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

����������
����������������••••�•�•••���	
���
���•���������••� �­•••�€••‚���ƒ���������„����ƒ�	��
���
�…„����ƒ�	�������„�

������������������� ��©����

���������
���������� ��©����

���
	�����������	�������������� �©����

���
	�������������
�����	 ��©����

•�������•������•���	•�������������	 ��©����

COMMENTARY
•������� �
����� �•�� •���������  ���� ������
��� ��� ��•����� �� ����•�� � ��� �����­��������� ���������	€� �	�

�‚•�������������•��	������•��•��•��•��•����� �����ƒ���­��­ �������„�•�„�	���•��•���������•���	��������

•�������•��
�	��		�	����� ��•���������������…
�	����������•�� �
������†����	�•�����•��•�����
•‡	�	������

���„�•�	������ �

•	�����
��•�	�������
�����������������•������
������•��ˆ��
�•��������� �����������	��•��•�	�	������ �����

���������� ‰

Š�������
���� �•�� ��…
�	������ �•� ��
�•���� �
�� � ��� ���†�•��� ��
�� �������� •���� � •��•� ‹������€�„•��•�

„�	�•��•��
	� ��•�������
�����������������������������������������„�	�•�����������•�������ˆ��ˆ�

„•����•�����
•�������������������•��•�����•�����	��„������
��������•����������„�	�•��������Œ�Ž� �

ˆ��
��������	•����•��•��•��•��� ‘

Š����•�������•����•
���	•������•��’����“��•������•������•��•��������”��
�
	��ˆ��ˆ‘

Š����…
������•��•���������•��•��������
�����	����„•��•�„�	�����	•�������������
�
	��ˆ��ˆ�����•�	������

��������•������–�
���Ž�		���“� ‘

Š������������ ••�	�� ���� �•� �•�� ��•
���	•����€� ���	���������� ���� ��•�	��������� �•� �•�� ��
�•���� �
��

�������������Ž�•������•����	�����•��—
���������••����‘

Š��	•�����ˆ
�����������
������•�� ��������•������•���•������•��•��������„� 	���	���������	��‹�������

••��������	•��������•�	��’�����������•�����������•�������•�Ž���•�ˆ��
��	��
ˆ���������€��•��„��†�•�	�

������ ���������•�����������•����	��
���•� ����	��
��„�������������
������•��ˆ��’�•��������� ���‘

Š�������		�����������������������	�������•���	�����•���
����	��–�	����������������������˜����‘

Š��	•���� ��”� �������� �
����� �•��  ���� ��� �•�� �ˆ��� �������� �‚•��	���� �•� �•�� �����„���� ��	���€� „•��•�

����
��	��•�����	��
�������•�����‚•��������	����•����€�������������������•�	�����	€��������������•�����

•��†���€������•������������•������������������	��
����	‘����

Š������������ ��� �‚•��	���� •��������� •��� �•�� �•���� •�
����­��	��� ��	���	€� ����
����� ��� �����������

�������������•�	�����	���������������
���•����•������
��������••�����
•�•�	������������Œ�����������

��� ��•����� �‚•�����
��� ��� ���•��	���� ���� •���� ���•�–�� � ���� •���� ��� ���
��� �•� ����� �������� ��� �•��

•�
�����•��������“�������������������������•������������	����­�����������•��	��
��
���•������	��

����������������•�	����…
�	�����	������‚•��	����•������	€��•�����
•���	����•�	�����•�������������������

��������������•�‚����
•­„������	
������
���		��	����������	��������		�

•������������•����•�� �����•����������������������™����•���•��•����� ����„��•�����”™����„�•�����������

„����		�	����� �����™����„�•����•���������	���•��
����������™����„�•����•����������•��������•��
���

�������	���•����������	�€����������‚€���•���������€�������	�����€�•��•��� �������	€�����­������������•�	�

�����‚��•�����������	�š›�������œž�����
�����������•����•�� ������•������������™�������	������•��•����� �����

••���•���������
•�����������������•�
��ˆ™��	���’�•����������•����	�š›••œž����•���•��•����� ����

�	�•��•��
	� ���•�����€��•��
����� �����•�������	��•��•�����
•��������•��•� ����������„���	��•����
�•�

�•���������	
����š���������ž������•�����•���������†���š���•����	ž�„��•����•�	�����	�	������‚•����������

��••��
��� ��������� ���������	� ���� ������	��� ������	������ ��	�	�š���������� €�„����� ���� •��•��� � ����	ž��

••����	
��	�•����•�� ����������
�������•������•�����„�•�•����������•��•�����
•�	•�
����•�	��	�����	��•��•��

��
�•��•������������ �������
�������•��•��

����	���� €����� ������� ���•��‚�	€�„��•� �•�� �‚��•����� �•�••��–������€�	•�„��� ���„�•� ��� ���•� ��•��
��

������������

•�
��������������•��•����������„�•�����������„����•���Œ™�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•����•��

•�����•�������•������„������„�•�•����•�� �����•�Œ��™�„�	���•��•������Ž������	���€�
��™����•�������•�

–�� �����Œ�ˆ™�������•��	�������������������	���•��•������Ž������	�����������•��	�����������
����	���•�� �

���•�������•�–�� �

Ÿ„�¡
�
­¢�����•��•��������������„������„�� ���
™�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•����•��•�����

•�������•������„������„�•�•����•�� �����•����ˆ™�„�	���•��•�������
����	��–�	����������������������

˜����€����™����•���������	����	������������™����“���†���†���	�������������������	���•��•������������ �

���“���†���†�����„��†�������������� �����
����	������•���������	�€���•������� ��•��������
�������•�

������	������������•��	�����•��•��•�����

Ž•
����������•���������„�•����•��•��������������„����•�Œ�Œ™�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•���

�•��•�����•�������••����������	������������•����������•�������„������	�������¢��	•�
�����•���������„�•�

����������„����•����™�����”�’™���	•����•�� ����������������	���•��•���������•�
���	�

••����	�����–�•��•��•��������������„������„�� ���
™�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��������„� 	�

��•���������„�•�����������„����•�Œ�Œ™€���	•�����•����•�����•��•������•���•����­�����������	��
������

����•����	��������������������
��������•��•����� ����

••�� ˜�	����� –�•�� ��•������ ���„�•� ��� •��•������� ������� „��� �•� ’�”™� •��� �•��  ���� ������ 
�� Ž���•�

ˆ��
��••��–�������–�	���€������������•�€�•��������
�����	�������Ž�		���“� ������•��Ž †���	���	����

��� ‹��������� ��•������ ���„�•� �•� 
�Œ™€�”�Œ™����� �ˆ��™���	•����•�� �� ��•��•��� �������� ������	� „����

��������� ���Ž †���	�„��•�•������ ��
��� ����••��–������� ������	�„��†������ �
�� ��� �•�� ���	��������

��•��
�����„�•������•����������������•���������•�����••������	�	�

••��•���•����	���	�������˜��†�������•��•�����������‚•�����������••��
������������	�„��•����„�•�����������

„����•�’��™�����•��•����� ����

£�•���•��������•�	�����•�������	€����	�	������•��•����������–��•�������–�����€��•����� ��	 �–���
� �

–�� �•����� ����•���� �••���� ��	�	€���•������� �� ���� ��		� �•���”�� �������€��
�� �������� ��•��	�� ��� �•��•�����

•����������� ��
��������������	����������•���������•����	�	��•��•��������������•����•��������	�	�

£•��������•��
��•����•��•��������•�	����������	���”™�����•��•����� ��������Œ����������������������•��•���

�™�����
������������������������•�’���™€���’••����•���•��•����� ����

••��•��������
	�� ������
�•��•������	��‚•����������������•�� �•�����•���
�����•�����•���•��		����������

�����•��	
••� ��£•���������
	�� ����
•�����	�•�•����•��•����������™�šˆ��ˆ‰��Œ��™ž�•����•�� ����������


��Ž���•�ˆ��
���	�����	
����•��•��	������	���	�������	����
������•�����	������•��	
•������•���
�������

	��•����…
���� ��•��������„��•����•�����
•€�•	�����
�������	�������
�	������•��•��������
•��� ����������

•����
������•��	������	����„•��•��•�����
•��•�����	��

•�������•��� �•�� ���
•‡	���
�•��•������•����	�•��� �•�� ����•�	� ����� ����� �
� ���� ���������� �� 	 	���­

„������•��
��•����•�������������š›��•���œž����„�•��•�����™�����•��•����� �����
������� �������������	��

��� ���
•�����	� ��� �’��™�šˆ��ˆ‰�����™ž���•������ ����� ����	� ������� ���	��������„��•� ��������  ��������

�••���
�����	� ���� ������	��� � � �™� ��� �”�’�� £•������ ��•��
�� •��� �•�� ��
�•� �•������ ������ ��•�	����

������	�����™�����•��•����� ���������������������		�	����� ��•������
	�����•�•���
����€��’����“��•�����

��
�•���� �
�� � ��� ���†� �••	��� � � �•�� ���	
��� �•� ��
�•���� �
�� •�� 	����� �������� ��•��•��� ˆ�™� ���

��������������������������•�
��”™�

••��£••	•������•�	�����•�•����	���•��•�����������•��
��•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•��
�����������

��•��	������������™���•��•����������•��•����� ���€����•���� ��•��„��†�������•��•������������	�����•�

�•�� ¤�¥� ���� �•�� �
���� �������� š•��­•������� �‚�•����� ����	ž� �•� ��
� �������� „�	� ��•��•���� ••�� �����

„��†��		� ��	
����� ��� �� �
Œ� �������� šˆ��ˆ‰� ��
� �������ž� •������� �‚�•����� ����� ��� �•�� ����	������� �•�

�••	•����������� �����	�

–�������� ��
�•� �•������ ���� �••	•���� •����� �������� 	����	���	€� ��•�������� �•�� •	���� �
�� ���
•� �„����
•����	������‚��
�����•����	��������������•��•��•��•����•�����	€������	�•����„	‰

��������

����


��Ž���•

ˆ��ˆ

£��
•��� �š™ž ���� ���’

�•����������������š�ž ��� ”�ˆ

��•����š�ž ��� ’�ˆ

����	��•��������š‡���ž ����� 
�ˆ”�

����	�	����š‡���ž ����� ˆ���’

����	���•��
��š��ž ����� �����

••��������	��������
•��� �����������������•������������	��••������� ��•������
	�����•��•��•���
�����•����	�
�	��„��������•�� �������•��������������������•��•�����•�������••�	��•����	������������•��•����•������
���
•��� �������„����•������������•����•�����������•��•��•	�����
��•�����•���•�����

£•���������‚•��	�	€�•��­�‚��•�����������	€�����­������������•�	���������
�������•�� �����	�	�•����•��
 ����������
��Ž���•�ˆ��
€�������	���� ��™�����•��•����� ��������� ��
��������­�����������„�•�����•��
•����� �
	���		€� ������	��� �••	•���� �•��•���	� ����
	�� �•� �•�� „��†������ �•� �•�� ����� �����	�� ���•� �•��
¤�¥������•���
��€����•�­��•�������� �������	�	����������	��������	�	�����•� ����­����������	�	�š����� �
�	�����	
����•��•���…
���	�������•�����•��	�����•���‚­•�������•���	���	�•��•�����	ž€��••	���� ��•��•�������
�‚�•��������������•������	��������•��••	•����������� �����	�����	�•���	���������•�	�

���•��� ������…
�•�����������	�•����•�� ����������
��Ž���•�̂ ��
�����ˆ�”�������������”™�
•�����•��•�����
 ��������� ��
�������������
���������	�	��
������•�� �����••	���� ��•���������������•��•����
�•�����
��
•�� 	������������������	������������•����������•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
�������”����������	�ˆ™�
����„��•��•����� �����
����������		�		������•�
	�•
����•�	�

••�� ����­����� �������•�� �‚•��	�� •��� �•��  ���� ������ 
��Ž���•� ˆ��
� ��� �ˆ
’� �������� �	� ��Œ�� ��������
���•���•��•����� �����•�����������•����	��•���••�����•��•��������	�������­������������•���������� �š����
�����
��•���������
	�����	ž��
������•��•	�����
��	•����•�����������	��������ˆ’�Œ�����
��Ž���•�ˆ��
�

�‚��•���������		�	�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•������������������������� ��������„���€�•��•��� €�
•����� ���� �…
�•����� ���� ����� ��•�������	€� •����� •��­�•������ ��	�	� ���� ����	������� ���� ��	��
��
���
��	�	��••	���� ��•��	����������•��	�����������������•��•��—
����•������������������������	���‚��•�������
•��•��	�•����•��•����� �����•��
”���������������������� ������•����•��
�����
	����������•���‚�	�����•���
������
�…
�� ���•�	�������•���Œ���������������•�������	���•��•�������������•
��•�	�����	����������•����•��ˆ����
Ž�������
������	��������•��ˆ’”����������••	���� ���•�	�����������������•�������	��•��’����������

¢���•���������	�	�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
��•��
”��������������”™�����„��•��•����� �����	��•��
��	•������������ ��•�����
•�•�	����
����	���� ­	����������„������•��	���	•�����•����…
�	�����	��
�����
�•�� ����

••�����
•‡	�	•�����•��		����������������­•���
���•��•��	��•������������•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
�
��•������� �� �’� �������� ������	�� �
�� ��� �•�� ���	���������� �•� �•�� •���
��� �� �
	���		� „•��•� „�	� �…
�� �
����
���������•��•����� ����

••�� �••����•�� ��‚� ����� •��� �•��  ���� ������ 
�� Ž���•� ˆ��
� ��� ˆ”��™� �	� �••������ � � ���­���
�������
�‚•�����
���	
�•��	���	�����
���������•��������������•��•�������	•������•�����	�����•��•��	��…
�������•�
�•�� �����••�����•�����•���••����•����‚�������•�ˆ��
™��	��
������•�����­��‚���������	���•������������•��
������	������� ���‚�������•����	���•�����•��”ˆ�������������•��•����� ����

���•���������
������������­������������������	�	��•���ˆ����������•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
�����’™�
����„��•��•����� �����
������•����…
�	�������•���•
��•�������™��•��
����	�����¢�•������ˆ�����••	���� �
�•����™�������	������•�����­������������������	�	����������„� 	������•�������ˆ����

•��
•����
	����•���������������	�•����•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
���������������������ˆ’™����•���•��
•����� �����••���
������•�	•���	�����		
���	������� �
��•������ ���­��­ ���������•
	����
	����•��������
�������	�•���	•����������	���� �ˆ’™��������
�����	�•���	•�����

–�	•� ����������•���� �•�������	�•��� �•��  ���� ������ 
��Ž���•�ˆ��
� ������	��� � � ��™���� �
�Œ����������
–�	•� •��„	� 
����	��� •��� ��•�	������ ����•����	� �•� ���ˆ� �������� ���	�	���� ����� � �•� ������������ ��•�����
�‚•�����
��������•����…
�	�����	�������•�	�����	���	����������•��

������	�­������������������•���	•����
��Ž���•�ˆ��
�����������
����������€�„•��•��	����’�������������„��•��

��Ž���•�ˆ��ˆ����������•��’�ˆ��������€�„��•��Œ’’���������•���������•�����	�������
•��������­������������
	•���•�����	�����������������•����•�	����������•����	��
������•�� ����������
��Ž���•�ˆ��
�


��

	��

••��������
�����•��•�����������������•��•������������		��•�����
•‡	��•�������	��
������•�� ����������	�
����
�������� ��„�•��€� �•�� �������� 	
	���������� � �•� �•�	� ���„�•� �	� 
��������� �
�� ��� �•�� �����	�	�����
����•� ���	
��	��
������•�� �����¢�•���•���		€��•�����
•�������	�•��•� ���	•���������•������������
�	�
���•
�	
��	����•�������••���
�����	������•�	����•����������	����„�•�	������ �

����������•�	����������•���„��•�”�™��•��•���
�	��������	•���•�����	����—
��������­¦���
��	�‹�������
š›—�¦œž��������™������•���
���̃ �����Ž�������������•������ �‹�������•����•����…
�	�������•��•������������
�
�	����������™��••����•��������	�����•	�����
��Ÿ„�¡
�
­¢��������•������ �‹��������••������	�������„�	�
��•��������� �	� �� �
 ­���†� �•� 	•���	€� •��� �� 	�•���� �•� ������������ ���—�¦€� ��� ����������� „��•� �•��
–��•����	������•���
�•��•������������	���•����
����’������������������…
�����	•���•�����	‡���	��
����	�„����
•�		�������������������������•�—�¦������•������	��������••��•���� ��•��Ÿ„�¡
�
­¢�����•��������“�������� �
���Ž� �ˆ��
��

•����„���� �•�� �••��•��� � � �•�� •�
����� •�������� “����� �•� �•�� ����������� ������� •�	�����	� ���
Ž������	���€�•�������•�–�� ��������•��	�����•�����
•�„�������������„��•��•���’”�����������‚•��	����
���� ����•���•����� �•� �•�� ���•��	���� ��	���� ���� �•�� �ˆŒ�� �������� ��•
���	•����� ���� �‚•��	���� �•� �•��
•�������•�–�� ���	��������••�������†��••�����•��	������	��������•���•���������
��	�������������������
�•����	€� ��� �
������ �•���	� ����€� ������	€� ���­•��� ��„����� ���� €� ��	��� ���� ����	€� ��� �‚•������ ����
��•��������	����•���������•��†�����••��•�������•�–�� ��‚•��	��������
��	����������	�����	�����••�����€�
������	������������������	��
����	�����•����	�������������������•����������•�������
����	�������•��•���
����		�	 	���	�����•��••�������†�„��•������•��•������†��������•����	�������•��‚��

••��Ÿ„�¡
�
­¢�����•��������“�����•�	�������������••���������•��������������������	�������•���	�����
�•���������	����“���†���†���	�����••�����
•�„������	������‚•��������•��•������–�
���“���†���†�•������ �
��������������’������	�

••�����
•�������
�	�„��•���	��•�������‚•��	����	������ �����•�	��������������������������������…
����
����••��‚������Œ�™�	��†������†� �������	�‹�������•���¤�¥Œ�����������••��•��•��� ��	��
������ ���������
� � �•�� ���
•� ��� ��•��•� �•� �•�� �•���­•��� � �„���	�� ••�� ��…
�	������ �	� 	
������ ��� 	�•����� ���������	�
•��������€�����
��������
����� ��••��•��	€�����	•���•�����	�„�����������•����������•�	������•
�•����������
�•����…
�	������������	��••����•��������������€��•�����
•�„������•�	��¤�¥
��������������•���‚•��	�����•�
��
�•���� �
��Ž�•
��� ����
����� �•�� ��������� �•� ���� ����	� ���� ���•�������•��������	€��•�� �‚•��	���� �•�
�•���‚�	�������	��
����€����� ��������†­�•­•�
	��•��������	������•����•
���	•������•��•���‚�	���������	��

••�� ���
•� �	� ��	�� �‚•������� �� •����� � �•� •������	€� ����
����� �•�� �‚•��	���� �•� �•�� �
����	�� ��	���� ����
����������������������•��������	€��	�„�����	����
������•�•�����������…
�	�����	�„•��•��������•����
	�	����	�

••��•����������������•����•��������������•������•��•��	���������	���	�����•��˜�	�����–�•������•��–�•��
Ž����•����������	�����••���
��� �•����•�����
•�

���•���
�� �ˆ��
��•�����
•�	
��������������•����•��•�
��•���	���������������Ž•
����������������������
„��•��•��•����		��������
��� ��•��Ž•
��������•��������“������•
��•�������
�������	�����•�	��������
„�������������	��•����������•����		�•�����		�	�

••�� ������ � ��� ������
�� ��� •
�	
�� �•�� ���
•‡	� ��•�	������ 	������ � „���� ��•���� ��� �•�� •����� �
������
������•�����•��•��•����� ��•�•��•�	������
����� �������‚� �•����	����	�������� ���•������������„����
��…
�����•��	
���		•
��������������„��•�•����
	����
����� ������	�����
�����������������	€���� ���
����	€�
•��•��������
�•������	����������������•�������	��••�����
•�������
�	�������	��
���•�� ��������„��•��•��
•����
	�	••���	��•���•������������•�	��������

�����	��

••�������� �•���������	�•�	���������� ��•����� ���		� ��	•���•������ ��� ��	•���� �•��•�� ���� ������ 
��Ž���•�
ˆ��
��•������š•�•� ����ž�����	�•���	•�����••����•������•�	��������������������
�•��•�������
����� ������	�
•� ��������	•���•�����	��������������•������	�����•��•�����•�� �������	���•��
	���		����•���� €��’�§
���
ˆ��
��••������������•–�������	��••���
������•�������� �	•���	�����		
������•��������•��•�	�������������
�	� �� ��Œ��Œ������š�‚��
����� ����	
� �	•���	ž��••����•������„������� 	
������ ��� �� ������ ��•������ ��‚� �����
�•���™€�„•��•�„������	
��������������•�������•�’
�
������	�•���	•��������•�	��	•���•�����	�„•����������
�‚��•��•����•� ������•��������‚��••�����•�� ‡	���‚���•��������
������	��ˆ���
�Œ�Œ�

������•�������„��•��•����…
�������	��•�������€��•������������������
	��� �	 	����
	���� ��•��§��€��•��
•����„��������	������••�������‰

����

‹�	�����������������
����•����� •���� €�Œ�§
��

�•���	��������‚���•����� Ž���� €����§
��

����������� •���� €��’�§
��

�� ��������� •
�	�� €��”�§
��

�•���������•�����	��� �������������������	�����������������	����
������•��•������Ž���� €����§
���ˆ��
�
����•���� €��’�§
���ˆ��
€����•��� 	�����
	�•��

£��•
�	�� €��”�§
���ˆ��
��•����	•���•������„�������������������� �����	•����������•�����†�����
��	��•�����
�����•�������	•���•�����	�„•�����•�	�•������ ��	��•���������˜•���������������•
�������	•����	������•�����������
��	����€��•�…
�	��������”�§
���ˆ��
�„�������•�	��������•����������•���•�����	�„•��•�•�������������	���
�•���� 	•���� �����•�����	� „���� •�•�� �•���� ����
��	� ��� �•����–�—�� ��� ���†��� ��������� ��� •
�	�� €� �”�§
���
ˆ��
�


��
	•�	���	�	��

••�� ��������	� ���� ���� �„���� �•� �� � ������� ��� ����
�	������ ���	���� 	����� �•�� ���� �•� �•��•���������  ���€� �
������•��„�	��������„��•�„��•����•��•���������	��������	€��•���„�
����••�����•���•�������	������	
��	��•�
�•�����
•�	����•������ �


�	
	��•����
�•���•�����	�������•�	����•�����•��	������������•����
	����� 	�	�������•�	���	�„•��•�•��•���	������������
���� 	�	�������•���������„��������•������������•�����
•‡	�„��	�������„„„��	���	
������

���	����•�	
˜��•��••����•����
��Ž���•�ˆ��
€�Ž��Ž� ���Ÿ•�����������•�����•���������•����
�� ���	‡�	��•��������•��
���
•��Ž��§�����˜��	���„�	��••�����������•��������„��•��••����•����ˆ��•����ˆ��
��

���•••�•• •�­� ���€•‚‚ƒ
–•��•��‚��
��•��£••����� –•��•�•���������£••����

ˆ
�Ž� �ˆ��


NOTES TO THE REVIEWED FINANCIAL STATEMENTS
�� �•
�
��„�
�	
•�•����
� ••����•��„���������	������	������������
���•���������	��������	�•����•�� ����������
��Ž���•�

ˆ��
� •�•�� ����� •��•����� ��� ����������� „��•� �•�� ������������ ���� ���	
������� ���������
�•� �������������� •��������� ��•������� ��������	� š›�•��œž€� ���� 
’� �������� ���������� ��������� €�
�•�� ���–�� •��������� ��•������� •
���	� �	� �		
��� � � �•�� ����
������ ��������	�–��������� ����
•��������� ��•������� �����
�������	� �	� �		
��� � � �•�� •��������� ��•������� ��������	� –�
�����
�����•����…
�������	��•��•��–��•����	������•���
�•��•������–•£€��“��
�� �–�š��ž€�	
•��•�	���
�•�� •��•�������� �•� �•�� ������	��� ���	��������� ���
��� •��������� 	��������	�� ••�� ����
������
•������	� ���� ���	�	����� „��•� �•��� �	� „���� �	� �•�	�� �••����� ��� �•�� ��	�� ������� �
������ ���
���
•��������� 	��������	� �	� ��� 
�� Ž���•� ˆ��ˆ�� ••�� ��•��„��� ������	��� ���	��������� ���
���
•��������� 	��������	� 	•�
��� ��� ����� ��� ����
������� „��•� �•�� ���
��� •��������� 	��������	� •���
�•�� ����������
��Ž���•�ˆ��ˆ€�„•��•�•�•�������•��•�������������������„��•��•����••�	���•����
•�	��������•��„���� ��•�����
•‡	��
�����	€������„����•�
	�–��•��	������••�	���•��„�•�	������
����
�������������������„��•�����������������������	������•��„�����������	�ˆ’��€�›��•��„�
�•���������•�����������•������������•������� ��•������•��������
�������•��•������� œ€������•����

�����•������•��„��•�������	��•��������•�����	•�����������•�����•�� ‡	�����	�������••����

�� 
	…�	�����„���•����
� �������	��•��•���”� �����������������
� �•���•��•��•������������	���­��†���•�	������������•�����	�

�•�����
•‡	��������•���������	��••����������•��„	��•�����
•‡	������������•��������������������		�		�
•��•�������� ���� ��������� ��	�
���	�� Ž���������� •�	� ����������� �•�� �•�������� 	������	�
��	�������•����•���	���•��„���� ��•�����
•‡	��������•���������	�����•���������������	�„•��•�����

	��������†��	�������������	���	�

� ••�����������	����	��•���
	���		�•�������•���������••�������	�	������
	���		�� •�€�������•����	�
�����������������������	������	������•����
�•��•������•����	���•�	��������
����
	���		������
�•�
�•����€�„��•��•���••	•����•����	���•�	����•�•�����•�������	������•����•��������
�����	€��•��Ž������
��	�� ���� �•�� �� �•����	��£�•��� ������� �•�������	� ���	�	�� ����� � �•� �•�� ��������–��•�������
–�����€��•����� ��	 �–���
� �–�� �•���������•�����••������	�	��••�����•������	�����������
��	�
�•������	
� ����������������•
��������•��•�����
•€������•���„��•��•�����
•‡	���•��•����	
������
�•�������	�����•�
�•��•���••	•����•����	�	����������	�����������•��…
��������•���•��	•���	��•�
�•���”€������������•�	������
�����•����•��	�������	•�
��������•�������	����•�	�����••������
��	†�������„����•��•���������	����	�� ������������	�����	��‚•������������������ ��������
���������
•�
��•��
������•��•
�
���

� ••�� ���
•‡	� ������ �•� ��������	� �		�		�	� �•�� •��•�������� �•� �•�� �•�������� 	������	� ��	���
��� ���������••�� ���	
��� �‚��
��	� �•�� �••���	� �•� ����­����� �������•�	� ���� �•�� �••���	� �•� ���­
���
������ �‚•�����
���� ••�� ���	
��� ��	�� �‚��
��	� ���� •�������� ���
	�����	€� ��•�������	� ����
•����•��
�����
	�����	�������­�
�������		��	���������������	��������	�������������•���������	�	�
������������
��������•����	
���•������•��•��������	��������	��•�	��	����•���� ��•�����
•�����	
� �
•
�������„•��•�������	��•����	•����������•�	�������•��•�����
•�

� ������•��
�������������•���������������•������•�������	�	•�„������•���������������� 	�	��	�
����•���•�����‚��������
	�����	��¢�������
	�������������
��	�������•�����™�����•�����
•‡	�
��������•��
��

�� �•
��•†��������	��

� ••��������•�	��������������������•��ˆ�����������•��������������������‚•��	������•���������	����

��	������������•�����•��•�����	��•�„•��•����Œ����������	�������•�����������	•�����
������•����‚��
•��������� ������

�����������•��•��������������•������‚•�����
���•�	�����������������•���



CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT
for the year ended 31 March

–•����
™

�‡•ˆ‡‰‡‚�
����

�Š

�
������
ˆ��ˆ

��

¢����������„�� Œ ����� �����

����	���•��
� �� ����� �����

•����������•��������•��
� �� ��� Œ�ˆ

£�•�����•��
� ��� ��


�•�•Š‡ �� ����� ���
�

•��������•��	�����¦��
��������•�‚ ‹�����Œ š��ˆ’”ž

���•��� ������…
�•�����������	 ‹���Œ šˆ
�ž

������	������������•��������� ‹���Œ š�ˆ
ž

��•�� �����	�	 ‹�����Œ šˆ����ž

£�•����•���������‚•��	�	 ‹�����Œ š��Œ”Œž

�Ž‡��‘ˆ•’�Ž�•“ˆ‘ š�ž ����� 
���”

������	�������� �� ’�

•���������	�	 ‹���Œ š’��ž

�•�����•�•��•����•��		������	�����������•���
��	 � ��


�•“ˆ‘�”‡“•�‡�ˆ•�•Š‡�‘�• ����� ˆ���”

���������‚��‚•��	� ‹���Œ šŒ��ž


�•“ˆ‘�“•��‘�‡�ƒ‡�� ����� ��”’Œ


�•“ˆ‘��‘‘�ˆ”•‘�” ‡�‘•–

�…
�� �•�����	��•��•�����•��  ����� ��Œ�Œ

¢��­������������������	�	 ��� �
�

����� ��”’Œ

¢
������•�	•���	�����		
��š�������ž ����� ����Œ

˜���•�����
������•�	•���	�����		
��š�������ž ����� ����Œ

“�	����������
�����������	�•���	•����š����	ž š�ž ����� �����

CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT  
OF COMPREHENSIVE INCOME
for the year ended 31 March

�‡•ˆ‡‰‡‚
����

�Š

�
�����
ˆ��ˆ

��


�•“ˆ‘�“•��‘�‡�ƒ‡�� ����� ��”’Œ

�‘�‡���•ŠŽ�‡�‡•—ˆ•‡�ˆ•�•Š‡�“•��‘�‡�ƒ‡��˜�•‡‘�•“�‘�• �� ˆ


–�	•�•��„�•����	 ‹��Œ šˆ�ž

–��	���
���•���	•�•��„�•���� ™ šˆž

–
����� �����	����������
	�����	 �� ’


���������‚����������������•�����	��•���•������•��•��	�•�������� � Œ

�•‘� ��•ŠŽ�‡�‡•—ˆ•‡�ˆ•�•Š‡�“•��‘�‡�ƒ‡�� ����� ��”Œ�

�•‘� ��•ŠŽ�‡�‡•—ˆ•‡�ˆ•�•Š‡��‘‘�ˆ”•‘�” ‡�‘•–

�…
�� �•�����	��•��•�����•��  ����� ��Œ
�

¢��­������������������	�	 ��� �
�

����� ��”Œ�

SUPPLEMENTARY INFORMATION
for the year ended 31 March

–•����
™

�‡•ˆ‡‰‡‚�
����

�Š

�
������
ˆ��ˆ

��

�‡�••�ˆ ˆ�‘ˆ••�•“�‡��•ˆ•’—��‘‘�ˆ”•‘�” ‡�‘•�‡š•ˆ‘ƒ�
�• ‚‡�—�•“�‘�‡��•ŠŽ�•ƒ�‘•��‡�‚ ˆ•‡�‡��•ˆ•’—��•‚�
�‚›•—‘‡‚�‡��•ˆ•’— ‹�Œ

�������	�������
����������…
�� �•�����	��•��•�����•��  ����� ��Œ�Œ

•���������	•�	����•�•��•��� €�•����������…
�•���� ‹�Œ šˆž

��•���������•�•��•��� €�•����������…
�•���� � Š

��•���������•�����„��� �� Š

��•���������•���•�	���������������•���
�� ™ ˆ

•����•��
������������•��
�������•�•��•��
	� �•����
������	������		������ ™ š�Œ�ž

€‡�‚ ˆ•‡�‡��•ˆ•’— Œ ����� ���
”

˜����­���†��•������������•
��•�	�����	��������� ™ šˆ’”ž

£�•����‚��•�����������	 ‹�Œ ’


•‚›•—‘‡‚��‡�‚ ˆ•‡�‡��•ˆ•’— ˆ’ ����� ��




¢
������•�	•���	�����		
��š�������ž ����� ����Œ

˜���•�����
������•�	•���	�����		
��š�������ž ����� ����Œ

“�	����������
���������š����	ž Œ ����� �’��ˆ

“�	����������
�������
	���������š����	ž ˆ’ ����� �ˆ���

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


�‡�••�ˆ ˆ�‘ˆ••�•“�•Ž‡��‘ˆ•’�Ž�•“ˆ‘�‘•�	”ˆ‘‚��

•��
•���������•��­�‚��•�����������	��	������
•��	�
•����„	‰

£•��������•��•�� ����� 
���”

��� ‰

���•��� �������	 ��� ���

������	������������•��������� ��� �ˆ


‹���­������������•���‚•��	� ��� ��

����� 
�””�

���¨š� �


 ‰��‚��•���������		�	¨š•��•��	ž �� š
”�ž

•���������	•�	����•�•��•��� €�•����������…
�•���� ‹�Œ š
ž

��•���������•�•��•��� €�•����������…
�•���� � Š

��•���������•�����„��� �� Š

•����•��
������������•��
�������•�•��•��
	� �•����
������	������		������ ™ š�Œ�ž

˜����­���†��•������������•
��•�	�����	��������� ™ šˆ’”ž

£�•������
	�����	 ‹�Œ ’�

	”ˆ‘‚�� �� ����� 
����

CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT
for the year ended 31 March

�‡•ˆ‡‰‡‚
����

�Š

�
�����
ˆ��ˆ

��

��—��“ •‰—�“�•Š�•Ž‡��‘ˆ•’���‘ˆ•ˆ‘ˆ‡—

���•�����•����������	���������������‚ ����� 
���”

¢��­��	•���•�����	 ����� ’”�

������	�����„��†������•���� ‹���Œ š��Œž

–�	•�����������•�����•�������	 ����� 
�
��

������	�������•�� �� ’�

•���������	�	�•��� ‹���Œ š���ž

����� ˆ��’�

���������‚�•��� ‹���Œ šŒ”�ž

—�•�����	�•�������	•���•�����	 ‹���Œ šŒ�”ž

—�•�����	�•����������­������������������	�	 ‹��Œ š’”ž

—�•�����	������•�� � �

¢�����	•�����������•�����•�������	 ����� ��
’�

��—��“ •‰—�“�•Š�ˆ••‡—‘Š‡•‘���‘ˆ•ˆ‘ˆ‡—

�
��•�	���•�•��•��� €�•����������…
�•���� ‹���Œ š��ˆž

��•�����•� �����•����
	���		���…
�	����� ‹��Œ Š

�������	�•������	•�	��	��•�•��•��� €�•����������…
�•���� � ��

�
��•�	���•�������������		��	 ‹��Œ š’’ž

�
��•�	���•���•�	������•��•���  ‹�Œ Š

��•�����•� ������������������	�����������	 ‹���Œ Š

��…
�	�������•�	
�	�������	€������•���	•���…
���� ™ šˆŒ”ž

��…
�	�������•��
	���		 ‹��Œ Š

£�•�������	�������•�	�����	���•��� � �

¢�����	•�
����	���•�����•�	����������•����	 ‹�����Œ š���ž

��—��“ •‰—�“�•Š�“ˆ•�•�ˆ•’���‘ˆ•ˆ‘ˆ‡—

“����„���	����	�� ��� ����ˆ

“����„���	���•��� ‹�����Œ š��’ž

��…
�	�������•����­������������������	�	 ™ š���ž

������������•���������������	����������•���Ž�������
����…
�	����� ‹��Œ šˆ’ž

‹������•� ����	�š��ž¨� ����­������������������	�	 ‹�Œ �”

—�����	�¨š������	�ž�������
��	��
��� �	•����	�•����•������•���	 � š�ž

¢�����	•�š
����	�����ž¨����������•����•�������������•����	 ‹�����Œ �ˆˆ

¢���š������	�ž¨������	�������	•�������	•��…
�•�����	 ‹���Œ ’�”

–�	•�������	•��…
�•�����	���������������•��•�� ��� ����� ���

•��������
����� �����	������ �� ��

��—���•‚���—��‡š•ˆ•� ‡•‘—��‘�‡•‚�•“�‘�‡�ƒ‡��� ��� ��’’


CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET
as at 31 March

�‡•ˆ‡‰‡‚
����

�Š

�
�����
ˆ��ˆ

��

•

	�

�••œ�•��‡•‘��——‡‘—
���•��� €�•����������…
�•���� ����� ”���”
•���„����������•���������������		��	 ����� ��
’ˆ
��•�	�����	�����		������	�����������•���
��	 ��� �Œ�
¢��­�
�����������•����	 �� �’
—�•���������������‚��		��	 ��� ��’
���
��	��
��� �	•����	�•����•������•���	 �� ��
��•�	������•��•���  � Š

������ ���ˆ�Œ

�•��‡•‘��——‡‘—
��•�������	 ��� �Œ�
•�����������•��������•����	 ��� ’�Œ
–
���������������‚��		��	 �� ”ˆ
–�	•�������	•��…
�•�����	 ��� ��’’


����� ˆ���”

�•‘� ��——‡‘— ������ �Œ�
Œ�

	•���ž
��Žˆ‘� ��•‚��‡—‡�•‡—��‘‘�ˆ”•‘�” ‡�‘•�‡š•ˆ‘ƒ��• ‚‡�—�•“�‘�‡�
�•ŠŽ�•ƒ
£������ �	•������•���������•����
� ����� ’�Œ�’
�•���­��	���•� �������	��•� � 

�
�•�
	����	��������•�������������������������•���
�� ��� �
�
£�•�����	��•�	 ‹���Œ šˆ
�ž
����������������	 ����� 
���


•�����	•���•�����	‡��…
��  ����� Œ�Œˆ�
¢��­������������������	�	 ��� ŒˆŒ

�•‘� �‡š•ˆ‘ƒ ����� ”�’’Œ

†�•��†���	

�••œ�•��‡•‘� ˆ�”ˆ ˆ‘ˆ‡—
������	�­�������������„���	 ����� ’�ˆ’�
—���•���•��•�����������	��
����	 �� �
—�•���������������‚�����������	 ����� ����Œ
���•�	���	�������•�������������	 ��� ’’�

����� ��ˆˆ�

�•��‡•‘� ˆ�”ˆ ˆ‘ˆ‡—
������	�­�������������„���	 ��� ��
”ˆ
—���•���•��•�����������	��
����	 �� 
”
•�����������•���•� ����	 ��� ��”
–
���������������‚�����������	 �� ��
���•�	���	�������•�������������	 ��� ˆ��

����� ˆ�Œ�”

�•‘� � ˆ�”ˆ ˆ‘ˆ‡— ����� ”��ˆ”

�•‘� �‡š•ˆ‘ƒ��•‚� ˆ�”ˆ ˆ‘ˆ‡— ������ �Œ�
Œ�

�	��	Ÿ	������	�
	�����
�†��•�	��„��•���•†��	
�†�

†����	��…�
��������‚��‡
�
	�••�‚

‰‰‰�‘—•’•—••��•Š

HOTELS

B
A

S
T

IO
N

 G
R

A
P

H
IC

S

CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY
�•‘‘�ˆ”•‘�” ‡�‘•�‡š•ˆ‘ƒ��• ‚‡�—�•“�‘�‡��•ŠŽ�•ƒ

��‚ˆ•��ƒ�
—���‡�

��Žˆ‘� ��•‚�
Ž�‡Šˆ•Š�

�Š


���‡œ”�—‡‚�
Ž�ƒŠ‡•‘�

�‡—‡�•‡�
�Š


•�Ž •—���ˆ—ˆ•’�
••����•’‡�ˆ•�

�••‘�• �ˆ•�
›•ˆ•‘�•‡•‘•�‡�

�Š

�‘�‡��
�‡—‡�•‡—�

�Š

�‡‘�ˆ•‡‚�
‡��•ˆ•’—�

�Š
�•‘� �

�Š

�••œ�••‘�•  ˆ•’�
ˆ•‘‡�‡—‘—�

�Š

�•‘� �
‡š•ˆ‘ƒ�

�Š

�� �•�‡��‘���•Ž�ˆ ������‹�•‚ˆ‘‡‚Œ ’�Œ�� ˆ �
� �
 ˆ���� ����� ”�ˆ �����
•��������•��•��	�•���������•����•�� ��� Š Š Š ˆˆ ��Œ�Œ ����� �
� �����
���•���•����•�� ��� Š Š Š Š ��Œ�Œ ����� �
� �����
£�•������•��•��	�•�������� Š Š Š ˆˆ Š �� � ��
�•���	��		
������	•������
	� 
� Š Š Š Š �� Š ��
�•���	��		
���� �	
�	����� ���†���
•�� ����­������������������	�	 Š Š Š Š Š ™ ˆ� ��
¢��­������������������	�	����	��������
	���		������������	 Š Š Š Š Š ™ Œ �
�������������•�	•���­��	���•� ����	 Š � Š Š Š � Š �
��•� ������•����­������������������	�	‡��…
�� �����	 Š Š Š Š Š ™ š�ž ‹�Œ
•���	
� �	•���	�•����� �	•������
	� š
ˆž Š Š Š Š ‹��Œ Š ‹��Œ
��…
�	�������•����­������������������	�	� Š Š Š šˆ��ž Š ‹���Œ šˆ’’ž ‹���Œ
£������ ���•�����	 Š Š Š Š šŒ��ž ‹���Œ š’”ž ‹���Œ
�� �•�‡��‘���������������‹�•‚ˆ‘‡‚Œ ’�Œ�’ 
 �
� šˆ
�ž 
���
 ����� ŒˆŒ �����
•��������•��•��	�•���������•����•�� ��� Š Š Š ’Œ ���ˆ� ����� �ˆ� �����
���•���•����•�� ��� Š Š Š Š ���ˆ� ����� �ˆ� �����
£�•������•��•��	�•�������� Š Š Š ’Œ Š �� Š ��
�•���	��		
������	•����	�•����•������•���	 �� Š Š Š Š �� Š ��
�•�����•����	���•	�� š�ž Š Š Š Š ‹�Œ Š ‹�Œ
£����������•���	
�	����� �	•�����
 ���†�	�•��� Š Š Š š’��ž Š ‹���Œ Š ‹���Œ
��•� ������•����­������������������	�	‡��…
�� �����	 Š Š Š Š Š ™ š
ž ‹�Œ
£������ ���•�����	 Š Š Š Š šŒ�ˆž ‹���Œ š’ˆž ‹���Œ
�� �•�‡��‘���������������‹�‡•ˆ‡‰‡‚Œ ����� � ��� ‹���Œ ����� ����� ��� �����

SEGMENTAL ANALYSIS
for the year ended 31 March

�•�•Š‡ 	”ˆ‘‚�� ‹�Œ 	”ˆ‘‚���Š��’ˆ• •Š•�‘ˆ—�‘ˆ••��•‚�‚‡Ž�‡�ˆ�‘ˆ••

����
�Š

ˆ��ˆ
��

����
�Š

ˆ��ˆ
��

����
�

ˆ��ˆ
™

����
�Š

ˆ��ˆ
��

Ž������	���� ����� ˆ���Œ ����� ��� ���� ’ˆ�” �� ”�
�
����	�� ����� ��
�
 ��� �
’ ���� ’”�
 ��� �”
•�������•�–��  ����� ����ˆ ��� ’�ˆ ���� 
��” �� ”�
���•��	��� ��� ��Œ ��� ˆ�Œ ���� 
Œ�ˆ �� �

••������� ��� 
�Œ ��� �Œ� ���� ’Œ�� �� ˆ�
�����„��� ��� ˆ�ˆ ��� �
� ���� ’’�� �� �Œ
•���������	� ��� ˆ”Œ ��� �’’ ���� ���ˆ �� 
ˆ
������„� 	 ��� ˆ”� ��� �ˆˆ ���� ’ˆ�” �� ��
•��������
�� ��� ��� �� Œ� ���� ’��ˆ �� �

•���•����	 ��� �
� �� �� ���� ’��� � ��
“���†���† ��� �ˆ
 �� ’” ���� 
��� � �ˆ
Ž †���	 ��� �ˆ� �� �ˆ ���� ’
�
 � ”
••��–������ ��� �ˆ
 �� 
� ���� ˆ��
 � ”
£�•�����������•�������	 ��� ��� ‹���Œ š���ž �� ��
•�������������•�������	 ����� Œ���
 ����� ˆ�””� ���� ’��� ��� ’Œ�
��
�•��•������•����	���•�	��� šˆž ����� ���ˆ� ��� ��ˆ ���� 
��� ��� �ˆ�
£••	•����•����	���•�	��� ��� 
ˆ’ ��� ��� ���� 
��ˆ �� �ˆ

�������������������������
� �� ”” ���� �••�
���������������������
� �� �


–��•����� ‹��Œ š
�ž � ˆ � 

•��
• ����� ���
� ����� 
���� ���� 
”�” ��� �ˆ

š�ž�������
����•���
������������������������������������������������
•
šˆž�����•��
��••�����������•�� ��•���������
���������•����������������
•

���	����
– � §�� –�•�� �� š–•������ž©� §�� Ž��
ª�� š—�•
� � –•������ž©� Ž¢� •��� �
���†� š–•��•� �‚��
��•�� £••����ž� �“� �
�� � š–•��•� •��������� £••����ž� Ž§�� •������©� ��•� Ž��†� ©� ¦�� Ž••����©� §•� ¢�����©©��

ƒ��•��†©©��•�•�����	���š‹��������•������ž©©�§��˜��	��©«�Ž��˜ ���©«�š©¢��­�‚��
��•��—��������©©����•�������—��������«“����	•ž��Ž��§Ž�Ÿ�•����	�������	����­�‚��
��•�����������„��•��••����•����
��Ž���•�ˆ��
���

Ž��§��˜��	���„�	��••��������	����­�‚��
��•�����������„��•��••����•����ˆ��•����ˆ��
�� ���
•�ž�
	��	�•�ž– �˜§�•���˜ �������� �	…�
�	�	���„„��	– �����ªª��•�„��	���	�€�Ž������	����“�
��•���€�•�
�„� 	€�ˆ����

š���•����“���¬ˆ��€�“� ��	���€�̂ �ˆ�ž� ��•�
„	��
	��	�•��	
– �‹��†�Ž��†������•���	���
�•��•��������•������ �‹������€��
�•�•����€����������
	�€�������	•�••�������€�“����•������€�̂ ����š�£�“�‚�’”’’€�§�•����	�
��€�̂ ���ž �



��
��– �—�
�	�•�����
�����	�š��ž����•������ �‹������€�
��‚�•������…
���€�”Œ�Ž�
���������€��������€�ˆ����š���•����“���¬��

€��������€�ˆ�’�ž


