ Lét tÆÌowÆÉ èD é Ãºwtq }wÆÃÆwwÆÉ ��wqÀéÀÆ �� ºqt mÆttÆ³t� ]� ÒÆÌÆ�èÆw [?� X�[E� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw ÆHÆÌoqÆÉ
é� é�Æ�É�Æ�q� éq é Ì�tq �Ã "��[ �º³³º��� q½éq wÆ}³éÌÆÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Lºq½ Q£×Ó]T �éwº�Æ ét Àoéwé�q�w é�É wÆzoºwÆÉ Q£×Ó]T
�éwº�Æ q� �éº�qéº� é ÉÆèq q� Ìé}ºqé³ wéqº� èÆ³�L é ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É é�É é �º�º�o� Ìét½ èé³é�ÌÆ �� ½é�É º� ÆHÌÆtt �Ã é ÉÆÃº�ÆÉ q½wÆt½�³É�
N½Æ ÃéÌº³ºqD Ìé³³ÆÉ Ã�w zoéwqÆw³D }éD�Æ�qt �Ã }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq Lºq½ é èé³³��� }éD�Æ�q �Ã "[M�U �º³³º�� ÉoÆ éq �éqowºqD� N½Æ º�qÆwÆtq
wéqÆ Lét ÃºHÆÉ éq [�MX!� º�Ì³otºmÆ �Ã é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé}� }³ot é �éwÀº� wé�Àº�À Ãw�� X�[�! q� X�EM! toè·ÆÌq q� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã Ão�ÉÆÉ
ÉÆèq ��mÆwé³³ wéqÆ �Ã M�IQ! ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E�� �� q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt
�Ã "[�[ �º³³º���

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� QÆé�Óéq ÓwÆLAÆw �éÉÆ tÌ½ÆÉo³ÆÉ }éD�Æ�qt �Ã "[�I �º³³º��� N½Æ wÆ�éº�º�À
}wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �Ã "[I�? �º³³º�� Lét }éºÉ �ÃÃ èD q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt QD�ÉºÌéqÆÉ  éÌº³ºqD �� QÆ}qÆ�èÆw XB� X�[B�

Letters of Credit. ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �oqtqé�Éº�À ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq q�qé³º�À "��M �º³³º�� Ã�w ��Æ ³ÆétÆ
�è³ºÀéqº�� é�É ³éè�w é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ Àoéwé�qÆÆt�



[�Q

?� ��Ó]�£ N×F£Q

�� ³éqÆ X�[E� q½Æ K�Q� NéH Óoqt é�É ��èt ×Ìq �q½Æ ãNéH ×Ìq¿� Lét Æ�éÌqÆÉ º�q� ³éL� N½ºt ³éL tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌqÆÉ �ow
Ì�w}�wéqÆ º�Ì��Æ qéHÆt Ì���Æ�Ìº�À º� X�[B é�É Lº³³ Ì��qº�oÆ q� É� t� º� ÃoqowÆ DÆéwt� N½Æ ��tq tºÀ�ºÃºÌé�q }w�mºtº��t º�Ì³oÉÆÉ
wÆÉoÌº�À q½Æ Ì�w}�wéqÆ qéH wéqÆ Ãw�� UM! q� X[!é Æ³º�º�éqº�À K�Q� ÃÆÉÆwé³ qéH �� ÉºmºÉÆ�Ét Ãw�� Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt� ÌwÆéqº�À é
³º�ºqéqº�� �� ÉÆÉoÌqºè³Æ º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� Ãowq½Æw wÆtqwºÌqº�À q½Æ Ì��}Æ�téqº�� ÉÆÉoÌqº��� é�É Ì½é�Àº�À q½Æ oqº³ºAéqº�� �Ã �Æq ]}Æwéqº�À
��ttÆt �ã�]�¸t¿��

�� éwwºmº�À éq q½Æ X�[? wÆto³qt q½Æ Ó��}é�D q��µ º�q� éÌÌ�o�q q½Æ º�}éÌqt �Ã q½Æ NéH ×Ìq èétÆÉ �� �ow º�qÆw}wÆqéqº�� �Ã q½Æ
}w�mºtº��t Æ�éÌqÆÉ é�É q½Æ }w�}�tÆÉ wÆÀo³éqº��t ºttoÆÉ ét �Ã q½ºt ÉéqÆ

��tt èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq é�É ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ÉÆwºmÆÉ Ãw�� K�Q� é�É Ã�wÆºÀ�
Ì��}é�ºÆt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
K�ºqÆÉ QqéqÆt " �E[�BUU� " �EX�MQ�� " �?��I?I�
 �wÆºÀ� �XX��XM� �X?�QII� �QM�BE?�
£³º�º�éqº��t [[��XX B�EBX [B�EBM

" �BX�BUI� " �?U�XXQ� " �[[E�E?��

N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B X�[E
ÓowwÆ�q=
 ÆÉÆwé³ " �I� " M�?BE " �[I�E�M�
QqéqÆ �EB� U �QX�
 �wÆºÀ� M��U? U�U?U U�UQU

Q�?MM ?�UBU �[U�Q�Q�
ÒÆÃÆwwÆÉ=
 ÆÉÆwé³ �[X�M?Q� �X[�QII� �I��EM��
QqéqÆ �XXQ� �[�Q�Q� �[EX�
 �wÆºÀ� �Q?� [UU �BQ�

�[X�BIE� �XX�EUE� �I[���I�
" �E�?[X� " �[U�UMQ� " �EQ�Q[��

 �w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½ét wÆÌ�wÉÆÉ é wÆqow� q� }w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� ³�ttÆt Ãw�� é
Ì��t�³ºÉéqÆÉ ·�º�q mÆ�qowÆ Ã�w q½Æ X�[B qéH DÆéw� N½Æ wÆto³qº�À éÉÉºqº��é³ ³ºéèº³ºqD �Ã "X�U �º³³º�� Lét wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Éowº�À q½Æ q½ºwÉ zoéwqÆw �Ã X�[?�

 �w X�[B� q½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ é ÌowwÆ�q qéH ³ºéèº³ºqD �Ã "[�Q �º³³º�� wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ����zoé³ºÃºÆÉ Lºq½ÉwéLé³ �Ã Ão�Ét Ãw�� é
Óé}ºqé³ Ó��tqwoÌqº��  o�É �ãÓÓ ¿� èD é }éwq�Æwt½º} º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ½Æ³É é M�! º�qÆwÆtq� N½Æ Ó��}é�D ½éÉ }wÆmº�ot³D wÆÌ�wÉÆÉ
é ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqD º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½ºt ÓÓ  Ão�É�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t �Æq �}Æwéqº�À ³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt ÆHÌ³oÉÆÉ }�qÆ�qºé³ qéH èÆ�ÆÃºqt �Ã "U�? �º³³º�� ét é
wÆto³q �Ã o�ÌÆwqéº�qD wÆÀéwÉº�À º�qÆw}wÆqéqº�� �Ã q½Æ NéH ×Ìq� QoètÆzoÆ�q ÀoºÉÆ³º�Æt ½émÆ Ì��Ãºw�ÆÉ q½éq q½Æ Ó��}é�D t½�o³É wÆÌ�À�ºAÆ
q½Æ qéH èÆ�ÆÃºqt �Ã "U�? �º³³º�� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆ��mÆÉ q½Æ o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��
}wÆmº�ot³D Ætqéè³ºt½ÆÉ éÀéº�tq q½Æ �Æq �}Æwéqº�À ³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt�

Òowº�À q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã q½Æ X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q wÆé³ºAÆÉ q½éq q½ÆD ½éÉ �mÆwÆtqº�éqÆÉ
q½Æ éméº³éè³Æ Ã�wÆºÀ� qéHÆt q½éq Ì�o³É èÆ ÌwÆÉºqÆÉ éÀéº�tq q½Æ X�[E qwé�tºqº�� qéH� N½ºt wÆto³qÆÉ º� é� éÉÉºqº��é³ qéH ³ºéèº³ºqD �Ã "U�Q
�º³³º�� �� ºqt X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow�� N½ºt éÉÉºqº��é³ ³ºéèº³ºqD Lét wÆÌ�wÉÆÉ ét é wÆqow��q��}w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�q q� qéH ÆH}Æ�tÆ
Éowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�



[�M

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ wÆÌ��Ìº³Æt q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆ èÆqLÆÆ� q½Æ tqéqoq�wD ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wéqÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ
º�Ì��Æ qéH wéqÆ Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[=

X�[? X�[B X�[E
Qqéqoq�wD wéqÆ �X[���! �X[���! �UM���!
K�Q� ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH ³éL Ì½é�ÀÆt —! —! �UE�U�!
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉt q� Ó��}é�D }Æwt���Æ³ —! ��X! X�U!
����ÉÆÉoÌqºè³Æ ÆH}Æ�tÆt —! —! [�B!
£HÌ³otº�� �Ã Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt Lºq½ éÌÌo�o³éqÆÉ ³�ttÆt é�É
Lºq½½�³Éº�À qéH E�X! ?�M! U�[!
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt [�B! �[�M�! [�E!
QqéqÆ qéHÆt ���U�! �[�M�! ���X�!
TÆqow� q� }w�mºtº�� X�?! ���M�! ��Q!
]q½Æw ���X�! ��M! —!
£ÃÃÆÌqºmÆ NéH TéqÆ �?�I�! �[Q�U�! �IU�X�!

 �w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ �Ã ?�I! Lét ³�LÆw q½é� q½Æ tqéqoq�wD qéH wéqÆ
�Ã X[! }wº�éwº³D ÉoÆ q� Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt Lºq½ ÌowwÆ�q ³�ttÆt Ã�w L½ºÌ½ q½ÆwÆ ºt �� ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq�
wÆÉoÌº�À q½Æ tqéqoq�wD qéH wéqÆ èD E�X!� é�É ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt wÆÉoÌº�À q½Æ qéH wéqÆ èD [�B!

 �w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ �Ã [Q�U! Lét ³�LÆw q½é� q½Æ Ó��}é�D¸t
tqéqoq�wD qéH wéqÆ �Ã X[! }wº�éwº³D ÉoÆ q� Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt Lºq½ ÌowwÆ�q ³�ttÆt Ã�w L½ºÌ½ q½ÆwÆ ºt �� ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ
qéH èÆ�ÆÃºq�

 �w q½Æ DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ �Ã IU�X! Lét ½ºÀ½Æw q½é� q½Æ Ó��}é�D¸t
tqéqoq�wD qéH wéqÆ �Ã UM! }wº�éwº³D ÉoÆ q� º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºqt �Ã "QU�E �º³³º�� wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é wÆto³q �Ã q½Æ NéH ×Ìq� N½Æ �é·�wºqD �Ã
q½Æ º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºqt wÆÌ�À�ºAÆÉ LÆwÆ ÉoÆ q� é wÆÉoÌqº�� º� K�Q� qéH wéqÆt Ãw�� UM! q� X[! é}}³ºÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t É��ÆtqºÌ èétºt
ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt é�É q½Æ Æ³º�º�éqº�� �Ã }wÆmº�ot³D éÌÌwoÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ qéHÆt �� q½Æ o�wÆ�ºqqÆÉ Æéw�º�Àt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ã�wÆºÀ� toètºÉºéwºÆt�

N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã �Æq ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH ³ºéèº³ºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B
ÒÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt=
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q " IU�BXE " IM�BB�
��mÆtq�Æ�qt º� M�! �w �Ætt ]L�ÆÉ Ó��}é�ºÆt U��U? U��Q�
]q½Æw [��?MU E�E?X
N�qé³ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt EE�B[? EI�E[X
ÒÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt=
 ÆÉÆwé³ �Æq ]}Æwéqº�À ��tt ÓéwwDÃ�wLéwÉt XB�IIQ X��?EQ
]q½Æw [I�MI[ [[�IEE

QM�XXM UX�IM[
Ié³oéqº�� ×³³�Lé�ÌÆ �[�U[[� �IXQ�
N�qé³ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt QU�?[Q UX��XE
�Æq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt " UU�?�M " QQ�IBM

N½Æ QÆÌqº�� [IU�·� º�qÆwÆtq ÉÆÉoÌqº�� ³º�ºqéqº��t LÆwÆ é�Æ�ÉÆÉ q� ³º�ºq q½Æ éèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D q� ÉÆÉoÌq �Æq º�qÆwÆtq
ÆH}Æ�tÆ q� q½ºwqD }ÆwÌÆ�q �Ã éÉ·otqÆÉ qéHéè³Æ º�Ì��Æ�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� "I�I �º³³º�� �Ã º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Lét
tot}Æ�ÉÆÉ� é�É Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� "U�I �º³³º�� �Ã º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Lét tot}Æ�ÉÆÉ� wÆto³qº�À º� é q�qé³ º�qÆwÆtq
ÆH}Æ�tÆ é��o�q éméº³éè³Æ Ã�w ÌéwwD Ã�wLéwÉ �Ã "[��X �º³³º��� N½ºt é��o�q Lº³³ èÆ éméº³éè³Æ q� èÆ ÉÆÉoÌqÆÉ º� ÃoqowÆ DÆéwt toè·ÆÌq q� q½Æ
U�! ³º�ºqéqº���  oqowÆ oqº³ºAéqº�� �Ã �]�¸t éwºtº�À º� qéH DÆéwt éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E éwÆ ³º�ºqÆÉ q� ÆºÀ½qD }ÆwÌÆ�q �Ã qéHéè³Æ º�Ì��Æ
é�É éwÆ é³³�LÆÉ q� èÆ ÌéwwºÆÉ Ã�wLéwÉ º�ÉÆÃº�ºqÆ³D� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½ét "QX�X �º³³º�� �Ã �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt
ÀÆ�ÆwéqÆÉ }wº�w q� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E é�É "?Q�M �º³³º�� �Ã �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt ÀÆ�ÆwéqÆÉ éÃqÆw X�[E� �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt ÀÆ�ÆwéqÆÉ º�
X�[E�éD ÌéwwD Ã�wLéwÉ X� DÆéwt �ÆH}ºwº�À º� X�UE�� N½Æ X�[B é�É X�[? �]�t Lº³³ ÌéwwD Ã�wLéwÉ º�ÉÆÃº�ºqÆ³D Lºq½ �� ÆH}ºwéqº�� }Æwº�É
èoq ºqt oqº³ºAéqº�� Lº³³ èÆ toè·ÆÌq q� é� é��oé³ B� }ÆwÌÆ�q �Ã qéHéè³Æ º�Ì��Æ ³º�ºqéqº���

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D�t mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ �Ã "[�U�º³³º�� wÆ³éqÆÉ }wº�éwº³D q� ��oºtºé�é tqéqÆ �Æq �}Æwéqº�À
³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt�



[�I

[�� Ò£T�I×N�I£ ��QNTK�£�NQ ×�Ò �£Ò���� QNT×N£��£Q

ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét Æºq½Æw éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt èétÆÉ �� q½Æºw º�ÉºmºÉoé³ Ãéºw mé³oÆt� N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

X�[? X�[B
Õé³é�ÌÆ
Q½ÆÆq

Ó³éttºÃºÌéqº��
ÒÆwºméqºmÆ
×ttÆq

ÒÆwºméqºmÆ
�ºéèº³ºqD

ÒÆwºméqºmÆ
×ttÆq

ÒÆwºméqºmÆ
�ºéèº³ºqD

ÒÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�qt=
��qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt �Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt� ÓowwÆ�q " — " U���? " — " [�IM?

— U���? — [�IM?
ÒÆwºméqºmÆt ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�qt=
Ó��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD �� Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt ���À�NÆw� — M�X�M — M�XEI

" — " B�X[Q " — " I�?UM

Fair Value Hedges.  w�� qº�Æ q� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D �éD ÉÆtºÀ�éqÆ ÌÆwqéº� �Ã ºqt Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ Ì��qwéÌqt ét Ãéºw
mé³oÆ ½ÆÉÀÆt º� wÆt}ÆÌq �Ã Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt ÉÆ���º�éqÆÉ º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌºÆt� ÕD Æ�qÆwº�À º�q� q½ÆtÆ Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ
Ì��qwéÌqt� q½Æ Ó��}é�D �éD ÃºH é }�wqº�� �Ã ºqt Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt ÉÆ���º�éqÆÉ º� Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌºÆt º� K�Q� É�³³éwt q� }w�qÆÌq éÀéº�tq
ÌowwÆ�ÌD Ã³oÌqoéqº��t� Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ Àéº�t �Ã "��[ �º³³º�� �� q½ÆtÆ Ì��qwéÌqt
L½ºÌ½ LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ q� q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À ½ÆÉÀÆÉ Æzoº}�Æ�q º�Ì³oÉÆÉ º� Ì��tqwoÌqº�� º� }w�ÀwÆtt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ
èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt�

Cash Flow Hedges. N½Æ Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �Ã ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ½émÆ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt
ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt éq q½Æºw º�ÌÆ}qº��� ÕD Æ�qÆwº�À º�q� q½ÆtÆ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt M�! �w ³Ætt
�L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ½émÆ Ì��mÆwqÆÉ q½Æ méwºéè³Æ ��Õ]T �w £KT�Õ]T Ì��}��Æ�q �Ã ÌÆwqéº� �Ã q½Æºw �oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt q� é ÃºHÆÉ
º�qÆwÆtq wéqÆ� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ ³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt �Ã "[�U �º³³º�� Ã�w q½Æ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Àéº�t �Ã "[�I �º³³º�� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B é�É ³�ttÆt �Ã "��X �º³³º�� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E ét é Ì��}��Æ�q �Ã �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé}t ½Æ³É èD q½Æ Ó��}é�D
é�É ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

• Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt ½éÉ qL� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt �éqowº�À º� X�X[ q½éq Ìé³³ Ã�w q½Æ Ó��}é�D q� }éD é ÃºHÆÉ wéqÆ
�Ã º�qÆwÆtq �Ã ����U!� }³ot �éwÀº� �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã ©[M�� �º³³º�� �"[I�B �º³³º��� é�É wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ
º�qÆwÆtq wéqÆ èétÆÉ �� £KT�Õ]T �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ ��qº��é³ mé³oÆé

• Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ½éÉ é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�q �éqowº�À º� X�XU q½éq Ìé³³t Ã�w Q� � q� }éD é
ÃºHÆÉ wéqÆ �Ã º�qÆwÆtq �Ã U�UX! }³ot �éwÀº� �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã "B�B �º³³º�� é�É wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ º�qÆwÆtq
wéqÆ èétÆÉ �� ��Õ]T �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆé

• Q£×Ó]T �éwº�Æ  �wÆºÀ� ��³Éº�Àt ½éÉ é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�q �éqowº�À º� X�XU q½éq Ìé³³t Ã�w Q� � q� }éD é
ÃºHÆÉ wéqÆ �Ã º�qÆwÆtq �Ã U�[?M! }³ot �éwÀº� �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã "QB�I�º³³º�� é�É wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ º�qÆwÆtq
wéqÆ èétÆÉ �� ��Õ]T �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆé é�É

• Q£×Ó]T BB�BBB ½éÉ é� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�q �éqowº�À º� X�XU q½éq Ìé³³t Ã�w QÆéÌ�w BB�BBB q� }éD é ÃºHÆÉ wéqÆ �Ã
º�qÆwÆtq �Ã U�[EM! }³ot �éwÀº� �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã "M�M �º³³º�� é�É wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ º�qÆwÆtq wéqÆ èétÆÉ
�� ��Õ]T �� q½Æ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ�

Derivative Instruments. N½Æ Ó��}é�D oqº³ºAÆt ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt q� �é�éÀÆ q½Æ m�³éqº³ºqD �Ã Ìét½ Ã³�Lt ÉoÆ q� Ã³oÌqoéqº�À
º�qÆwÆtq wéqÆt� ×³³ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ��q zoé³ºÃDº�À Ã�w q½Æ ��w�é³ }owÌ½étÆ é�É ��w�é³ té³Æ ÆHÌÆ}qº�� éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ �� q½Æ èé³é�ÌÆ
t½ÆÆqt éq Ãéºw mé³oÆ� N½Æ qwÆéq�Æ�q �Ã q½Æ }Æwº�ÉºÌ Ì½é�ÀÆt º� Ãéºw mé³oÆ Lº³³ ÉÆ}Æ�É �� L½Æq½Æw q½Æ ÉÆwºméqºmÆ ºt ÉÆtºÀ�éqÆÉ é�É ÆÃÃÆÌqºmÆ
ét é ½ÆÉÀÆ Ã�w éÌÌ�o�qº�À }ow}�tÆt�

�Ã é ÉÆwºméqºmÆ zoé³ºÃºÆt Ã�w ½ÆÉÀÆ éÌÌ�o�qº�À é�É ºt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét é Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆ� q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº�� �Ã q½Æ Ì½é�ÀÆ º� Ãéºw
mé³oÆ �Ã q½Æ ÉÆwºméqºmÆ ºt ÉÆÃÆwwÆÉ º� ×ÌÌo�o³éqÆÉ ]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ �ã×]Ó�¿�� é Ì��}��Æ�q �Ã �L�Æwt¸ ÆzoºqD� é�É
wÆÌ³éttºÃºÆÉ q� Æéw�º�Àt L½Æ� q½Æ Ã�wÆÌétqÆÉ qwé�téÌqº�� �ÌÌowt� Óét½ Ã³�Lt Ãw�� é ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét é ½ÆÉÀÆ éwÆ
Ì³éttºÃºÆÉ º� q½Æ té�Æ ÌéqÆÀ�wD ét q½Æ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� q½Æ ºqÆ� èÆº�À ½ÆÉÀÆÉ� ×t toÌ½� LÆ º�Ì³oÉÆ q½Æ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� º�qÆwÆtq wéqÆ
ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ�

�Ã é ÉÆwºméqºmÆ É�Æt ��q zoé³ºÃD ét é ½ÆÉÀÆ �w ºt ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét é ½ÆÉÀÆ� q½Æ Àéº� �w ³�tt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ Ì½é�ÀÆ º� Ãéºw
mé³oÆ �� q½Æ ÉÆwºméqºmÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ÌowwÆ�q³D º� Æéw�º�Àt ét é Ì��}��Æ�q �Ã �q½Æw º�Ì��Æ �ÆH}Æ�tÆ��



[�E

GÆ Ã�w�é³³D É�Ìo�Æ�q é³³ wÆ³éqº��t½º}t èÆqLÆÆ� ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�qt é�É ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ�t� ét LÆ³³ ét ºqt wºtµ �é�éÀÆ�Æ�q
�è·ÆÌqºmÆt é�É tqwéqÆÀD Ã�w o�ÉÆwqéµº�À q½Æ ½ÆÉÀÆ� N½ºt É�Ìo�Æ�qéqº�� º�Ì³oÉÆt q½Æ t}ÆÌºÃºÌ ºÉÆ�qºÃºÌéqº�� �Ã q½Æ ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q é�É
q½Æ ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ�� q½Æ �éqowÆ �Ã q½Æ wºtµ èÆº�À ½ÆÉÀÆÉ é�É q½Æ �é��Æw º� L½ºÌ½ q½Æ ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt Lº³³ èÆ éttÆttÆÉ�
×q q½Æ º�ÌÆ}qº�� �Ã q½Æ ½ÆÉÀÆ� é�É �� é� ��À�º�À èétºt� LÆ éttÆtt L½Æq½Æw q½Æ ÉÆwºméqºmÆt otÆÉ º� ½ÆÉÀº�À qwé�téÌqº��t éwÆ ½ºÀ½³D
ÆÃÃÆÌqºmÆ º� �ÃÃtÆqqº�À Ì½é�ÀÆt º� Ìét½ Ã³�Lt �Ã ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ�t�

N½Æ wÆ³éqº��t½º} èÆqLÆÆ� q½Æ ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q é�É q½Æ ½ÆÉÀÆÉ ºqÆ��otq èÆ ½ºÀ½³D ÆÃÃÆÌqºmÆ º� éÌ½ºÆmº�À q½Æ �ÃÃtÆq �Ã Ì½é�ÀÆt
º� Ìét½ Ã³�Lt éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ ½ÆÉÀÆÉ wºtµ è�q½ éq q½Æ º�ÌÆ}qº�� �Ã q½Æ Ì��qwéÌq é�É �� é� ��À�º�À èétºt� GÆ �ÆétowÆ ½ÆÉÀÆ
º�ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �� é zoéwqÆw³D èétºt é�É wÆÌ³éttºÃD é�D º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº�� �Ã q½Æ Àéº� �w ³�tt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ì½é�ÀÆ º� Ãéºw mé³oÆ q� Æéw�º�Àt
º� q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É�

GÆ Lº³³ ÉºtÌ��qº�oÆ ½ÆÉÀÆ éÌÌ�o�qº�À �� é }w�t}ÆÌqºmÆ èétºt L½Æ� é ½ÆÉÀÆ º�tqwo�Æ�q ºt qÆw�º�éqÆÉ �w ÌÆétÆt q� èÆ ½ºÀ½³D
ÆÃÃÆÌqºmÆ� �éº�t é�É ³�ttÆt ÉÆÃÆwwÆÉ º� ×]Ó� wÆ³éqÆÉ q� Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt Ã�w L½ºÌ½ ½ÆÉÀÆ éÌÌ�o�qº�À ½ét èÆÆ� ÉºtÌ��qº�oÆÉ wÆ�éº�
ÉÆÃÆwwÆÉ o�qº³ q½Æ Ã�wÆÌétqÆÉ qwé�téÌqº�� �ÌÌowt� �Ã ºq ºt �� ³��ÀÆw }w�èéè³Æ q½éq é ½ÆÉÀÆÉ Ã�wÆÌétqÆÉ qwé�téÌqº�� Lº³³ �ÌÌow� ÉÆÃÆwwÆÉ Àéº�t
�w ³�ttÆt �� q½Æ ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q éwÆ wÆÌ³éttºÃºÆÉ q� Æéw�º�Àt º��ÆÉºéqÆ³D�

 �w èé³é�ÌÆ t½ÆÆq Ì³éttºÃºÌéqº�� }ow}�tÆt� LÆ é�é³DAÆ q½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt �� é Ì��qwéÌq èD Ì��qwéÌq
èétºt é�É wÆ}�wq q½Æ wÆ³éqÆÉ Ãéºw mé³oÆt é�É é�D wÆ³éqÆÉ Ì�³³éqÆwé³ èD Ì�o�qÆw}éwqD �� é Àw�tt èétºt� TÆé³ºAÆÉ é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É
³�ttÆt �� ÉÆwºméqºmÆt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀÆt q½éq éwÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt éwÆ é³t�
wÆ}�wqÆÉ ét é Ì��}��Æ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt º� }w�}�wqº�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �L�Æwt½º} }ÆwÌÆ�qéÀÆ� Lºq½
wÆÌ³éttºÃºÌéqº��t é�É º�ÆÃÃÆÌqºmÆ }�wqº��t èÆº�À º�Ì³oÉÆÉ º� ÆzoºqD º� Æéw�º�Àt �³�ttÆt� �Ã M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� �Æq �Ã qéH� º�
q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�

N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã �ow ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt� ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ qD}Æ �Ã º�tqwo�Æ�q� Lét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ otÆ �Ã }wÆtÆ�q mé³oÆ
�Æq½�Ét �w tqé�ÉéwÉ �}qº�� mé³oéqº�� ��ÉÆ³t Lºq½ étto�}qº��t éè�oq Ì����ÉºqD }wºÌÆt èétÆÉ �� q½�tÆ �ètÆwmÆÉ º� o�ÉÆw³Dº�À �éwµÆqt�
N½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã �ow ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt Lét é �Æq ³ºéèº³ºqD �Ã "B�X �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� N½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw
mé³oÆ ºt �Æq �Ã é� éÉ·otq�Æ�q Ã�w ÌwÆÉºq wºtµ èétÆÉ �� q½Æ ÉÆÃéo³q }w�èéèº³ºqºÆt èD DÆéw ét º�ÉºÌéqÆÉ èD �éwµÆq zo�qÆt Ã�w q½Æ Ì�o�qÆw}éwqºÆt¸
ÌwÆÉºq ÉÆÃéo³q tLé} wéqÆt� N½Æ ÌwÆÉºq wºtµ éÉ·otq�Æ�q Lét º��éqÆwºé³ Ã�w é³³ }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt wÆÃ³ÆÌq é��o�qt wÆÌ�wÉÆÉ º� ]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ �ã]Ó�¿� é�É é��o�qt wÆÌ³éttºÃºÆÉ Ãw�� ]Ó� q�
wÆmÆ�oÆ é�É ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ }Æwº�Ét º�ÉºÌéqÆÉ=

�éº� ���tt� TÆÌ�À�ºAÆÉ º� ]Ó� �� ÒÆwºméqºmÆt
�£ÃÃÆÌqºmÆ Z�wqº���

ÒÆwºméqºmÆt º� Óét½  ³�L �ÆÉÀº�À TÆ³éqº��t½º}t X�[? X�[B X�[E
��qÆwÆtq wéqÆ tLé} Ì��qwéÌqt " �[�?�[� " �[�?U?� " X[Q
��º�q mÆ�qowÆ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} Ì��qwéÌqt �IQM� �EI� UB?

�éº� ���tt� TÆÌ³éttºÃºÆÉ Ãw�� ]Ó� º�q� ��Ì��Æ
�£ÃÃÆÌqºmÆ Z�wqº���

��Ìéqº�� �Ã �éº� X�[? X�[B X�[E
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ " MMX " U[ [[B

]ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Æéw�º�Àt éwÆ é³t� éÃÃÆÌqÆÉ èD q½Æ otÆ �Ã q½Æ �éwµ�q���éwµÆq �Æq½�É �Ã éÌÌ�o�qº�À Ã�w ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt
q½éq É� ��q zoé³ºÃD Ã�w ½ÆÉÀÆ éÌÌ�o�qº�À �w q½éq ½émÆ ��q èÆÆ� ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀÆt� N½Æ Ì½é�ÀÆt º� Ãéºw mé³oÆ �Ã q½ÆtÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ
wÆÌ�wÉÆÉ �� q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq é�É q½w�oÀ½ Æéw�º�Àt wéq½Æw q½é� èÆº�À ÉÆÃÆwwÆÉ o�qº³ q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ qwé�téÌqº�� tÆqq³Æt� N½Æ otÆ �Ã �éwµ�q��
�éwµÆq éÌÌ�o�qº�À Ã�w Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt Ìé� ÌéotÆ ����Ìét½ Æéw�º�Àt m�³éqº³ºqD ÉoÆ q� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ o�ÉÆw³Dº�À Ì����ÉºqD }wºÌÆ
º�ÉºÌÆt�

Other Derivative Instruments. N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ Àéº�t �³�ttÆt� �� ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀº�À
º�tqwo�Æ�qt Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

ÒÆwºméqºmÆ Àéº�t �³�ttÆt�� �Æq
X�[? X�[B X�[E

Ó��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD �� Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt " E[ " [�MMI " X��QXX
��qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt — [�X?B QI
 �wLéwÉ ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ� �}qº�� é�É ÃoqowÆ Ì��qwéÌqt — — �X[X�

" E[ " X�BMQ " X��XMI



[�B

N½Æ Ì��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆt q� q½Æ èºÃowÌéqÆÉ Æ�èÆÉÉÆÉ Ì��mÆwtº�� �}qº�� º� q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt �QÆÆ ��qÆ
B��

N½Æ Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt ½émÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt Ã�w
q½Æ ÀÆ�Æwé³ }ow}�tÆ �Ã }w�mºÉº�À }w�qÆÌqº�� éÀéº�tq º�ÌwÆétÆt º� º�qÆwÆtq wéqÆt� L½ºÌ½ �ºÀ½q ³ÆéÉ q� ½ºÀ½Æw º�qÆwÆtq Ì�tqt� ×t �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé}t ½Æ³É èD q½Æ Ó��}é�D �w ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

• ]QI Zéwq�Æwt ½éÉ qL� º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ �éqowºqºÆt º� X�X� q½éq Ìé³³ Ã�w ]QI Zéwq�Æwt q� }éD é ÃºHÆÉ wéqÆ
�Ã º�qÆwÆtq wé�Àº�À Ãw�� [�B?! q� X�XE! }³ot �éwÀº� �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã "XX�B �º³³º�� é�É
wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ º�qÆwÆtq wéqÆ èétÆÉ �� ��Õ]T �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ�

• �ÆH�éw ½éÉ ÃºmÆ º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ �éqowºqºÆt º� X�XU q½éq Ìé³³ Ã�w�ÆH�éw q� }éD é ÃºHÆÉ wéqÆ �Ã º�qÆwÆtq
wé�Àº�À Ãw�� [�E[! q� X�[�! }³ot �éwÀº� �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ �Ã "BU�X�º³³º�� é�É wÆÌÆºmÆ é méwºéè³Æ
º�qÆwÆtq wéqÆ èétÆÉ �� ��Õ]T �� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ é��wqºAÆÉ ��qº��é³ mé³oÆ�

Zwº�w q� X�[E� q½Æ Ó��}é�D ½Æ³É }�tºqº��t º� }oè³ºÌ³D qwéÉÆÉ ÆzoºqD �}qº��t q½éq Ì��mÆD q½Æ wºÀ½q �w �è³ºÀéqº�� q� Æ�ÀéÀÆ º� é
ÃoqowÆ qwé�téÌqº�� �� q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ÆzoºqD tÆÌowºqD �w º�ÉÆH� N½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�q º� ÆzoºqD �}qº��t }wº�éwº³D º�Ì³oÉÆÉ }�tºqº��t
º� Æ�ÆwÀD wÆ³éqÆÉ èotº�ÆttÆt� N½ÆtÆ Ì��qwéÌqt LÆwÆ qD}ºÌé³³D Æ�qÆwÆÉ º�q� q� �ºqºÀéqÆ q½Æ wºtµ �Ã Ì½é�ÀÆt º� �éwµÆq mé³oÆ �Ã �éwµÆqéè³Æ
tÆÌowºqD }�tºqº��t q½éq q½Æ Ó��}é�D Lét Æºq½Æw éè�oq q� éÌzoºwÆ� ½éÉ éÌzoºwÆÉ �w Lét éè�oq q� Éºt}�tÆ�

N½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwt é�É tÆqq³Æt Ã�wLéwÉ ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ� �}qº�� é�É ÃoqowÆ Ì��qwéÌqt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� méwº�ot Ã�wÆºÀ�
ÌowwÆ�ÌºÆt� N½ÆtÆ Ì��qwéÌqt Æ�éè³Æ q½Æ Ó��}é�D q� èoD ÌowwÆ�ÌºÆt º� q½Æ ÃoqowÆ éq ÃºHÆÉ ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É �ÃÃtÆq }�ttºè³Æ
Ì��tÆzoÆ�ÌÆt �Ã Ì½é�ÀÆt º� ÌowwÆ�ÌD ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½ÆÓ��}é�D¸t èotº�Ætt Ì��ÉoÌqÆÉ �oqtºÉÆ �Ã q½ÆK�Q� N½ÆÓ��}é�D
ÀÆ�Æwé³³D É�Æt ��q Æ�qÆw º�q� Ì��qwéÌqt Lºq½ Ã�wLéwÉ tÆqq³Æ�Æ�q ÉéqÆt èÆD��É qLÆ³mÆ q� ÆºÀ½qÆÆ� ���q½t� N½ÆwÆ éwÆ �� �oqtqé�Éº�À
Ì��qwéÌqt éq ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�

[[�  ×�T I×�K£ �£×QKT£�£�NQ

N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã é� éttÆq �w ³ºéèº³ºqD ºt q½Æ }wºÌÆ q½éq L�o³É èÆ wÆÌÆºmÆÉ q� tÆ³³ é� éttÆq �w qwé�tÃÆw é ³ºéèº³ºqD �é� ÆHºq }wºÌÆ� º�
q½Æ }wº�Ìº}é³ �w ��tq éÉmé�qéÀÆ�ot �éwµÆq Ã�w q½Æ éttÆq �w ³ºéèº³ºqD º� é� �wÉÆw³D qwé�téÌqº�� èÆqLÆÆ� �éwµÆq }éwqºÌº}é�qt �� q½Æ
�ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ� N½Æ Ó��}é�D oqº³ºAÆt é Ãéºw mé³oÆ ½ºÆwéwÌ½D q½éq �éHº�ºAÆt q½Æ otÆ �Ã �ètÆwméè³Æ º�}oqt é�É �º�º�ºAÆt q½Æ otÆ �Ã
o��ètÆwméè³Æ º�}oqt L½Æ� �Æétowº�À Ãéºw mé³oÆ é�É ÉÆÃº�Æt q½wÆÆ ³ÆmÆ³t �Ã º�}oqt q½éq �éD èÆ otÆÉ q� �ÆétowÆ Ãéºw mé³oÆ� Level 1 º�}oqt
éwÆ zo�qÆÉ }wºÌÆt º� éÌqºmÆ �éwµÆqt Ã�w ºÉÆ�qºÌé³ éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt� Level 2 º�}oqt éwÆ �ètÆwméè³Æ º�}oqt �q½Æw q½é� zo�qÆÉ }wºÌÆt º�Ì³oÉÆÉ
º� Level 1 q½éq éwÆ �ètÆwméè³Æ Ã�w q½Æ éttÆq �w ³ºéèº³ºqD� Æºq½Æw ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D� º�Ì³oÉº�À zo�qÆÉ }wºÌÆt Ã�w tº�º³éw éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt
º� éÌqºmÆ �éwµÆqt� zo�qÆÉ }wºÌÆt º� �éwµÆqt q½éq éwÆ ��q éÌqºmÆ� º�}oqt �q½Æw q½é� zo�qÆÉ }wºÌÆt q½éq éwÆ �ètÆwméè³Æ Ã�w q½Æ éttÆq �w ³ºéèº³ºqD�
�w º�}oqt ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �ètÆwméè³Æ �éwµÆq Ééqé� Level 3 º�}oqt éwÆ o��ètÆwméè³Æ º�}oqt q½éq éwÆ to}}�wqÆÉ èD ³ºqq³Æ �w �� �éwµÆq éÌqºmºqD
é�É éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ q½éq éwÆ �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ �� é wÆÌowwº�À èétºt LÆwÆ ét
Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

�ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U�[�
X�[?

×QQ£NQ
Ó��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét " [X�B?U " — " —
��×Õ���N�£Q
ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt �º�Ì³oÉÆÉ º� �q½Æw ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt� — U���? —
Ó��mÆwtº�� ]}qº�� �ºéèº³ºqD �� Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt — — M�X�M

X�[B
×QQ£NQ
ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt �º�Ì³oÉÆÉ º� �q½Æw wÆÌÆºméè³Æt� " — " Q[? " —
Ó��tqwoÌqº�� wÆtÆwmÆ Ão�Ét XB�XX[ — —
��×Õ���N�£Q
ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt �º�Ì³oÉÆÉ º� �q½Æw ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt� — [�IM? —
Ó��mÆwtº�� ]}qº�� �ºéèº³ºqD �� Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt — — M�XEI

�[�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ é "��[ �º³³º�� Àéº� º� q½Æ Ãéºw �éwµÆq mé³oéqº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt� ét mé³oÆÉ
èD é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q q½ºwÉ�}éwqD�



[�?

Level 3 Measurement. N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ì��mÆwtº�� �}qº�� ³ºéèº³ºqD �� q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt ºt Ætqº�éqÆÉ Lºq½
tºÀ�ºÃºÌé�q º�}oqt q½éq éwÆ è�q½ �ètÆwméè³Æ é�É o��ètÆwméè³Æ º� q½Æ �éwµÆq é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ºt Ì��tºÉÆwÆÉ é Level 3 Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q�
N½Æ Ó��}é�D otÆÉ é èº���ºé³ ³éqqºÌÆ ��ÉÆ³ q½éq étto�Æt q½Æ ½�³ÉÆwt Lº³³ �éHº�ºAÆ q½Æºw mé³oÆ èD Ãº�Éº�À q½Æ �}qº�é³ ÉÆÌºtº�� èÆqLÆÆ�
wÆÉÆÆ�º�À éq q½Æ wÆÉÆ�}qº�� }wºÌÆ �w Ì��mÆwqº�À º�q� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ� N½ºt ��ÉÆ³ Ætqº�éqÆt q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ì��mÆwtº��
�}qº�� ét q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�qºé³ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ ��qÆt º�Ì³oÉº�À q½Æ Ì��mÆwtº�� �}qº�� Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ ��qÆt ÆHÌ³oÉº�À
q½Æ Ì��mÆwtº�� �}qº��� N½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q �ètÆwméè³Æ º�}oqt otÆÉ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q º�Ì³oÉÆ q½Æ }wºÌÆ �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É q½Æ
wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ� N½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q o��ètÆwméè³Æ º�}oqt éwÆ q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ó��}é�D ÌwÆÉºq t}wÆéÉ é�É Ó����� Qq�Ìµ m�³éqº³ºqD�L½ºÌ½
LÆwÆ èétÆÉ �� Ì��}éwéè³Æ Ì��}é�ºÆt º� q½Æ �éwº�Æ qwé�t}�wqéqº�� é�É Æ�ÆwÀD º�ÉotqwºÆt�

N½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º�
q½�oté�Ét�=

£tqº�éqÆÉ  éºw Ié³oÆ
ÓéwwDº�À
×��o�q �ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U

X�[?
×QQ£NQ
Óét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ " BE��QE " BE��QE " — " —
��mÆtq�Æ�qt� éq Ì�tq� º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �º�Ì³oÉÆÉ º�
�q½Æw éttÆqt� [UX see below
��×Õ���N�£Q
���À�qÆw� ÉÆèq� º�Ì³oÉº�À ÌowwÆ�q }�wqº�� U?B��MU — UB��B[M —

X�[B
×QQ£NQ
Óét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ " ?U�XMQ " ?U�XMQ " — " —
��mÆtq�Æ�qt� éq Ì�tq� º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt �º�Ì³oÉÆÉ º�
�q½Æw éttÆqt� [UX see below
��×Õ���N�£Q
���À�qÆw� ÉÆèq� º�Ì³oÉº�À ÌowwÆ�q }�wqº�� Q�Q�III — UBB�?Q? —

N½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã Ìét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É wÆtqwºÌqÆÉ Ìét½ é}}w�Hº�éqÆt Ãéºw mé³oÆ� N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³��À�
qÆw� ÉÆèq Lét Ætqº�éqÆÉ èD otº�À ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L é�é³Dtºt èétÆÉ �� Ætqº�éqÆÉ ÌowwÆ�q wéqÆt Ã�w tº�º³éw qD}Æt �Ã éwwé�ÀÆ�Æ�qt� �q
Lét ��q }wéÌqºÌéè³Æ q� Ætqº�éqÆ q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�qt� éq Ì�tq� º� M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt èÆÌéotÆ �Ã q½Æ
³éÌµ �Ã é zo�qÆÉ �éwµÆq }wºÌÆ é�É q½Æ º�éèº³ºqD q� Ætqº�éqÆ Ãéºw mé³oÆ Lºq½�oq º�Ìowwº�À ÆHÌÆttºmÆ Ì�tqt� Ó��tºÉÆwéè³Æ ·oÉÀ�Æ�q Lét
wÆzoºwÆÉ º� ÉÆmÆ³�}º�À ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ætqº�éqÆt �Ã Ãéºw mé³oÆ é�É� éÌÌ�wÉº�À³D� q½Æ Ætqº�éqÆt }wÆtÆ�qÆÉ ½ÆwÆº� éwÆ ��q �ÆÌÆttéwº³D º�ÉºÌéqºmÆ
�Ã q½Æ é��o�qt q½éq q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É wÆé³ºAÆ º� é ÌowwÆ�q �éwµÆq ÆHÌ½é�ÀÆ�

N½Æ Ó��}é�D¸t ����Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt q½éq LÆwÆ �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ Éowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ
ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

�ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U
X�[?

×QQ£NQ
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q=
×�NQ " — " MX� " —
 QI — [�BMB —

X�[B
×QQ£NQ
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q=
×�NQ " — " X���� " —
�ºÃqè�éqt — — [UQ�EEM
Q}ÆÌºé³qD — Q�M�� —



[[�

Property and equipment. Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ º�}éºw�Æ�q
Ì½éwÀÆt �Ã "[X�� �º³³º��� "[Q�I �º³³º��� é�É "XE�M �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÌÆwqéº� �ÃÃt½�wÆ to}}�wq mÆttÆ³t� N½Æ Level 2
Ãéºw mé³oÆt LÆwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� q½Æ Ì��qwéÌqÆÉ té³Æt }wºÌÆt �Ã q½Æ }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q� té³Æt }wºÌÆt �Ã tº�º³éw }w�}ÆwqD é�É
Æzoº}�Æ�q �w tÌwé} mé³oÆ� ét é}}³ºÌéè³Æ� N½Æ Level 3 Ãéºw mé³oÆt LÆwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� q½ºwÉ�}éwqD mé³oéqº��t otº�À tºÀ�ºÃºÌé�q º�}oqt
q½éq éwÆ o��ètÆwméè³Æ º� q½Æ �éwµÆq� ÒoÆ q� ³º�ºqÆÉ �éwµÆq qwé�téÌqº��t� q½Æ }wº�éwD mé³oéqº�� �Æq½�É�³�ÀD é}}³ºÆÉ èD q½Æ é}}wéºtÆwt
Lét é� Ætqº�éqÆÉ Ì�tq é}}w�éÌ½ ³Ætt Ætqº�éqÆÉ ÆÌ����ºÌ ÉÆ}wÆÌºéqº�� Ã�w Ì��}éwéè³D éÀÆÉ é�É Ì��Éºqº��ÆÉ éttÆqt ³Ætt Ætqº�éqÆÉ
ÆÌ����ºÌ �èt�³ÆtÌÆ�ÌÆ èétÆÉ �� �éwµÆq Ééqé �w oqº³ºAéqº�� é�É wéqÆt }Æw ÉéD L�wµÆÉ qwÆ�Éº�À �Ã q½Æ mÆttÆ³t tº�ÌÆ X�[Q�

N½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q o��ètÆwméè³Æ º�}oqt otÆÉ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q Ã�w q½Æ ×�NQ Ã³ÆÆq Éowº�À X�[B ³ºtqÆÉ éè�mÆ LÆwÆ
Ì��qwºèoqÆÉ èD�]� q� L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt �Ã  �� é�É wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ� N½Æ Level U Ãéºw mé³oÆt LÆwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ ��
qL� tÆ}éwéqÆ q½ºwÉ�}éwqD mé³oéqº��t otº�À tºÀ�ºÃºÌé�q º�}oqt q½éq éwÆ o��ètÆwméè³Æ º� q½Æ �éwµÆq� ÒoÆ q� ³º�ºqÆÉ �éwµÆq qwé�téÌqº��t� q½Æ
}wº�éwD mé³oéqº�� �Æq½�É�³�ÀD é}}³ºÆÉ èD è�q½ é}}wéºtÆwt Lét é� Ætqº�éqÆÉ Ì�tq é}}w�éÌ½ ³Ætt ÆÌ����ºÌ ÉÆ}wÆÌºéqº�� Ã�w Ì��}éwéè³Æ
éÀÆÉ mÆttÆ³t� N½Æ Level U Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ mÆttÆ³t Lét èétÆÉ �� é tº�}³Æ émÆwéÀÆ èÆqLÆÆ� q½Æ qL� é}}wéºté³t�

Investments, at equity, in 50% or less owned companies. Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D �éwµÆÉ ºqt
º�mÆtq�Æ�qt q� AÆw� º� ÌÆwqéº� �Ã ºqt M�! �Ã ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D �éwµÆÉ ºqt º�mÆtq�Æ�qt q� Ãéºw
mé³oÆ º� ÌÆwqéº� �Ã ºqt M�! �w ³Ætt �L�ÆÉ Ì��}é�ºÆt� N½Æ Level 2 Ãéºw mé³oÆt LÆwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� q½Æ }owÌ½étÆ }wºÌÆ �Ã éÌzoºwÆÉ
º�qÆwÆtqt �w té³Æt }wºÌÆt �Ã tº�º³éw Æzoº}�Æ�q ½Æ³É º� q½Æ mÆ�qowÆ� N½Æ Level 3 Ãéºw mé³oÆt LÆwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� q½ºwÉ�}éwqD mé³oéqº��t
otº�À tºÀ�ºÃºÌé�q º�}oqt q½éq éwÆ o��ètÆwméè³Æ º� q½Æ �éwµÆq� N½Æ Ó��}é�D¸t }éwq�Æw ÉÆÌ³º�ÆÉ q� }éwqºÌº}éqÆ º� é Ìé}ºqé³ Ìé³³ Ãw��  é³Ì��
�³�èé³ Éowº�À X�[E é�É� ét é Ì��tÆzoÆ�ÌÆ� q½Æ Ó��}é�D �èqéº�ÆÉ [��! m�qº�À Ì��qw�³ �Ã  é³Ì�� �³�èé³ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t
�Ã q½Æ �}Æwéqº�À éÀwÆÆ�Æ�q �tÆÆ ��qÆ M�� K}�� q½Æ Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� q½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�q º�  é³Ì�� �³�èé³ Lét ÉÆÆ�ÆÉ q�
é}}w�Hº�éqÆ Ãéºw mé³oÆ�

[X� G×TT×�NQ

]� ×}wº³ XI� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Ì³�tÆÉ é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ é�ÉGéwwé�qt q� }owÌ½étÆ ºqt Ó����� Qq�Ìµ
�L½ºÌ½ LÆwÆ ºttoÆÉ q� ÌÆwqéº� º�mÆtq�wt º� }³éÌÆ �Ã Ó����� Qq�Ìµ q� ÃéÌº³ºqéqÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ ���Æt ×Ìq wÆtqwºÌqº��t� Ã�w éÀÀwÆÀéqÆ
Àw�tt }w�ÌÆÆÉt �Ã "MI�BMM���� �q½Æ ãZ�Z£ ZwºméqÆ Z³éÌÆ�Æ�q¿� Lºq½ ÌÆwqéº� zoé³ºÃºÆÉ º�tqºqoqº��é³ èoDÆwt é�É �q½Æw éÌÌwÆÉºqÆÉ º�mÆtq�wt�
N½Æ Z�Z£ ZwºméqÆ Z³éÌÆ�Æ�q º�Ì³oÉÆÉ q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã X�[IB�MBI t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ �q½Æ ãZ�Z£ Q½éwÆt¿� é�ÉGéwwé�qt q� }owÌ½étÆ
IEQ�[IQ t½éwÆt �Ã q½Æ Ó����� Qq�Ìµ éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ �q½Æ ãZ�Z£ Géwwé�qt¿�� N½Æ Z�Z£ Géwwé�qt LÆwÆ ºttoÆÉ q�
Ó�£ �� ×}wº³ XI� X�[B� ½émÆ é XM�DÆéw qÆw� é�É é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ�

]� �éD X� X�[B q½Æ Ó��}é�D é�É Óéw³D³Æ Æ�qÆwÆÉ º�q� é� é�Æ�É�Æ�q é�É ÆHÌ½é�ÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q }owtoé�q q� L½ºÌ½ Óéw³D³Æ
ÆHÌ½é�ÀÆÉ "M��� �º³³º�� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt Ã�w Léwwé�qt º� �wÉÆw q� }owÌ½étÆ [�BBI�X?X t½éwÆt �Ã
Ì����� tq�Ìµ éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆt �q½Æ ã£HÌ½é�ÀÆGéwwé�qt¿ é�É� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ Z�Z£Géwwé�qt� q½Æ ãGéwwé�qt¿��
N½Æ £HÌ½é�ÀÆGéwwé�qt ½émÆ é XM�DÆéw qÆw�� L½ºÌ½ Ì���Æ�ÌÆÉ�éD X� X�[B�

]��éD U[� X�[B é�É �o�Æ B� X�[B� q½Æ XM��I?U é�É UB�BMEGéwwé�qt LÆwÆ ÆHÆwÌºtÆÉ� wÆt}ÆÌqºmÆ³D Ã�w é }Æ��D }Æw t½éwÆ L½ºÌ½
³ÆÃq X�XE[�Q�IGéwwé�qt �oqtqé�Éº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B�

]� �éD XB� X�[? é�É �o�Æ [Q� X�[?� UB����� é�É IQ�QQ�Géwwé�qt LÆwÆ ÆHÆwÌºtÆÉ� wÆt}ÆÌqºmÆ³D Ã�w é }Æ��D }Æw t½éwÆ L½ºÌ½
³ÆÃq [�BXI�?IIGéwwé�qt �oqtqé�Éº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� �� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �ÃGéwwé�qt �� �o�Æ [Q� X�[?� Q? t½éwÆt
�Ã Ó����� Qq�Ìµ LÆwÆ Lºq½½Æ³É ét }éD�Æ�q Ã�w q½Æ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã q½Æ ÆHÆwÌºtÆÉGéwwé�qt�
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[U� QN]Ó��]�Ò£TQ� £WK�N!

]� �é�oéwD [� X�[?� q½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ ×QÓ BQX wÆÀéwÉº�À q½Æ wÆÌ�wÉº�À �Ã ³ÆétÆ �� q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq� N½ºt éÉ�}qº��
wÆto³qÆÉ º� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "[��Q �º³³º��� �Æq �Ã qéH� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æ�º�À wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt Ã�w q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É�

]� �é�oéwD ?� X�[?� ÌÆwqéº� º�ÉºwÆÌq L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ éÌzoºwÆÉ q½wÆÆ  QIt º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ
}wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q �Ã I�U�BEX t½éwÆt �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ q� É��ÆtqºÌ K�Q� ½�³ÉÆwt éÃÃº³ºéqÆÉ Lºq½ q½Æ�ÌÓé³³ Ãé�º³D �Ã ��oºtºé�é� N½Æ
mé³oÆ �Ã q½Æ mÆttÆ³t é�É q½Æ Ó����� Qq�Ìµ Lét "E�B �º³³º�� èétÆÉ �� q½Æ Ì³�tº�À }wºÌÆ �Ã é t½éwÆ �Ã Ó����� Qq�Ìµ �� q½Æ �!Q£ ��
q½Æ ÉéD �Ã q½Æ ÆHÌ½é�ÀÆ� N½Æ Ó����� Qq�Ìµ Lét ºttoÆÉ º� wÆ³ºé�ÌÆ o}�� q½Æ ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� }w�mºÉÆÉ èD QÆÌqº�� Q�é��X�
�Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq� N½Æ Ó��}é�D ½ét �}ÆwéqÆÉ q½Æ éÌzoºwÆÉ mÆttÆ³t Ã�w q½Æ }étq qÆ� DÆéwt o�ÉÆw é wÆmÆ�oÆ t½éwº�À }��³º�À éÀwÆÆ�Æ�q
q½éq º�Ì³oÉÆÉ Ã�ow �Ã ºqt �L�ÆÉ  QIt �Ã tº�º³éw t}ÆÌºÃºÌéqº��� �� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ºqt qÆw�t� q½ºt }��³º�À éÀwÆÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ�

]� �é�oéwD XM� X�[?� QÆéèo³µ]mÆwtÆét Nwé�t}�wq� ��Ì�� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ �ãQÆéèo³µ]mÆwtÆét¿��
éÌzoºwÆÉ é I�XM! �º��wºqD º�qÆwÆtq º�Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt q½éq ºq ÉºÉ ��q }wÆmº�ot³D �L� o}�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã ÌÆwqéº� }oq �}qº��t èD ��Æ
�Ã q½Æ qL� �º��wºqD �L�Æwt }owtoé�q q� q½Æ qÆw�t �Ã é toètÌwº}qº�� é�É t½éwÆ½�³ÉÆwt éÀwÆÆ�Æ�q� ét é�Æ�ÉÆÉ �q½Æ ãQoètÌwº}qº�� é�É
Q½éwÆ½�³ÉÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q¿�� º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã Ù[�I �º³³º�� �é}}w�Hº�éqÆ³D "X�� �º³³º��� º� Ìét½� N½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ
q½Æ �q½Æw I�XM! �º��wºqD º�qÆwÆtq º� Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt q½éq q½Æ Ó��}é�D ÉºÉ ��q é³wÆéÉD �L� �� �éwÌ½ [M� X�[? º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w
Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã M����� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É ©[�X�º³³º�� �é}}w�Hº�éqÆ³D "[�Q�º³³º��� º� Ìét½� N½Æ Ó����� Qq�Ìµ Lét ºttoÆÉ
º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q º� wÆ³ºé�ÌÆ o}�� q½Æ ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� }w�mºÉÆÉ èD QÆÌqº�� Q�é��X� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq� N½Æ qL�
éÌzoºtºqº��t wÆto³qÆÉ º� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét �L�º�À �é�É Q£×Ó]T �éwº�Æ º�ÉºwÆÌq³D �L�º�À� [��! �ÃGº�ÉÌéqG�wµè�éqt�

]� �é�oéwD [� X�[B� q½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ é �ÆL éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉ ºttoÆÉ èD q½Æ  ×QÕ ��]Ìq�èÆw XQ� X�[I�L½ºÌ½ wÆzoºwÆt
Ì��}é�ºÆt q� éÌÌ�o�q Ã�w q½Æ º�Ì��Æ qéH ÆÃÃÆÌqt �Ã º�qÆwÌ��}é�D té³Æt é�É qwé�tÃÆwt �Ã éttÆqt �q½Æw q½é� º�mÆ�q�wD� N½Æ º�}éÌq �Ã q½Æ
éÉ�}qº�� �Ã q½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ wÆto³qÆÉ º� é wÆÉoÌqº�� �Ã "[X�[ �º³³º�� q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æ�º�À wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt�

]�  ÆèwoéwD B� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Ã�w�ÆÉ  ��� é ·�º�q mÆ�qowÆ èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É�]�� �� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t
�Ã q½Æ ��º�qIÆ�qowÆ Ó��qwºèoqº�� é�É  �w�éqº��×ÀwÆÆ�Æ�q� q½ÆÓ��}é�D é�É�]� Ì��qwºèoqÆÉ ÌÆwqéº� ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É �q½Æw wÆ³éqÆÉ
éttÆqt q� q½Æ ·�º�q mÆ�qowÆ é�É étto�ÆÉ ÌÆwqéº� �}Æwéqº�À ³ºéèº³ºqºÆt é�É º�ÉÆèqÆÉ�Ætt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É wÆ³éqÆÉ
éttÆqt� N½Æ qwé�téÌqº�� Ì��t�³ºÉéqÆÉ [M ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t �}ÆwéqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É tºH ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t }wÆmº�ot³D �}ÆwéqÆÉ èD �]��
 �KQ×� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã  ��� }éºÉ "[M�� �º³³º�� �Ã �]�¸t ÉÆèq�w�º��}�ttÆttº�� �è³ºÀéqº��t é�É Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[U[�[
�º³³º�� ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q Ì��}wºtÆÉ �Ã q½Æ  �KQ× NÆw� ��é� é�É q½Æ  �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ é
Ãéºw �éwµÆq mé³oéqº�� �Ã q½Æ ÉÆèq wÆto³qº�À º� é ÉÆèq ÉºtÌ�o�q �Ã "?�M �º³³º�� �� q½Æ  �KQ× NÆw� ��é� é�É "��M �º³³º�� ÉÆèq ÉºtÌ�o�q
�� q½Æ  �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD� L½ºÌ½ Lº³³ èÆ é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ  �KQ× ÓwÆÉºq  éÌº³ºqD� N½Æ ÉÆèq ÉºtÌ�o�q �� q½Æ
 �KQ× TÆm�³mº�À ��é�  éÌº³ºqD wÆto³qÆÉ º� é� éÉ·otq�Æ�q �Ã "��Q �º³³º�� q� tq�Ìµ½�³ÉÆw¸t ÆzoºqD�

]� �éwÌ½ XI� X�[B� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ [�U�X[U t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ q� é� éÌÌwÆÉºqÆÉ º�mÆtq�w Ã�w é q�qé³ �Ã "[�B
�º³³º�� º� Àw�tt }w�ÌÆÆÉt }owtoé�q q� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q º� wÆ³ºé�ÌÆ �� q½Æ ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� tÆq Ã�wq½ º� QÆÌqº�� Q�é��X� �Ã
q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq�

]� ×}wº³ XI� X�[B� q½Æ Ó��}é�D Ì³�tÆÉ q½Æ Z�Z£ ZwºméqÆ Z³éÌÆ�Æ�q wÆto³qº�À º� éÀÀwÆÀéqÆ Àw�tt }w�ÌÆÆÉt �Ã "MI�? �º³³º���
N½Æ Z�Z£ ZwºméqÆ Z³éÌÆ�Æ�q º�Ì³oÉÆÉ q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã q½Æ Z�Z£ Q½éwÆt é�É q½Æ Z�Z£Géwwé�qt� N½Æ Z�Z£ Q½éwÆt é�É Z�Z£Géwwé�qt LÆwÆ
ºttoÆÉ º� wÆ³ºé�ÌÆ o}�� q½Æ ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� }w�mºÉÆÉ èD QÆÌqº�� Q�é��X� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq�

]� �éD X� X�[B� q½Æ Ó��}é�D é�É Óéw³D³Æ Æ�qÆwÆÉ º�q� q½Æ £HÌ½é�ÀÆ }owtoé�q q� L½ºÌ½ Óéw³D³Æ ÆHÌ½é�ÀÆÉ "M��� �º³³º�� º�
}wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ QÆ�º�w ��qÆt Ã�w q½Æ Óéw³D³Æ Géwwé�qt� N½Æ Óéw³D³Æ Géwwé�qt LÆwÆ ºttoÆÉ º� wÆ³ºé�ÌÆ o}�� q½Æ
ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� }w�mºÉÆÉ èD QÆÌqº�� Q�é��X� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq�

]� �éD U[� X�[B é�É �o�Æ B� X�[B� q½ÆwÆ LÆwÆ XM��I?U é�É UB�BME Léwwé�qt ÆHÆwÌºtÆÉ� wÆt}ÆÌqºmÆ³D Ã�w é }Æ��D }Æw t½éwÆ�
N½ÆwÆ LÆwÆ [�B t½éwÆt �ÃÓ����� Qq�Ìµ ½Æ³É º� qwÆétowD º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ }éD�Æ�q �Ã q½Æ }Æ��D }Æw Léwwé�q �� ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Léwwé�qt
Ì��mÆwqÆÉ�

[Q� �]�Ó]�NT]����� ��N£T£QNQ �� QKÕQ�Ò�×T�£Q

���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

���Ì��qw�³³º�À
��qÆwÆtqt X�[? X�[B

 é³Ì�� �³�èé³ ��³Éº�Àt XB��! " X[�[[? " XI�?B?
Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt — �[� — X�[[M
]q½Æw [�B! U[U U��

" X[�QUX " X?�Q�Q

�[� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq Lét [X�M!
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Falcon Global Holdings. ]�  ÆèwoéwD B� X�[B� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ é�É �]� Ã�w�ÆÉ é�É
Ìé}ºqé³ºAÆÉ é ·�º�q mÆ�qowÆ �é�ÆÉ  é³Ì�� �³�èé³ ��³Éº�Àt ��Ó q� �}ÆwéqÆ q½Æ Ó��}é�D¸t ³ºÃqè�éq Ã³ÆÆq� �� Ì���ÆÌqº�� q½ÆwÆLºq½ é�É
�]�¸t }³é� �Ã wÆ�wÀé�ºAéqº��� L½ºÌ½ Lét Ì��Ãºw�ÆÉ �� �é�oéwD [B� X�[B� �]� Æ�ÆwÀÆÉ Ãw�� ºqt Ó½é}qÆw [[ èé�µwo}qÌD ÌétÆ� ��
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t �Ã é ��º�qIÆ�qowÆ Ó��qwºèoqº�� é�É  �w�éqº��×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D é�É�]� Ì��qwºèoqÆÉ ÌÆwqéº� ³ºÃqè�éq
mÆttÆ³t é�É �q½Æw wÆ³éqÆÉ éttÆqt q�  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ toètºÉºéwºÆt é�É  �� é�É ºqt ÉÆtºÀ�éqÆÉ toètºÉºéwºÆt étto�ÆÉ ÌÆwqéº� �}Æwéqº�À
³ºéèº³ºqºÆt é�É º�ÉÆèqÆÉ�Ætt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t é�É wÆ³éqÆÉ éttÆqt� N½Æ qwé�téÌqº�� Ì��t�³ºÉéqÆt q½Æ [M ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t
�}ÆwéqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É tºH ³ºÃqè�éq mÆttÆ³t }wÆmº�ot³D �}ÆwéqÆÉ èD�]�� N½Æ q�qé³ Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqÆÉ q�  �� Lét é}}w�Hº�éqÆ³D
"[[X�M �º³³º�� �Ã L½ºÌ½� "QU�U �º³³º�� Lét qwé�tÃÆwwÆÉ Ãw��  �� é�É "[B�B �º³³º�� Lét Ì��qwºèoqÆÉ èD�]� é�É wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ�
Lºq½ q½Æ wÆ�éº�º�À Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D Ì��t�³ºÉéqÆt  �� ét q½Æ Ó��}é�D ½�³Ét EX! �Ã q½Æ ÆzoºqD
º�qÆwÆtq º�  �� é�É ºt Æ�qºq³ÆÉ q� é}}�º�q é �é·�wºqD �Ã q½Æ è�éwÉ �Ã �é�éÀÆwt �Ã  ���

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ �Æq ³�tt �Ã  �� Lét "X[�� �º³³º��� �Ã L½ºÌ½ "M�? �º³³º�� Lét éqqwºèoqéè³Æ q�
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ �Æq éttÆqt �Ã  �� LÆwÆ "EE�X �º³³º���

Windcat Workboats. Zwº�w q� �é�oéwD XM� X�[?� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D� �L�ÆÉ BE! �Ã
Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt� ]� �é�oéwD XM� X�[?� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét éÌzoºwÆÉ I�XM! �º��wºqD º�qÆwÆtq º� Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt q½éq ºq ÉºÉ ��q
}wÆmº�ot³D �L�� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét éÌzoºwÆÉ q½Æ wÆ�éº�º�À I�XM! º�qÆwÆtq º�Gº�ÉÌéqG�wµè�éqt q½éq q½Æ Ó��}é�D ÉºÉ ��q é³wÆéÉD �L�
���éwÌ½ [M� X�[?�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ �Æq éttÆqt �ÃGº�ÉÌéqG�wµè�éqt Lét "[I�?�º³³º���Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[B� q½Æ �Æq ³�tt �ÃGº�ÉÌéqG�wµè�éqt Lét "U�[ �º³³º��� �Ã L½ºÌ½ "��Q �º³³º�� Lét éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtqt�

[M� Q×I���Q ×�Ò �K�N��£�Z�]!£T Z£�Q�]� Z�×�Q

SEACOR Marine Savings Plan. ]� �é�oéwD [� X�[I� q½Æ Ó��}é�D¸t Æ³ºÀºè³Æ K�Q� èétÆÉ Æ�}³�DÆÆt LÆwÆ qwé�tÃÆwwÆÉ Ãw�� q½Æ
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t}��t�wÆÉ ÉÆÃº�ÆÉ Ì��qwºèoqº�� }³é� q� q½Æ ãQ£×Ó]T �éwº�Æ Q�[�µ� Z³é��¿ é �ÆL Ó��}é�D t}��t�wÆÉ ÉÆÃº�ÆÉ
Ì��qwºèoqº�� }³é� �q½Æ ãQémº�Àt Z³é�¿�� £ÃÃÆÌqºmÆ o}�� q½Æ �o�Æ [� X�[E Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D ÉºtÌ��qº�oÆÉ ºqt Ì��qwºèoqº�� q� q½Æ
Qémº�Àt Z³é� o} o�qº³ �é�oéwD [� X�[?� éq L½ºÌ½ qº�Æ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwºèoqº�� Lº³³ èÆ ³º�ºqÆÉ q� [��! �Ã é� Æ�}³�DÆÆ¸t LéÀÆt�
N½Æ Qémº�Àt Z³é� Ì�tqt Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? Lét "��U �º³³º���

MNOPF and MNRPF. ÓÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t toètºÉºéwºÆt éwÆ }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆwt º� qL� º�ÉotqwD�LºÉÆ� �o³qº�
Æ�}³�DÆw� ÉÆÃº�ÆÉ èÆ�ÆÃºq }Æ�tº�� Ão�Ét º� q½Æ K�ºqÆÉ �º�ÀÉ��= q½Æ K�� �ÆwÌ½é�q �émD ]ÃÃºÌÆwt ZÆ�tº��  o�É �ã��]Z ¿� é�É q½Æ
K����ÆwÌ½é�q �émD Téqº�Àt ZÆ�tº��  o�É �ã��TZ ¿�� N½Æ Ó��}é�D¸t }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ��]Z  èÆÀé� Lºq½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ
Qqºw³º�À Àw�o} �Ã Ì��}é�ºÆt �q½Æ ãQqºw³º�À �w�o}¿� º� X��[ é�É wÆ³éqÆt q� ÌÆwqéº� �ÃÃºÌÆwt Æ�}³�DÆÉ èÆqLÆÆ� [?EB é�É X��X èD q½Æ
Qqºw³º�À�w�o} é�É��w ºqt }wÆÉÆÌÆtt�wt� N½Æ Ó��}é�D¸t }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ��TZ  é³t� èÆÀé� Lºq½ q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ Qqºw³º�À�w�o}
º� X��[ é�É wÆ³éqÆt q� wéqº�Àt Æ�}³�DÆÉ èD q½Æ Qqºw³º�À �w�o} é�É��w ºqt }wÆÉÆÌÆtt�wt q½w�oÀ½ q�ÉéD� Õ�q½ �Ã q½ÆtÆ }³é�t éwÆ º� ÉÆÃºÌºq
}�tºqº��t é�É� ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t� ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq q½Æ }³é�t Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt
q½éq Lº³³ wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ }Æwº�Ét º�m�ºÌÆt éwÆ wÆÌÆºmÆÉ�

K�ÉÆw q½Æ ÉºwÆÌqº�� �Ã é Ì�owq �wÉÆw� é�D Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq �Ã q½Æ��]Z  ºt q� èÆ wÆ�ÆÉºÆÉ q½w�oÀ½ Ão�Éº�À Ì��qwºèoqº��t Ãw��
é³³ }éwqºÌº}éqº�À ÌowwÆ�q é�É Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� Zwº�w q� X�[M� q½Æ Ó��}é�D Lét º�m�ºÌÆÉ é�É ÆH}Æ�tÆÉ "[?�Q �º³³º�� Ã�w ºqt é³³�ÌéqÆÉ
t½éwÆ �Ã q½Æ q½Æ� Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt� º�Ì³oÉº�À }�wqº��t ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ ÉoÆ q� q½Æ ����ÆHºtqÆ�ÌÆ �w ³ºzoºÉéqº�� �Ã ÌÆwqéº�
Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� N½Æ º�m�ºÌÆÉ é��o�qt ½émÆ èÆÆ� wÆ�}éºÉ º� Ão³³� �q½Æw q½é� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� "X�I �º³³º�� º�m�ºÌÆÉ º� X�[U� Ã�w L½ºÌ½
q½Æ Ó��}é�D ½ét é wÆ}éD�Æ�q }³é� Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt �Ã q½Æ��]Z  q� wÆ}éD toÌ½ º�m�ºÌÆ º� Ão³³ èDÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XU�×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[?� q½Æ wÆ�éº�º�À ÌowwÆ�q é�É ³��À�qÆw� ³ºéèº³ºqD ÉoÆ q� q½Æ��]Z  LÆwÆ "��U �º³³º�� é�É "��E �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

]� ��mÆ�èÆw E� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ ��qºÌÆ Ãw�� ��]Z  q½éq é ÉÆÃºÌºq �Ã Ù?�� �º³³º�� ÆHºtqÆÉ èoq ��qÆÉ q½éq q½Æ
qwotqÆÆ ÉºÉ ��q }w�}�tÆ q� Ì�³³ÆÌq é�D éÉÉºqº��é³ Ão�Ét º� wÆt}ÆÌq �Ã toÌ½ ÉÆÃºÌºq� ÒÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ mé³oéqº��t� ºq ºt
}�ttºè³Æ q½éq q½Æ ��]Z  Lº³³ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt wÆzoºwº�À q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ
}Æwº�Ét q½Æ ��qºÌÆ ºt wÆÌÆºmÆÉ�

N½Æ Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt �Ã q½Æ ��TZ  LÆwÆ èÆº�À wÆÌ�mÆwÆÉ èD éÉÉºqº��é³ é��oé³ Ì��qwºèoqº��t Ãw�� ÌowwÆ�q
Æ�}³�DÆwt q½éq LÆwÆ toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�q Ã�³³�Lº�À q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ qwº�é��oé³ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t� �� X�[M� q½Æ Ó��}é�D Lét
º�m�ºÌÆÉ é�É ÆH}Æ�tÆÉ "I�?�º³³º�� Ã�w ºqt t½éwÆ �Ã é Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º� q½Æ��TZ � N½Æ Ó��}é�D ½éÉ é wÆ}éD�Æ�q }³é� Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt
�Ã q½Æ��TZ  Ã�w q½Æ é��o�q q� èÆ wÆ}éºÉ º� Ão³³ èD ]Ìq�èÆw U�� X�[B é�É q½Æ é��o�qt LÆwÆ tÆqq³ÆÉ èD q½éq ÉéqÆ� ]� �o³D X�� X�[B� q½Æ
Ó��}é�D Lét ��qºÃºÆÉ �Ã éÉÉºqº��é³ Ì��qwºèoqº��t ÉoÆ é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã X�[B }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ ÆH}Æ�tÆt �Ã "[�[?
�º³³º�� �Ù��? �º³³º��� Ã�w ºqt é³³�ÌéqÆÉ t½éwÆ �Ã q½Æ Ìo�o³éqºmÆ Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºq º�Ì³oÉº�À }�wqº��t ÉÆÆ�ÆÉ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ ÉoÆ q� q½Æ ����
ÆHºtqÆ�ÌÆ �w ³ºzoºÉéqº�� �Ã ÌÆwqéº� Ã�w�Æw Æ�}³�DÆwt� N½ÆtÆ éÉÉºqº��é³ Ì��qwºèoqº��t LÆwÆ º�m�ºÌÆÉ º� QÆ}qÆ�èÆw X�[B é�É éwÆ }éDéè³Æ
º� Ã�ow é��oé³ º�tqé³³�Æ�qt èÆÀº��º�À ]Ìq�èÆw X�[B� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é³³ º�m�ºÌÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ��TZ  ½émÆ èÆÆ� tÆqq³ÆÉ º�
Ão³³� ÒÆ}Æ�Éº�À o}�� q½Æ wÆto³qt �Ã ÃoqowÆ éÌqoéwºé³ mé³oéqº��t ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq q½Æ }³é� Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ãowq½Æw Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt q½éq
Lº³³ wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� wÆÌ�À�ºAÆ }éDw�³³ wÆ³éqÆÉ �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt Ã�w q½�tÆ }Æwº�Ét�

Other Plans. ÓÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt }éwqºÌº}éqÆ º� �q½Æw ÉÆÃº�ÆÉ Ì��qwºèoqº�� }³é�t º� méwº�ot º�qÆw�éqº��é³ wÆÀº��t º�Ì³oÉº�À q½Æ
K�ºqÆÉ�º�ÀÉ�� é�É Qº�Àé}�wÆ�Òowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B é�É X�[E� q½ÆÓ��}é�D º�ÌowwÆÉ Ì�tqt �Ã "��U�º³³º��
º� X�[? é�É "��X �º³³º�� Ã�w X�[B é�É X�[E� }wº�éwº³D Ãw�� Æ�}³�DÆw �éqÌ½º�À Ì��qwºèoqº��t�
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[I� Q�×T£ Õ×Q£Ò Ó]�Z£�Q×N�]�

Equity Incentive Plan. Òowº�À X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £zoºqD ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�
�q½Æ ãX�[E Z³é�¿�� N½Æ X�[E Z³é� éoq½�wºAÆt q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ� �w é��q½Æw Ì���ºqqÆÆ ÉÆtºÀ�éqÆÉ èD q½Æ Õ�éwÉ é�É �éÉÆ o}
�Ã qL� �w ��wÆ ����Æ�}³�DÆÆ ÉºwÆÌq�wt é�É �oqtºÉÆ ÉºwÆÌq�wt� q� }w�mºÉÆ ÆzoºqD�èétÆÉ �w �q½Æw º�ÌÆ�qºmÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ã�w q½Æ
}ow}�tÆ �Ã éqqwéÌqº�À é�É wÆqéº�º�À q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt éÃÃº³ºéqÆt¸ ÉºwÆÌq�wt� Æ�}³�DÆÆt é�É ÌÆwqéº� Ì��to³qé�qt� é�É }w�mºÉº�À q½�tÆ
ÉºwÆÌq�wt� Æ�}³�DÆÆt é�É Ì��to³qé�qt º�ÌÆ�qºmÆ �}}�wqo�ºqºÆt é�É wÆLéwÉt Ã�w to}Æwº�w }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� N½Æ Õ�éwÉ ½ét éoq½�wºAÆÉ q½Æ
ºttoé�ÌÆ �Ã X�[EQ���� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ éLéwÉt }owtoé�q q� q½Æ X�[E Z³é�� L½ºÌ½ Lét Æzoé³ q� [�! �Ã q½Æ
q�qé³ �o�èÆw t½éwÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ Ó����� Qq�Ìµ �oqtqé�Éº�À éq q½Æ qº�Æ �Ã éoq½�wºAéqº��� N½Æ qD}Æt �Ã éLéwÉt o�ÉÆw q½Æ X�[E
Z³é� �éD º�Ì³oÉÆ tq�Ìµ �}qº��t� tq�Ìµ é}}wÆÌºéqº�� wºÀ½qt� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ éLéwÉt é�É �q½Æw
tq�Ìµ�èétÆÉ éLéwÉt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� é q�qé³ �Ã MIE�QXQ t½éwÆt wÆ�éº�ÆÉ éméº³éè³Æ Ã�w ºttoé�ÌÆ o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é��

TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ qD}ºÌé³³D mÆtqt Ãw�� ��Æ q� Ã�ow DÆéwt éÃqÆw q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q é�É �}qº��t q� }owÌ½étÆ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ
qD}ºÌé³³D mÆtq é�É èÆÌ��Æ ÆHÆwÌºtéè³Æ Ãw�� ��Æ q� Ã�ow DÆéwt éÃqÆw ÉéqÆ �Ã Àwé�q� ]}qº��t q� }owÌ½étÆ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ Àwé�qÆÉ
o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é� ÆH}ºwÆ �� ³éqÆw q½é� q½Æ qÆ�q½ é��ºmÆwtéwD �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q� �� q½Æ ÆmÆ�q �Ã é }éwqºÌº}é�q¸t ÉÆéq½� wÆqºwÆ�Æ�q�
qÆw�º�éqº�� èD q½Æ Ó��}é�D Lºq½�oq ÌéotÆ �w é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D� ét ÉÆÃº�ÆÉ º� q½Æ X�[E Z³é�� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ mÆtqt
º��ÆÉºéqÆ³D é�É º� q½Æ ÆmÆ�q �Ã }éwqºÌº}é�q¸t ÉÆéq½ �w wÆqºwÆ�Æ�q� �}qº��t q� }owÌ½étÆ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ mÆtq é�É èÆÌ��Æ
º��ÆÉºéqÆ³D ÆHÆwÌºtéè³Æ�

Distribution of SEACOR Marine Restricted Stock by SEACOR Holdings. ÓÆwqéº� �ÃÃºÌÆwt é�É Æ�}³�DÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D
}wÆmº�ot³D wÆÌÆºmÆÉ Ì��}Æ�téqº�� q½w�oÀ½ }éwqºÌº}éqº�� º� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉ }³é�t� Zowtoé�q q� q½Æ £�}³�DÆÆ �éqqÆwt
×ÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� }éwqºÌº}éqº�À Ó��}é�D }Æwt���Æ³ mÆtqÆÉ º� é³³ �oqtqé�Éº�À Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉt o}��
q½Æ Q}º���ÃÃ º� X�[E é�É wÆÌÆºmÆÉ Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ Ãw�� q½Æ Q}º���ÃÃ Éºtqwºèoqº�� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �oqtqé�Éº�À
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ½Æ³É� N½ÆwÆÃ�wÆ� q½Æ Ó��}é�D }éºÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt "X�E �º³³º�� o}�� Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ Q}º��
�ÃÃ Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº�� �Ã [X��I?U t½éwÆt �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ� L½ºÌ½ ºt èÆº�À é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ }éwqºÌº}é�qt¸ wÆ�éº�º�À
�wºÀº�é³ mÆtqº�À }Æwº�Ét�

Employee Stock Purchase Plan. Òowº�À X�[E� q½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ Q£×Ó]T �éwº�Æ ��³Éº�Àt ��Ì� X�[E £�}³�DÆÆ
Qq�Ìµ ZowÌ½étÆ Z³é� �q½Æ ã�éwº�Æ £QZZ¿�� N½Æ �éwº�Æ £QZZ� ºÃ º�}³Æ�Æ�qÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wt� Lº³³ }Æw�ºq q½Æ
Ó��}é�D q� �ÃÃÆw t½éwÆt �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ Ã�w }owÌ½étÆ èD Æ³ºÀºè³Æ Æ�}³�DÆÆt éq é }wºÌÆ Æzoé³ q� BM! �Ã q½Æ ³ÆttÆw �Ã �º� q½Æ Ãéºw
�éwµÆq mé³oÆ �Ã é t½éwÆ �Ã ºqt Ó����� Qq�Ìµ �� q½Æ Ãºwtq ÉéD �Ã q½Æ �ÃÃÆwº�À }Æwº�É �w �ºº� q½Æ Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �Ã é t½éwÆ �Ã ºqt Ó�����
Qq�Ìµ �� q½Æ ³étq ÉéD �Ã q½Æ �ÃÃÆwº�À }Æwº�É� N½ÆwÆ éwÆ U������ t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ wÆtÆwmÆÉ Ã�w ºttoé�ÌÆ o�ÉÆw q½Æ
�éwº�Æ £QZZ Éowº�À q½Æ qÆ� DÆéwt Ã�³³�Lº�À ºqt éÉ�}qº���

Share Award Transactions. N½Æ Ã�³³�Lº�À qwé�téÌqº��t ½émÆ �ÌÌowwÆÉ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Ó��}é�D¸t t½éwÆ�èétÆÉ
Ì��}Æ�téqº�� o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é� Éowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[=

X�[? X�[B
ÒºwÆÌq�w Qq�Ìµ ×LéwÉt �wé�qÆÉ U��[?E [?�XBM

TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ ×ÌqºmºqD=
]oqtqé�Éº�À ét �Ã q½Æ èÆÀº��º�À �Ã DÆéw [?X�UQI [X[�I?U
�wé�qÆÉ � X�[E Z³é� XQM�Q�� �[� [X��I��
IÆtqÆÉ [U[�?UE Q?�?QE
 �wÃÆºqÆÉ X�X�� —
]oqtqé�Éº�À ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã DÆéw U�U�I�? [?X�UQI

Qq�Ìµ ]}qº�� ×ÌqºmºqD=
]oqtqé�Éº�À ét �Ã q½Æ èÆÀº��º�À �Ã DÆéw B�M�MII I[U�E��
�wé�qÆÉ � X�[E Z³é� XU��M�U XMB�Q?[
£HÆwÌºtÆÉ [[U�EM� II�IXM
 �wÃÆºqÆÉ B�EM� —
]oqtqé�Éº�À ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã DÆéw ?[U�MI? B�M�MII

�[� £HÌ³oÉÆt ?[�I�� Àwé�qt �Ã }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�èétÆÉ tq�Ìµ o�ºqt q½éq éwÆ ��q Ì��tºÉÆwÆÉ �oqtqé�Éº�À o�qº³ toÌ½ qº�Æ q½éq q½ÆD èÆÌ��Æ }w�èéè³Æ q� mÆtq�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ "M�U �º³³º�� �Ã Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� tq�Ìµ
éLéwÉt� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é�É tq�Ìµ �}qº��t Àwé�qÆÉ q� Æ�}³�DÆÆt é�É ÉºwÆÌq�wt o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é�� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ é}}w�Hº�éqÆ³D "I�M �º³³º�� º� q�qé³ o�wÆÌ�À�ºAÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ì�tqt� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ }Æwº�É �mÆw L½ºÌ½ q½Æ
Ì��}Æ�téqº�� Ì�tq �Ã ����mÆtqÆÉ éLéwÉt Lº³³ èÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ºt é}}w�Hº�éqÆ³D [�XM é�É [�UU DÆéwt Ã�w tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ�
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�
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Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ "Q�Q �º³³º�� �Ã Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� tq�Ìµ
éLéwÉt� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é�É tq�Ìµ �}qº��t Àwé�qÆÉ q� Æ�}³�DÆÆt é�É ÉºwÆÌq�wt o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é�� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ é}}w�Hº�éqÆ³D "I�B �º³³º�� º� q�qé³ o�wÆÌ�À�ºAÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ì�tqt�

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ "��B �º³³º�� �Ã Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� tq�Ìµ
éLéwÉt� wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ é�É tq�Ìµ �}qº��t Àwé�qÆÉ q� Æ�}³�DÆÆt é�É ÉºwÆÌq�wt o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é� é�É "��I �º³³º�� �Ã Ì��}Æ�téqº��
ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ÉºtqwºèoqÆÉ q� Æ�}³�DÆÆt èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Q}º���ÃÃ
�Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét ãt½éwÆ éLéwÉt¿�� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ é}}w�Hº�éqÆ³D "M�X �º³³º�� º� q�qé³
o�wÆÌ�À�ºAÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ì�tqt�

N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ãéºw mé³oÆ �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ Àwé�qÆÉ o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é� Lét "[U�XB é�É "X[�IU Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½Æ Ãéºw mé³oÆ Lét èétÆÉ q½Æ Ì³�tº�À }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ �� q½Æ ÉéD �Ã q½Æ Àwé�q�
N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ãéºw mé³oÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t Àwé�qÆÉ o�ÉÆw q½Æ X�[E Z³é� Lét "B�EU é�É "?�?? Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[? é�É X�[B� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã ÆéÌ½ �}qº�� Àwé�qÆÉ Éowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B� Lét Ætqº�éqÆÉ
�� q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q otº�À q½Æ Õ³éÌµ�QÌ½�³Æt �}qº�� }wºÌº�À ��ÉÆ³ Lºq½ q½Æ Ã�³³�Lº�À étto�}qº��t= �é� �� ÉºmºÉÆ�É DºÆ³Éé �è� LÆºÀ½qÆÉ
émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ m�³éqº³ºqD �Ã M[�[ é�É M��Q� wÆt}ÆÌqºmÆ³Dé �Ì� LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÉºtÌ�o�q wéqÆ �Ã X�[! é�É X�E?!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D é�É �É�
ÆH}ÆÌqÆÉ ³ºÃÆ �Ã ?�EM é�É I��� DÆéwt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½Æ º�qwº�tºÌ mé³oÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t ÆHÆwÌºtÆÉ Éowº�À X�[? Lét "[�I �º³³º���

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ �o�èÆw �Ã t½éwÆt é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Àwé�q }wºÌÆ �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ
qwé�téÌqº��t LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ
�o�èÆw �Ã
Q½éwÆt

GÆºÀ½q ×mÆwéÀÆ
�wé�q ZwºÌÆ

����IÆtqÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B [?X�UQI " XX�UX
�wé�qÆÉ XQM�Q�� [U�XB
IÆtqÆÉ [U[�?UE [U�QM
 �wÃÆºqÆÉ X�X�� [E�XI

����IÆtqÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? U�U�I�? X��QI

Òowº�À q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ �o�èÆw �Ã t½éwÆt é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �� tq�Ìµ �}qº��
qwé�téÌqº��t LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

Qq�Ìµ ]}qº��t
�o�èÆw �Ã
Q½éwÆt

GÆºÀ½q ×mÆwéÀÆ
�wé�q ZwºÌÆ

����IÆtqÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B B�M�MII " [Q�B[
�wé�qÆÉ XU��M�U B�EU
£HÆwÌºtÆÉ [[U�EM� [U�?B
 �wÃÆºqÆÉ B�EM� X��?U

����IÆtqÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? ?[U�MI? [Q�BM
£HÆwÌºtéè³Æ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?�[� Q�B��EM [Q�I?

�[� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À Ì��qwéÌqoé³ qÆw� ºt B�XU DÆéwt�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½ÆwÆ LÆwÆ ?[U�MI? tq�Ìµ �}qº��t �oqtqé�Éº�À Lºq½ é LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "[Q�BM é�É
é LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À Ì��qwéÌqoé³ qÆw� �Ã B�QE DÆéwt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½ÆwÆ Lét �� éÀÀwÆÀéqÆ º�qwº�tºÌ mé³oÆ Ã�w
�}qº��t �oqtqé�Éº�À�

[E� T£�×N£Ò Z×TN! NT×�Q×ÓN�]�Q

Transactions with SEACOR Holdings. N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆÉ tÆwmºÌÆt �Ã "��[�º³³º�� q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Éowº�À q½Æ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E�

�� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T �éwº�Æ Æ�qÆwÆÉ º�q� ÌÆwqéº� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt q½éq À�mÆw�
Q£×Ó]T �éwº�Æ¸t wÆ³éqº��t½º} Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�³³�Lº�À q½Æ Q}º���ÃÃ� º�Ì³oÉº�À é Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q� qL� Nwé�tºqº��
QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt� é� £�}³�DÆÆ�éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É é NéH�éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q�
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×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½éÉ Àoéwé�qÆÆÉ "XX�B�º³³º�� Ã�w méwº�ot �è³ºÀéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D� º�Ì³oÉº�À
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt �tÆÆ ��qÆ E� é�É º�m�ºÌÆÉ é��o�qt Ã�w Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt o�ÉÆw q½Æ��]Z 
�tÆÆ ��qÆ [M�� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ½éÉ Àoéwé�qÆÆÉ "Q��I �º³³º�� Ã�w méwº�ot �è³ºÀéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D�
º�Ì³oÉº�À= Õ�Ò£Q £zoº}�Æ�q Ó��tqwoÌqº��  º�é�ÌÆ ��qÆt �tÆÆ ��qÆ B�é ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq ºttoÆÉ �� èÆ½é³Ã �Ã q½Æ Ó��}é�Dé }ÆwÃ�w�é�ÌÆ
�è³ºÀéqº��t o�ÉÆw té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt �tÆÆ��qÆ E�é é�É º�m�ºÌÆÉ é��o�qt Ã�w Ão�Éº�À ÉÆÃºÌºqt o�ÉÆw q½Æ��]Z  �tÆÆ��qÆ [M��
Zowtoé�q q� q½Æ Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ì½éwÀÆt q½Æ Ó��}é�D é ÃÆÆ �Ã ��M! ��
�oqtqé�Éº�À Àoéwé�qÆÆÉ é��o�qt� L½ºÌ½ ÉÆÌ³º�Æt ét q½Æ Àoéwé�qÆÆÉ �è³ºÀéqº��t éwÆ tÆqq³ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ
Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ té³Æ�³ÆétÆèéÌµ éwwé�ÀÆ�Æ�qt �Ã "��X �º³³º��� "��U �º³³º�� é�É "��U �º³³º�� Éowº�À X�[?� X�[B é�É
X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ét éÉÉºqº��é³ ³ÆétÆÉ�º� Æzoº}�Æ�q �}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�
�oéwé�qÆÆ ÃÆÆt }éºÉ q� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w é³³ �q½Æw �è³ºÀéqº��t éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Àoéwé�qÆÆ ÃÆÆt º� q½Æ
éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�

Zowtoé�q q� ��Æ �Ã q½Æ Nwé�tºqº��t QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� q½Æ Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� wÆº�èowtÆ
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt o} q� M�! �Ã q½Æ tÆmÆwé�ÌÆ é�É wÆtqwoÌqowº�À Ì�tqt éÌqoé³³D º�ÌowwÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt ét é wÆto³q �Ã q½Æ Q}º��
�ÃÃ o} q�� èoq ��q º� ÆHÌÆtt �Ã� "I���º³³º�� �toÌ½ q½éq q½Æ Ó��}é�D t½é³³ ��q èÆ �è³ºÀéqÆÉ q� }éD ��wÆ q½é� "U���º³³º����×t �ÃÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[E� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ wÆº�èowtÆÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt tÆmÆwé�ÌÆ é�É wÆtqwoÌqowº�À Ì�tqt �Ã "��E �º³³º��� L½ºÌ½ LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ
ét éÉÉºqº��é³ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt� N½ÆwÆ Lét �� toÌ½
wÆº�èowtÆ�Æ�q Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[? é�É X�[B�

 �³³�Lº�À q½Æ Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D ºt �� ³��ÀÆw Ì½éwÀÆÉ Ã�w �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt �w t½éwÆÉ tÆwmºÌÆt é³³�Ìéqº��
�tÆÆ èÆ³�L� Ã�w éÉ�º�ºtqwéqºmÆ to}}�wq èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àté ½�LÆmÆw� q½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� èÆ to}}�wqÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt
Ã�w Ì�w}�wéqÆ tÆwmºÌÆt }owtoé�q q� q½Æ Nwé�tºqº�� QÆwmºÌÆt×ÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt o�ÉÆw L½ºÌ½ ºq Lét º�ºqºé³³D Ì½éwÀÆÉ "I�U
�º³³º�� é��oé³³D Ã�w q½ÆtÆ tÆwmºÌÆt� N½Æ ÃÆÆt º�ÌowwÆÉ ½émÆ ÉÆÌ³º�ÆÉ ét q½Æ tÆwmºÌÆt é�É Ão�Ìqº��t }w�mºÉÆÉ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt éwÆ
qÆw�º�éqÆÉ é�É wÆ}³ºÌéqÆÉ Lºq½º� q½Æ Ó��}é�D�  �w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� X�[B� é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ ÃÆÆt �Ã
"��I�º³³º��� "Q�M�º³³º�� é�É "U�U�º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� Ã�w q½ÆtÆ tÆwmºÌÆt q½éq LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét éÉÉºqº��é³ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³
ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt�

Zwº�w q� q½Æ Q}º���ÃÃ� ÌÆwqéº� Ì�tqt é�É ÆH}Æ�tÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D LÆwÆ è�w�Æ èD Q£×Ó]T ��³Éº�Àt é�É Ì½éwÀÆÉ q� q½Æ
Ó��}é�D� N½ÆtÆ Ì�tqt é�É ÆH}Æ�tÆt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� è�q½ �}Æwéqº�À é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ é�É ÀÆ�Æwé³ ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ³�tt é�É éwÆ to��éwºAÆÉ ét Ã�³³�Lt Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E �º� q½�oté�Ét�=

X�[E
ZéwqºÌº}éqº�� º� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Æ�}³�DÆÆ èÆ�ÆÃºq }³é�t " B??
ZéwqºÌº}éqº�� º� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉ }³é�t B�UBU
Q½éwÆÉ tÆwmºÌÆt é³³�Ìéqº�� Ã�w éÉ�º�ºtqwéqºmÆ to}}�wq [�?UX

" [[�X[Q

• Q£×Ó]T ��³Éº�Àt �éº�qéº�ÆÉ tÆ³Ã�º�towÆÉ ½Æé³q½ èÆ�ÆÃºq }³é�t Ã�w }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆÆt� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ �Ã q½Æ
Ó��}é�D� é�É Ì½éwÀÆÉ q½Æ Ó��}é�D Ã�w ºqt t½éwÆ �Ã q�qé³ }³é� Ì�tqt º�ÌowwÆÉ èétÆÉ �� q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã ºqt }éwqºÌº}éqº�À
Æ�}³�DÆÆt�  �³³�Lº�À q½Æ Q}º���ÃÃ� q½Æ Ó��}é�D �� ³��ÀÆw }éwqºÌº}éqÆt º� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ tÆ³Ã�º�towÆÉ ½Æé³q½ èÆ�ÆÃºq
}³é�té

• ÌÆwqéº� �ÃÃºÌÆwt é�É Æ�}³�DÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ Ì��}Æ�téqº�� q½w�oÀ½ }éwqºÌº}éqº�� º� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt¸ t½éwÆ
éLéwÉ }³é�t� N½Æ Ó��}é�D }éºÉ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt Ã�w q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã ºqt Æ�}³�DÆÆt¸ t½éwÆ éLéwÉt� Zowtoé�q q� q½Æ
£�}³�DÆÆ �éqqÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ Q£×Ó]T ��³Éº�Àt� }éwqºÌº}éqº�À Ó��}é�D }Æwt���Æ³ mÆtqÆÉ º� é³³ �oqtqé�Éº�À
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉt o}�� q½Æ Q}º���ÃÃ é�É wÆÌÆºmÆÉ Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ Ãw�� q½Æ Q}º���ÃÃ
Éºtqwºèoqº�� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �oqtqé�Éº�À Q£×Ó]T ��³Éº�Àt wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ½Æ³É�×t é Ì��tÆzoÆ�ÌÆ� q½Æ Ó��}é�D }éºÉ
Q£×Ó]T ��³Éº�Àt "?�Q �º³³º�� o}�� Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ Q}º���ÃÃ� º�Ì³oÉº�À "X�E �º³³º�� Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº�� �Ã [X��I?U
t½éwÆt �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ �tÆÆ ��qÆ [I�� L½ºÌ½ ºt èÆº�À é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ }éwqºÌº}é�qt¸ wÆ�éº�º�À
�wºÀº�é³ mÆtqº�À }Æwº�Ét� é�É "I�E �º³³º�� �� q½Æ éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ mÆtqº�À �Ã Q£×Ó]T ��³Éº�Àt t½éwÆ éLéwÉt� L½ºÌ½ Lét
º��ÆÉºéqÆ³D wÆÌ�À�ºAÆÉ� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆÉ é�É }éºÉ t½éwÆ éLéwÉ ÆH}Æ�tÆ �Ã "[�E �º³³º�� q½w�oÀ½ q½Æ
ÉéqÆ �Ã q½Æ Q}º���ÃÃé é�É

• }wº�w q� q½Æ Q}º���ÃÃ� Q£×Ó]T ��³Éº�Àt }w�mºÉÆÉ ÌÆwqéº� éÉ�º�ºtqwéqºmÆ to}}�wq tÆwmºÌÆt q� q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw é t½éwÆÉ
tÆwmºÌÆt éwwé�ÀÆ�Æ�q� º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q� }éDw�³³ }w�ÌÆttº�À� º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t to}}�wq� èÆ�ÆÃºq }³é�
�é�éÀÆ�Æ�q� Ìét½ ÉºtèowtÆ�Æ�q to}}�wq é�É qwÆétowD �é�éÀÆ�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D Lét Ì½éwÀÆÉ Ã�w ºqt t½éwÆ �Ã éÌqoé³ Ì�tqt
º�ÌowwÆÉ ÀÆ�Æwé³³D èétÆÉ �� m�³o�Æ }w�ÌÆttÆÉ �w o�ºqt to}}�wqÆÉ�
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Transactions regarding OSV Partners. Ó½éw³Æt  éèwºµé�q �����£HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ�� ��½� �Æ³³Æwq
�ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É ÒºwÆÌq�w �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ�� �Æt't �³�wÌé �£HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³
]ÃÃºÌÆw �Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ�� �q½Æw �Æ�èÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q é�É è�éwÉ �Ã ÉºwÆÌq�wt é�É �q½Æw o�éÃÃº³ºéqÆÉ º�ÉºmºÉoé³t
º�ÉºwÆÌq³D º�mÆtqÆÉ º� ]QI Zéwq�Æwt èD }owÌ½étº�À º�qÆwÆtqt Ãw�� q½wÆÆ o�éÃÃº³ºéqÆÉ ³º�ºqÆÉ }éwq�Æwt �Ã ]QI Zéwq�Æwt L½� Lºt½ÆÉ q�
Éºt}�tÆ �Ã q½Æºw º�qÆwÆtqt� Òowº�À X�[B� ]QI Zéwq�Æwt �º� wéºtÆÉ "E�M �º³³º�� �Ã Ìét½= "M �º³³º�� º� q½Æ Ã�w� �Ã tÆÌ��É ³ºÆ� ÉÆèq é�É "X�M
�º³³º�� º� q½Æ Ã�w� �Ã Ì³étt × }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtqt é�É �ºº� �èqéº�ÆÉ Ì���ºq�Æ�qt Ãw�� q½Æ ³º�ºqÆÉ }éwq�Æwt �Ã ]QI Zéwq�Æwt Ã�w é�
éÉÉºqº��é³ "X�M�º³³º�� º� q½Æ Ã�w� �Ã Ì³étt é }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtq� ]� ÒÆÌÆ�èÆw [B� X�[?� q½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã ]QI Zéwq�Æwt Ìé³³ÆÉ q½ÆtÆ
wÆ�éº�º�À Ì���ºq�Æ�qt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� ³º�ºqÆÉ ³ºéèº³ºqD Ì��}é�ºÆt Ì��qw�³³ÆÉ èD �é�éÀÆ�Æ�q é�É ÉºwÆÌq�wt �Ã q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ º�mÆtqÆÉ "[�M �º³³º��� �w U�?!� º� q½Æ ³º�ºqÆÉ }éwq�Æw º�qÆwÆtqté "��U �º³³º��� �w M��!� º� }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtqté "��X �º³³º���
�w U�?!� º� q½Æ Ã�w� �Ã tÆÌ��É ³ºÆ� ÉÆèqé é�É "��X �º³³º��� �w U�?!� º� q½Æ Ì³étt × }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtqt �Ã ]QI Zéwq�Æwt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw
U[� X�[?� q½Æ º�mÆtq�Æ�qt �Ã �Ættwt�  éèwºµé�q� �Æ³³Æwq é�É �³�wÌé º� toÌ½ ³º�ºqÆÉ ³ºéèº³ºqD Ì��}é�ºÆt LÆwÆ "��U �º³³º��� "��Q �º³³º��
é�É "��X �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� wÆ}wÆtÆ�qº�À U?�I! �Ã toÌ½ ³º�ºqÆÉ ³ºéèº³ºqD Ì��}é�ºÆt¸ �Æ�èÆwt½º} º�qÆwÆtqt� N½Æ ÀÆ�Æwé³ }éwq�Æw �Ã
]QI Zéwq�Æwt ºt é ·�º�q mÆ�qowÆ �é�éÀÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É é� o�éÃÃº³ºéqÆÉ q½ºwÉ�}éwqD� N½Æ Ó��}é�D �L�t U��Q! º� q½Æ ³º�ºqÆÉ
}éwq�Æw º�qÆwÆtqt� UB�I! º� q½Æ }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtqt� QU��! �Ã q½Æ tÆÌ��É ³ºÆ� ÉÆèq� é�É QU��! º� q½Æ Ì³étt × }wÆÃÆwwÆÉ º�qÆwÆtq �Ã ]QI
Zéwq�Æwt� N½Æ Ó��}é�D éÀwÆÆÉ q� éèéqÆ q� AÆw� q½Æ �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt ºq Ì½éwÀÆt q� ]QI Zéwq�Æwt q½w�oÀ½ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�X��

Transactions regarding Windcat Workboats.]� �é�oéwD XM� X�[?� QÆéèo³µ]mÆwtÆét� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T
�éwº�Æ� éÌzoºwÆÉ é I�XM! �º��wºqD º�qÆwÆtq º� Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt q½éq ºq ÉºÉ ��q }wÆmº�ot³D �L� o}�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã é }oq �}qº�� èD
��Æ �Ã q½Æ qL� �º��wºqD �L�Æwt� ÆéÌ½ �Ã L½�� ºt é �Æ�èÆw ��w é� éÃÃº³ºéqÆ �Ã é �Æ�èÆw� �Ã �é�éÀÆ�Æ�q �ÃGº�ÉÌéqG�wµè�éqt� }owtoé�q
q� q½Æ qÆw�t �Ã é ÌÆwqéº� QoètÌwº}qº�� é�É Q½éwÆ½�³ÉÆwt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ét é�Æ�ÉÆÉ� Ã�w Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã Ù[�I �"X���º³³º���� ]��éwÌ½ [M�
X�[?� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét éÌzoºwÆÉ q½Æ �q½Æw I�XM! �º��wºqD º�qÆwÆtq º� Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt q½éq ºq ÉºÉ ��q }wÆmº�ot³D �L� Ã�w
Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã M����� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É ©[�X �º³³º�� �é}}w�Hº�éqÆ³D "[�Q �º³³º��� º� Ìét½� N½Æ qL� éÌzoºtºqº��t wÆto³qÆÉ
º� QÆéèo³µ ]mÆwtÆét �L�º�À [��! �Ã Gº�ÉÌéq G�wµè�éqt� é Ì��t�³ºÉéqÆÉ toètºÉºéwD L½ºÌ½ �L�t é�É �}ÆwéqÆt q½Æ Ó��}é�D¸t ÓNI
q½éq éwÆ }wº�éwº³D otÆÉ q� ��mÆ }Æwt���Æ³ é�É to}}³ºÆt º� £ow�}Æ¸t �ÃÃt½�wÆ Lº�É �éwµÆqt�

Transactions with Carlyle. ]� ÒÆÌÆ�èÆw [� X�[M� q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ "[EM�� �º³³º�� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã ºqt
Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt q� º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét �é�éÀÆÉ é�É Ì��qw�³³ÆÉ èD Óéw³D³Æ� ��qÆwÆtq �� q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt ºt }éDéè³Æ tÆ�º�é��oé³³D
�� �o�Æ [M é�É ÒÆÌÆ�èÆw [M �Ã ÆéÌ½ DÆéw� Ì���Æ�Ìº�À �o�Æ [M� X�[I �tÆÆ ��qÆ B��

Zowtoé�q q� q½Æ ��qÆ }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q Ã�w q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt é�É q½Æ ��mÆtq�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D �otq otÆ
wÆét��éè³Æ èÆtq ÆÃÃ�wqt� toè·ÆÌq q� ºqt ÉºwÆÌq�wt¸ ÃºÉoÌºéwD ÉoqºÆt� q� ÌéotÆ é }Æwt�� ÉÆtºÀ�éqÆÉ èD Óéw³D³Æ q� èÆ é}}�º�qÆÉ ét é ÉºwÆÌq�w ��
q½Æ Õ�éwÉ� ºÃ Óéw³D³Æ� t�³Æ³D ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ì��mÆwtº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt� Ì�³³ÆÌqºmÆ³D �L�t� Ì��qº�oÆt q� �L�� �w L�o³É �o}��
Ì��mÆwtº��� �L� [���! �w ��wÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ� Òowº�À X�[E�  Æwwºt �ottÆº� tÆwmÆÉ �� q½Æ
Õ�éwÉ ét q½Æ ÉºwÆÌq�w ÉÆtºÀ�éqÆÉ èD Óéw³D³Æ o�qº³ ½ºt wÆtºÀ�éqº�� �� ×}wº³ [E� X�[B� Óéw³D³Æ ½ét ��q ÆHÆwÌºtÆÉ q½ºt wºÀ½q toètÆzoÆ�q q�
�w� �ottÆº�¸t wÆtºÀ�éqº�� èoq wÆqéº�t q½Æ wºÀ½q q� é}}�º�q é Õ�éwÉ �Æ�èÆw� �w� �ottÆº� ½ét èÆÆ� ÉÆtºÀ�éqÆÉ èD Óéw³D³Æ q� �ètÆwmÆ
�ÆÆqº�Àt �Ã q½Æ Õ�éwÉ }owtoé�q q� Óéw³D³Æ¸t �ètÆwmÆw wºÀ½qt o�ÉÆw q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt� N½ºt �ètÆwméqº�� wºÀ½q Lº³³ qÆw�º�éqÆ éq q½Æ
qº�Æ Óéw³D³Æ �L�t ³Ætt q½é� "M��� �º³³º�� º� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt �w é Ì��èº�éqº�� �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ
��qÆt é�É �ow Ó����� Qq�Ìµ wÆ}wÆtÆ�qº�À ³Ætt q½é� M��! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ �oqtqé�Éº�À �� é Ão³³D Éº³oqÆÉ èétºt�
étto�º�À q½Æ Ì��mÆwtº�� �Ã é³³ �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt é�ÉGéwwé�qt q� }owÌ½étÆ Ó����� Qq�Ìµ ½Æ³É èD Óéw³D³Æ�

�� ×}wº³ X�[B� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� q½Æ Ã�³³�Lº�À £HÌ½é�ÀÆ é�É �q½Æw qwé�téÌqº��t Lºq½ Óéw³D³Æ }owtoé�q q� L½ºÌ½=

• q½Æ Ó��}é�D ÆHÌ½é�ÀÆÉ "M��� �º³³º�� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt Ã�w Ó����� Qq�Ìµ ��w Léwwé�qt q�
}owÌ½étÆ é� Æzoºmé³Æ�q �o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã "���[ }Æw t½éwÆ� éq é� ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ �Ã
UE�EU }Æw "[���� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã q½Æ ��qÆt �Æzoºmé³Æ�q q� é� ÆHÌ½é�ÀÆ }wºÌÆ �Ã "XI�M�� Ã�w é q�qé³ �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D
[�? �º³³º�� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ º�Ì³oÉº�À Ó����� Qq�Ìµ ºttoéè³Æ o}�� ÆHÆwÌºtÆ �Ã q½Æ £HÌ½é�ÀÆ Géwwé�qt �q½Æ
ã£HÌ½é�ÀÆ¿�é

• q½Æ Ó��}é�D é�É Óéw³D³Æ é�Æ�ÉÆÉ q½Æ "[XM�� �º³³º�� º� }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt q½éq wÆ�éº�t �oqtqé�Éº�À
éÃqÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ q� �º� º�ÌwÆétÆ q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ Ãw�� U�EM! }Æw é��o� q� Q�XM! }Æw é��o� é�É �ºº� ÆHqÆ�É q½Æ �éqowºqD
�Ã q½Æ Ó��mÆwqºè³Æ ��qÆt èD [X ���q½t q� ÒÆÌÆ�èÆw [� X�XUé é�É

• Óéw³D³Æ }owÌ½étÆÉ EM����� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q L½ÆwÆèD q½Æ Ó��}é�D ºttoÆÉ é� éÀÀwÆÀéqÆ �Ã
X�[IB�MBI t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É Léwwé�qt q� }owÌ½étÆ IEQ�[IQ t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ éq é� ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã
"���[ }Æw t½éwÆ º� é }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�q ÆHÆ�}q Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq �q½Æ ãZ�Z£ �ttoé�ÌÆ¿� Ã�w
éÀÀwÆÀéqÆ Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã "[M�� �º³³º���

Transactions with CME� �w� ×³ÃwÆÉ� �ºÀoÆ³ ÕÆ·�t� L½� Lét Æ³ÆÌqÆÉ ét é ÉºwÆÌq�w éq q½Æ Ó��}é�D¸t X�[? é��oé³ �ÆÆqº�À�
ÌowwÆ�q³D tÆwmÆt ét ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã Ó�£� N½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� q½Æ Ã�³³�Lº�À qwé�téÌqº��t Lºq½ Ó�£ º�
X�[B=

• ]� ×}wº³ XI� X�[B� Ó�£ }owÌ½étÆÉ UXM�BUI t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É IEQ�[IQ Léwwé�qt q� }owÌ½étÆ q½Æ Ó��}é�D¸t
Ó����� Qq�Ìµ º� q½Æ Z�Z£ �ttoé�ÌÆ Ã�w éÀÀwÆÀéqÆ Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã "X��� �º³³º���



[[E

• ]� ÒÆÌÆ�èÆw X�� X�[B� �£F�×T ]ÃÃt½�wÆ� é ·�º�q mÆ�qowÆ q½éq ºt Q?��! �L�ÆÉ èD é toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É
M[��! �L�ÆÉ èD é toètºÉºéwD �Ã Ó�£� éÌzoºwÆÉ KZ ]ÃÃt½�wÆ� KZ ]ÃÃt½�wÆ Lét éÌzoºwÆÉ Ã�w ���º�é³ Ì��tºÉÆwéqº��� ��
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ éÌzoºtºqº��� KZ ]ÃÃt½�wÆ¸t ÆHºtqº�À ÉÆèq Lét wÆÃº�é�ÌÆÉ Lºq½ "?M�� �º³³º�� �Ã �ÆL º�ÉÆèqÆÉ�Ætt
Ì��}�tÆÉ �Ã �º� é "E��� �º³³º�� tºH�DÆéw ÉÆèq ÃéÌº³ºqD }w�mºÉÆÉ èD KZ ]ÃÃt½�wÆ¸t ÆHºtqº�À ³Æ�ÉÆwt q½éq ºt ����wÆÌ�owtÆ q�
q½Æ Ó��}é�D� Ó�£ �w é�D �Ã q½Æºw wÆt}ÆÌqºmÆ toètºÉºéwºÆt� �ºº� é "[M�� �º³³º�� ³�é� Ãw���ÆH�éw� é ·�º�q mÆ�qowÆ èÆqLÆÆ�
Ó�£ é�É q½Æ Ó��}é�D� q� Ão�É Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �� qL� mÆttÆ³t é�É �ººº� é "[��� �º³³º�� ³�é� Ãw�� �£F�×T
]ÃÃt½�wÆ q� Ão�É L�wµº�À Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ão�ÉÆÉ èD é� é}}w�Hº�éqÆ "M�� �º³³º�� Ìé}ºqé³ Ì��qwºèoqº�� q� �£F�×T
]ÃÃt½�wÆ èD ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É Ó�£�

N½Æ Ó��}é�D é³t� }éwqºÌº}éqÆt º� é méwºÆqD �Ã �q½Æw ·�º�q mÆ�qowÆt Lºq½ Ó�£� º�Ì³oÉº�À �ÆH�éw� Q���Ó é�É ]I�� Òowº�À
X�[B� q½Æ Ó��}é�D Æéw�ÆÉ Ì½éwqÆw wÆmÆ�oÆ �Ã "[I�M �º³³º�� é�É �é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt �Ã "U������ Ãw�� �ÆH�éw� N½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½
�ÆH�éw LÆwÆ �ÆÀ�qºéqÆÉ éq éw�t�³Æ�Àq½ º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� �� éÉÉºqº��� º� X�[B=

• N½Æ Ó��}é�D ÌwÆéqÆÉ é �ÆL toètºÉºéwD� Q���Ó é�É Ì��qwºèoqÆÉ q½Æ QÆéÌ�w �éw³º� to}}³D mÆttÆ³ º�q� Q���Ó� ]�
QÆ}qÆ�èÆw [U� X�[B� q½Æ Ó��}é�D t�³É M[��! �Ã Q���Ó q��£F�×T]ÃÃt½�wÆ� é L½�³³D��L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã�ÆH�éw�
Ã�w "B�� �º³³º�� º� Ìét½� N½Æ QÆéÌ�w �éw³º� to}}³D mÆttÆ³ Lét }³ÆÉÀÆÉ ét Ì�³³éqÆwé³ o�ÉÆw q½Æ �ÆH�éw ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� Ã�w
L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆt é� é��oé³ Ì�³³éqÆwé³ ÃÆÆ�

• N½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ é wÆqow� �Ã é Ìé}ºqé³ éÉmé�ÌÆ Ãw���ÆH�éw �Ã "?�B �º³³º���

�� X�[?� q½Æ Ó��}é�D t�³É é�  QI q� ]I� Ã�w "X�Q �º³³º�� q½w�oÀ½ é tÆ³³Æw¸t Ãº�é�ÌÆ éÀwÆÆ�Æ�q�

Other Transactions. ��� �QN ��Ó� é� Æ�qºqD �é�éÀÆÉ èD�w� ��½� �Æ³³Æwq� ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É ÉºwÆÌq�w
�Ã Q£×Ó]T �éwº�Æ� }owÌ½étÆÉ "[��������� �w M����� t½éwÆt� �Ã Ó����� Qq�Ìµ º� q½Æ Z�Z£ �ttoé�ÌÆ�

[B� Ó]���N�£�NQ ×�Ò Ó]�N���£�Ó�£Q

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ Ìé}ºqé³ Ì���ºq�Æ�qt �Ã "UM�? �º³³º�� Ã�w Ã�ow ZQIt� ��Æ ÓNI é�É �q½Æw
Æzoº}�Æ�q� q� èÆ ÉÆ³ºmÆwÆÉ º� X�X�� N½Æ Ó��}é�D ½ét º�ÉÆÃº�ºqÆ³D ÉÆÃÆwwÆÉ é� éÉÉºqº��é³ "U��X �º³³º�� �Ã �wÉÆwt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½wÆÆ
 QIt�

�� X�[M� q½Æ ÕwéAº³ºé�  ÆÉÆwé³ TÆmÆ�oÆ ]ÃÃºÌÆ ºttoÆÉ é qéH�ÉÆÃºÌºÆ�ÌD ��qºÌÆ q� QÆéèo³µ ]ÃÃt½�wÆ É� Õwétº³ �qÉé �ãQÆéèo³µ
]ÃÃt½�wÆ É� Õwétº³¿�� é� º�ÉºwÆÌq³D L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Q£×Ó]T�éwº�Æ�Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ÌÆwqéº� }w�Ãºq }éwqºÌº}éqº�� Ì��qwºèoqº��
�ãZ�Q¿� é�É t�Ìºé³ tÆÌowºqD Ãº�é�Ìº�À Ì��qwºèoqº�� �ãÓ] ��Q¿� wÆzoºwÆ�Æ�qt é³³ÆÀÆÉ q� èÆ ÉoÆ Ãw�� QÆéèo³µ ]ÃÃt½�wÆ É� Õwétº³
�ãÒÆÃºÌºÆ�ÌD ��qºÌÆ¿�� ��  ÆèwoéwD X�[M� Ó��}é�D ÉÆ}�tºqÆÉ Lºq½ q½Æ wÆ³Æmé�q ÕwéAº³ºé� Ì�owq é� é��o�q Æzoé³ q� KQÒ "[�X �º³³º��
é�É é}}Æé³ÆÉ q½Æ ÒÆÃºÌºÆ�ÌD ��qºÌÆ �� q½Æ èétºt q½éq toÌ½ Ì��qwºèoqº��t LÆwÆ ��q é}}³ºÌéè³Æ º� q½Æ ÌºwÌo�tqé�ÌÆt �Ã é E�!�U�! Ì�tq
é³³�Ìéqº�� tqwoÌqowÆ� N½Æ ÌétÆ Lét wÆ�ºqqÆÉ q� q½Æ tÆÌ��É º�tqé�ÌÆ é�É ºt ÌowwÆ�q³D éLéºqº�À qwºé³� TÆÌÆ�q³D� é ³�Ìé³ ÕwéAº³ºé� ³éL Lét
Æ�éÌqÆÉ q½éq to}}�wqt q½Æ Ó��}é�D¸t }�tºqº�� q½éq toÌ½ Ì��qwºèoqº�� wÆzoºwÆ�Æ�qt éwÆ ��q é}}³ºÌéè³Æ� èoq ºq ºt o�ÌÆwqéº� L½Æq½Æw toÌ½
³éL Lº³³ èÆ qéµÆ� º�q� Ì��tºÉÆwéqº�� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� éÉ�º�ºtqwéqºmÆ }w�ÌÆÆÉº�Àt Ì���Æ�ÌÆÉ }wº�w q� q½Æ Æ�éÌq�Æ�q �Ã q½Æ
³éL� ×ÌÌ�wÉº�À³D� q½Æ toÌÌÆtt �Ã QÆéèo³µ ]ÃÃt½�wÆ É� Õwétº³ º� q½Æ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ }w�ÌÆÆÉº�Àt Ìé���q èÆ éttowÆÉ� N½Æ }�qÆ�qºé³ wé�ÀÆ
�Ã ³ÆmºÆt éwºtº�À Ãw�� q½Æ ÒÆÃºÌºÆ�ÌD ��qºÌÆ ºt T"[X�B �º³³º�� � T"[E�M �º³³º�� �KQÒ "U�X �º³³º�� ç KQÒ "Q�U �º³³º�� èétÆÉ �� q½Æ
ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[?��

�� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D èÆÌ��Æt º�m�³mÆÉ º� méwº�ot �q½Æw ³ºqºÀéqº�� �éqqÆwt º�Ì³oÉº�À� é���À �q½Æw
q½º�Àt� Ì³éº�t èD q½ºwÉ�}éwqºÆt Ã�w é³³ÆÀÆÉ }w�}ÆwqD Éé�éÀÆt é�É }Æwt��é³ º�·owºÆt� �é�éÀÆ�Æ�q ½ét otÆÉ Ætqº�éqÆt º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ
Ó��}é�D¸t }�qÆ�qºé³ ÆH}�towÆ q� q½ÆtÆ �éqqÆwt é�É ½ét wÆÌ�wÉÆÉ wÆtÆwmÆt º� ºqt Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q½ÆwÆq� L½ÆwÆ é}}w�}wºéqÆ�
�q ºt }�ttºè³Æ q½éq é Ì½é�ÀÆ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt �Ã q½éq ÆH}�towÆ Ì�o³É �ÌÌow� èoq q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq toÌ½ Ì½é�ÀÆt º�
Ætqº�éqÆÉ Ì�tqt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Ìét½ Ã³�Lt é�É
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