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�%�R�D�U�G���R�I���5�H�J�H�Q�W�V��
� � � � � �
�� �2�I�I�L�F�H�U�V�� ��
� � � � � �
�%�U�D�G���.�L�P�E�U�R�X�J�K�� �3�U�H�V�L�G�H�Q�W�� ��
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�5�L�F�N�\���:�K�D�W�O�H�\�� �6�H�F�U�H�W�D�U�\�� ��
� � � � � �
� � � � � �
�� �0�H�P�E�H�U�V�� ��
� � � � � 7� H� U� P� �� (� [� S� L� U� H� V� �
�� �� �0�D�\����������
� � � � � �
�-�H�U�U�\���&�R�Q�U�L�Q�J�� �&�L�V�F�R�����7�H�[�D�V�� ����������
�-�R�H���-�D�U�Y�L�V�� �&�L�V�F�R�����7�H�[�D�V�� ����������
�0�D�W�W���-�R�K�Q�V�R�Q�� �&�L�V�F�R�����7�H�[�D�V�� ����������
�%�U�D�G���.�L�P�E�U�R�X�J�K�� �&�L�V�F�R�����7�H�[�D�V�� ����������
�5�R�Q�Q�L�H���/�H�G�E�H�W�W�H�U�� �&�L�V�F�R�����7�H�[�D�V�� ����������
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  Certified Public Accountants and Business Advisors 
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�&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���&�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
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�7�D�E�O�H���������1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���� � � � � � �
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�<�H�D�U���(�Q�G�H�G��
�$�X�J�X�V�W����������
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�<�H�D�U���(�Q�G�H�G��
�$�X�J�X�V�W����������
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�<�H�D�U���(�Q�G�H�G��
�$�X�J�X�V�W����������
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�&�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���2�W�K�H�U���$�V�V�H�W�V�� ������������������������ ������������������������ ������������������������

�&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V�� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

�'�H�I�H�U�U�H�G���5�H�V�R�X�U�F�H���2�X�W�I�O�R�Z�V�� ������������������������ ������������������������ ��������������������
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS 
AUGUST 31, 2020 
��
��
�1�R�W�H���������5�H�S�R�U�W�L�Q�J���(�Q�W�L�W�\��
��

�&�L�V�F�R���&�R�O�O�H�J�H���'�L�V�W�U�L�F�W�����W�K�H���³�'�L�V�W�U�L�F�W�´�����Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q������������ �L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�Z�V���R�I���W�K�H��
�6�W�D�W�H���R�I�� �7�H�[�D�V�� �W�R�� �V�H�U�Y�H�� �W�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���Q�H�H�G�V�� �R�I�� �&�L�V�F�R�� �D�Q�G���W�K�H���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���� �� �7�K�H��
�'�L�V�W�U�L�F�W���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���D���V�S�H�F�L�D�O���S�X�U�S�R�V�H���� �S�U�L�P�D�U�\�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���L�Q��
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O�� �$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �6�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �%�R�D�U�G�� ���*�$�6�%���� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �������� �� ���:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �'�L�V�W�U�L�F�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�V��
�I�X�Q�G�L�Q�J���I�U�R�P���O�R�F�D�O�����V�W�D�W�H�����D�Q�G���I�H�G�H�U�D�O���V�R�X�U�F�H�V�����D�Q�G���P�X�V�W���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���V�S�H�Q�G�L�Q�J�����U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G��
�U�H�F�R�U�G�N�H�H�S�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H�V�H���H�Q�W�L�W�L�H�V�����L�W���L�V���Q�R�W���D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W���R�I���D�Q�\���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O��
�H�Q�W�L�W�\��������
��
�7�K�H���%�R�D�U�G���R�I���5�H�J�H�Q�W�V�����W�K�H���³�%�R�D�U�G�´�������D���Q�L�Q�H���P�H�P�E�H�U���J�U�R�X�S�����L�V���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���K�D�V��
�J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�Y�H�U���D�O�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�I���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�K�R���D�W�W�H�Q�G���W�K�H��
�'�L�V�W�U�L�F�W�������7�K�H���%�R�D�U�G���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���H�O�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���S�X�E�O�L�F���D�Q�G���K�D�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H��
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�%�X�G�J�H�W�D�U�\���'�D�W�D��
��
�(�D�F�K�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �F�R�O�O�H�J�H�� �L�Q�� �7�H�[�D�V�� �L�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �E�\�� �O�D�Z�� �W�R�� �S�U�H�S�D�U�H�� �D�Q�� �D�Q�Q�X�D�O�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �E�X�G�J�H�W�� �R�I��
�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������7�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V��
�%�R�D�U�G���R�I���7�U�X�V�W�H�H�V���D�G�R�S�W�V���W�K�H���E�X�G�J�H�W�����Z�K�L�F�K���L�V���S�U�H�S�D�U�H�G���R�Q���W�K�H���D�F�F�U�X�D�O���E�D�V�L�V���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�������$���F�R�S�\��
�R�I�� �W�K�H�� �D�S�S�U�R�Y�H�G�� �E�X�G�J�H�W�� �D�Q�G�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �I�L�O�H�G���Z�L�W�K�� �W�K�H�� �7�H�[�D�V�� �+�L�J�K�H�U��
�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�Q�J�� �%�R�D�U�G�����/�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�� �%�X�G�J�H�W�� �%�R�D�U�G���� �/�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�� �5�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �/�L�E�U�D�U�\���� �D�Q�G��
�*�R�Y�H�U�Q�R�U�¶�V���2�I�I�L�F�H���R�I���%�X�G�J�H�W���D�Q�G���3�O�D�Q�Q�L�Q�J���E�\���'�H�F�H�P�E�H�U������������
��
�&�D�V�K���D�Q�G���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V��
��
�7�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���F�D�V�K���R�Q���K�D�Q�G�����G�H�P�D�Q�G���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G��
�V�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���R�U�L�J�L�Q�D�O���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���R�I���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���R�U���O�H�V�V���I�U�R�P���W�K�H���G�D�W�H���R�I���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �F�D�V�K�� �D�Q�G�� �F�D�V�K�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �K�H�O�G�� �I�R�U�� �I�H�G�H�U�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�V���� �G�H�E�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �G�H�E�W��
�U�H�V�H�U�Y�H�V�����D�Q�G���I�X�Q�G�V���K�H�O�G���I�R�U���R�W�K�H�U�V������
��
�'�H�I�H�U�U�H�G���2�X�W�I�O�R�Z�V��
��
�,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�V�V�H�W�V���� �&�L�V�F�R�� �&�R�O�O�H�J�H�� �'�L�V�W�U�L�F�W�� �L�V�� �D�Z�D�U�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q�� �Z�L�O�O��
�V�R�P�H�W�L�P�H�V���U�H�S�R�U�W���D���V�H�S�D�U�D�W�H���V�H�F�W�L�R�Q���I�R�U���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�������7�K�L�V���V�H�S�D�U�D�W�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W�����G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���W�K�D�W��
�D�S�S�O�L�H�V���W�R���D���I�X�W�X�U�H���S�H�U�L�R�G���V�����D�Q�G���V�R���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D�Q���R�X�W�I�O�R�Z���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H����
�X�Q�W�L�O���W�K�H�Q�������*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���D�U�H���S�H�U�P�L�W�W�H�G���R�Q�O�\���W�R���U�H�S�R�U�W���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���L�Q���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\��
�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���*�$�6�%�������$���W�\�S�L�F�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z���I�R�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H�V���L�V���D���G�H�I�H�U�U�H�G���F�K�D�U�J�H��
�R�Q���U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���G�H�E�W������
��
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
��
�,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���1�R������������
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��

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

�� �$�V�V�H�W���7�\�S�H�� �� �<�H�D�U�V��
� � � � � � � �
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��

�1�R�W�H���������'�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
��
�&�D�V�K���D�Q�G���'�H�S�R�V�L�W�V��
��
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�2�Q���'�H�F�H�P�E�H�U���������������������W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W���L�V�V�X�H�G�������������������������L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�X�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���E�R�Q�G�V��
�W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�R���S�O�D�F�H���L�Q���D�Q���H�V�F�U�R�Z���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V���I�R�U��
�I�X�W�X�U�H�� �G�H�E�W�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �R�I�� ���������������������� �R�I�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �I�X�Q�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �D�Q�G�� �U�H�I�X�Q�G�L�Q�J�� �E�R�Q�G�V��
�L�V�V�X�H�G���L�Q�����������������,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���R�Q���W�K�H���G�H�E�W���U�D�Q�J�H���I�U�R�P�������������W�R�������������D�Q�G���P�D�W�X�U�H���R�Q���-�X�O�\����������������������
�$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���U�H�I�X�Q�G�H�G���E�R�Q�G�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���G�H�I�H�D�V�H�G���D�Q�G���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P��
�W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������7�K�H���U�H�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�U�L�F�H���H�[�F�H�H�G�H�G���W�K�H���Q�H�W���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���U�H�I�X�Q�G�H�G��
�G�H�E�W���E�\�����������������������Q�H�W���R�I���L�V�V�X�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���D�Q�G���S�U�H�P�L�X�P�V���������7�K�L�V���D�G�Y�D�Q�F�H���U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���Z�D�V���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�Q��
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�7�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V���D�G���Y�D�O�R�U�H�P���S�U�R�S�H�U�W�\���W�D�[���L�V���O�H�Y�L�H�G���H�D�F�K���2�F�W�R�E�H�U�������R�Q���W�K�H���D�V�V�H�V�V�H�G���Y�D�O�X�H���O�L�V�W�H�G���D�V���R�I��
�W�K�H���S�U�L�R�U���-�D�Q�X�D�U�\�������I�R�U���D�O�O���U�H�D�O���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�H�U�V�R�Q�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���O�R�F�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W����
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�1�R�W�H�����������5�L�V�N���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
��
�7�K�H�� �'�L�V�W�U�L�F�W�� �L�V�� �H�[�S�R�V�H�G�� �W�R�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �U�L�V�N�V�� �R�I�� �O�R�V�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\���� �S�U�R�S�H�U�W�\���� �D�Q�G�� �H�U�U�R�U�V�� �D�Q�G��
�R�P�L�V�V�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���H�[�S�R�V�X�U�H�V���W�R���O�R�V�V���D�U�H���K�D�Q�G�O�H�G���E�\���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�������7�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W���K�D�V���V�H�O�I��
�L�Q�V�X�U�H�G�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U�� �F�R�Y�H�U�D�J�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�U�H�D�V�� �R�I�� �X�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�H�U�V�¶��
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���� �� �8�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �R�Q�� �D�� �S�D�\���D�V���\�R�X���J�R���E�D�V�L�V�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�H�U�V�¶��
�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���L�V���K�D�Q�G�O�H�G���E�\���D���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�X�Q�G���Z�K�L�F�K���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�V���L�Q���K�D�Q�G�O�L�Q�J���F�R�O�O�H�J�H�V���D�Q�G��
�V�F�K�R�R�O���G�L�V�W�U�L�F�W���Z�R�U�N�H�U�V�¶���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���F�O�D�L�P�V�������$�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���E�D�V�H�G���R�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �X�Q�S�D�L�G�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �F�O�D�L�P�V���� �� �7�K�H�U�H�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �Q�R��
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�F�K�D�Q�J�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �D�X�W�R�P�D�W�L�F�� �F�R�V�W�� �R�I�� �O�L�Y�L�Q�J�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V�� ���&�2�/�$�V������ �� �$�G�� �K�R�F�� �S�R�V�W���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W��
�E�H�Q�H�I�L�W�V���F�K�D�Q�J�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�G���K�R�F���&�2�/�$�V�����F�D�Q���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���7�H�[�D�V���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H�����D�V���Q�R�W�H�G���L�Q��
�W�K�H���S�O�D�Q���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�E�R�Y�H����

��
Contributions 
 
�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���R�U���D�P�H�Q�G�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���$�U�W�L�F�O�H�����������V�H�F�W�L�R�Q���������R�I���W�K�H��
�7�H�[�D�V���&�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���7�H�[�D�V���O�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H��
�R�I���Q�R�W���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������R�I���W�K�H���P�H�P�E�H�U�¶�V���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D���V�W�D�W�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H���R�I���Q�R�W��
�O�H�V�V���W�K�D�Q�������������D�Q�G���Q�R�W���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������R�I���W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���D�Q�Q�X�D�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q���S�D�L�G���W�R���P�H�P�E�H�U�V��
�R�I���W�K�H���V�\�V�W�H�P���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������7�H�[�D�V���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�R�G�H���V�H�F�W�L�R�Q�������������������S�U�R�K�L�E�L�W�V���E�H�Q�H�I�L�W��
�L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���L�I�����D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���D�F�W�L�R�Q�����W�K�H���W�L�P�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���D�P�R�U�W�L�]�H���7�5�6�¶���X�Q�I�X�Q�G�H�G��
�D�F�W�X�D�U�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�R���D���S�H�U�L�R�G���W�K�D�W���H�[�F�H�H�G�V���������\�H�D�U�V�����R�U�����L�I���W�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q��
�S�H�U�L�R�G���D�O�U�H�D�G�\���H�[�F�H�H�G�V���������\�H�D�U�V�����W�K�H���S�H�U�L�R�G���Z�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���V�X�F�K���D�F�W�L�R�Q����
��
�(�P�S�O�R�\�H�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���D�U�H���V�H�W���L�Q���V�W�D�W�H���V�W�D�W�X�H�����7�H�[�D�V���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���&�R�G�H�����������������������6�H�Q�D�W�H��
�%�L�O�O�� ������ �R�I�� �W�K�H�� �����W�K�� �7�H�[�D�V�� �/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H�� �D�P�H�Q�G�H�G�� �7�H�[�D�V�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �&�R�G�H�� ���������������� �I�R�U�� �P�H�P�E�H�U��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���H�P
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������

��

�1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\�����$�V�V�H�W����
��
Actuarial Assumptions 
��
�7�K�H�� �W�R�W�D�O�� �3�H�Q�V�L�R�Q�� �/�L�D�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �$�X�J�X�V�W�� �������� ���������� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �Z�D�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V����
��

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�������������������������������������������������������������������� �$�X�J�X�V�W��������������������
�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���������������������������������������������������������������������� �,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���(�Q�W�U�\���$�J�H���1�R�U�P�D�O��
�$�V�V�H�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���������������������������������������������� �0�D�U�N�H�W���9�D�O�X�H��
�$�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� ��
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������

��

�S�U�R�G�X�F�H���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���E�\���Z�H�L�J�K�W�L�Q�J���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���I�X�W�X�U�H���U�H�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q��
�E�\�� �W�K�H�� �W�D�U�J�H�W�� �D�V�V�H�W�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �D�Q�G�� �E�\�� �D�G�G�L�Q�J�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���� �� �%�H�V�W�� �H�V�W�L�P�D�W�H�V�� �R�I��
�J�H�R�P�H�W�U�L�F���U�H�D�O���U�D�W�H�V���R�I���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���H�D�F�K���P�D�M�R�U���D�V�V�H�W���F�O�D�V�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���7�5�6�¶���W�D�U�J�H�W���D�V�V�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�D�V���R�I���$�X�J�X�V�W�����������������������L�V���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���E�H�O�R�Z����
��

��
��
��
��

�$�V�V�H�W���&�O�D�V�V��

� � � �
��
��

�7�D�U�J�H�W��
�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��

��

�1�H�Z���7�D�U�J�H�W��
�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��

�� �/�R�Q�J���7�H�U�P��
�(�[�S�H�F�W�H�G��
�*�H�R�P�H�W�U�L�F��

�5�H�D�O���5�D�W�H���R�I��
�5�H�W�X�U�Q��

�*�O�R�E�D�O���(�T�X�L�W�\�� � � � � � � � � � � � �
�����8���6�� �� ������������ �� ������������ �� ������������
�����1�R�Q���8���6�����G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �������������� �� ������������ �� ������������
�����(�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�V�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�����'�L�U�H�F�W�L�R�Q�D�O���K�H�G�J�H���I�X�Q�G�V�� �� ���������� �� �� �� ������������
�����3�U�L�Y�D�W�H���H�T�X�L�W�\�� �� ������������ �� ������������ �� ������������
�6�W�D�E�O�H���9�D�O�X�H�� � � � � � � � � � � � �
�����8���6�����W�U�H�D�V�X�U�L�H�V�� �� ������������ �� ������������ �� ������������
�����$�E�V�R�O�X�W�H���U�H�W�X�U�Q�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�����6�W�D�E�O�H���Y�D�O�X�H���K�H�G�J�H���I�X�Q�G�V�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�5�H�D�O���5�H�W�X�U�Q�� � � � � � � � � � � � �
�����*�O�R�E�D�O���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���O�L�Q�N�H�G���E�R�Q�G�V�� �� ���������� �� �� �� ������������
�����5�H�D�O���D�V�V�H�W�V�� �� ������������ �� ������������ �� ������������
�����(�Q�H�U�J�\���D�Q�G���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�����&�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�5�L�V�N���3�D�U�L�W�\�� � � � � � � � � � � � �
�����5�L�V�N���S�D�U�L�W�\�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�����,�Q�I�O�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�� �� ���������� �� ���������� �� ������������
�����$�O�S�K�D�� �� ���������� �� �������������� �� ������������
�7�R�W�D�O�� �� ���������� �� ���������� �� ������������

��
Discount Rate Sensitivity Analysis 

��
�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�F�K�H�G�X�O�H���V�K�R�Z�V���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\���L�I���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���Z�D�V��
�������O�H�V�V���W�K�D�Q���D�Q�G���������J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���Z�D�V���X�V�H�G�������������������L�Q���P�H�D�V�X�U�L�Q�J���W�K�H������������
�1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\����
��

� � � �
�������'�H�F�U�H�D�V�H�� ��

�&�X�U�U�H�Q�W��
�5�D�W�H�� ��

������
�,�Q�F�U�H�D�V�H��

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

�'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H��
�Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�V�V�H�W����
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����

��
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��
��������������������

��
Pension Liabilities, Pension Expense, and Deferred Outflows of Resources and Deferred Inflows 
of Resources Related to Pensions 
 
�$�W���$�X�J�X�V�W�����������������������W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W���U�H�S�R�U�W�H�G���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I�����������������������I�R�U���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H��
�7�5�6�¶�V���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\�������7�K�L�V���O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�H�I�O�H�F�W�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���I�R�U���6�W�D�W�H���S�H�Q�V�L�R�Q���V�X�S�S�R�U�W���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R��
�W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W�������7�K�H���D�P�R�X�Q�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���E�\���W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W���D�V���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q��
�O�L�D�E�L�O�L�W�\���� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�H�G�� �6�W�D�W�H�� �V�X�S�S�R�U�W���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �S�R�U�W�L�R�Q�� �R�I���W�K�H�� �Q�H�W�� �S�H�Q�V�L�R�Q�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �W�K�D�W�� �Z�D�V��
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����
��

�'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\��

��
���� ��������������������

�6�W�D�W�H�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���V�K�D�U�H���W�K�D�W���L�V��
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H��

� � � �
��������������������

�7�R�W�D�O�� ���� ��������������������
��
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��

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

�%�H�Q�H�I�L�W�V���I�X�O�O�\���Y�H�V�W���D�I�W�H�U���R�Q�H���\�H�D�U���S�O�X�V���R�Q�H���G�D�\���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����%�H�F�D�X�V�H���W�K�H�V�H���D�U�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�Q�X�L�W�\��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V���� �W�K�H���V�W�D�W�H���K�D�V���Q�R���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�U���X�Q�I�X�Q�G�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �I�R�U���W�K�L�V���S�U�R�J�U�D�P���� �� �6���%���� ������������ �H�I�I�H�F�W�L�Y�H��
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������O�L�P�L�W�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H�¶�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R�����������R�I���H�O�L�J�L�E�O�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q��
�W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���G�L�V�W�U�L�F�W����
��
�7�K�H���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H���W�R���W�K�H���6�W�D�W�H���I�R�U���W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W���Z�D�V���������������������D�Q�G���������������������I�R�U���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��
�H�Q�G�H�G���$�X�J�X�V�W���������������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�L�V���D�P�R�X�Q�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���H�[�S�H�Q�G�H�G��
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��

�,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�G�H�����%�H�Q�H�I�L�W���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���5�H�W�L�U�H�H���+�H�D�O�W�K���3�O�D�Q���D�U�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G��
�E�\���6�W�D�W�H���O�D�Z���D�Q�G���P�D�\���E�H���D�P�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���7�H�[�D�V���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H����
��
OPEB Plan Fiduciary Net Position 
��
�'�H�W�D�L�O�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �*�%�3�¶�V�� �I�L�G�X�F�L�D�U�\�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�H�S�D�U�D�W�H�O�\�� �L�V�V�X�H�G��
�(�5�6���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���$�Q�Q�X�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�����&�$�)�5�����W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Q�R�W�H�V���W�R��
�W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�������7�K�D�W���U�H�S�R�U�W���P�D�\���E�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���R�Q��
�W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�� �D�W�� �K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���H�U�V���W�H�[�D�V���J�R�Y���$�E�R�X�W���(�5�6���5�H�S�R�U�W�V���D�Q�G���6�W�X�G�L�H�V���5�H�S�R�U�W�V���R�Q���2�Y�H�U�D�O�O��
�(�5�6���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�������������&�$�)�5���S�G�I�� �R�U�� �E�\�� �Z�U�L�W�L�Q�J�� �W�R�� �(�5�6�� �D�W���� �� �������� �(�D�V�W��
�����W�K���6�W�U�H�H�W�����$�X�V�W�L�Q�����7�H�[�D�V�����������������R�U���E�\���F�D�O�O�L�Q�J��������������������������������������
��
Benefits Provided 
 
�5�H�W�L�U�H�H���K�H�D�O�W�K���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I�I�H�U�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���*�%�3���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���P�R�V�W���6�W�D�W�H���R�I���7�H�[�D�V���U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G��
�W�K�H�L�U���H�O�L�J�L�E�O�H���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�V�������3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Q�H�H�G���D�W���O�H�D�V�W���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���F�U�H�G�L�W���Z�L�W�K���D�Q���D�J�H�Q�F�\���R�U��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���W�K�D�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���*�%�3���W�R���E�H���H�O�L�J�L�E�O�H���I�R�U���*�%�3���U�H�W�L�U�H�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�������7�K�H���*�%�3���S�U�R�Y�L�G�H�V��
�V�H�O�I���I�X�Q�G�H�G�� �J�U�R�X�S�� �K�H�D�O�W�K�� ���P�H�G�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �G�U�X�J���� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �I�R�U�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �U�H�W�L�U�H�H�V�� �X�Q�G�H�U��
�+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W�������7�K�H���*�%�3���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���I�X�O�O�\���L�Q�V�X�U�H�G���P�H�G�L�F�D�O���E�H�Q�H�I�L�W���R�S�W�L�R�Q���I�R�U���0�H�G�L�F�D�U�H���S�U�L�P�D�U�\��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W���0�H�G�L�F�D�U�H���$�G�Y�D�Q�W�D�J�H���3�O�D�Q���D�Q�G���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���W�R���H�O�L�J�L�E�O�H��
�U�H�W�L�U�H�H�V���Y�L�D���D���P�L�Q�L�P�X�P���S�U�H�P�L�X�P���I�X�Q�G�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�������7�K�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�R�I�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�� �P�H�P�E�H�U�V�� �D�Q�G�� �H�P�S�O�R�\�H�U�V�� �D�U�H�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �D�Q�G���R�U�� �P�D�\�� �E�H�� �D�P�H�Q�G�H�G�� �L�V�� �&�K�D�S�W�H�U�� ������������
�7�H�[�D�V���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�G�H����
��
Contributions 
 
�6�H�F�W�L�R�Q���������������������R�I���&�K�D�S�W�H�U���������������7�H�[�D�V���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�G�H�����S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
�R�I���W�K�H���S�O�D�Q���P�H�P�E�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���H�P�S�O�R�\�H�U�V���D�U�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D�Q�G���P�D�\���E�H���D�P�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H��
�(�5�6���%�R�D�U�G���R�I���7�U�X�V�W�H�H�V�������7�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���D�Q�G���P�H�P�E�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\���E�\��
�W�K�H���(�5�6���%�R�D�U�G���R�I���7�U�X�V�W�H�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���R�I���(�5�6���V�W�D�I�I���D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���D�F�W�X�D�U�\������
�7�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�D�V�H�G���R�Q�����L�����W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G��
�W�R�� �E�H�� �L�Q�F�X�U�U�H�G���� ���L�L���� �W�K�H�� �I�X�Q�G�V�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�G�� �D�Q�G�� ���L�L�L���� �W�K�H�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �S�R�O�L�F�\�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �7�H�[�D�V��
�/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���E�H�Q�H�I�L�W�V���S�U�R���Y�L�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���*�%�3�������7�K�H���7�U�X�V�W�H�H�V���U�H�Y�L�V�H���E�H�Q�H�I�L�W�V��
�Z�K�H�Q���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���P�D�W�F�K���H�[�S�H�F�W�H�G���E�H�Q�H�I�L�W���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�Y�H�Q�X�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R��
�E�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�G���I�X�Q�G�V����
��
�7�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�D�E�O�H�� �V�X�P�P�D�U�L�]�H�V�� �W�K�H�� �P�D�[�L�P�X�P�� �P�R�Q�W�K�O�\�� �H�P�S�O�R�\�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �W�R�Z�D�U�G�� �H�O�L�J�L�E�O�H��
�U�H�W�L�U�H�H�V�¶���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���E�D�V�L�F���O�L�I�H���S�U�H�P�L�X�P�������5�H�W�L�U�H�H�V���S�D�\���D�Q�\���S�U�H�P�L�X�P���R�Y�H�U���D�Q�G���D�E�R�Y�H���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�������7�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R�Z�D�U�G���G�H�Q�W�D�O���R�U���R�S�W�L�R�Q�D�O���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�������6�X�U�Y�L�Y�L�Q�J��
�V�S�R�X�V�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�V�� �G�R�� �Q�R�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�Q�\�� �H�P�S�O�R�\�H�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �� �$�V�� �W�K�H�� �Q�R�Q���H�P�S�O�R�\�H�U��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�� �H�Q�W�L�W�\�� ���1�(�&�(������ �W�K�H���6�W�D�W�H�� �R�I�� �7�H�[�D�V�� �S�D�\�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �M�X�Q�L�R�U�� �D�Q�G��
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H�V����
��

�0�D�[�L�P�X�P���0�R�Q�W�K�O�\���(�P�S�O�R�\�H�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�5�H�W�L�U�H�H���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���%�D�V�L�F���/�L�I�H���3�U�H�P�L�X�P��

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U������������
��

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

��
��
��
��
��
��
��
��



��

������

��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �W�R�� �W�K�H�� �*�%�3�� �S�O�D�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �D�Q�G�� �S�U�L�R�U�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �E�\�� �V�R�X�U�F�H�� �L�V��
�V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H��������
��

�3�U�H�P�L�X�P���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���E�\���6�R�X�U�F�H��
�*�U�R�X�S���%�H�Q�H�I�L�W�V���3�U�R�J�U�D�P���3�O�D�Q��

�)�R�U���W�K�H���<�H�D�U�V���(�Q�G�H�G���$�X�J�X�V�W���������������������D�Q�G������������
��

��

�� �� ���������� �� ����������
�����(�P�S�O�R�\�H�U�V�� ���� ������������������������ ���� ������������������������
�����0�H�P�E�H�U�V�����(�P�S�O�R�\�H�H�V���� ���� ������������������������ ���� ������������������������
�����1�R�Q�H�P�S�O�R�\�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���H�Q�W�L�W�\�����6�W�D�W�H���R�I���7�H�[�D�V���� ���� ���������������������� ���� ����������������������
Source:  ERS 2019 Comprehensive Annual Financial Report 
��
Actuarial Assumptions 
��
�7�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�V���R�I���$�X�J�X�V�W���������������������X�V�L�Q�J���W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V����
��

�9�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�������������������������������������������������������������������� �$�X�J�X�V�W��������������������
�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G���������������������������������������������������������������������� �(�Q�W�U�\���$�J�H��
�$�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���������������������������������������������� �/�H�Y�H�O���3�H�U�F�H�Q�W���R�I���S�D�\�U�R�O�O�����R�S�H�Q��
�5�H�P�D�L�Q�L�Q�J���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G�� �������\�H�D�U�V��
�$�V�V�H�W���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�� �1���$��
�'�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H�� ������������
�3�U�R�M�H�F�W�H�G���D�Q�Q�X�D�O���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�Q�F�O�X�G�H�V���L�Q�I�O�D�W�L�R�Q���� �������������W�R��������������
�$�Q�Q�X�D�O���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���W�U�H�Q�G���U�D�W�H�� �������������I�R�U���������������������������I�R�U���������������������������I�R�U��

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

�\�H�D�U�V��
�,�Q�I�O�D�W�L�R�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���U�D�W�H�� ������������
�$�G���K�R�F���S�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���F�K�D�Q�J�H�V�� �1�R�Q�H��
�0�R�U�W�D�O�L�W�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���� ��
�����������6�H�U�Y�L�F�H���U�H�W�L�U�H�H�V�����V�X�U�Y�L�Y�R�U�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�D�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�� �7�D�E�O�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���7�5�6���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���8�O�W�L�P�D�W�H��

�0�3���3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���6�F�D�O�H���I�U�R�P���\�H�D�U����������������
�����������'�L�V�D�E�L�O�L�W�\���U�H�W�L�U�H�H�V�� �7�D�E�O�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���7�5�6���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���Z�L�W�K��

�8�O�W�L�P�D�W�H���0�3���3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���6�F�D�O�H���I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U��
�����������X�V�L�Q�J���D�������\�H�D�U���V�H�W���I�R�U�Z�D�U�G���D�Q�G��

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

�P�H�P�E�H�U�V����
�����������$�F�W�L�Y�H���P�H�P�E�H�U�V�� �6�H�[���'�L�V�W�L�Q�F�W���5�3�������������(�P�S�O�R�\�H�H���0�R�U�W�D�O�L�W�\��

�P�X�O�W�L�S�O�L�H�G���E�\�����������Z�L�W�K���8�O�W�L�P�D�W�H���0�3��
�3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���6�F�D�O�H���I�U�R�P���W�K�H���\�H�D�U��������������

Source: 2019 ERS CAFR except for mortality assumptions obtained from ERS 2018 GASB 75 
Actuarial Valuation 
 
�0�D�Q�\�� �R�I�� �W�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �Z�H�U�H�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �V�W�X�G�L�H�V�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �(�5�6�� �D�Q�G�� �7�5�6�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �S�O�D�Q�� �D�F�W�X�D�U�L�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G��
�6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������W�R���$�X�J�X�V�W���������������������I�R�U���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���P�H�P�E�H�U�V��������
��
Investment Policy 
 
�7�K�H���6�W�D�W�H���5�H�W�L�U�H�H���+�H�D�O�W�K���3�O�D�Q���L�V���D���S�D�\���D�V���\�R�X���J�R���S�O�D�Q���D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H���I�X�Q�G�V���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H��
�R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�������7�K�H���6�\�V�W�H�P�¶�V���%�R�D�U�G���R�I���7�U�X�V�W�H�H�V���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\��
�L�Q���$�X�J�X�V�W�������������W�R���U�H�T�X�L�U�H���W�K�D�W���D�O�O���I�X�Q�G�V���L�Q���W�K�H���S�O�D�Q���E�H���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���V�K�R�U�W���W�H�U�P���I�L�[�H�G���L�Q�F�R�P�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
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Discount Rate 
 
�%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���*�%�3���G�R�H�V���Q�R�W���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H���I�X�Q�G�V���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H���R�I���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����W�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���W�K�D�W���Z�D�V��
�X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���W�K�H���P�X�Q�L�F�L�S�D�O���E�R�Q�G�V���U�D�W�H�������7�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�V���R�I���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���\�H�D�U���Z�D�V�������������������7�K�H��
�G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�V���R�I���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���\�H�D�U���Z�D�V��
���������������Z�K�L�F�K���D�P�R�X�Q�W�H�G���W�R���D�Q���L�Q���F�U�H�D�V�H���R�I�������������������7�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I���W�K�H���P�X�Q�L�F�L�S�D�O���E�R�Q�G���U�D�W�H���Z�D�V���W�K�H��
�%�R�Q�G���%�X�\�H�U���,�Q�G�H�[���R�I���J�H�Q�H�U�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���E�R�Q�G�V���Z�L�W�K���������\�H�D�U�V���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\���D�Q�G���P�L�[�H�G���F�U�H�G�L�W���T�X�D�O�L�W�\������
�7�K�H���E�R�Q�G�V���D�Y�H�U�D�J�H���F�U�H�G�L�W���T�X�D�O�L�W�\���L�V���U�R�X�J�K�O�\���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���W�R���0�R�R�G�\�¶�V���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���6�H�U�Y�L�F�H�¶�V���$�D�����U�D�W�L�Q�J��
�D�Q�G���6�W�D�Q�G�D�U�G���	���3�R�R�U�¶�V���&�R�U�S�¶�V���$�$���U�D�W�L�Q�J�������3�U�R�M�H�F�W�H�G���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���L�Q�W�R���W�K�H���S�O�D�Q���D�U�H���H�T�X�D�O���W�R���S�U�R�M�H�F�W�H�G��
�E�H�Q�H�I�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�X�W���R�I���W�K�H���S�O�D�Q�������%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���S�O�D�Q���R�S�H�U�D�W�H�V���R�Q



��

������

��

�7�K�H���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���D�V���R�I���$�X�J�X�V�W�����������������������D�Q�G���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���X�V�H�G���W�R��
�F�D�O�F�X�O�D�W�H�� �W�K�H�� �Q�H�W�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �Z�D�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �D�Q�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �D�V�� �R�I�� �W�K�D�W�� �G�D�W�H���� �� �7�K�H��
�H�P�S�O�R�\�H�U�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�W���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�U�¶�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H��
�2�3�(�%���S�O�D�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���R�I�� �D�O�O���H�P�S�O�R�\�H�U�V���W�R���W�K�H���S�O�D�Q���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U��������
�����������W�K�U�X���$�X�J�X�V�W����������������������
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�$�W���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H���R�I���$�X�J�X�V�W�����������������������W�K�H���'�L�V�W�U�L�F�W�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���Q�H�W���2�3�(�%��
�O�L�D�E�L�O�L�W�\���Z�D�V�����������������������������Z�K�L�F�K���L�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������������������������I�U�R�P���L�W�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�G���D�V��
�R�I���$�X�J�X�V�W��������������������������

��
�)�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �$�X�J�X�V�W�� �������� ������������ �W�K�H�� �'�L�V�W�U�L�F�W�� �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�� �2�3�(�%�� �H�[�S�H�Q�V�H�� �R�I�� ������������������ �D�Q�G��
�U�H�Y�H�Q�X�H���R�I���������������������I�R�U���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H����

��
�&�K�D�Q�J�H�V���6�L�Q�F�H���W�K�H���3�U�L�R�U���$�F�W�X�D�U�L�D�O���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���±���&�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���R�U���R�W�K�H�U���L�Q�S�X�W�V��
�W�K�D�W���D�I�I�H�F�W�H�G���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���2�3�(�%���O�L�D�E�L�O�L�W�\���V�L�Q�F�H���W�K�H���S�U�L�R�U���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���Z�H�U�H���D�V��
�I�R�O�O�R�Z�V����
 
�� �7�K�H�� �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�� �R�I�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �U�H�W�L�U�H�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�W�L�U�H�H�� �V�S�R�X�V�H�V�� �Q�R�W�� �\�H�W�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �W�R�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�� �L�Q�� �W�K�H��

�+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W���0�H�G�L�F�D�U�H���$�G�Y�D�Q�W�D�J�H���3�O�D�Q���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���U�H�W�L�U�H�H���V�S�R�X�V�H�V���Z�K�R���Z�L�O�O���H�O�H�F�W��
�W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���W�K�H���S�O�D�Q���D�W���W�K�H���H�D�U�O�L�H�V�W���G�D�W�H���D�W���Z�K�L�F�K���F�R�Y�H�U�D�J�H���F�D�Q���F�R�P�P�H�Q�F�H����

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

�� �$�V�V�X�P�H�G���3�H�U���&�D�S�L�W�D���+�H�D�O�W�K���%�H�Q�H�I�L�W���&�R�V�W�V���D�Q�G���+�H�D�O�W�K���%�H�Q�H�I�L�W���&�R�V�W���D�Q�G���5�H�W�L�U�H�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�W�U�H�Q�G�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���X�S�G�D�W�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���W�R���U�H�I�O�H�F�W���U�H�F�H�Q�W���K�H�D�O�W�K���S�O�D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
�D�Q�G���L�W�V���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���R�X�U���V�K�R�U�W���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V����

�� �7�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���Z�D�V���F�K�D�Q�J�H�G���I�U�R�P���������������W�R���������������D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
�E�\�� �*�$�6�%�� �1�R���� ������ �W�R�� �X�W�L�O�L�]�H�� �W�K�H�� �\�L�H�O�G�� �R�U�� �L�Q�G�H�[�� �U�D�W�H�� �I�R�U�� �������\�H�D�U�����W�D�[���H�[�H�P�S�W�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��
�E�R�Q�G�V���U�D�W�H�G���$�$���$�D�����R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�����R�U���K�L�J�K�H�U���L�Q���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H����

��
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���%�H�Q�H�I�L�W���7�H�U�P�V���6�L�Q�F�H���3�U�L�R�U���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���'�D�W�H���±���7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���E�H�Q�H�I�L�W���U�H�Y�L�V�L�R�Q�V���K�D�Y�H��
�E�H�H�Q���D�G�R�S�W�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���S�U�L�R�U���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q����
��
�� �)�R�U�� �+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W�� �U�H�W�L�U�H�H�V�� �D�Q�G�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�V�� �I�R�U�� �Z�K�R�P�� �0�H�G�L�F�D�U�H�� �L�V���Q�R�W�� �S�U�L�P�D�U�\���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�Q��

�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �R�X�W���R�I���S�R�F�N�H�W�� �P�D�[�L�P�X�P�� �I�R�U�� �E�R�W�K�� �+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W�� �D�Q�G�� �&�R�Q�V�X�P�H�U�� �'�L�U�H�F�W�H�G��
�+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W���I�U�R�P�����������������W�R�����������������I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���D�Q�G���I�U�R�P�������������������W�R�������������������I�R�U���I�D�P�L�O�L�H�V���L�Q��
�R�U�G�H�U���W�R���U�H�P�D�L�Q���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�H�U�Y�L�F�H���0�D�[�L�P�X�P�V����

��
�7�K�H�V�H���P�L�Q�R�U���E�H�Q�H�I�L�W���F�K�D�Q�J�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������D�V�V�X�P�H�G���S�H�U���F�D�S�L�W�D���K�H�D�O�W�K��
�E�H�Q�H�I�L�W���F�R�V�W�V�������7�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���E�H�Q�H�I�L�W���F�K�D�Q�J�H�V���I�R�U���+�H�D�O�W�K�6�H�O�H�F�W���U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G���G�H�S�G�H�Q�G�H�Q�W�V���I�R�U���Z�K�R�P��
�0�H�G�L�F�D�U�H���L�V���3�U�L�P�D�U�\������
��
�$�W�� �$�X�J�X�V�W�� �������� ������������ �W�K�H�� �'�L�V�W�U�L�F�W�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �L�W�V�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H�� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �(�5�6�� �S�O�D�Q�¶�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H��
�G�H�I�H�U�U�H�G�� �R�X�W�I�O�R�Z�V�� �R�I�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�Q�G�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �L�Q�I�O�R�Z�V�� �R�I�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �2�3�(�%�� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�R�X�U�F�H�V��������
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�5�H�V�R�X�U�F�H�V��

�'�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �D�Q�G�� �D�F�W�X�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��
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�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �� ���������������� �� ��������������������
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INDEPENDENT AUDITORS’ REPORT ON COMPLIANCE FOR EACH MAJOR PROGRAM 
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