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�V�R�O�G���� �W�K�H�� �D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V��
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �L�Q�� �H�T�X�L�W�\�� �D�U�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�F�R�P�H��
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�P�R�Q�H�W�D�U�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �D�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H��
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�&�R�X�Q�F�L�O���D�V�V�H�V�V�H�V���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���H�D�F�K���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G��
�Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �W�K�D�W�� �D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
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�L�P�S�D�L�U�H�G�� �D�Q�G�� �L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�� �O�R�V�V�H�V�� �D�U�H�� �L�Q�F�X�U�U�H�G�� �R�Q�O�\�� �L�I��
�W�K�H�U�H���L�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�V���D���U�H�V�X�O�W��
�R�I�� �R�Q�H�� �R�U�� �P�R�U�H�� �H�Y�H�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �R�F�F�X�U�U�H�G�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �L�Q�L�W�L�D�O��
�U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W�����D���µ�O�R�V�V���H�Y�H�Q�W�¶�����D�Q�G���W�K�D�W���O�R�V�V��
�H�Y�H�Q�W�� ���R�U�� �H�Y�H�Q�W�V���� �K�D�V�� �D�Q�� �L�P�S�D�F�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G��
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�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H�����D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �R�U�� �S�U�R�O�R�Q�J�H�G�� �G�H�F�O�L�Q�H��
�L�Q�� �W�K�H�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �E�H�O�R�Z�� �L�W�V�� �F�R�V�W�� �L�V��
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�P�H�D�V�X�U�H�G�� �D�V�� �W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�¶�V��
�F�D�U�U�\�L�Q�J�� �D�P�R�X�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G��
�I�X�W�X�U�H���F�D�V�K���I�O�R�Z�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���F�U�H�G�L�W���O�R�V�V�H�V���W�K�D�W��
�K�D�Y�H�� �Q�R�W�� �E�H�H�Q�� �L�Q�F�X�U�U�H�G���� �G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G�� �D�W�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�D�V�V�H�W�¶�V���R�U�L�J�L�Q�D�O���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H������
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�7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���D�V�V�H�W���L�V���U�H�G�X�F�H�G���D�Q�G���W�K�H��
�D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���O�R�V�V���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���S�U�R�I�L�W���R�U���O�R�V�V�����,�I���D��
�O�R�D�Q�� �R�U�� �K�H�O�G���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �K�D�V�� �D�� �Y�D�U�L�D�E�O�H��
�L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H���� �W�K�H�� �G�L�V�F�R�X�Q�W�� �U�D�W�H�� �I�R�U�� �P�H�D�V�X�U�L�Q�J�� �D�Q�\��
�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�� �O�R�V�V�� �L�V�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H��
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�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�� �R�I�� �U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���� �L�V�� �X�V�H�G�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�U�H�� �L�V��
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�R�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �E�D�V�L�V�� �D�V�� �L�W�V�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �G�H�I�L�Q�H�G��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V���� �L���H���� �D�V�� �D�Q�� �H�[�S�H�Q�V�H�� �Z�K�H�Q�� �L�W��
�E�H�F�R�P�H�V���S�D�\�D�E�O�H����
��
�&�R�X�Q�F�L�O�� �L�V�� �S�D�U�W�\�� �W�R�� �D�Q�� �,�Q�G�X�V�W�U�\�� �'�H�I�L�Q�H�G�� �%�H�Q�H�I�L�W�� �3�O�D�Q��
�X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �6�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q��
�6�F�K�H�P�H���� �Q�D�P�H�G�� �W�K�H�� �µ�/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�6�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q���6�F�K�H�P�H���±���3�R�R�O���%�¶����
��
�7�K�L�V�� �V�F�K�H�P�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �G�H�H�P�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�� �µ�P�X�O�W�L��
�H�P�S�O�R�\�H�U���I�X�Q�G�¶���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���$�$�6�%��������������
��
�6�X�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �Q�R�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �I�R�U��
�W�K�H���6�F�K�H�P�H���D�V���D���G�H�I�L�Q�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���S�O�D�Q�����L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K�� �$�$�6�%�� ���������� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �V�F�K�H�P�H��
�D�U�H���S�R�R�O�H�G���W�R�J�H�W�K�H�U���I�R�U���D�O�O���&�R�X�Q�F�L�O�V����
��
�7�K�H�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V�� �P�R�Q�L�W�R�U�H�G�� �D�Q�Q�X�D�O�O�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�U�\��
�K�D�V�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �W�K�D�W�� �D�V�� �D�W�� ������ �-�X�Q�H�� ���������� �W�K�H�� �S�U�L�R�U��
�S�H�U�L�R�G���G�H�I�L�F�L�W���V�W�L�O�O���H�[�L�V�W�V����
��
�(�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �I�U�R�P�� ���� �-�X�O�\�� ������������ �H�P�S�O�R�\�H�U�V�� �D�U�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G��
�W�R�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �L�Q��
�H�[�W�L�Q�J�X�L�V�K�L�Q�J���W�K�L�V���G�H�I�L�F�L�W����

�7�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���G�H�I�L�Q�H�G��
�E�H�Q�H�I�L�W�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�6�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q�� �6�F�K�H�P�H�� �D�Q�G�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �D�V�� �D�Q��
�H�[�S�H�Q�V�H�� �D�Q�G�� �G�L�V�F�O�R�V�H�G�� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �V�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q��
�H�[�S�H�Q�V�H�V�� �D�W�� �1�R�W�H�� ���� ���D���� �I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�L�Q�J�� ������ �-�X�Q�H��
�����������Z�D�V������������ �N����
��
�&�R�X�Q�F�L�O�¶�V�� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �W�K�D�W�� �G�H�I�L�F�L�H�Q�F�\�� �F�D�Q�Q�R�W�� �E�H��
�D�F�F�X�U�D�W�H�O�\�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �D�V�� �W�K�H�� �V�F�K�H�P�H�� �L�V�� �D�� �P�X�W�X�D�O��
�D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�� �Z�K�H�U�H�� �D�V�V�H�W�V�� �D�Q�G�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �S�R�R�O�H�G��
�W�R�J�H�W�K�H�U���I�R�U���D�O�O���P�H�P�E�H�U���F�R�X�Q�F�L�O�V����
��
�)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �Q�R�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�H�I�L�F�L�H�Q�F�\�� �K�D�V��
�E�H�H�Q���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���W�K�H�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����
��
�&�R�X�Q�F�L�O���K�D�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����G�L�V�F�O�R�V�H�G���D���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\��
�L�Q���1�R�W�H���������W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���P�D�\��
�D�U�L�V�H���V�K�R�X�O�G���W�K�H���V�F�K�H�P�H���U�H�T�X�L�U�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���S�D�\�P�H�Q�W��
�W�R���F�R�U�U�H�F�W���W�K�H���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�\��������
��
Defined Contribution Plans   
��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �G�H�I�L�Q�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�V�� �D�U�H��
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�V���D�Q���H�[�S�H�Q�V�H�� �D�V���W�K�H�\�� �E�H�F�R�P�H���S�D�\�D�E�O�H����
�3�U�H�S�D�L�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �D�V�� �D�Q�� �D�V�V�H�W�� �W�R��
�W�K�H�� �H�[�W�H�Q�W�� �W�K�D�W�� �D�� �F�D�V�K�� �U�H�I�X�Q�G�� �R�U�� �D�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H��
�I�X�W�X�U�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H����
��
��
���U�����/�D�Q�G���X�Q�G�H�U���U�R�D�G�V��
��
�/�D�Q�G�� �X�Q�G�H�U�� �U�R�D�G�V�� �L�V�� �O�D�Q�G���X�Q�G�H�U�� �U�R�D�G�Z�D�\�V�� �D�Q�G�� �U�R�D�G��
�U�H�V�H�U�Y�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �O�D�Q�G�� �X�Q�G�H�U�� �I�R�R�W�S�D�W�K�V���� �Q�D�W�X�U�H��
�V�W�U�L�S�V���D�Q�G���P�H�G�L�D�Q���V�W�U�L�S�V����
��
�&�R�X�Q�F�L�O�� �K�D�V�� �H�O�H�F�W�H�G�� �Q�R�W�� �W�R�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�� �O�D�Q�G�� �X�Q�G�H�U��
�U�R�D�G�V�� �D�F�T�X�L�U�H�G�� �E�H�I�R�U�H�� ���� �-�X�O�\�� ���������� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K���$�$�6�%����������������
��
�/�D�Q�G�� �X�Q�G�H�U�� �U�R�D�G�V�� �D�F�T�X�L�U�H�G�� �D�I�W�H�U�� ���� �-�X�O�\�� ���������� �L�V��
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���$�$�6�%�����������±���3�U�R�S�H�U�W�\����
�3�O�D�Q�W���D�Q�G���(�T�X�L�S�P�H�Q�W������
��
��
���V�����6�H�O�I���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
��
�&�R�X�Q�F�L�O���G�R�H�V���Q�R�W���V�H�O�I���L�Q�V�X�U�H����
��
��
���W�����,�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V��
��
�&�R�X�Q�F�L�O���K�D�V���Q�R�W���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�Q�\���D�V�V�H�W�V���D�V���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H����
��



��

�� �� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���������� �B��

��
��

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O��

��
�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H������������
��

�1�R�W�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G����
 
 

��
�� �� �S�D�J�H��������
��

���X�����&�U�R�Z�Q���U�H�V�H�U�Y�H�V��
��
�&�U�R�Z�Q�� �5�H�V�H�U�Y�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �&�R�X�Q�F�L�O�¶�V�� �F�D�U�H�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�R�O��
�D�U�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �D�V�� �D�V�V�H�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�X�Q�F�L�O���� �:�K�L�O�H��
�R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�U�Y�H�V�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �&�U�R�Z�Q����
�&�R�X�Q�F�L�O�� �U�H�W�D�L�Q�V�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�U�Y�H�V��
�D�Q�G�� �L�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �X�V�H�� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �W�R�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H��
�U�H�V�H�U�Y�H�V���D�U�H���G�H�G�L�F�D�W�H�G����
��
�,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�� �R�Q�� �&�U�R�Z�Q�� �5�H�V�H�U�Y�H�V�� �D�U�H�� �D�O�V�R��
�U�H�F�R�U�G�H�G�� �D�V�� �D�V�V�H�W�V���� �Z�K�L�O�H�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �F�R�V�W�V��
�L�Q�F�X�U�U�H�G�� �E�\�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �D�Q�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H��
�U�H�V�H�U�Y�H�V�� �D�U�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �&�R�X�Q�F�L�O�¶�V�� �,�Q�F�R�P�H��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W����
��
��
���Y�����5�X�U�D�O���I�L�U�H���V�H�U�Y�L�F�H���D�V�V�H�W�V��
��
�8�Q�G�H�U�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �������� �R�I�� �W�K�H�� �5�X�U�D�O�� �)�L�U�H�� �6�H�U�Y�L�F�H�V�� �$�F�W��
���������� ���1�6�:������“all fire fighting equipment purchased 
or constructed wholly or from money to the credit of 
the Fund is to be vested in the council of the area for 
or on behalf of which the fire fighting equipment has 
been purchased or constructed”������
��
�8�Q�W�L�O�� �V�X�F�K�� �W�L�P�H�� �D�V�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �R�Q�� �W�K�L�V�� �P�D�W�W�H�U�� �K�D�Y�H��
�F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�� �F�K�D�Q�J�H�G���� �&�R�X�Q�F�L�O���Z�L�O�O��
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�� �U�X�U�D�O�� �I�L�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�V�V�H�W�V�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �O�D�Q�G����
�E�X�L�O�G�L�Q�J�V�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H�V����
��
��
���Z�����*�R�R�G�V���D�Q�G���6�H�U�Y�L�F�H�V���7�D�[�����*�6�7����
��
�5�H�Y�H�Q�X�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���D�V�V�H�W�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���Q�H�W��
�R�I�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �*�6�7���� �X�Q�O�H�V�V�� �W�K�H�� �*�6�7��
�L�Q�F�X�U�U�H�G�� �L�V�� �Q�R�W�� �U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �W�D�[�D�W�L�R�Q��
�D�X�W�K�R�U�L�W�\���� �,�Q�� �W�K�L�V�� �F�D�V�H�� �L�W�� �L�V�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��
�F�R�V�W�� �R�I�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�� �R�U�� �D�V���S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��
�H�[�S�H�Q�V�H����
��
�5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G���S�D�\�D�E�O�H�V���D�U�H���V�W�D�W�H�G���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���W�K�H��
�D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �*�6�7�� �U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�� �R�U�� �S�D�\�D�E�O�H���� �7�K�H�� �Q�H�W��
�D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �*�6�7�� �U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H�� �I�U�R�P���� �R�U�� �S�D�\�D�E�O�H�� �W�R�� �W�K�H��
�W�D�[�D�W�L�R�Q�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\�� �L�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��
�R�U���S�D�\�D�E�O�H�V���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���3�R�V�L�W�L�R�Q����
��
�&�D�V�K�� �I�O�R�Z�V�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �R�Q�� �D�� �J�U�R�V�V�� �E�D�V�L�V���� �7�K�H��
�*�6�7�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �R�I�� �F�D�V�K�� �I�O�R�Z�V�� �D�U�L�V�L�Q�J�� �I�U�R�P��
�L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�� �R�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�D�W�� �D�U�H��
�U�H�F�R�Y�H�U�D�E�O�H���I�U�R�P�����R�U���S�D�\�D�E�O�H���W�R���W�K�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���D�X�W�K�R�U�L�W�\��
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�x�� �$�$�6�%�� ��������������Amendments to Australian 
Accounting Standards arising from AASB 9 
(December 2010)��

�x�� �$�$�6�%�� ��������������Amendments to Australian 
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�x�� �$�$�6�%�� ��������������Amendments to Australian 
Accounting Standards – Classification and 
Measurement of Share-based Payment 
Transactions��

�x�� �$�$�6�%�� ��������������Amendments to Australian 
Accounting Standards - Applying AASB 9 
Financial Instruments with AASB 4 Insurance 
Contracts��

����
�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J��
�R�Q���R�U���D�I�W�H�U�������-�D�Q�X�D�U�\������������
��
�$�$�6�%��������Leases��

�$�$�6�%��������Leases (Appendix D)��

�$�$�6�%����������������Amendments to Australian Accounting 
Standards – Australian Implementation Guidance for 
Nor-for-Profit Entities��

�$�$�6�%������������Income of Not-for-Profit Entities��

�$�$�6�%����������������Amendments to Australian Accounting 
Standards - Australian Implementation Guidance for 
Not-for-Profit Entities��
����
�7�K�H�� �I�X�O�O�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �K�D�V�� �\�H�W�� �W�R�� �E�H��
�D�V�F�H�U�W�D�L�Q�H�G�� �R�U�� �T�X�D�Q�W�L�I�L�H�G�� �E�X�W�� �Z�L�O�O�� �U�D�Q�J�H�� �I�U�R�P��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G���R�U�� �U�H�Y�L�V�H�G�� �G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �W�R�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q��
�K�R�Z�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �E�D�O�D�Q�F�H�V�� �D�U�H��
�D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U����
����
��

���\�����5�R�X�Q�G�L�Q�J���R�I���D�P�R�X�Q�W�V��
��
�8�Q�O�H�V�V�� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�G���� �D�P�R�X�Q�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �U�R�X�Q�G�H�G�� �R�I�I�� �W�R�� �W�K�H�� �Q�H�D�U�H�V�W��
�W�K�R�X�V�D�Q�G���G�R�O�O�D�U�V����
��
��
���]�����&�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���I�L�J�X�U�H�V��
��
�7�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J��
�S�H�U�L�R�G�¶�V�� �I�L�J�X�U�H�V���� �V�R�P�H�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�� �S�H�U�L�R�G�� �O�L�Q�H�� �L�W�H�P�V��
�D�Q�G�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �P�D�\�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �R�U��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �W�L�P�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�V�H��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�U���W�K�H���Q�R�W�H�V����
��
��
���D�D�����'�L�V�F�O�D�L�P�H�U��
��
�1�R�W�K�L�Q�J�� �F�R�Q�W�D�L�Q�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�V�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���P�D�\�� �E�H��
�W�D�N�H�Q�� �W�R�� �E�H�� �D�Q�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�� �R�I�� �D�Q�\�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �D�Q�\��
�S�H�U�V�R�Q���X�Q�G�H�U���D�Q�\���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H����
��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������D�������&�R�X�Q�F�L�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���±���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

���*�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H���L�Q�F�R�P�H��

�������,�Q�F�O�X�G�H�V�����U�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�O�����H�[���J�U�D�W�L�D�������X�Q�W�L�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H��

���6�K�D�U�H���R�I���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�����L�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H�V

���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

��������������������
���D�Q�G���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H�V�����X�V�L�Q�J���W�K�H���H�T�X�L�W�\���P�H�W�K�R�G��

���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P

�±��������������������������

���(�F�R�Q�R�P�L�F���D�I�I�D�L�U�V

�����������������������7�R�W�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

������������������������

��������������������

���������������������������������������� ������������������������������������������������������������

�±��������������������������
�±�������������������������� �±��������������������������

������������������������ ����������������������

�±��������������������������
�±��������������������������

�±��������������������������

������������������������ ������������������������

�������������������� �������������������� ��������������������

��������������������

��������������������

����������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

����������������������

�±��������������������������������

��������������������

�±��������������������������������
��������������������

��������������������

�±��������������������������
����������������������

�������������������� ����������������������

������������������������
�±��������������������������

����������������������

��������������������������������������������������������������������������������
������������������������

��������������������

�±��������������������������
�±��������������������������

��������������������

�±��������������������������

�±��������������������������

������������������������

����������������������������������������

����������������������

����������������������
��������������������������������������������

������������������������������������������������

��������������������

����������������������

�±���������������������������±��������������������������

����������������������

����������������������

���������������������������������������� ��������������������

����������������������
����������������������

���������������������� ����������������������

������������������������

�±��������������������������

����������������������
������������������������

��������������������

����������������������������

����������������������������
�±��������������������������������
�±�������������������������������������������������������� ������������������������

������������������������
����������������������

������������������������ ������������������������

������������������������
������������������������

������������������������
����������������������

������������������������
������������������������

����������������������������
�������������������������� ��������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

����������������������������
���������������������������������������������������� ����������������������������

������������������������
�������������������������������������������������� �±��������������������������

����������������������
����������������������

������������������������ ������������������������
����������������������

�$�F�W�X�D�O

��������

�±��������������������������������

��������

������������������������ ������������������������ ����������������������������

����������������������
������������������������

��������������������������

������������������������
������������������������
������������������������������������������������

������������������������

������������������������
����������������������

������������������������
������������������������������������������������

��������������������
����������������������

�$�F�W�X�D�O

������������������������������������������������������������
������������������������

������������������������������������������������ ������������������������ ������������������������
����������������������������������������������

��������������������
����������������������
�����������������������������������������������7�U�D�Q�V�S�R�U�W���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q��������������������

���0�L�Q�L�Q�J�����P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���������������������� ����������������������
����������������������

���������������������������������������� ��������������������
�������������������� ��������������������

����������������������

��������������������������������������������
������������������������

����������������������

����������������������

����������������������
����������������������������������������

����������������������
����������������������

���������������������� ���������������������� ����������������������

������������������������ ������������������������

��������������������

�������������������������+�R�X�V�L�Q�J���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�P�H�Q�L�W�L�H�V������������������������
���:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�V

���5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�H����������������������

��������������������
���6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V ��������������������

�������������������� ��������������������
��������������������

����������������������

�������������������������&�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q����������������������
������������������������������������������

��������������������������������������������
�������������������� ����������������������������������������

����������������������

������������������������ ������������������������

����������������������

������������������������

����������������������

��������������������������������������������������

��������������������������
���������������������� ����������������������

���+�H�D�O�W�K
���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W ��������������������

������������������������ ����������������������
������������������������ ������������������������

���������������������� �������������������������3�X�E�O�L�F���R�U�G�H�U���D�Q�G���V�D�I�H�W�\

���*�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H
���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q

����������������������
��������������������������������������������

������������������������

��������

�$�F�W�X�D�O

�2�U�L�J�L�Q�D�O

�E�X�G�J�H�W

��������

�$�F�W�X�D�O�E�X�G�J�H�W

��������������������������������������������
���������������������� ����������������������

�±�������������������������� ��������������������������
����������������������
����������������������

��������������������
��������������������������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P��
�F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�2�U�L�J�L�Q�D�O

�E�X�G�J�H�W

�2�U�L�J�L�Q�D�O

�$�F�W�X�D�O

�������� ���������������� ��������

�$�F�W�X�D�O

��������

�$�F�W�X�D�O

�������� ��������

�����¶�������� �,�Q�F�R�P�H�����H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���D�V�V�H�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�L�U�H�F�W�O�\���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�'�H�W�D�L�O�V���R�I���W�K�H�V�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q���1�R�W�H�������E����

�,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J��
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�(�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J��
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G�����F�X�U�U�H�Q�W��
�	�����Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

���)�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

����������������

�$�F�W�X�D�O �$�F�W�X�D�O �$�F�W�X�D�O

�*�U�D�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q��
�L�Q�F�R�P�H���I�U�R�P��
�F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J��
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������E�������&�R�X�Q�F�L�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���±���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V

�'�H�W�D�L�O�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�V���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���1�R�W�H�������D�����D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�*�2�9�(�5�1�$�1�&�(

�$�'�0�,�1�,�6�7�5�$�7�,�2�1

�3�8�%�/�,�&���2�5�'�(�5���$�1�'���6�$�)�(�7�<

�+�(�$�/�7�+

�(�1�9�,�5�2�1�0�(�1�7

�&�2�0�0�8�1�,�7�<���6�(�5�9�,�&�(�6���$�1�'���(�'�8�&�$�7�,�2�1

�+�2�8�6�,�1�*���$�1�'���&�2�0�0�8�1�,�7�<���$�0�(�1�,�7�,�(�6

�:�$�7�(�5���6�8�3�3�/�,�(�6
�6�(�:�(�5�$�*�(���6�(�5�9�,�&�(�6

�5�(�&�5�(�$�7�,�2�1���$�1�'���&�8�/�7�8�5�(

�0�,�1�,�1�*�����0�$�1�8�)�$�&�7�8�5�,�1�*���$�1�'���&�2�1�6�7�5�8�&�7�,�2�1

�7�5�$�1�6�3�2�5�7���$�1�'���&�2�0�0�8�1�,�&�$�7�,�2�1

�(�&�2�1�2�0�,�&���$�)�)�$�,�5�6

�,�Q�F�O�X�G�H�V �Q�R�[�L�R�X�V �S�O�D�Q�W�V �D�Q�G �L�Q�V�H�F�W���Y�H�U�P�L�Q �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�W�K�H�U �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�R�O�L�G�Z�D�V�W�H�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �G�R�P�H�V�W�L�F �Z�D�V�W�H�� �R�W�K�H�U�Z�D�V�W�H�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�W�K�H�U �V�D�Q�L�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G �J�D�U�E�D�J�H�� �V�W�U�H�H�W �F�O�H�D�Q�L�Q�J�� �G�U�D�L�Q�D�J�H
�D�Q�G���V�W�R�U�P�Z�D�W�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�,�Q�F�O�X�G�H�V�F�R�V�W�V�U�H�O�D�W�L�Q�J�W�R�&�R�X�Q�F�L�O�¶�V �U�R�O�H�D�V�D �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W �R�I �G�H�P�R�F�U�D�W�L�F �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �H�O�H�F�W�L�R�Q�V��
�P�H�P�E�H�U�V�¶ �I�H�H�V �D�Q�G �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�W�R�O�R�F�D�O �D�X�W�K�R�U�L�W�\ �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�� �P�H�H�W�L�Q�J�V �R�I �&�R�X�Q�F�L�O �D�Q�G�S�R�O�L�F�\��
�P�D�N�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�W�H�H�V�����S�X�E�O�L�F���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�����H���J�����*�,�3�$�������D�Q�G���O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��

�,�Q�F�O�X�G�H�V���F�R�U�S�R�U�D�W�H���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�X�S�S�R�U�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�����H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���Z�R�U�N�V�����D�Q�G���D�Q�\���&�R�X�Q�F�L�O���S�R�O�L�F�\���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��

�,�Q�F�O�X�G�H�V�&�R�X�Q�F�L�O�¶�V �I�L�U�H�D�Q�G �H�P�H�U�J�H�Q�F�\ �V�H�U�Y�L�F�H�V�O�H�Y�\���I�L�U�H�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �H�P�H�U�J�H�Q�F�\�V�H�U�Y�L�F�H�V���E�H�D�F�K �F�R�Q�W�U�R�O��
�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���R�I���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���F�R�Q�W�U�R�O��

�,�Q�F�O�X�G�H�V���L�P�P�X�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����I�R�R�G���F�R�Q�W�U�R�O�����K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V���H�W�F��

�,�Q�F�O�X�G�H�V �F�D�P�S�L�Q�J �D�U�H�D�V �D�Q�G �F�D�U�D�Y�D�Q �S�D�U�N�V�� �W�R�X�U�L�V�P �D�Q�G �D�U�H�D �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �S�U�R�P�R�W�L�R�Q���V�D�O�H
�\�D�U�G�V���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�V�����U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���Q�X�U�V�H�U�L�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J�V��

�,�Q�F�O�X�G�H�V �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q �D�Q�G �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�R�F�L�D�O �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q ���Z�H�O�I�D�U�H���� �P�L�J�U�D�Q�W�� �$�E�R�U�L�J�L�Q�D�O �D�Q�G �R�W�K�H�U �F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�V�H�U�Y�L�F�H�V �D�Q�G �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q ���H�[�F�O�X�G�L�Q�J �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q�± �D�V�L�W �L�V�F�R�Y�H�U�H�G �X�Q�G�H�U �µ�K�R�X�V�L�Q�J �D�Q�G �F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�D�P�H�Q�L�W�L�H�V�¶���� �\�R�X�W�K�V�H�U�Y�L�F�H�V���D�J�H�G �D�Q�G �G�L�V�D�E�O�H�G �S�H�U�V�R�Q�V�V�H�U�Y�L�F�H�V���F�K�L�O�G�U�H�Q�¶�V�¶�V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�I�D�P�L�O�\�G�D�\ �F�D�U�H��
�F�K�L�O�G���F�D�U�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�P�L�O�\���D�Q�G���F�K�L�O�G�U�H�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�,�Q�F�O�X�G�H�V �S�X�E�O�L�F �F�H�P�H�W�H�U�L�H�V�� �S�X�E�O�L�F �F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�F�H�V�� �V�W�U�H�H�W �O�L�J�K�W�L�Q�J���W�R�Z�Q�S�O�D�Q�Q�L�Q�J�� �R�W�K�H�U �F�R�P�P�X�Q�L�W�\ �D�P�H�Q�L�W�L�H�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �K�R�X�V�L�Q�J �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �D�Q�G �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q �I�R�U�I�D�P�L�O�L�H�V�D�Q�G �F�K�L�O�G�U�H�Q�� �D�J�H�G �S�H�U�V�R�Q�V�� �G�L�V�D�E�O�H�G �S�H�U�V�R�Q�V��
�P�L�J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�U�V�R�Q�V��

�,�Q�F�O�X�G�H�V �S�X�E�O�L�F�O�L�E�U�D�U�L�H�V���P�X�V�H�X�P�V�� �D�U�W �J�D�O�O�H�U�L�H�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\ �F�H�Q�W�U�H�V �D�Q�G�K�D�O�O�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �S�X�E�O�L�F�K�D�O�O�V�D�Q�G
�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J �D�U�W�V �Y�H�Q�X�H�V�� �V�S�R�U�W�L�Q�J �J�U�R�X�Q�G�V �D�Q�G �Y�H�Q�X�H�V���V�Z�L�P�P�L�Q�J�S�R�R�O�V�� �S�D�U�N�V�� �J�D�U�G�H�Q�V�� �O�D�N�H�V�� �D�Q�G �R�W�K�H�U
�V�S�R�U�W�L�Q�J�����U�H�F�U�H�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�,�Q�F�O�X�G�H�V���E�X�L�O�G�L�Q�J���F�R�Q�W�U�R�O�����T�X�D�U�U�L�H�V���D�Q�G���S�L�W�V�����P�L�Q�H�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����D�Q�G���D�E�D�W�W�R�L�U�V��

�8�U�E�D�Q�O�R�F�D�O���X�U�E�D�Q �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �L�Q�F�O�X�G�H�V �V�H�D�O�H�G �D�Q�G �X�Q�V�H�D�O�H�G �U�R�D�G�V�� �E�U�L�G�J�H�V�� �I�R�R�W�S�D�W�K�V�� �S�D�U�N�L�Q�J �D�U�H�D�V�� �D�Q�G
�D�H�U�R�G�U�R�P�H�V��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�����¶������

���D�����5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V

�2�U�G�L�Q�D�U�\���U�D�W�H�V
�5�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O
�)�D�U�P�O�D�Q�G
�%�X�V�L�Q�H�V�V

�7�R�W�D�O���R�U�G�L�Q�D�U�\���U�D�W�H�V

�6�S�H�F�L�D�O���U�D�W�H�V
�1�L�O

�$�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V���������S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���V�������������V���������$�����V���������%�����V�����������	���V����������

�'�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V
�6�W�R�U�P�Z�D�W�H�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V
�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���V�H�U�Y�L�F�H�V
�6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V
�:�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�����Q�R�Q���G�R�P�H�V�W�L�F��

�7�R�W�D�O���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V

�7�2�7�$�/���5�$�7�(�6���$�1�'���$�1�1�8�$�/���&�+�$�5�*�(�6

�&�R�X�Q�F�L�O���K�D�V���X�V�H�G�������������\�H�D�U���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���1�6�:���9�D�O�X�H�U���*�H�Q�H�U�D�O���L�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���L�W�V���U�D�W�H�V��

����������������������������������

�1�R�W�H�V

��������������������������������

������������������������������������

������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������������

����������������������������������
����������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������������

��������������������������������

����������������������������������

��������������������������������

����������������

����������������������������������
������������������������������������

����������������������������������
��������������������������������

����������������������������������
��������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������

������������������������

������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���E�����8�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���I�H�H�V

�6�S�H�F�L�I�L�F���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���������S�H�U���V�����������±���V�S�H�F�L�I�L�F���µ�D�F�W�X�D�O���X�V�H�¶���F�K�D�U�J�H�V��

�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���V�H�U�Y�L�F�H�V
�6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V

�7�R�W�D�O���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V

�2�W�K�H�U���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���I�H�H�V
���L�����)�H�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���±���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����S�H�U���V����������

�3�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���E�X�L�O�G�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q
�3�U�L�Y�D�W�H���Z�R�U�N�V���±���V�H�F�W�L�R�Q������
�5�H�J�X�O�D�W�R�U�\���I�H�H�V
�6�H�F�W�L�R�Q�����������F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�V
�7�D�S�S�L�Q�J���I�H�H�V

�7�R�W�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���±���V�W�D�W�X�W�R�U�\���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\

���L�L�����)�H�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���±���R�W�K�H�U�����L�Q�F�O�����J�H�Q�H�U�D�O���X�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V�����S�H�U���V������������

�$�H�U�R�G�U�R�P�H
�&�H�P�H�W�H�U�L�H�V
�&�K�L�O�G���F�D�U�H
�&�R�P�P�L�W�W�H�H���I�X�Q�G�V
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�H�Q�W�U�H�V
�)�R�R�G���V�K�R�S���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V
�/�H�D�V�H���U�H�Q�W�D�O�V
�/�H�D�V�H�E�D�F�N���I�H�H�V���±���&�R�X�Q�F�L�O���Y�H�K�L�F�O�H�V
�/�L�E�U�D�U�\���D�Q�G���D�U�W���J�D�O�O�H�U�\
�3�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���E�X�L�O�G�L�Q�J���±���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�D�U�\
�4�X�D�U�U�\���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�5�H�F�\�F�O�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H�����Q�R�Q���G�R�P�H�V�W�L�F��
�5�H�I�X�V�H���D�Q�G���H�I�I�O�X�H�Q�W���G�L�V�S�R�V�D�O
�6�X�Q�G�U�\���V�D�O�H�V
�6�Z�L�P�P�L�Q�J���F�H�Q�W�U�H�V
�7�R�X�U�L�V�P
�:�D�V�W�H���G�L�V�S�R�V�D�O���W�L�S�S�L�Q�J���I�H�H�V
�2�W�K�H�U

�7�R�W�D�O���I�H�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���±���R�W�K�H�U

�7�2�7�$�/���8�6�(�5���&�+�$�5�*�(�6���$�1�'���)�(�(�6

������������������������������������

����������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������

����������������������������������
��������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

�������������������������������������� ��������������������������������������

�±�������������������������������������� ��������������������������������������

�±��������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������
��������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

������������������������������������

����������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������������������������������������

����������������������������������
������������������������������������

��������

����������������������������������

������������������������������������
������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

��������

������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

����������������������������������

������������������������������������
�±��������������������������������������

����������������������������������������������������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

��������������������������������������

�1�R�W�H�V

��������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������
������������������������������������

��������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���F�����,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���O�R�V�V�H�V��

�,�Q�W�H�U�H�V�W
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���R�Y�H�U�G�X�H���U�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�O�����V�S�H�F�L�D�O���S�X�U�S�R�V�H���U�D�W�H�V��
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W���H�D�U�Q�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���F�R�X�S�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H��
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W�����R�W�K�H�U��
�$�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�H�P�L�X�P�V���D�Q�G���G�L�V�F�R�X�Q�W�V
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W���I�U�H�H�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�G�X�F�H�G�����O�R�D�Q�V���S�U�R�Y�L�G�H�G
�7�2�7�$�/���,�1�7�(�5�(�6�7���$�1�'���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7���5�(�9�(�1�8�(

�,�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R��
�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V��
�2�Y�H�U�G�X�H���U�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����J�H�Q�H�U�D�O���I�X�Q�G��
�*�H�Q�H�U�D�O���&�R�X�Q�F�L�O���F�D�V�K���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�X�Q�G�V���±���H�[�W�H�U�Q�D�O��
�'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�����±���6�H�F�W�L�R�Q������
�����±���6�H�F�W�L�R�Q������
�:�D�W�H�U���I�X�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V
�6�H�Z�H�U�D�J�H���I�X�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V
�'�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�7�R�W�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G

���G�����2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�)�L�Q�H�V
�/�H�J�D�O���I�H�H�V���U�H�F�R�Y�H�U�\���±���U�D�W�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V�����H�[�W�U�D���F�K�D�U�J�H�V��
�/�H�J�D�O���I�H�H�V���U�H�F�R�Y�H�U�\���±���R�W�K�H�U
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���D�J�H�Q�F�\���I�H�H�V
�'�L�H�V�H�O���U�H�E�D�W�H
�)�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J���D�Q�G���G�R�Q�D�W�L�R�Q�V
�,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�O�D�L�P���U�H�F�R�Y�H�U�L�H�V
�6�D�O�H�V���±���J�H�Q�H�U�D�O
�7�2�7�$�/���2�7�+�(�5���5�(�9�(�1�8�(

������������������������������������������������������������������������
���������������������������������� ����������������������������������

��������
�$�F�W�X�D�O�� �$�F�W�X�D�O��

������������������������������������

����������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������
��������������������������������������

������������������������������������
��������������������������

������������������������������������
��������������������������

���������1�R�W�H�V

������������������������������������

����������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������
������������������������������������

������������������������������������

��������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������

�������������������������������������� ��������������������������������������

��������������������������������������

�±��������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���H�����*�U�D�Q�W�V

�*�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H�����X�Q�W�L�H�G��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���±���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���±���O�R�F�D�O���U�R�D�G�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W
�3�H�Q�V�L�R�Q�H�U�V�¶���U�D�W�H�V���V�X�E�V�L�G�L�H�V���±���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W

�7�R�W�D�O���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H

�6�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H
�3�H�Q�V�L�R�Q�H�U�V�¶���U�D�W�H�V���V�X�E�V�L�G�L�H�V��
�����±���:�D�W�H�U
�����±���6�H�Z�H�U�D�J�H
�����±���'�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�V
�6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V
�%�X�V�K�I�L�U�H���D�Q�G���H�P�H�U�J�H�Q�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V
�&�K�L�O�G���F�D�U�H
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�D�U�H
�(�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P�V
�(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q
�)�O�R�R�G���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q
�+�H�D�O�W�K
�+�H�U�L�W�D�J�H���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O
�/�L�E�U�D�U�\
�/�,�5�6���V�X�E�V�L�G�\
�1�R�[�L�R�X�V���Z�H�H�G�V
�3�O�D�Q�Q�L�Q�J
�3�X�E�O�L�F���K�D�O�O�V
�5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�H
�5�H�J�X�O�D�W�R�U�\
�6�W�U�H�H�W���O�L�J�K�W�L�Q�J
�7�U�D�Q�V�S�R�U�W�����U�R�D�G�V���W�R���U�H�F�R�Y�H�U�\��
�7�U�D�Q�V�S�R�U�W�����R�W�K�H�U���U�R�D�G�V���D�Q�G���E�U�L�G�J�H�V���I�X�Q�G�L�Q�J��
�:�D�V�W�H
�:�K�D�U�Y�H�V���D�Q�G���M�H�W�W�L�H�V
�(�6�3�/

�7�R�W�D�O���V�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H
�7�R�W�D�O���J�U�D�Q�W�V

�*�U�D�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R��
�±���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���I�X�Q�G�L�Q�J
�±���6�W�D�W�H���I�X�Q�G�L�Q�J
�±���2�W�K�H�U���I�X�Q�G�L�Q�J

������������������������������ ������������������������������
��������������������������������

��������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

������������������������������

������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

����������������������������
����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������������

��������������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������

�&�D�S�L�W�D�O��

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

��������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

��������

�±��������������������������������

����������������������������
�±��������������������������������
�±��������������������������������
�±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J��

������������������������������

����������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������

������������������������������

������������������������������
����������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

��������������������������������
��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������
����������������������������

����������������������������

����������������������������
����������������������������

�±�������������������������������� �±��������������������������������

����������������������������

��������������������������

��������������������������������

������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������
�±�������������������������������� �±��������������������������������

��������������������������

������������������������������

����������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

��������������������������������
����������������������������

������������������������������

������������������������������ �±��������������������������������

��������������������������
��������������������������

��������������������������������
��������������������������������

��������������������������������

����������������������������

������������������������������

������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J��

�±��������������������������������

����������������������������������

��������������������������������

��������

����������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

��������������������������������

�&�D�S�L�W�D�O��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�F�R�P�H���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���I�����&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�'�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
���V�������	���V�������±���(�3�	�$���$�F�W�����V�������R�I���W�K�H���/�*�$����

�6���������±���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R�Z�D�U�G�V���D�P�H�Q�L�W�L�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V
�6���������±���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�6���������±���V�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�7�R�W�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�2�W�K�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q
�$�L�U�S�R�U�W
�%�X�V�K�I�L�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�V
�/�L�E�U�D�U�\
�5�H�F�U�H�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�H
�6�H�Z�H�U�D�J�H�����H�[�F�O�����V�H�F�W�L�R�Q���������F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�V�����H�[�F�O�����V�H�F�W�L�R�Q���������F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�2�W�K�H�U

�7�R�W�D�O���R�W�K�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V
�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�7�2�7�$�/���*�5�$�1�7�6���$�1�'���&�2�1�7�5�,�%�8�7�,�2�1�6

�����¶������

���J�����8�Q�V�S�H�Q�W���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�&�H�U�W�D�L�Q���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���&�R�X�Q�F�L�O���R�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q
�W�K�D�W���W�K�H�\���E�H���V�S�H�Q�W���L�Q���D���V�S�H�F�L�I�L�H�G���P�D�Q�Q�H�U��

�8�Q�H�[�S�H�Q�G�H�G���D�W���W�K�H���F�O�R�V�H���R�I���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G

�$�G�G�����J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���E�X�W���Q�R�W���\�H�W���V�S�H�Q�W��

�/�H�V�V�����J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���D���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���Q�R�Z���V�S�H�Q�W��

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G

�8�Q�H�[�S�H�Q�G�H�G���D�Q�G���K�H�O�G���D�V���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V

�&�R�P�S�U�L�V�L�Q�J��
�����±���6�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���X�Q�H�[�S�H�Q�G�H�G���J�U�D�Q�W�V
�����±���'�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

������������������������������������������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

������������������������

�±�������������������������������� �±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

������������������������������

��������
�&�D�S�L�W�D�O��

��������

�±��������������������������������

������������������������������

����������������������

��������������������������������

����

�±�������������������������������� ������������������������������
�±��������������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �&�D�S�L�W�D�O��

����������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������

��������

�±��������������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J��

�±��������������������������������

��������������������������������

��������������������������������
��������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

��������������������������������

������������������������������ �±��������������������������������

������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

������������������������������
������������������������

�±��������������������������������
����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

����������������������

��������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������

��������������������������������

�������� ��������

����������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������

��������������������

������������������������������

����������������������������

����������������������

��������������������������

��������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

����������������������������
����������������������������
����������������������������

������������������������������

����������������������

��������������������������������

��������

����������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������(�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V

�����¶������

���D�����(�P�S�O�R�\�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�Q�G���R�Q���F�R�V�W�V

�6�D�O�D�U�L�H�V���D�Q�G���Z�D�J�H�V
�7�U�D�Y�H�O���H�[�S�H�Q�V�H�V
�(�P�S�O�R�\�H�H���O�H�D�Y�H���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�V�����(�/�(��
�6�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q
�:�R�U�N�H�U�V�¶���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H
�)�U�L�Q�J�H���E�H�Q�H�I�L�W���W�D�[�����)�%�7��

�3�D�\�U�R�O�O���W�D�[
�7�U�D�L�Q�L�Q�J���F�R�V�W�V�����R�W�K�H�U���W�K�D�Q���V�D�O�D�U�L�H�V���D�Q�G���Z�D�J�H�V��
�3�U�R�W�H�F�W�L�Y�H���F�O�R�W�K�L�Q�J
�2�W�K�H�U

�7�R�W�D�O���H�P�S�O�R�\�H�H���F�R�V�W�V
�/�H�V�V�����F�D�S�L�W�D�O�L�V�H�G���F�R�V�W�V
�7�2�7�$�/���(�0�3�/�2�<�(�(���&�2�6�7�6���(�;�3�(�1�6�(�'

�1�X�P�E�H�U���R�I���µ�I�X�O�O���W�L�P�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�¶���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����)�7�(�����D�W���\�H�D�U���H�Q�G

���E�����%�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�R�V�W�V

���L�����,�Q�W�H�U�H�V�W���E�H�D�U�L�Q�J���O�L�D�E�L�O�L�W�\���F�R�V�W�V
�,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���O�R�D�Q�V
�&�K�D�U�J�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V

�7�R�W�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���E�H�D�U�L�Q�J���O�L�D�E�L�O�L�W�\���F�R�V�W�V���H�[�S�H�Q�V�H�G

���L�L�����2�W�K�H�U���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�R�V�W�V
�1�L�O
�7�2�7�$�/���%�2�5�5�2�:�,�1�*���&�2�6�7�6���(�;�3�(�1�6�(�'

���F�����0�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V

�5�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V
�&�R�Q�W�U�D�F�W�R�U���D�Q�G���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\���F�R�V�W�V
�$�X�G�L�W�R�U�V���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q��������

�/�H�J�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�����±���/�H�J�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V�����S�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�����±���/�H�J�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V�����G�H�E�W���U�H�F�R�Y�H�U�\
�����±���/�H�J�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V�����R�W�K�H�U
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V��
�����±���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���U�H�Q�W�D�O�V�����P�L�Q�L�P�X�P���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V������

�7�2�7�$�/���0�$�7�(�5�,�$�/�6���$�1�'���&�2�1�7�5�$�&�7�6

������������������������������������

����������������������������������

��������

������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������������������������������������

��������������������������������������

��������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

��������������������������

����������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

������������������������

������������������������������������

����������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������
������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

��������������������������������������

������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������

�1�R�W�H�V ��������

������������������������������������

��������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

������������������������������������

������������������������������������
����������������������������������

������������������������

����������������������������������

������������������������������������

��������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������

����������������������������������

����������������������������������

������������������������
������������������������������������

��������������������������������������
��������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������(�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���F�����0�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�������$�X�G�L�W�R�U���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q
�D�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�H�H�V���Z�H�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\
���������W�K�H���$�X�G�L�W�R�U���*�H�Q�H�U�D�O��
�1�L�O

�E�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�H�H�V���Z�H�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\
���W�K�H���R�W�K�H�U���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���$�X�G�L�W�R�U�V��

���L�����$�X�G�L�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���V�H�U�Y�L�F�H�V
�����������±���$�X�G�L�W���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���$�X�G�L�W�R�U
�����������±���2�W�K�H�U���D�X�G�L�W���D�Q�G���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���V�H�U�Y�L�F�H�V�����H�Q�W�H�U���G�H�W�D�L�O�V��������

�5�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���D�X�G�L�W���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���V�H�U�Y�L�F�H�V
�7�R�W�D�O���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���R�W�K�H�U���&�R�X�Q�F�L�O�
�V���$�X�G�L�W�R�U�V

�7�R�W�D�O���$�X�G�L�W�R�U���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q

�������2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�U�H���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R��
�&�R�P�S�X�W�H�U�V

���G�����'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�2�I�I�L�F�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�����±���%�X�L�O�G�L�Q�J�V���±���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G
�����±���5�R�D�G�V
�����±���%�U�L�G�J�H�V
�����±���)�R�R�W�S�D�W�K�V
�����±���6�W�R�U�P�Z�D�W�H�U���G�U�D�L�Q�D�J�H
�����±���:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���Q�H�W�Z�R�U�N
�����±���6�H�Z�H�U�D�J�H���Q�H�W�Z�R�U�N
�����±���6�Z�L�P�P�L�Q�J���S�R�R�O�V
�����±���2�W�K�H�U���R�S�H�Q���V�S�D�F�H���U�H�F�U�H�D�W�L�R�Q�D�O���D�V�V�H�W�V
�����±���2�W�K�H�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H
�2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V
�����±���/�L�E�U�D�U�\���E�R�R�N�V
�7�R�W�D�O���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V

�,�P�S�D�L�U�P�H�Q�W
�1�L�O

�7�2�7�$�/���'�(�3�5�(�&�,�$�7�,�2�1���$�1�'
�,�0�3�$�,�5�0�(�1�7���&�2�6�7�6���(�;�3�(�1�6�(�'

������������������������������������

����������������������������������
����������������������������������

����������������������������������
������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������
����������������������������������

����������������������������������
����������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������

����������������������������������

������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��
��������

������������������������������������ ��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������
������������������������������������

����������������������������������
��������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������
��������������������������������������

����������������������������������

������������������������

������������������������������������

��������������������������������������
��������������������������������������

������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��
�1�R�W�H�V ��������

������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������(�[�S�H�Q�V�H�V���I�U�R�P���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���H�����2�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V

�$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J
�%�D�G���D�Q�G���G�R�X�E�W�I�X�O���G�H�E�W�V
�%�D�Q�N���F�K�D�U�J�H�V
�&�R�P�S�X�W�H�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���F�K�D�U�J�H�V
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���O�H�Y�L�H�V���W�R���R�W�K�H�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W
�����±���(�P�H�U�J�H�Q�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���O�H�Y�\�����L�Q�F�O�X�G�H�V���)�5�1�6�:�����6�(�6�����D�Q�G���5�)�6���O�H�Y�L�H�V��

�����±���1�6�:���I�L�U�H���E�U�L�J�D�G�H���O�H�Y�\
�����±���1�6�:���U�X�U�D�O���I�L�U�H���V�H�U�Y�L�F�H���O�H�Y�\
�&�R�X�Q�F�L�O�O�R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���±���P�D�\�R�U�D�O���I�H�H
�&�R�X�Q�F�L�O�O�R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���±���F�R�X�Q�F�L�O�O�R�U�V�¶���I�H�H�V
�&�R�X�Q�F�L�O�O�R�U�V�¶���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�F�O�����P�D�\�R�U�����±���R�W�K�H�U�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���I�H�H�V���D�E�R�Y�H��
�'�R�Q�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���W�R���R�W�K�H�U���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�����6�H�F�W�L�R�Q����������

�(�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���D�Q�G���K�H�D�W�L�Q�J
�)�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�H�F�U�H�P�H�Q�W�V���±���,���3�3�	�(��
�,�Q�V�X�U�D�Q�F�H
�3�R�V�W�D�J�H
�3�U�L�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���V�W�D�W�L�R�Q�H�U�\
�6�W�U�H�H�W���O�L�J�K�W�L�Q�J
�6�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V
�7�H�O�H�S�K�R�Q�H���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V
�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�H�H�V
�7�2�7�$�/���2�7�+�(�5���(�;�3�(�1�6�(�6

�1�R�W�H���������*�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���I�U�R�P���W�K�H���G�L�V�S�R�V�D�O���R�I���D�V�V�H�W�V

�3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���G�L�V�S�R�V�D�O���±���S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�/�H�V�V�����F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���V�R�O�G���Z�U�L�W�W�H�Q���R�I�I

�1�H�W���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����R�Q���G�L�V�S�R�V�D�O

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V�

�3�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���G�L�V�S�R�V�D�O���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�V���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���±���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V
�/�H�V�V�����F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���V�R�O�G���U�H�G�H�H�P�H�G���P�D�W�X�U�H�G

�1�H�W���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����R�Q���G�L�V�S�R�V�D�O

�1�(�7���*�$�,�1�����/�2�6�6�����2�1���'�,�6�3�2�6�$�/���2�)���$�6�6�(�7�6

����������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

������������������������������������

����������������������������������
��������������������������������������

��������������������������

������������������������������

������������������������������
��������������������������������

�±��������������������������������������

����������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������
������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��
����������������

��������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

�±��������������������������������������
��������������������������������������

������������������������������������ ������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

�����D��

��������������������������������������

������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��
�1�R�W�H�V

������������������������������������

������������������������������������

��������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������

����������������������������

������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����D�����±���&�D�V�K���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���1�R�W�H�����E�����±���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�����¶������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����1�R�W�H�����D��
�&�D�V�K���R�Q���K�D�Q�G���D�Q�G���D�W���E�D�Q�N
�&�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���D�V�V�H�W�V��

�����±���'�H�S�R�V�L�W�V���D�W���F�D�O�O
�����±���6�K�R�U�W���W�H�U�P���G�H�S�R�V�L�W�V

�7�R�W�D�O���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����1�R�W�H�����E��
�����±���7�H�U�P���G�H�S�R�V�L�W�V

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�7�2�7�$�/���&�$�6�+���$�6�6�(�7�6�����&�$�6�+
�(�4�8�,�9�$�/�(�1�7�6���$�1�'���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6

����
�7�K�R�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�K�H�U�H���W�L�P�H���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\�����I�U�R�P���G�D�W�H���R�I���S�X�U�F�K�D�V�H�����L�V�����������P�W�K�V��

�&�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�W���\�H�D�U���H�Q�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K
�$�$�6�%�����������D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V
�D�����µ�$�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�U�R�I�L�W���D�Q�G���O�R�V�V�¶

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�D�����µ�+�H�O�G���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\�¶
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�����������)�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�H�O�G��

�±��������������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

��������������������������

�±��������������������������������

�±����������������������������������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������

�±��������������������������������

��������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

��������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������

����������������������������

��������������������������

��������������������������

�������������������������� �±��������������������������������

��������������������������

��������������������

��������������������������

�±��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��
�$�F�W�X�D�O��

�&�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

�1�R�W�H�V

��������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������

����������������������������

��������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

�±��������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

����������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����F�����5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���±���G�H�W�D�L�O�V

�����¶������

�7�R�W�D�O���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V
�D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R��
�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���U�H�I�H�U���E�H�O�R�Z��

�,�Q�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���U�H�I�H�U���E�H�O�R�Z��

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G

�����¶������

�'�H�W�D�L�O�V���R�I���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V

�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���±���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�6�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���X�Q�H�[�S�H�Q�G�H�G���O�R�D�Q�V���±���J�H�Q�H�U�D�O���$��

�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���±���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���±���R�W�K�H�U
�'�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���±���J�H�Q�H�U�D�O���%��
�'�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���±���Z�D�W�H�U���I�X�Q�G���%��
�'�H�Y�H�O�R�S�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���±���V�H�Z�H�U���I�X�Q�G���%��
�6�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���X�Q�H�[�S�H�Q�G�H�G���J�U�D�Q�W�V���&��
�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�V ���'��
�6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V ���'��
�'�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���'��
�7�D�W�K�U�D���E�H�D�F�K���H�V�W�D�W�H

�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���±���R�W�K�H�U
�7�R�W�D�O���H�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V

�$ �/�R�D�Q���P�R�Q�H�\�V���Z�K�L�F�K���P�X�V�W���E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���O�R�D�Q�V���Z�H�U�H���U�D�L�V�H�G����
�% �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���\�H�W���H�[�S�H�Q�G�H�G���I�R�U���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���D�P�H�Q�L�W�L�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H

�Z�L�W�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���S�O�D�Q�V�����U�H�I�H�U���1�R�W�H������������
�& �*�U�D�Q�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���\�H�W���H�[�S�H�Q�G�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���J�U�D�Q�W�V���Z�H�U�H���R�E�W�D�L�Q�H�G�������U�H�I�H�U���1�R�W�H���������E������
�' �:�D�W�H�U�����V�H�Z�H�U�D�J�H�����G�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����'�:�0�����D�Q�G���R�W�K�H�U���V�S�H�F�L�D�O���U�D�W�H�V���O�H�Y�L�H�V���F�K�D�U�J�H�V���D�U�H���H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\

�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���P�X�V�W���E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���Z�H�U�H���U�D�L�V�H�G��

�������� �&�O�R�V�L�Q�J���7�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P��

�±������������������������������������������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�2�S�H�Q�L�Q�J��

��������

�&�X�U�U�H�Q�W��
�$�F�W�X�D�O��

��������

�±��������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

�������������������� ��������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

�±��������������������������������

��������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������
��������������������������

�±��������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R��

������������������������������

��������������������������������

���������������������������� ����������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

�E�D�O�D�Q�F�H��

�±��������������������������������

�������������������������������� ��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

��������

�±��������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������

��������������������������
��������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

�±��������������������������������

���������������������������� ������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

����������������������������

����������������������������������������������������

��������������������������������

����������������������������

�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

����������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

��������������������������

��������������������������������

����������������������������������������������������

������������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������

��������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������
����������������������������

�±��������������������������������

�����������������������������±��������������������������������

�E�D�O�D�Q�F�H��

��������������������������������

����������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������
����������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����F�����5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K�����F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���±���G�H�W�D�L�O�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

�,�Q�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V
�3�O�D�Q�W���D�Q�G���Y�H�K�L�F�O�H���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W
�(�P�S�O�R�\�H�H�V���O�H�D�Y�H���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W
�&�D�U�U�\���R�Y�H�U���Z�R�U�N�V
�%�U�L�J�K�W�H�U���I�X�W�X�U�H�V���Y�H�K�L�F�O�H���U�H�V�H�U�Y�H
�&�K�L�O�G�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V�����H�[�F�O�����(�/�(���V�K�R�Z�Q���D�E�R�Y�H��
�&�R�P�S�X�W�H�U���U�H�V�H�U�Y�H
�(�O�H�F�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�V
�(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�)�R�U�P�H�U���6�H�F�����������F�R�P�P�L�W�W�H�H�V
�*�U�D�Y�H�O���S�L�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�F�\
�2�W�K�H�U���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�2�W�K�H�U���D�L�U�S�R�U�W
�3�D�U�N���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V
�3�U�R�S�H�U�W�\���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�6�D�O�H�\�D�U�G�V
�6�S�R�U�W�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V
�6�S�R�U�W�V�J�U�R�X�Q�G���V�Y���U�H�V�H�U�Y�H
�6�9���±���$�U�P�F�R���F�X�O�Y�H�U�W���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q
�6�9���±���S�X�E�O�L�F���G�R�P�D�L�Q���D�Q�G���E�X�L�O�G�L�Q�J�V
�2�W�K�H�U

�7�R�W�D�O���L�Q�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V

�7�2�7�$�/���5�(�6�7�5�,�&�7�,�2�1�6

�������������������������������� �±�������������������������������� �±�������������������������������� ��������������������������������

��������

������������������������������

�±��������������������������������
����������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

����������������������������������

������������������������������

��������������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

����������������������������

��������������������������������

����������������������������

����������������������������

�E�D�O�D�Q�F�H��

������������������������������ ��������������������������������

������������������������������

������������������������������

����������������������������������
������������������������������ �±��������������������������������

��������������������������������

�������������������������������� ������������������������������ �±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���I�U�R�P��

����������������������������������

����������������������

�±�������������������������������� ������������������������������

����������������������������������������������������������������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

������������������������������

������������������������������
��������������������������������

��������������������������������

����������������������������������

������������������������������

������������������������������

������������������������������

��������������������������������

������������������������������

������������������������������

����������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

����������������������

�±��������������������������������

������������������������������

������������������������������

����������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

����������������������������������

������������������������������

������������������������������

����������������������������������

�±�������������������������������� ������������������������������

������������������������������

����������������������������

�&�O�R�V�L�Q�J��

��������������������������������

������������������������������

�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

��������������������������������

�±��������������������������������

�E�D�O�D�Q�F�H��

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�2�S�H�Q�L�Q�J��
�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

�7�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V

�����¶������

�3�X�U�S�R�V�H
�5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V
�,�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G���H�[�W�U�D���F�K�D�U�J�H�V
�8�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���I�H�H�V
�3�U�L�Y�D�W�H���Z�R�U�N�V
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���Z�R�U�N�V
�$�F�F�U�X�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�'�H�I�H�U�U�H�G���G�H�E�W�R�U�V
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���V�X�E�V�L�G�L�H�V
�/�R�D�Q�V���W�R���V�S�R�U�W�L�Q�J���F�O�X�E�V
�1�H�W���*�6�7���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H
�&�K�L�O�G�U�H�Q���V�H�U�Y�L�F�H�V

�7�R�W�D�O

�/�H�V�V�����S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�8�V�H�U���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���I�H�H�V

�7�R�W�D�O���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���±���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V

�7�2�7�$�/���1�(�7���5�(�&�(�,�9�$�%�/�(�6

�(�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V
�:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\

���±���5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���F�K�D�U�J�H�V
���±���2�W�K�H�U
�6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V

���±���5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���F�K�D�U�J�H�V
���±���2�W�K�H�U

�7�R�W�D�O���H�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V
�,�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V
�1�L�O

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V
�7�2�7�$�/���1�(�7���5�(�&�(�,�9�$�%�/�(�6

�1�R�W�H�V���R�Q���G�H�E�W�R�U�V���D�E�R�Y�H��
���L���������5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\��
���L�L�������'�R�X�E�W�I�X�O���U�D�W�H�V���G�H�E�W�R�U�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���Z�K�H�U�H���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���G�H�E�W���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J��
�������������$�Q���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���R�W�K�H�U���G�R�X�E�W�I�X�O���G�H�E�W�V���L�V���P�D�G�H���Z�K�H�Q���W�K�H�U�H���L�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���W�K�D�W���D���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���L�V���L�P�S�D�L�U�H�G��
���L�L�L�����,�Q�W�H�U�H�V�W���Z�D�V���F�K�D�U�J�H�G���R�Q���R�Y�H�U�G�X�H���U�D�W�H�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V���D�W����������������������������������������

�*�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�O�O���R�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�U�H���Q�R�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���E�H�D�U�L�Q�J��
���L�Y�����3�O�H�D�V�H���U�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H���������I�R�U���L�V�V�X�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���D�Q�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V��

����������������������������

�1�R�W�H�V

��������

����������������������

������������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������
��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

�±�������������������������������� �±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�±������������������������������������������������������������

�±��������������������������������

��������

������������������������������

����������������������������

������������������������������������

��������������������������������

������������������������������

����������������������������

�±���������������������������������±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

��������������������������

����������������������������

����������������������

������������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

����������������������

�±��������������������������������

����������������������������

������������������������������

��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

��������������������������������

������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������
�±��������������������������������

����������������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������ �±��������������������������������
������������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

�±����������������������������������������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

��������������������������������
��������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

����������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

������������������������������
������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������������

������������������������������
�±��������������������������������

����������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H���������,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V

�����¶������

���D�����,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V

���L�����,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���D�W���F�R�V�W
�5�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H���U�H�I�H�U���E�H�O�R�Z��
�6�W�R�U�H�V���D�Q�G���P�D�W�H�U�L�D�O�V
�/�R�R�V�H���W�R�R�O�V

�7�R�W�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���D�W���F�R�V�W

���L�L�����,�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���D�W���Q�H�W���U�H�D�O�L�V�D�E�O�H���Y�D�O�X�H�����1�5�9��
�1�L�O
�7�2�7�$�/���,�1�9�(�1�7�2�5�,�(�6

���E�����2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V
�1�L�O

�(�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V
�7�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���W�K�H���D�E�R�Y�H���D�V�V�H�W�V��

�2�W�K�H�U���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V

���D�����'�H�W�D�L�O�V���I�R�U���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�5�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O

�7�R�W�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H
���9�D�O�X�H�G���D�W���W�K�H���O�R�Z�H�U���R�I���F�R�V�W���D�Q�G���Q�H�W���U�H�D�O�L�V�D�E�O�H���Y�D�O�X�H��

�5�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\��
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���F�R�V�W�V

�7�R�W�D�O���F�R�V�W�V
�7�R�W�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H

�0�R�Y�H�P�H�Q�W�V��
�5�H�D�O���H�V�W�D�W�H���D�V�V�H�W�V���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���\�H�D�U
�7�R�W�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H

���E�����&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���Q�R�W���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���W�R���E�H���V�H�W�W�O�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V
�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G
�D�V���F�X�U�U�H�Q�W���D�U�H���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���U�H�F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V��

�5�H�D�O���H�V�W�D�W�H���I�R�U���U�H�V�D�O�H

���F�����,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���Z�U�L�W�H���G�R�Z�Q�V
�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���D�P�R�X�Q�W�V���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�V���D�Q���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���Z�U�L�W�H���G�R�Z�Q���R�I���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���E�D�O�D�Q�F�H�V��
�K�H�O�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U��

�5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�����������)�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���R�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V���K�H�O�G��

�������� ��������

������������������������������������������������

������������������������������

�1�R�W�H�V �1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

�±��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

�±��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

��������������������������������
������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

��������������������������������

��������������������������������

�±����������������������������������������������������������������

�±��������������������������������

�±����������������������������������������������������������������

��������������������������������

�±����������������������������������������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

��������

��������������������������������

��������������������������������
������������������������������

�±��������������������������

�±�������������������������������� ��������������������������������

�±��������������������������������

�±����������������������������������������������������������������

��������������������������������

��������������������������������
��������

��������������������������������

�±��������������������������������
�±��������������������������������
�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±��������������������������

�±��������������������������������

��������������������������������

�±�������������������������������� ��������������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����D�����,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�$�V�V�H�W���F�O�D�V�V

�����¶������

���&�D�S�L�W�D�O���Z�R�U�N���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V ���������������������������������������� �±���������������������������������������� ���������������������������������������� �±�������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������������ �±���������������������������������������� ������������������������������������
���3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W ���������������������������������� �������������������������������������� ���������������������������������� �±�������������������������� ���������������������� ������������������������ ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������ ���������������������������������� �������������������������������������� ����������������������������������
���2�I�I�L�F�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W ������������������������������������ �������������������������������������� �������������������������������������� �±�������������������������� �������������������������� �±�������������������������� �������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������������ �������������������������������������� ��������������������������������������
���)�X�U�Q�L�W�X�U�H���D�Q�G���I�L�W�W�L�Q�J�V �������������������������������������� ���������������������������������������� �±���������������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±���������������������������������������� �±���������������������������������������� �±����������������������������������������
���/�D�Q�G��

�������±�����2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���O�D�Q�G ���������������������������������� �±���������������������������������������� ���������������������������������� �±�������������������������� ������������������������ �±�������������������������� �±������������������������������ �������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� �±���������������������������������������� ����������������������������������
�������±�����&�R�P�P�X�Q�L�W�\���O�D�Q�G ���������������������������������� �±���������������������������������������� ���������������������������������� �±�������������������������� �������������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� �±���������������������������������������� ����������������������������������
�������±�����/�D�Q�G���X�Q�G�H�U���U�R�D�G�V�����S�R�V�W�������������������������������������������������������� �±���������������������������������������� �������������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �������������������������������������� �±���������������������������������������� ��������������������������������������
���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��

�������±�����%�X�L�O�G�L�Q�J�V���±���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������� ������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� ������������������������������������ ����������������������������������
�������±�����5�R�D�G�V �������������������������������� ���������������������������������� �������������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �������������������������������� ���������������������������������� ��������������������������������
�������±�����%�U�L�G�J�H�V �������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �������������������������������� ������������������������������������ ����������������������������������
�������±�����)�R�R�W�S�D�W�K�V ������������������������������������ �������������������������������������� ������������������������������������ �������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������������ �������������������������������������� ������������������������������������
�������±�����%�X�O�N���H�D�U�W�K�Z�R�U�N�V�����Q�R�Q���G�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���������������������������������� �±���������������������������������������� �������������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �������������������������������� �±���������������������������������������� ��������������������������������
�������±�����6�W�R�U�P�Z�D�W�H�U���G�U�D�L�Q�D�J�H ���������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� ������������������������������������ ����������������������������������
�������±�����:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���Q�H�W�Z�R�U�N �������������������������������� ���������������������������������� �������������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �������������������������������� ���������������������������������� ��������������������������������
�������±�����6�H�Z�H�U�D�J�H���Q�H�W�Z�R�U�N �������������������������������� ���������������������������������� �������������������������������� ������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� ���������������������� �±�������������������������� �������������������������������� ������������������������������������ ��������������������������������
�������±�����6�Z�L�P�P�L�Q�J���S�R�R�O�V ���������������������������������� �������������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� �������������������������������������� ������������������������������������
�������±�����2�W�K�H�U���R�S�H�Q���V�S�D�F�H���U�H�F�U�H�D�W�L�R�Q�D�O���D�V�V�H�W�V���������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������� ������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� ������������������������������������ ����������������������������������
�������±�����2�W�K�H�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H ���������������������������������� �������������������������������������� ���������������������������������� ������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ���������������������������������� �������������������������������������� ����������������������������������
���2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V��

�������±�����/�L�E�U�D�U�\���E�R�R�N�V ������������������������������������ �������������������������������������� �������������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������������ �������������������������������������� ��������������������������������������

�5�H�L�Q�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����U�H�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q��
�D�V�V�H�W�V�����U�H�I�H�U���1�R�W�H����������

�������±�����7�L�S���D�V�V�H�W�V ������������������������������������ �������������������������������������� �±���������������������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� �±������������������������������ �±�������������������������� �±�������������������������� �±�������������������������� ������������������������������������ �������������������������������������� �±����������������������������������������
�7�2�7�$�/���,�1�)�5�$�6�7�5�8�&�7�8�5�(��
�3�5�2�3�(�5�7�<�����3�/�$�1�7���$�1�'���(�4�8�,�3��

�5�H�Q�H�Z�D�O�V���D�U�H���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���W�K�H���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�V�V�H�W�V�����D�V���R�S�S�R�V�H�G���W�R���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���D�V�V�H�W�V����

�5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H�����������)�D�L�U���Y�D�O�X�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���R�W�K�H�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W��

�5�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�V
�W�R���H�T�X�L�W�\��
���$�5�5��

�1�H�W��
�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

������������������������������������ �������������������������������������� ������������������������������������ �������������������������� ���������������������������� �������������������������������������������������������� ���������������������������������������������������������������� ���������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������������±������������������������������

�D�V���D�W��������������������

�1�H�W��
�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�$�V�V�H�W���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G��
�G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q��

�D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�*�U�R�V�V��
�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�*�U�R�V�V��
�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G��
�G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q��

�D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�D�V���D�W��������������������

�:�,�3
�W�U�D�Q�V�I�H�U�V

�$�G�G�L�W�L�R�Q�V
�Q�H�Z���D�V�V�H�W�V

�$�G�G�L�W�L�R�Q�V
�U�H�Q�H�Z�D�O�V

�&�D�U�U�\�L�Q�J��
�Y�D�O�X�H

�R�I���G�L�V�S�R�V�D�O�V

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q��
�H�[�S�H�Q�V�H

�5�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�G�H�F�U�H�P�H�Q�W�V

�W�R���H�T�X�L�W�\��
���$�5�5��



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����E�����(�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�1�R�W�H�����F�����,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���±���F�X�U�U�H�Q�W���\�H�D�U
�����������������������������������L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W�V

�&�R�X�Q�F�L�O���K�D�V���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���Q�R���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���O�R�V�V�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���Q�R�U���U�H�Y�H�U�V�H�G���D�Q�\���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G���O�R�V�V�H�V��

���������������������������������� ���������������������������������� ����������������������������

���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

������������������������������������ ����������������������������

������������������������������������������ �±������������������������������������������ ������������������������������������

����������������������������������

�±������������������������������������������

������������������������������������������

��������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������������

�$�F�W�X�D�O

��������
�*�U�R�V�V��

�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G��
�G�H�S�Q�����D�Q�G��

�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�1�H�W���F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�±������������������������������������������ �±������������������������������������������ �±������������������������������������

����������������������������
���������������������������������� ���������������������������������� ����������������������������

�±������������������������������������������ �±������������������������������������������ �±������������������������������������

����������������������������
���������������������������������� ���������������������������������� ����������������������������

�������������������������������������� �±������������������������������������������ ��������������������������������

����������������������������������

�������������������������������������� �������������������������������������� ����������������������������������

����������������������������������

�������������������������������������� �±������������������������������������
�������������������������������������� �±������������������������������������

���3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�����¶������

���7�R�W�D�O���V�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V

���&�O�D�V�V���R�I���D�V�V�H�W

���:�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\

���:�,�3

���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H

���3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�������±���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���O�D�Q�G

���7�R�W�D�O���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\

���:�,�3

�$�F�W�X�D�O

��������

���/�D�Q�G

���'�R�P�H�V�W�L�F���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W

���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H

���6�H�Z�H�U�D�J�H���V�H�U�Y�L�F�H�V

���2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V

�*�U�R�V�V��
�F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

�$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G��
�G�H�S�Q�����D�Q�G��

�L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W

�1�H�W���F�D�U�U�\�L�Q�J��
�D�P�R�X�Q�W

��������������������������������������

�����������������������������������������7�R�W�D�O���'�:�0

�$�F�W�X�D�O��

�±������������������������������������������ �±������������������������������������������ �±������������������������������������

�������������������������������������� ���������������������������������������� ����������������������������������

���������������������������������� ����������������������������������

������������������������������������������ �±������������������������������������������ ������������������������������������

���������������������������������� ���������������������������������� ����������������������������
���������������������������������� ���������������������������������� ����������������������������

�������������������������������������� �������������������������������������� �±������������������������������������
�������������������������������������� �������������������������������������� �±������������������������������������

���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�$�F�W�X�D�O��

�7�2�7�$�/���5�(�6�7�5�,�&�7�(�'���,���3�3�	�(



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������D�����3�D�\�D�E�O�H�V�����E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V

�����¶������

�3�D�\�D�E�O�H�V
�*�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���±���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H
�$�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�����±���%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V
�����±���6�D�O�D�U�L�H�V���D�Q�G���Z�D�J�H�V
�6�H�F�X�U�L�W�\���E�R�Q�G�V�����G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q�V

�7�R�W�D�O���S�D�\�D�E�O�H�V

�,�Q�F�R�P�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H
�3�D�\�P�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H

�7�R�W�D�O���L�Q�F�R�P�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H

�%�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V
�/�R�D�Q�V���±���V�H�F�X�U�H�G��

�)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�7�R�W�D�O���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V
�(�P�S�O�R�\�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V��

�$�Q�Q�X�D�O���O�H�D�Y�H
�/�R�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H���O�H�D�Y�H
�2�W�K�H�U���O�H�D�Y�H

�6�X�E���W�R�W�D�O���±���D�J�J�U�H�J�D�W�H���H�P�S�O�R�\�H�H���E�H�Q�H�I�L�W�V

�$�V�V�H�W���U�H�P�H�G�L�D�W�L�R�Q���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q�����I�X�W�X�U�H���Z�R�U�N�V��

�7�R�W�D�O���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V

���L�����/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V

�(�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V

�6�H�Z�H�U

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V

�,�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V
�1�L�O

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�V�V�H�W�V

�������/�R�D�Q�V���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H���R�I���&�R�X�Q�F�L�O
���������'�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N���H�[�S�R�V�X�U�H�V�����I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���D�Q�G���V�H�F�X�U�L�W�\���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���1�R�W�H��������

������������������������������

����������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

��������������������

�������������������������� ������������������������������
��������������������������

������������������������������ ��������������������������

�7�2�7�$�/���3�$�<�$�%�/�(�6�����%�2�5�5�2�:�,�1�*�6���$�1�'��
�3�5�2�9�,�6�,�2�1�6

����������������������������

��������������������

����������������������������

�±��������������������������������
������������������������������

��������������������������������������

������������������������������

��������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������

������������������������������

����������������������������

������������������������������

�±��������������������������������

�������������������������������������� ����������������������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������
�±��������������������������������

����������������������������������������������������������������

��������������������

��������������������

��������������������������

��������������������

��������������������������
����������������������������

��������������������������

����������������������������

��������������������������

��������

��������������������

����������������������������

���� ���������������������������� ����������������������������

������������������������������

��������������������������

��������������������������

�7�2�7�$�/���3�$�<�$�%�/�(�6�����%�2�5�5�2�:�,�1�*�6��
�$�1�'���3�5�2�9�,�6�,�2�1�6

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��
��������

��������������������

����������������������������

��������������������

��������������������������

��������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

����������������������������

������������������������������ �±��������������������������������

��������������������������������������������������������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��
��������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��

������������������������������

�±��������������������������������

������������������������������������������������������������

����������������������������
�±��������������������������������

�±��������������������������������

����������������������������������������

������������������������������

������������������������������

��������������������������

�±��������������������������������

��������������������������

����������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W��

����������������������������

����������������������������

�±������������������������������������������������������������

��������������������������������

����������������������������

����������������������������

����������������������������

�±��������������������������������

�±��������������������������������

�&�X�U�U�H�Q�W���1�R�W�H�V

�±��������������������������������

��������

�±��������������������������������

����������������������������

���������������������������� �±��������������������������������
�±��������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������D�����3�D�\�D�E�O�H�V�����E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���L�L�����&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Q�R�W���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���W�R���E�H���V�H�W�W�O�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���W�Z�H�O�Y�H���P�R�Q�W�K�V

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���F�X�U�U�H�Q�W�����D�U�H���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G
�W�R���E�H���V�H�W�W�O�H�G���L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V��

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���±���H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�H�Q�H�I�L�W�V

�1�R�W�H�������E�����'�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���D�Q�G���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���L�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V

�D�� �(�P�S�O�R�\�H�H�V���O�H�D�Y�H���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�Q���F�R�V�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�R�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���D�F�F�U�X�H�G���D�Q�G���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I��

�W�K�R�V�H���W�K�D�W���Z�L�O�O���E�H�F�R�P�H���S�D�\�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���S�D�V�W���V�H�U�Y�L�F�H��

�E�� �$�V�V�H�W���U�H�P�H�G�L�D�W�L�R�Q�����U�H�L�Q�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Y�D�O�X�H���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���I�X�W�X�U�H���F�R�V�W�V��

�&�R�X�Q�F�L�O���Z�L�O�O���L�Q�F�X�U���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���U�H�P�R�Y�H�����U�H�V�W�R�U�H���D�Q�G���U�H�P�H�G�L�D�W�H���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���R�U���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���S�D�V�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

��������

����������������������������������

��������������������������������������������������������

�±��������������������������������������

�&�O�R�V�L�Q�J
�E�D�O�D�Q�F�H

�D�V���D�W����������������

����������������������������

������������������������������������

����������������������������

�±��������������������������������������

�8�Q�X�V�H�G��
�D�P�R�X�Q�W�V��
�U�H�Y�H�U�V�H�G

�5�H�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��
�H�I�I�H�F�W�V���G�X�H���W�R��

�G�L�V�F�R�X�Q�W�L�Q�J

�±��������������������������������������

�±��������������������������������������

��������
�$�F�W�X�D�O

�������������������������������� ����������������������������������

�2�S�H�Q�L�Q�J
�E�D�O�D�Q�F�H

�D�V���D�W��������������

�±��������������������������������������

�/�R�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H���O�H�D�Y�H

����������������������������������

�7�2�7�$�/
�±��������������������������������������

�±��������������������������������������

��������

�&�O�D�V�V���R�I���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q

�±��������������������������������������
������������������������������������ �±��������������������������������������

��������

�±���������������������������������������2�W�K�H�U���O�H�D�Y�H

����������������������������������
����������������������������������

�±��������������������������������������

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V

������������������������������������
�$�V�V�H�W���U�H�P�H�G�L�D�W�L�R�Q

������������������������������������������������������������������������ �±��������������������������������������
�$�Q�Q�X�D�O���O�H�D�Y�H

����������������������������������

�'�H�F�U�H�D�V�H���G�X�H���W�R��
�S�D�\�P�H�Q�W�V

��������������������������������

����������������������������������
������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������

�$�F�W�X�D�O



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����������6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���±���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

�����¶������

���D�����5�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�V�K���D�V�V�H�W�V

�7�R�W�D�O���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���D�V�V�H�W�V
�/�H�V�V���E�D�Q�N���R�Y�H�U�G�U�D�I�W
�%�D�O�D�Q�F�H���D�V���S�H�U���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V

���E�����5�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W
�����������W�R���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

�1�H�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���,�Q�F�R�P�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W
�$�G�M�X�V�W���I�R�U���Q�R�Q���F�D�V�K���L�W�H�P�V��

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q
�1�H�W���O�R�V�V�H�V�����J�D�L�Q�V�����R�Q���G�L�V�S�R�V�D�O���R�I���D�V�V�H�W�V
�$�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�H�P�L�X�P�V�����G�L�V�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G���I�D�L�U���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V
�����±���,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���D�O�O���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�G�M�X�V�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���I�U�H�H���D�G�Y�D�Q�F�H�V���P�D�G�H���E�\���&�R�X�Q�F�L�O

���������0�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�D�V�K���L�W�H�P�V��

�'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�Q���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���G�R�X�E�W�I�X�O���G�H�E�W�V
�'�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�Q���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�V
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���S�D�\�D�E�O�H�V
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���D�F�F�U�X�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�\�D�E�O�H
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���R�W�K�H�U���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���S�D�\�D�E�O�H
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���H�P�S�O�R�\�H�H���O�H�D�Y�H���H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�V

�1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�U�R�P�����X�V�H�G���L�Q��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V

���F�����1�R�Q���F�D�V�K���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V
�1�L�O

���G�����)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V

���L�����8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�F�F�H�V�V���Z�D�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W���E�D�O�D�Q�F�H���G�D�W�H���W�R���W�K�H
�����������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���O�L�Q�H�V���R�I���F�U�H�G�L�W��

�%�D�Q�N���R�Y�H�U�G�U�D�I�W���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V������

�7�R�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V

�������7�K�H���E�D�Q�N���R�Y�H�U�G�U�D�I�W���I�D�F�L�O�L�W�\���P�D�\���E�H���G�U�D�Z�Q���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���D�Q�G���P�D�\���E�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���E�\���W�K�H���E�D�Q�N���Z�L�W�K�R�X�W���Q�R�W�L�F�H��
�������,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���R�Q���R�Y�H�U�G�U�D�I�W�V���D�U�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���R�Q���O�R�D�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�D�\�D�E�O�H�V���D�U�H���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���1�R�W�H��������

���L�L�����6�H�F�X�U�H�G���O�R�D�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�/�R�D�Q�V���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���E�\���D���P�R�U�W�J�D�J�H���R�Y�H�U���I�X�W�X�U�H���\�H�D�U�V���U�D�W�H���U�H�Y�H�Q�X�H���R�Q�O�\��

������������������������������������������

��������������������������������

����������������������������������

���� �±�������������������������������������� �±��������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������������

��������������������������������

������������������������������������

��������������������������������

���D

�±��������������������������������������

������������������������������������������

��������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

��������������������������������������
������������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

��������

������������������������������������������

��������

��������������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

��������������������������������

��������������������������������������

������������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������

������������������������������������������
������������������������������������

��������������������������������������

����������������������������������

������������������������������������

����������������������������������

��������������������������������������

�1�R�W�H�V

����������������������������������

����������������������������������

��������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����������&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H

�����¶������

���D�����&�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����H�[�F�O�X�V�L�Y�H���R�I���*�6�7��

�&�D�S�L�W�D�O���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G���I�R�U���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H���E�X�W���Q�R�W
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��

�3�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H

�7�R�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V

�7�K�H�V�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�U�H���S�D�\�D�E�O�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�:�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���\�H�D�U

�7�R�W�D�O���S�D�\�D�E�O�H

�6�R�X�U�F�H�V���I�R�U���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���F�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���I�X�Q�G�V

�7�R�W�D�O���V�R�X�U�F�H�V���R�I���I�X�Q�G�L�Q�J

��������

����������������������������������

����������������������������������

�$�F�W�X�D�O��

����������������������������������

����������������������������������

����������������������������������

���������������������������������� ����������������������������������

����������������������������������

����������������������������������

���������������������������������� ����������������������������������

�$�F�W�X�D�O��
���������1�R�W�H�V

����������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�����������&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�����¶������

���E�����)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V

���L�����&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V���D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H
���������D�U�H���S�D�\�D�E�O�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�:�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���\�H�D�U
�/�D�W�H�U���W�K�D�Q���R�Q�H���\�H�D�U���D�Q�G���Q�R�W���O�D�W�H�U���W�K�D�Q�������\�H�D�U�V
�/�D�W�H�U���W�K�D�Q�������\�H�D�U�V

�7�R�W�D�O���P�L�Q�L�P�X�P���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V
�/�H�V�V�����I�X�W�X�U�H���I�L�Q�D�Q�F�H���F�K�D�U�J�H�V

�$�P�R�X�Q�W���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�V���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\

���L�L�����)�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��
�&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�7�R�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G

���L�L�L�����*�H�Q�H�U�D�O���G�H�W�D�L�O�V
�&�R�X�Q�F�L�O���O�H�D�V�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���X�Q�G�H�U
�I�L�Q�D�Q�F�H���O�H�D�V�H�V��

�S�X�U�F�K�D�V�H

�2�W�K�H�U���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�V�V�H�W�V

�7�R�W�D�O���F�D�U�U�\�L�Q�J���Y�D�O�X�H���D�W���\�H�D�U���H�Q�G

���F�����2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����Q�R�Q���F�D�Q�F�H�O�O�D�E�O�H��

�D���&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U���Q�R�Q���F�D�Q�F�H�O�O�D�E�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���D�W���W�K�H
���������� �� �� �� �� �� �� �� ���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�D�W�H�����E�X�W���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�V���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���S�D�\�D�E�O�H��

�:�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���\�H�D�U
�/�D�W�H�U���W�K�D�Q���R�Q�H���\�H�D�U���D�Q�G���Q�R�W���O�D�W�H�U���W�K�D�Q�������\�H�D�U�V
�/�D�W�H�U���W�K�D�Q�������\�H�D�U�V

�7�R�W�D�O���Q�R�Q���F�D�Q�F�H�O�O�D�E�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V

�E���1�R�Q���F�D�Q�F�H�O�O�D�E�O�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�V�V�H�W�V��
�&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���U�H�Q�W�D�O�V���P�D�\���E�H���S�D�\�D�E�O�H���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���L�W�H�P�V���R�U���X�V�D�J�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�H�D�V�H���W�H�U�P��

�&�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���I�L�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H�V��
�±���$�O�O���I�L�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�H�F�X�U�H�G���R�Q�O�\���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���O�H�D�V�H�G���D�V�V�H�W��
�±���1�R���O�H�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���L�P�S�R�V�H���D�Q�\���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���R�Q���&�R�X�Q�F�L�O���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���G�H�E�W���H�W�F��

���G�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�S�H�U�W�\���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V

�1�L�O

��������������������������������������

������������������������������������

��������������������������������������

�U�H�Q�W���F�O�D�X�V�H�V

�±��������������������������������������
������������������������������������
��������������������������������������

������������������������������������

��������

��������������������������������������

������������������������������������

����������������������������������������

������������������������������������

�$�F�W�X�D�O�� �$�F�W�X�D�O��

��������������������������������������

�±��������������������������������������

�1�R�W�H�V

�±��������������������������������������

�&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W

�±��������������������������������������

���\�H�D�U�V��

�2�S�W�L�R�Q���W�R

�<���1 ������������������������������������

��������������������������������������

��������������������������������������

��������

�7�H�U�P

��������������������������������������

�±��������������������������������������

���������������������������������������� ��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������������������������������������������

������������������������������������

�<���1

��������������������������������������

������������������������������������

������������������������������������

�±��������������������������������������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������D���L�������6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���±���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G��

�����¶������

�/�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�G�X�V�W�U�\���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���±���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G

�������2�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�D�W�L�R
�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�����������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O

�J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���O�H�V�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V

�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�����������H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O

�J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�������2�Z�Q���V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�W�L�R
�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H��������

�H�[�F�O�X�G�L�Q�J���D�O�O���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V

�7�R�W�D�O���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H��������

�������8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�L�R
�&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���O�H�V�V���D�O�O���H�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��������

�&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���O�H�V�V���V�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��������������

�������'�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�����������E�H�I�R�U�H���F�D�S�L�W�D�O���H�[�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W

�D�Q�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���D�P�R�U�W�L�V�D�W�L�R�Q

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���U�H�S�D�\�P�H�Q�W�V�����6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V��

�S�O�X�V���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J���F�R�V�W�V�����,�Q�F�R�P�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W��

�������5�D�W�H�V�����D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���D�Q�G
���������H�[�W�U�D���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H
�5�D�W�H�V�����D�Q�Q�X�D�O���D�Q�G���H�[�W�U�D���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J

�5�D�W�H�V�����D�Q�Q�X�D�O���D�Q�G���H�[�W�U�D���F�K�D�U�J�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�E�O�H

�������&�D�V�K���H�[�S�H�Q�V�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R
�&�X�U�U�H�Q�W���\�H�D�U�¶�V���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

�S�O�X�V���D�O�O���W�H�U�P���G�H�S�R�V�L�W�V

�3�D�\�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���F�D�V�K���I�O�R�Z���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G

�I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V

�1�R�W�H�V

���������(�[�F�O�X�G�H�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�F�U�H�P�H�Q�W�V��

�����������Q�H�W���J�D�L�Q�����O�R�V�V�����R�Q���V�D�O�H���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���W�K�H���Q�H�W���V�K�D�U�H���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���L�Q���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�V��
���������5�H�I�H�U���1�R�W�H�V�����������L�Q�F�O�X�V�L�Y�H��
�����������$�O�V�R���H�[�F�O�X�G�H�V���D�Q�\���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���D�Q�G���O�D�Q�G���I�R�U���U�H�V�D�O�H���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���V�R�O�G���L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V��
���������5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H���������D����
���������5�H�I�H�U���W�R���1�R�W�H���������D�����L�L�����±���H�[�F�O�X�G�H�V���D�O�O���S�D�\�D�E�O�H�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���Q�R�W���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���S�D�L�G���L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���������P�R�Q�W�K�V�����L�Q�F�O�����(�/�(����

������������

����������

������������

����������

��������

������������������������

�%�H�Q�F�K�P�D�U�N

�!����������

�!������������

������������������������

���������[

������������������������

�$�P�R�X�Q�W�V

������������������������

��������������������������
������������������������

�����������P�W�K�V

������������

��������������������������

��������

������������������������

�3�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G�V

������������������������

������������������������
������������������������

��������������������������

�!�������P�W�K�V

��������������������������

����������

�[����

��������

�����������P�W�K�V

���������[ ���������[ �!���[

����������
�0�H�W�U�R
����������
�5�X�U�D�O

���������[

���������[

������������

���������[

�����������P�W�K�V

�!�������[

�,�Q�G�L�F�D�W�R�U
��������



�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����������

�S�D�J�H������

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�1�R�W�H�������D���L�L�������/�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�G�X�V�W�U�\���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���±���J�U�D�S�K�V�����F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G��

�%�H�Q�F�K�P�D�U�N���Š�Š�Š �0�L�Q�L�P�X�P�����!� ���������� �5�D�W�L�R���D�F�K�L�H�Y�H�V���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�6�R�X�U�F�H���I�R�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�����&�R�G�H���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�D�F�W�L�F�H���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J���������5�D�W�L�R���L�V���R�X�W�V�L�G�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�%�H�Q�F�K�P�D�U�N���Š�Š�Š �0�L�Q�L�P�X�P�����!� ������������ �5�D�W�L�R���D�F�K�L�H�Y�H�V���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�6�R�X�U�F�H���I�R�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�����&�R�G�H���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�D�F�W�L�F�H���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J���������5�D�W�L�R���L�V���R�X�W�V�L�G�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�%�H�Q�F�K�P�D�U�N���Š�Š�Š �0�L�Q�L�P�X�P�����!� �������� �5�D�W�L�R���D�F�K�L�H�Y�H�V���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�6�R�X�U�F�H���I�R�U���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�����&�R�G�H���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�D�F�W�L�F�H���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J���������5�D�W�L�R���L�V���R�X�W�V�L�G�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�����������������U�D�W�L�R������������������������

�3�X�U�S�R�V�H���R�I��
�X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W��

�U�D�W�L�R

�7�K�L�V���U�D�W�L�R���P�H�D�V�X�U�H�V��
�&�R�X�Q�F�L�O�¶�V��

�D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I��
�F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���Z�L�W�K�L�Q��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H��

�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q�������������������U�H�V�X�O�W

�&�R�X�Q�F�L�O�
�V���R�Z�Q���V�R�X�U�F�H���U�H�Y�H�Q�X�H���L�V���D�E�R�Y�H���W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�3�X�U�S�R�V�H���R�I���R�Z�Q��
�V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��

�U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�W�L�R

�&�R�X�Q�F�L�O�
�V���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���U�D�W�L�R���L�V���D�E�R�Y�H��
�W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N

�7�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H��
�D�G�H�T�X�D�F�\���R�I���Z�R�U�N�L�Q�J��
�F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���L�W�V���D�E�L�O�L�W�\��
�W�R���V�D�W�L�V�I�\���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�L�Q���W�K�H���V�K�R�U�W���W�H�U�P���I�R�U��

�W�K�H���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���&�R�X�Q�F�L�O��

�����������������U�D�W�L�R������������������������

�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q�������������������U�H�V�X�O�W

�7�K�L�V���U�D�W�L�R���P�H�D�V�X�U�H�V��
�I�L�V�F�D�O���I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\�����,�W���L�V��

�W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���U�H�O�L�D�Q�F�H��
�R�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J��

�V�R�X�U�F�H�V���V�X�F�K���D�V��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G��

�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��

�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q�������������������U�H�V�X�O�W

�����������������U�D�W�L�R���������������������[

�3�X�U�S�R�V�H���R�I��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J��

�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�D�W�L�R

�&�R�X�Q�F�L�O�
�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�D�W�L�R���L�V��
�E�H�O�R�Z���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���R�I���E�U�H�D�N�H�Y�H�Q����

-9%  

-1%  -3%  -3%  

-10%

-9%

-8%

-7%

-6%

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%
2014 2015 2016 2017

R
a

ti
o 

%
 

1. Operating performance ratio  

80%  75%  75%  72%  

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

2014 2015 2016 2017

R
a

ti
o 

%
 

2. Own source operating revenue ratio  
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3. Unrestricted current ratio  
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4. Debt service cover ratio  
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5. Rates, annual charges, interest and 
extra charges outstanding percentage  
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6. Cash expense cover ratio  
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�)�,�1�$�1�&�,�$�/���3�2�6�,�7�,�2�1��

�&�D�V�K���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

��

�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���&�D�V�K���D�Q�G��
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�������� �� �������� �� �&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\��

�� ���P�� ���P�� ��

�(�[�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���������������� �������������� �} �� �&�D�V�K���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q����
�P�D�L�Q�O�\���G�X�H���W�R���H�D�U�O�\���U�H�F�H�L�S�W���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���J�U�D�Q�W�����)�$�*�����R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q������

�} �� �7�K�H���U�D�W�L�R�V���R�I���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���W�R���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���P�D�L�Q�O�\���G�X�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���S�U�R�M�H�F�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V������

�} �� �6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���I�X�Q�G�V���L�Q�F�O�X�G�H��
�X�Q�V�S�H�Q�W���V�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���I�X�Q�G�V���I�R�U���Z�D�W�H�U���D�Q�G��
�V�H�Z�H�U���R�I���������������P�L�O�O�L�R�Q����

�,�Q�W�H�U�Q�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������������� ��������������

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� ������ �� ������������

�7�R�W�D�O���&�D�V�K���D�Q�G��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��

�������������� ��������������

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���5�D�W�L�R����������

�������� ��������

�� �� �� ��
��

�3�(�5�)�2�5�0�$�1�&�(���5�$�7�,�2�6��

�7�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���U�D�W�L�R���D�Q�D�O�\�V�H�G���E�H�O�R�Z�����H�[�F�H�S�W���I�R�U���W�K�H���µ�E�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R�¶����
�L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���1�R�W�H���������R�I���W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���D�X�G�L�W�H�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���µ�E�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R�¶���L�V���G�H�I�L�Q�H�G���L�Q���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���6�S�H�F�L�D�O���6�F�K�H�G�X�O�H��������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�D�W�L�R��

�} �� �&�R�X�Q�F�L�O���G�L�G���Q�R�W���D�F�K�L�H�Y�H���W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���R�I���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���]�H�U�R��
�S�H�U���F�H�Q�W���L�Q����������������������

�} �� �7�K�L�V���U�D�W�L�R���L�P�S�U�R�Y�H�G���V�O�L�J�K�W�O�\���R�Y�H�U��
�S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���X�V�H�U��
�F�K�D�U�J�H�V������

��

�7�K�H���µ�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V���U�D�W�L�R�¶��
�P�H�D�V�X�U�H�V���K�R�Z���Z�H�O�O���F�R�X�Q�F�L�O���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���Z�L�W�K�L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��
�U�H�Y�H�Q�X�H�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����I�D�L�U���Y�D�O�X�H���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V����
�D�Q�G���U�H�Y�H�U�V�D�O���R�I���U�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�G�H�F�U�H�P�H�Q�W�V�������7�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\��
�W�K�H���2�I�I�L�F�H���R�I���/�R�F�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����2�/�*����
�L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���]�H�U�R���S�H�U���F�H�Q�W����
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�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�D�W�L�R�,�Q�G�X�V�W�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���!������
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�2�Z�Q���V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�W�L�R��

�&�R�X�Q�F�L�O���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���R�I��
�J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���������S�H�U���F�H�Q�W���L�Q����������������������

��

�7�K�H���µ�R�Z�Q���V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H��
�U�D�W�L�R�¶���P�H�D�V�X�U�H�V���F�R�X�Q�F�L�O�¶�V���I�L�V�F�D�O��
�I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���G�H�J�U�H�H���W�R���Z�K�L�F�K���L�W��
�U�H�O�L�H�V���R�Q���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���V�R�X�U�F�H�V��
�V�X�F�K���D�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����7�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\��
�2�/�*���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���������S�H�U���F�H�Q�W����

��
��

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�L�R��

�} �� �&�R�X�Q�F�L�O���G�L�G���Q�R�W���P�H�H�W���W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���R�I�����������W�L�P�H�V����

�} �� �7�K�H���U�D�W�L�R���L�P�S�U�R�Y�H�G���G�X�H���W�R���D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�U�D�G�H��
�S�D�\�D�E�O�H�V���D�W���������-�X�Q�H��������������

��

�7�K�H���µ�X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�L�R�¶���L�V��
�V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�Q�G��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���F�R�X�Q�F�L�O�¶�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�H�H�W���L�W�V��
�V�K�R�U�W���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�V���W�K�H�\���I�D�O�O���G�X�H����
�7�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\���2�/�*���L�V���J�U�H�D�W�H�U��
�W�K�D�Q�����������W�L�P�H�V����

��
��

�'�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R��

�&�R�X�Q�F�L�O���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���R�I��
�J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�Z�R���W�L�P�H�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\��
�D�F�U�R�V�V���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�� 

��

�7�K�H���µ�G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R�¶��
�P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�D�V�K���W�R��
�V�H�U�Y�L�F�H���G�H�E�W���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W����
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���D�Q�G���O�H�D�V�H���S�D�\�P�H�Q�W�V�����7�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\���2�/�*���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q��
�W�Z�R���W�L�P�H�V����

��
�� ��

��

����

����

����

����

����

����

����

����

�������� �������� ��������

�5�D�W�L�R
��

�<�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H

�2�Z�Q���V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�W�L�R

�2�Z�Q���V�R�X�U�F�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H���U�D�W�L�R
�,�Q�G�X�V�W�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���!��������
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�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�L�R

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�L�R
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�5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R��

�&�R�X�Q�F�L�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���W�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�D�W�H�V���D�Q�G��
�D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V������

��

�7�K�H���µ�U�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V��
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R�¶���D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W��
�R�I���X�Q�F�R�O�O�H�F�W�H�G���U�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O��
�F�K�D�U�J�H�V���R�Q���F�R�X�Q�F�L�O�¶�V���O�L�T�X�L�G�L�W�\���D�Q�G���W�K�H��
�D�G�H�T�X�D�F�\���R�I���G�H�E�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���H�I�I�R�U�W�V����
�7�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\���2�/�*���L�V���O�H�V�V��
�W�K�D�Q���������S�H�U���F�H�Q�W���I�R�U���U�X�U�D�O���F�R�X�Q�F�L�O�V����

��

��

���&�D�V�K���H�[�S�H�Q�V�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R��

�} �� �&�R�X�Q�F�L�O���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N��
�R�I���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V������

�} �� �7�K�L�V���K�D�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���V�O�L�J�K�W�O�\���I�U�R�P��
�S�U�L�R�U���\�H�D�U���G�X�H���W�R���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O�V���R�I��
�F�D�V�K���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V����

��

�7�K�L�V���O�L�T�X�L�G�L�W�\���U�D�W�L�R���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���P�R�Q�W�K�V���W�K�H���F�R�X�Q�F�L�O���F�D�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H��
�S�D�\�L�Q�J���I�R�U���L�W�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�Z�L�W�K�R�X�W���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�����7�K�H��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\���2�/�*���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q��
�W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V����

��
��

�%�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R��
��

�} �� �&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���E�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R���Z�D�V��
�E�H�O�R�Z���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N����

�} �� �7�K�L�V���U�D�W�L�R���K�D�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P��
�S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U���G�X�H���W�R�������������P�L�O�O�L�R�Q��
�G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�V�V�H�W���U�H�Q�H�Z�D�O�V������

��

�7�K�H���µ�E�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R���D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���U�D�W�H���D�W��
�Z�K�L�F�K���W�K�H�V�H���D�V�V�H�W�V���D�U�H���E�H�L�Q�J���U�H�Q�H�Z�H�G��
�D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���U�D�W�H���D�W���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���D�U�H��
�G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�Q�J�����7�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���V�H�W���E�\��
�2�/�*���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q�������� ���S�H�U���F�H�Q�W����

�7�K�L�V���U�D�W�L�R���L�V���V�R�X�U�F�H�G���I�U�R�P���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���F�R�X�Q�F�L�O�¶�V���6�S�H�F�L�D�O��
�6�F�K�H�G�X�O�H�������Z�K�L�F�K���K�D�V���Q�R�W���E�H�H�Q��
�D�X�G�L�W�H�G���� ��

��

��

��

��

��

����

����

�������� �������� ��������

�5�D�W�L�R
��

�<�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H

�5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R

�5�D�W�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���F�K�D�U�J�H�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�R

�,�Q�G�X�V�W�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N������������

��

��

����

����

�������� �������� ��������

�5
�D

�W
�L

�R
���

P
�R

�Q
�W

�K
�V

��

�<�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H

�&�D�V�K���H�[�S�H�Q�V�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R

�&�D�V�K���H�[�S�H�Q�V�H���F�R�Y�H�U���U�D�W�L�R
�,�Q�G�X�V�W�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���!�������P�R�Q�W�K�V

��

����

����

����

����

������

������

�������� �������� ��������

�5�D�W�L�R
��

�<�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H

�%�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R

�%�X�L�O�G�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�Q�H�Z�D�O�V���U�D�W�L�R
�,�Q�G�X�V�W�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���!����������

�S�D�J�H������



��
�2�X�U���L�Q�V�L�J�K�W�V���L�Q�I�R�U�P���D�Q�G���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���R�X�W�F�R�P�H�V���I�R�U���F�L�W�L�]�H�Q�V��

��

6 

�2�7�+�(�5���0�$�7�7�(�5�6��

�1�H�Z���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G��

�$�$�6�%�����������µ�5�H�O�D�W�H�G���3�D�U�W�\���'�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�¶��

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�R�U���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�V��
�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q���R�U�������-�X�O�\���������� ��

�$�$�6�%�����������������H�[�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���$�$�6�%�����������W�R���L�Q�F�O�X�G�H���Q�R�W��
�I�R�U���S�U�R�I�L�W���S�X�E�O�L�F���V�H�F�W�R�U���H�Q�W�L�W�L�H�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G���W�K�H����

�} �� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�D�L�G���W�R���W�K�H�L�U���N�H�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O����

�} �� �Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�H�G���S�D�U�W�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V����
�� ��

��

�/�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��

�0�\���D�X�G�L�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���G�L�G���Q�R�W���L�G�H�Q�W�L�I�\���D�Q�\���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���R�I���Q�R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�U��
�D���P�D�W�H�U�L�D�O���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�\���L�Q���W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���U�H�F�R�U�G�V���R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�V�����7�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V����

�} �� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���U�H�F�R�U�G�V���Z�H�U�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U���D�Q�G���I�R�U�P���W�R���D�O�O�R�Z���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�U�S�R�V�H��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�R���E�H���S�U�H�S�D�U�H�G���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���D�X�G�L�W�H�G��

�} �� �V�W�D�I�I���S�U�R�Y�L�G�H�G���D�O�O���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���U�H�F�R�U�G�V���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�H���D�X�G�L�W����
��

��

��

��

�-�D�P�H�V���6�X�J�X�P�D�U��
�'�L�U�H�F�W�R�U�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���$�X�G�L�W���6�H�U�Y�L�F�H�V��

��
�F�F���� �0�V���/�H�D�Q�Q�H���%�D�U�Q�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O���0�D�Q�D�J�H�U��

�0�U���7�H�U�U�\���%�X�Q�Q�����&�K�D�L�U���R�I���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H����
�0�U���7�L�P���+�X�U�V�W�����$�F�W�L�Q�J���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���2�I�I�L�F�H���R�I���/�R�F�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��

�S�D�J�H������



�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O
���6�3�(�&�,�$�/���3�8�5�3�2�6�(���)�,�1�$�1�&�,�$�/���6�7�$�7�(�0�(�1�7�6
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

"Your place, Our place, Great place"
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�S�D�J�H����

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O

�6�S�H�F�L�D�O���3�X�U�S�R�V�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H����������

�&�R�Q�W�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���Q�R�W�H�V���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�'�H�W�D�L�O�V

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V

�:�D�W�H�U���6�X�S�S�O�\���%�X�V�L�Q�H�V�V���%�H�V�W���3�U�D�F�W�L�F�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V

�6�H�Z�H�U�D�J�H���%�X�V�L�Q�H�V�V���%�H�V�W���3�U�D�F�W�L�F�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V������

�1�R�W�H �3�D�J�H

��

��

��

����
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��
��

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O��

��
�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���6�S�H�F�L�D�O���3�X�U�S�R�V�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H������������
��

�1�R�W�H���������6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V��
 
 

�� ��
�� �� �S�D�J�H������
��

�$�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �V�X�P�P�D�U�L�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O��
�D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�6�S�H�F�L�D�O�� �3�X�U�S�R�V�H�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� ���6�3�)�6���� �I�R�U��
�1�D�W�L�R�Q�D�O�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �3�R�O�L�F�\�� ���1�&�3�����U�H�S�R�U�W�L�Q�J��
�S�X�U�S�R�V�H�V���I�R�O�O�R�Z�V����
��
�7�K�H�V�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �6�3�)�6�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �I�R�U��
�X�V�H�� �E�\�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �2�I�I�L�F�H�� �R�I�� �/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����
�)�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���W�K�H�V�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O���L�V��
�D���Q�R�Q���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���Q�R�W���I�R�U���S�U�R�I�L�W���H�Q�W�L�W�\����
��
�7�K�H�� �I�L�J�X�U�H�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �6�S�H�F�L�D�O�� �3�X�U�S�R�V�H��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W��
�F�U�L�W�H�U�L�D�� �R�I�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q�� �$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �6�W�D�Q�G�D�U�G�V����
�R�W�K�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�D�W�L�Y�H���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q��
�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �6�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �%�R�D�U�G�� ���$�$�6�%���� �D�Q�G�� �$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q��
�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���,�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�V����
��
�7�K�H�� �G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �6�S�H�F�L�D�O�� �3�X�U�S�R�V�H�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K��
�W�K�H�� �/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �$�F�W�� ���������� ���1�6�:������ �W�K�H�� �/�R�F�D�O��
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� ���*�H�Q�H�U�D�O���� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �/�R�F�D�O��
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �&�R�G�H�� �R�I�� �$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �3�U�D�F�W�L�F�H�� �D�Q�G��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J����
��
�7�K�H�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �R�Q�� �D�Q�� �D�F�F�U�X�D�O�V�� �E�D�V�L�V����
�7�K�H�\���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F���F�R�V�W�V���D�Q�G���G�R���Q�R�W���W�D�N�H���L�Q�W�R��
�D�F�F�R�X�Q�W�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J�� �P�R�Q�H�\�� �Y�D�O�X�H�V�� �R�U���� �H�[�F�H�S�W�� �Z�K�H�U�H��
�V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�� �V�W�D�W�H�G���� �F�X�U�U�H�Q�W�� �Y�D�O�X�H�V�� �R�I�� �Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��
�D�V�V�H�W�V���� �&�H�U�W�D�L�Q�� �W�D�[�H�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �F�R�V�W�V���� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\��
�G�H�V�F�U�L�E�H�G���� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �L�P�S�X�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I��
�W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\����
��
�1�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\��
��
�&�R�X�Q�F�L�O�� �K�D�V�� �D�G�R�S�W�H�G�� �W�K�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �R�I�� �µ�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H��
�Q�H�X�W�U�D�O�L�W�\�¶�� �L�Q�� �L�W�V�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��
�1�D�W�L�R�Q�D�O�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �3�R�O�L�F�\�� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �E�H�L�Q�J�� �D�S�S�O�L�H�G��
�W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���$�X�V�W�U�D�O�L�D���D�W���D�O�O���O�H�Y�H�O�V���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����
����
�7�K�H�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �I�R�U�� �L�W�V�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �V�H�W�� �R�X�W�� �L�Q�� �W�K�H��
�-�X�Q�H�� ���������� �1�6�:�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�\�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �W�L�W�O�H�G��
�
�$�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �3�R�O�L�F�\�� �W�R�� �/�R�F�D�O��
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�
����
����
�7�K�H�� �3�U�L�F�L�Q�J�� �D�Q�G�� �&�R�V�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �%�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���� �$��
�*�X�L�G�H�� �W�R�� �&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �1�H�X�W�U�D�O�L�W�\�� �L�V�V�X�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �2�I�I�L�F�H��
�R�I�� �/�R�F�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �L�Q�� �-�X�O�\�� ���������� �K�D�V�� �D�O�V�R�� �E�H�H�Q��
�D�G�R�S�W�H�G����
����
�7�K�H�� �S�U�L�F�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�R�V�W�L�Q�J�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �R�X�W�O�L�Q�H�� �W�K�H��
�S�U�R�F�H�V�V�� �I�R�U�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�� �D�Q�G�� �D�O�O�R�F�D�W�L�Q�J�� �F�R�V�W�V�� �W�R��

�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�� �I�R�U�� �G�L�V�F�O�R�V�X�U�H��
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V����
����
�7�K�H�V�H�� �G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �D�U�H�� �U�H�I�O�H�F�W�H�G�� �L�Q�� �&�R�X�Q�F�L�O�¶�V�� �S�U�L�F�L�Q�J��
�D�Q�G���R�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �V�\�V�W�H�P�V�� �D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H��
�W�D�[�D�W�L�R�Q�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���� �&�R�X�Q�F�L�O�� �V�X�E�V�L�G�L�H�V���� �U�H�W�X�U�Q�� �R�Q��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q�������D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���S�D�L�G����
��
�'�H�F�O�D�U�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
��
�,�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K��Pricing and Costing for Council 
Businesses – A Guide to Competitive Neutrality, 
�&�R�X�Q�F�L�O�� �K�D�V�� �G�H�F�O�D�U�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �D�U�H�� �W�R�� �E�H��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�V���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����
��
�&�D�W�H�J�R�U�\������
 
(where gross operating turnover is over $2 million) 
��
a. Water Supply  
 

Comprising the operations and net assets of 
Council’s water supply activities that services the 
Bega Valley Shire. 
 
b. Sewerage Services  
 

Comprising the operations and net assets of 
Council’s sewerage reticulation and treatment 
activities that services the Bega Valley Shire.��
��
�&�D�W�H�J�R�U�\������
 
(where gross operating turnover is less than $2 million)��
��
�1�L�O��
��
�0�R�Q�H�W�D�U�\���D�P�R�X�Q�W�V��
��
�$�P�R�X�Q�W�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �L�Q��
�$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q�� �F�X�U�U�H�Q�F�\�� �D�Q�G�� �U�R�X�Q�G�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �Q�H�D�U�H�V�W��
�W�K�R�X�V�D�Q�G�� �G�R�O�O�D�U�V���� �H�[�F�H�S�W�� �I�R�U�� �1�R�W�H�� ���� ���:�D�W�H�U�� �6�X�S�S�O�\��
�%�H�V�W���3�U�D�F�W�L�F�H�� �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �'�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���� �D�Q�G�� �1�R�W�H�� ����
���6�H�Z�H�U�D�J�H���%�H�V�W���3�U�D�F�W�L�F�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���'�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V������
��
�$�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���1�6�:���2�I�I�L�F�H���R�I���:�D�W�H�U�����'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��
�R�I�� �3�U�L�P�D�U�\�� �,�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �1�R�W�H�� ����
�D�Q�G���1�R�W�H�������D�U�H���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���Z�K�R�O�H���G�R�O�O�D�U�V����
��
��
���L�����7�D�[�D�W�L�R�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���F�K�D�U�J�H�V��
��
�&�R�X�Q�F�L�O�� �L�V�� �O�L�D�E�O�H�� �W�R�� �S�D�\�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �W�D�[�H�V�� �D�Q�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�G�X�W�L�H�V�����:�K�H�U�H���W�K�L�V���L�V���W�K�H���F�D�V�H�����W�K�H�\�� �D�U�H���G�L�V�F�O�R�V�H�G���D�V��
�D���F�R�V�W���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���M�X�V�W���O�L�N�H���D�O�O���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V����
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��
��

�%�H�J�D���9�D�O�O�H�\���6�K�L�U�H���&�R�X�Q�F�L�O��

��
�1�R�W�H�V���W�R���W�K�H���6�S�H�F�L�D�O���3�X�U�S�R�V�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���������-�X�Q�H������������
��

�1�R�W�H���������6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G����
 
 

��
�� �� �S�D�J�H������
��

�+�R�Z�H�Y�H�U���� �Z�K�H�U�H�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �S�D�\�� �V�R�P�H�� �W�D�[�H�V��
�Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �S�D�L�G�� �E�\�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�W�R�U��
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1. I nfrastructure renewals ratio  
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2. I nfrastructure backlog ratio  
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3. Asset maintenance ratio  
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