
&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV���
6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�DQG�5HSRUW�RI�
,QGHSHQGHQW�&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQWV�

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

-XQH����������DQG������

�

�



&RQWHQWV�

3DJH�
5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQWV� ��

&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV� ��
&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV �
&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV� ��
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV� ��

6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW� ���
&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV� ���



5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQWV�

%RDUG�RI�7UXVWHHV�
3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF���

:H� KDYH� DXGLWHG� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� 3HQLQVXOD�
5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�VXEVLGLDULHV��WKH�³+HDOWK�6\VWHP´���ZKLFK�FRPSULVH�WKH�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��
DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

0DQDJHPHQW¶V�UHVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG� LQ� WKH�
8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKLV�LQFOXGHV�WKH�GHVLJQ��LPSOHPHQWDWLRQ��DQG�PDLQWHQDQFH�RI�
LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��

$XGLWRU¶V�UHVSRQVLELOLW\��
2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�
RQ�RXU�DXGLWV��:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�
WKH� DXGLW� WR� REWDLQ� UHDVRQDEOH� DVVXUDQFH� DERXW� ZKHWKHU� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW���

$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�
GLVFORVXUHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�
WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�
WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�
DVVHVVPHQWV�� WKH� DXGLWRU� FRQVLGHUV� LQWHUQDO� FRQWURO� UHOHYDQW� WR� WKH� +HDOWK� 6\VWHP¶V�
SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�
DXGLW� SURFHGXUHV� WKDW� DUH� DSSURSULDWH� LQ� WKH� FLUFXPVWDQFHV�� EXW� QRW� IRU� WKH� SXUSRVH� RI�
H[SUHVVLQJ� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKH� HIIHFWLYHQHVV� RI� WKH� +HDOWK� 6\VWHP¶V� LQWHUQDO� FRQWURO��
$FFRUGLQJO\�� ZH� H[SUHVV� QR� VXFK� RSLQLRQ�� $Q� DXGLW� DOVR� LQFOXGHV� HYDOXDWLQJ� WKH�
DSSURSULDWHQHVV� RI� DFFRXQWLQJ� SROLFLHV� XVHG� DQG� WKH� UHDVRQDEOHQHVV� RI� VLJQLILFDQW�
DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�
RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
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:H� EHOLHYH� WKDW� WKH� DXGLW� HYLGHQFH� ZH� KDYH� REWDLQHG� LV� VXIILFLHQW� DQG� DSSURSULDWH� WR�
SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�DXGLW�RSLQLRQ���
�
2SLQLRQ��
,Q�RXU�RSLQLRQ��EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV��WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�
SUHVHQW� IDLUO\�� LQ� DOO�PDWHULDO� UHVSHFWV�� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� SRVLWLRQ� RI� 3HQLQVXOD�
5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�VXEVLGLDULHV�DV�RI�-XQH����������DQG������DQG�WKH�UHVXOWV�
RI�WKHLU�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��DQG�WKHLU�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�
LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI�
$PHULFD��
�
6XSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�
2XU� DXGLWV�ZHUH� SHUIRUPHG� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� IRUPLQJ� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�LV�SUHVHQWHG�
IRU�WKH�SXUSRVH�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV��UDWKHU�WKDQ�WR�SUHVHQW�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��UHVXOWV�
RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��DQG�FDVK�IORZV�RI�WKH�LQGLYLGXDO�HQWLWLHV��DQG�LV�QRW�
D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�
LV� WKH� UHVSRQVLELOLW\� RI� PDQDJHPHQW� DQG� ZDV� GHULYHG� IURP� DQG� UHODWHV� GLUHFWO\� WR� WKH�
XQGHUO\LQJ� DFFRXQWLQJ� DQG� RWKHU� UHFRUGV� XVHG� WR� SUHSDUH� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�RXU�
DXGLWV�RI� WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV��7KHVH�
DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�LQFOXGH�FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�GLUHFWO\�WR�WKH�
XQGHUO\LQJ� DFFRXQWLQJ� DQG� RWKHU� UHFRUGV� XVHG� WR� SUHSDUH� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV� RU� WR� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� WKHPVHOYHV�� DQG� RWKHU� DGGLWLRQDO�
SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RI�$PHULFD��,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�FRQVROLGDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG��LQ�DOO�PDWHULDO�
UHVSHFWV��LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
�
2WKHU�PDWWHU�
$V�GLVFXVVHG� LQ�1RWH��� WR� WKH�FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV��GXULQJ� WKH�\HDU� HQGHG�
-XQH����������WKH�+HDOWK�6\VWHP�DGRSWHG�WKH�IROORZLQJ�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWHV��
���������Revenue from Contracts with Customers� ���������Improving the Presentation 
of Net Periodic Pension Cost and Net Periodic Postretirement Benefit Cost��DQG ���������
Presentation of Financial Statements of Not-for-Profit Entities�� 2XU� RSLQLRQ� LV� QRW�
PRGLILHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKHVH�PDWWHUV��
�

�
�
3KLODGHOSKLD��3HQQV\OYDQLD�

6HSWHPEHU����������



���� ����
$VVHWV��
&XUUHQW�DVVHWV���
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�� ���������������� ����������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�� ����������������� �����������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������� �����������������
6XSSOLHV ������������������ ������������������
3UHSDLGV�DQG�RWKHU ������������������ ������������������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV�� ���������������� ����������������

,QYHVWPHQWV�� ���������������� ����������������

$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���
6HOI�LQVXUDQFH�IXQG�� ����������������� �����������������
'RQRU�UHVWULFWHG�IXQG�� ����������������� �����������������

����������������� �����������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW�� ���������������� ����������������

2WKHU�DVVHWV�� ����������������� �����������������

7RWDO�DVVHWV�� ��������������� ���������������

-XQH���

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV
(In Thousands)

�



���� ����
/LDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV��
&XUUHQW�OLDELOLWLHV���
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�� ����������������� �����������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�DFFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV�� ������������������ ������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH�� ����������������� �����������������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV�� ����������������� �����������������
$GYDQFHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�� ������������������ �����������������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�� ����������������� �����������������

/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� ���������������� ����������������
6HOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV ����������������� �����������������
$FFUXHG�SHQVLRQ ������������������� ±�
2WKHU�OLDELOLWLHV�� ������������������� ������������������
7RWDO�OLDELOLWLHV�� ���������������� ����������������

1HW�DVVHWV���
1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
��3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF� ���������������� ����������������
��1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������ ������������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV� ���������������� ����������������
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��� ����������������� �����������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�� ���������������� ����������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV�� ��������������� ���������������

See accompanying notes.  

-XQH���

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV��&RQWLQXHG�
(In Thousands)

�������



���� ����
8QUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW���
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�� ��������������� ���������������
2WKHU�UHYHQXH�� ������������������ ������������������

7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW�� ���������������� ����������������

([SHQVHV���
6DODULHV�DQG�ZDJHV�� ���������������� ����������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU�H[SHQVHV�� ���������������� ����������������
(PSOR\HH�EHQHILWV�� ����������������� �����������������
'HSUHFLDWLRQ�� ����������������� �����������������
,QWHUHVW�� ������������������ ������������������

7RWDO�H[SHQVHV�� ���������������� ����������������

,QFRPH�IURP�RSHUDWLRQV�� ������������������ ������������������

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV���
,QYHVWPHQW�LQFRPH�� ����������������� �����������������
2WKHU�SHQVLRQ�JDLQV ������������������ ������������������
2WKHU� ± ����

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV�� ����������������� �����������������

([FHVV�RI�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�
VXSSRUW�RYHU�H[SHQVHV� ����������������� �����������������

1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ��HDUQLQJV��ORVVHV�RI�FRQWUROOHG�VXEVLGLDU\ ����� ����
([FHVV�RI�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW�RYHU�H[SHQVHV��
���DWWULEXWDEOH�WR�3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF� ����������������� �����������������

(continued on next page)

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV

<HDU�(QGHG�-XQH���

(In Thousands)

�������



�� ���� ����
1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV���
([FHVV�RI�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW�RYHU�H[SHQVHV��
���DWWULEXWDEOH�WR�3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF� ���������������� ����������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��QHW ������������������ � �������������������
&KDQJH�LQ�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV��� ������������������ � �������������������
3HQVLRQ�DGMXVWPHQW�� ������������������ �����������������

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�� ����������������� �����������������
��
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV���
&RQWULEXWLRQV ������������������ ������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV�� ������������������ ������������������
&KDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV�� ������������������ � ������������������ �
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��QHW ������������������ ������������������ �

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�� ������������������ ������������������
��
,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�� ����������������� �����������������
��
1HW�DVVHWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU�� ���������������� ����������������
1HW�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU�� ��������������� ���������������
��
See accompanying notes.  

(In Thousands)

<HDU�(QGHG�-XQH���

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��&RQWLQXHG�

�������



���� ����
2SHUDWLQJ�DFWLYLWLHV����
,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV���� ����������������� �����������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�FDVK����
SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�����
'HSUHFLDWLRQ� ������������������ ������������������
3HQVLRQ�DGMXVWPHQW �������������������� �������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ��������������������� ���������������������
(TXLW\�LQ�HDUQLQJV�RI�XQFRQVROLGDWHG�MRLQW�YHQWXUHV���� ��������������������� ��������������������
/RVVHV�RQ�VDOH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW���� ��������������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV���� �������������������� �������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV���� ������������������� �������������������
3URFHHGV�IURP�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV� �������������������� ��������������������
&KDQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�����
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH���� �������������������� ��������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU�DVVHWV���� �������������������� ��������������������

���'LVWULEXWLRQV�IURP�XQFRQVROLGDWHG�MRLQW�YHQWXUHV ������������������� �������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV���� ������������������� �������������������
$FFUXHG�SHQVLRQ ������������������� �������������������
2WKHU�OLDELOLWLHV���� �������������������� ��������������������
$GYDQFHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV���� ��������������������� ��������������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV���� ������������������ ������������������

,QYHVWLQJ�DFWLYLWLHV����
&KDQJH�LQ�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH� �������������������� �������������������
,QYHVWPHQW�LQ�XQFRQVROLGDWHG�MRLQW�YHQWXUHV �������������������� ��������������������
3XUFKDVHV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ������������������� �������������������
1HW�FDVK�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV���� ������������������� �������������������

)LQDQFLQJ�DFWLYLWLHV����
3URFHHGV�IURP�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV� ������������������� �������������������
5HSD\PHQWV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW���� �������������������� ��������������������
1HW�FDVK��XVHG�LQ��SURYLGHG�E\�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV���� ��������������������� ��������������������

1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV���� ������������������� ���������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU���� ������������������ ������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�HQG�RI�\HDU���� ����������������� �����������������

See accompanying notes.

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV
(In Thousands)

<HDU�(QGHG�-XQH���

�������



�

��

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���2UJDQL]DWLRQ�DQG�0LVVLRQ�

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF���WKH�³+HDOWK�6\VWHP´��VHUYHV�DV�WKH�SDUHQW�FRPSDQ\�WR�
3HQLQVXOD� 5HJLRQDO� 0HGLFDO� &HQWHU� �WKH� ³+RVSLWDO´��� 3HQLQVXOD� 5HJLRQDO� 0HGLFDO� &HQWHU�
)RXQGDWLRQ�� ,QF�� �WKH� ³)RXQGDWLRQ´��� 3HQLQVXOD� +HDOWK� 9HQWXUHV�� ,QF�� �³+HDOWK� 9HQWXUHV´���
3HQLQVXOD�:RPHQ¶V�&HQWHU��//&��DQG�3HQLQVXOD�5HJLRQDO�&OLQLFDOO\�,QWHJUDWHG�1HWZRUN��//&��
7KH�+HDOWK�6\VWHP�LV�D�QRW�IRU�SURILW�0DU\ODQG�PHPEHUVKLS�FRUSRUDWLRQ�HVWDEOLVKHG�WR�PDQDJH�
WKH�LQWHJUDWHG�GHOLYHU\�RI�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�WKH�FRPPXQLW\��7KH�+HDOWK�6\VWHP�LV�WKH�VROH�
FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�WKH�+RVSLWDO�DQG�WKH�)RXQGDWLRQ��,Q�LWV�FDSDFLW\�DV�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU��
WKH� +HDOWK� 6\VWHP� ZLOO� DSSRLQW� WUXVWHHV�� DSSURYH� PDMRU� H[SHQGLWXUHV�� DQG� DSSURYH� ORQJ�WHUP�
ERUURZLQJV��

7KH�+RVSLWDO� LV�D�QRW�IRU�SURILW��QRQVWRFN�FRUSRUDWLRQ�IRXQGHG� LQ������ WR�VHUYH� WKH�KHDOWK�FDUH�
QHHGV�RI�LWV�UHJLRQ��3ULPDU\�VHUYLFH�DUHDV�LQFOXGH�WKH�0DU\ODQG�FRXQWLHV�RI�:LFRPLFR��6RPHUVHW��
DQG�:RUFHVWHU��VRXWKHUQ�'HODZDUH��DQG�WKH�QRUWKHUQ�(DVWHUQ�6KRUH�RI�9LUJLQLD��7KH�+RVSLWDO¶V�
PLVVLRQ�LV�WR�LPSURYH�WKH�KHDOWK�FDUH�RI�WKH�FRPPXQLW\�E\�SURYLGLQJ�H[FHSWLRQDO�TXDOLW\�SULPDU\��
VHFRQGDU\��DQG�VHOHFWHG�WHUWLDU\�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�LQ�D�FRPSHWHQW�DQG�FRPSDVVLRQDWH�
PDQQHU�� GHVLJQHG� WR� HOLFLW� D� KLJK� GHJUHH� RI� FXVWRPHU� VDWLVIDFWLRQ�� 7KH� +RVSLWDO� ZKROO\� RZQV�
'HOPDUYD�3HQLQVXOD�,QVXUDQFH�&RPSDQ\��³'3,&´���D�&D\PDQ�,VODQG�FDSWLYH�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�
WKDW�SURYLGHV�SURIHVVLRQDO�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�LQVXUDQFH��

7KH� )RXQGDWLRQ� LV� D� QRW�IRU�SURILW�� QRQVWRFN� FRUSRUDWLRQ� RUJDQL]HG� WR� UDLVH� FRQWULEXWLRQV�
H[FOXVLYHO\� IRU� WKH� EHQHILW� RI� FKDULWDEOH�� HGXFDWLRQDO�� PHGLFDO�� DQG� VFLHQWLILF� SXUSRVHV� IRU� WKH�
+RVSLWDO��

+HDOWK� 9HQWXUHV� LV� D� IRU�SURILW� FRUSRUDWLRQ� RUJDQL]HG� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� RZQLQJ�� GHYHORSLQJ��
RSHUDWLQJ��DQG�LQYHVWLQJ�LQ�KHDOWK�FDUH�HQWHUSULVHV�RQ�WKH�'HOPDUYD�3HQLQVXOD��7KH�+HDOWK�6\VWHP�
RZQV�DOO�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�VKDUHV�RI�FRPPRQ�VWRFN�RI�+HDOWK�9HQWXUHV���

7KH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�WKH�0F&UHDG\�)RXQGDWLRQ��,QF���³0F&UHDG\´���D�QRQSURILW�FRUSRUDWLRQ��
KDYH� HQWHUHG� LQWR� DQ� DIILOLDWLRQ� DJUHHPHQW� GDWHG� -XQH� ���� ����� �WKH� ³0F&UHDG\�$IILOLDWLRQ´����
8QGHU�WKH�0F&UHDG\�$IILOLDWLRQ��WKH�+HDOWK�6\VWHP�ZLOO�EHFRPH�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�
0F&UHDG\��7KLV�WUDQVDFWLRQ�LV�EHLQJ�UHYLHZHG�E\�UHJXODWRUV�DQG�XSRQ�FRPSOHWLRQ�RI�WKDW�SURFHVV��
LV� H[SHFWHG� WR� FORVH� RQ� RU� EHIRUH� )HEUXDU\� ��� ������ 0F&UHDG\� FXUUHQWO\� RZQV� DQG� RSHUDWHV�
0F&UHDG\�0HPRULDO�+RVSLWDO��D���OLFHQVHG�EHG�IDFLOLW\��D�VNLOOHG�QXUVLQJ�IDFLOLW\�DQG�DQ�DVVLVWHG�
OLYLQJ�IDFLOLW\�LQ�&ULVILHOG��0DU\ODQG���

�



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

��

�� 2UJDQL]DWLRQ�DQG�0LVVLRQ��&RQWLQXHG�

7KH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�1DQWLFRNH�+HDOWK�6HUYLFHV��,QF���³1DQWLFRNH´���D�QRQSURILW�FRUSRUDWLRQ�
KDYH�HQWHUHG�LQWR�DQ�DIILOLDWLRQ�DJUHHPHQW�GDWHG�-XO\�����������WKH�³1DQWLFRNH�$IILOLDWLRQ´���8QGHU�
WKH�1DQWLFRNH�$IILOLDWLRQ��WKH�+HDOWK�6\VWHP�ZLOO�EHFRPH�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�1DQWLFRNH�
0HPRULDO� +RVSLWDO�� WKH� SULQFLSDO� RSHUDWLQJ� DIILOLDWH� RI� 1DQWLFRNH�� 7KLV� WUDQVDFWLRQ� LV� EHLQJ�
UHYLHZHG�E\�UHJXODWRUV�DQG�XSRQ�FRPSOHWLRQ�RI�WKDW�SURFHVV�LW�LV�H[SHFWHG�WR�FORVH�RQ�-DQXDU\����
������1DQWLFRNH��LV�FXUUHQWO\�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�1DQWLFRNH�0HPRULDO�+RVSLWDO��D����
OLFHQVHG� EHG� KRVSLWDO� LQ� 6HDIRUG�� 'HODZDUH�� VHUYLQJ� WKH� KHDOWK� FDUH� QHHGV� RI� 6XVVH[� &RXQW\��
'HODZDUH��

�� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

3ULQFLSOHV�RI�&RQVROLGDWLRQ�

7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�DFFRXQWV�RI�WKH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�DOO�ZKROO\�
RZQHG�VXEVLGLDULHV�DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����$GGLWLRQDOO\�� WKH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�FRQVROLGDWHG�D�
����RZQHG�DIILOLDWH��'HOPDUYD�6XUJHU\�&HQWHU��//&��DQG�UHFRUGHG�D�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�HTXDO�
WR�WKH�UHPDLQLQJ�RZQHUVKLS�LQWHUHVW���

5HFHQWO\�$GRSWHG�$FFRXQWLQJ�3URQRXQFHPHQWV�

(IIHFWLYH� -XO\� ��� ������ WKH� +HDOWK� 6\VWHP� DGRSWHG� )LQDQFLDO� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� %RDUG�
�³)$6%´�� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� 8SGDWH� �³$68´�� ��������� Revenue from Contracts with 
Customers� �7RSLF� ����� �³$68��������´��� XVLQJ� WKH� UHWURVSHFWLYH�PHWKRG�RI� DSSOLFDWLRQ� WR� DOO�
FRQWUDFWV� H[LVWLQJ� RQ� -XO\� ��� ������ 7KH� FRUH� SULQFLSOH� RI� WKH� VWDQGDUG� LV� WKDW� DQ� HQWLW\� VKRXOG�
UHFRJQL]H�UHYHQXH�WR�GHSLFW�WKH�WUDQVIHU�RI�SURPLVHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�FXVWRPHUV�LQ�DQ�DPRXQW�
WKDW�UHIOHFWV�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�HQWLW\�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�WKRVH�JRRGV�
RU�VHUYLFHV��7KH�DGRSWLRQ�RI�WKH�VWDQGDUG�KDG�QR�LPSDFW�RQ�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�FXUUHQW�RU�KLVWRULFDO�
ILQDQFLDO� SRVLWLRQ�� UHVXOWV� RI� RSHUDWLRQV� RU� FDVK� IORZV�� $GGLWLRQDOO\�� PDQDJHPHQW� GRHV� QRW�
DQWLFLSDWH�WKDW�WKH�VWDQGDUG�ZLOO�KDYH�DQ�LPSDFW�RQ�WKH�DPRXQW�RU�WLPLQJ�RI�ZKHQ�WKH�+HDOWK�6\VWHP�
UHFRJQL]HV�UHYHQXH�SURVSHFWLYHO\��+RZHYHU��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�VWDQGDUG��WKH�+HDOWK�6\VWHP�
QRZ�UHFRJQL]HV�LWV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV��SULPDULO\�UHODWHG�WR�LWV�VHOI�SD\�
SDWLHQW�SRSXODWLRQ��DV�D�GLUHFW�UHGXFWLRQ�WR�UHYHQXHV�DV�DQ�LPSOLFLW�SULFLQJ�FRQFHVVLRQ��LQVWHDG�RI�
VHSDUDWHO\�DV�D�GLVFUHWH�GHGXFWLRQ�WR�DUULYH�DW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��7KH�+HDOWK�6\VWHP¶V�UHYHQXH�
UHFRJQLWLRQ�DQG�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�SROLFLHV�DUH�PRUH�IXOO\�GHVFULEHG�EHORZ��



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�
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���6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��

(IIHFWLYH� -XO\� ��� ������ WKH� +HDOWK� 6\VWHP� DGRSWHG� UHWURVSHFWLYHO\� DQG� DSSOLHG� WKH� SUDFWLFDO�
H[SHGLHQW�IRU�)$6%�$68����������Improving the Presentation of Net Periodic Pension Cost and 
Net Periodic Postretirement Benefit Cost��7KLV�VWDQGDUG�PDNHV�FKDQJHV�WR�HPSOR\HUV�WKDW�VSRQVRU�
GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�DQG�RU�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�EHQHILW�SODQV�WR�SUHVHQW�WKH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�
FRVW�LQ�WKH�LQFRPH�VWDWHPHQW��(PSOR\HUV�ZLOO�SUHVHQW�WKH�VHUYLFH�FRVW�FRPSRQHQW�RI�QHW�SHULRGLF�
EHQHILW�FRVW�LQ�WKH�VDPH�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�OLQH�LWHP�DV�RWKHU�HPSOR\HH�FRPSHQVDWLRQ�FRVWV�
DULVLQJ�IURP�VHUYLFHV�UHQGHUHG�GXULQJ�WKH�SHULRG��(PSOR\HUV�ZLOO�SUHVHQW�WKH�RWKHU�FRPSRQHQWV�RI�
WKH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�VHSDUDWHO\�IURP�WKH�OLQH�LWHP�WKDW�LQFOXGHV�WKH�VHUYLFH�FRVW�DQG�RXWVLGH�
RI� DQ\� VXEWRWDO� RI� RSHUDWLQJ� LQFRPH�� 7KLV� FKDQJH� UHVXOWHG� LQ� D� UHFODVVLILFDWLRQ� RI� WKH� RWKHU�
FRPSRQHQWV�RI�WKH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�IRU�LWV�SHQVLRQ�SODQ�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH������������
7KH�RWKHU�FRPSRQHQWV�RI�WKH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�IRU�LWV�SHQVLRQ�SODQ��JDLQV�RI��������DQG�
�������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DUH�UHFRUGHG�ZLWKLQ�QRQRSHUDWLQJ�
JDLQV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��

)RU�������WKH�+HDOWK�6\VWHP�DGRSWHG�)$6%�$68����������Presentation of Financial Statements 
of Not-for-Profit Entities��7KLV� VWDQGDUG�PDNHV� FHUWDLQ� LPSURYHPHQWV� WR� WKH�SUHYLRXV� UHSRUWLQJ�
UHTXLUHPHQWV�IRU�QRW�IRU�SURILW�HQWLWLHV�LQFOXGLQJ������WKH�SUHVHQWDWLRQ�IRU�WZR�FODVVHV�RI�QHW�DVVHWV�
DW�WKH�HQG�RI�WKH�SHULRG��UDWKHU�WKDQ�WKH�SUHYLRXVO\�UHTXLUHG�WKUHH�FODVVHV��DV�ZHOO�DV�WKH�DQQXDO�
FKDQJH�LQ�HDFK�RI�WKH�WZR�FODVVHV������LQIRUPDWLRQ�DERXW�OLTXLGLW\�DQG�WKH�DYDLODELOLW\�RI�UHVRXUFHV��
DQG� ���� DGGUHVVHV� WKH� ODFN� RI� FRQVLVWHQF\� ZLWK� H[SHQVHV� DQG� LQYHVWPHQW� UHWXUQ�� 7KH� +HDOWK�
6\VWHP¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�DGMXVWHG�WR�UHIOHFW�WKH�QHZ�UHTXLUHPHQWV��
7KH�VWDQGDUG�KDV�EHHQ�DSSOLHG�UHWURVSHFWLYHO\�WR�DOO�\HDUV�SUHVHQWHG��

8VH�RI�(VWLPDWHV�

7KH� SUHSDUDWLRQ� RI� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� FRQIRUPLW\�ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��³8�6��*$$3´��UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�
HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DQG�GLVFORVXUH�
RI� FRQWLQJHQW� DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DW� WKH� GDWH� RI� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� WKH�
UHSRUWHG� DPRXQWV� RI� UHYHQXHV� DQG� H[SHQVHV� GXULQJ� WKH� UHSRUWLQJ� SHULRG�� 7KH�PRVW� VLJQLILFDQW�
PDQDJHPHQW� HVWLPDWHV� DQG� DVVXPSWLRQV� DUH� XVHG� LQ� UHFRUGLQJ� SDWLHQW� DFFRXQWV� UHFHLYDEOH� DQG�
SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH���XVHIXO�OLYHV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��DFWXDULDO�HVWLPDWHV�IRU�WKH�SHQVLRQ�
SODQ��SURIHVVLRQDO��JHQHUDO�OLDELOLWLHV�DQG�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FRVWV��WKH�UHSRUWHG�IDLU�YDOXH�RI�
FHUWDLQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��DQG�WKH�DOORFDWLRQ�RI�IXQFWLRQDO�H[SHQVHV��$FWXDO�DPRXQWV�FRXOG�GLIIHU�
IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
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�� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG�

)DLU�9DOXH�RI�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV�

)LQDQFLDO� LQVWUXPHQWV� FRQVLVW� RI� FDVK� HTXLYDOHQWV�� DFFRXQWV� UHFHLYDEOH�� LQYHVWPHQWV� DQG� DVVHWV�
OLPLWHG�DV�WR�XVH��DFFRXQWV�SD\DEOH��DFFUXHG�OLDELOLWLHV��DGYDQFHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DQG�ORQJ�
WHUP�GHEW��7KH�FDUU\LQJ�DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�IRU�FDVK�HTXLYDOHQWV��
DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��DFFRXQWV�SD\DEOH��DFFUXHG�OLDELOLWLHV��DQG�DGYDQFHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��
DSSUR[LPDWH�IDLU�YDOXH��0DQDJHPHQW¶V�HVWLPDWH�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�RWKHU�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�LV�
GHVFULEHG�HOVHZKHUH�LQ�WKH�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�VXUSOXV�RSHUDWLQJ�IXQGV�LQYHVWHG�LQ�PRQH\�PDUNHW�IXQGV�DQG�
KLJKO\�OLTXLG�FRUSRUDWH��8�6��JRYHUQPHQW��DQG�DJHQF\�REOLJDWLRQV��DOO�ZLWK�PDWXULWLHV�RI�OHVV�WKDQ�
WKUHH�PRQWKV�ZKHQ�SXUFKDVHG��

,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�/LPLWHG�$V�7R�8VH�

,QYHVWPHQWV� DUH� FDUULHG� DW� IDLU� YDOXH�� )DLU� YDOXHV� RI� DOO� LQYHVWPHQWV�� LQFOXGLQJ� VKRUW�WHUP�
LQYHVWPHQWV��LQYHVWPHQWV��DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�DUH�EDVHG�RQ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�DQG�RU�
SULFHV�REWDLQHG�IURP�D�WKLUG�SDUW\�XVLQJ�RWKHU�PDUNHW�GDWD�IRU�WKH�VDPH�RU�FRPSDUDEOH�LQVWUXPHQWV�
DQG� WUDQVDFWLRQV� LQ� HVWDEOLVKLQJ� WKH� SULFHV�� 6KRUW�WHUP� LQYHVWPHQWV� UHSUHVHQW� LQYHVWPHQWV� ZLWK�
FRQWUDFWXDO�PDWXULWLHV�ZLWKLQ�RQH�\HDU�DQG�FXUUHQW�LQYHVWPHQWV�LQ�PRQH\�PDUNHW�IXQGV�WKDW�KDYH�
EHHQ�GHVLJQDWHG�IRU�LQYHVWPHQW�SXUSRVHV���

$VVHWV� OLPLWHG� DV� WR� XVH� LQFOXGHV� H[WHUQDOO\� KHOG� DVVHWV� KHOG� E\� WUXVWHHV� XQGHU� VHOI�LQVXUDQFH�
SURJUDPV�DQG�DVVHWV�LQWHUQDOO\�KHOG�WR�PHHW�GRQRU¶V�LQWHQWLRQV���$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�UHTXLUHG�
WR�PHHW�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�RI��������DQG��������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��KDYH�
EHHQ�FODVVLILHG�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�D�FRPSRQHQW�RI�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��

,QYHVWPHQW� LQFRPH�� LQFOXGLQJ� LQWHUHVW� DQG� GLYLGHQG�� UHDOL]HG� JDLQV� DQG� ORVVHV� �WKH� YDOXH� RI�
VHFXULWLHV�VROG��LV�EDVHG�RQ�WKH�VSHFLILF�LGHQWLILFDWLRQ�PHWKRG��,QYHVWPHQW�LQFRPH�RQ�LQYHVWPHQWV�
RI� UHVWULFWHG� DVVHWV� DUH� DGGHG� WR� RU� GHGXFWHG� IURP� WKH� DSSURSULDWH� UHVWULFWHG� QHW� DVVHWV� ZKHQ�
UHVWULFWHG�DV�WR�XVH�E\�WKH�GRQRU��
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3DWLHQW�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�

8QGHU�WKH�SURYLVLRQV�RI�$68����������ZKHQ�WKHUH�LV�DQ�XQFRQGLWLRQDO�ULJKW�WR�SD\PHQW��VXEMHFW�
RQO\� WR� WKH� SDVVDJH� RI� WLPH�� WKH� ULJKW� LV� WUHDWHG� DV� D� UHFHLYDEOH�� 3DWLHQW� DFFRXQWV� UHFHLYDEOH��
LQFOXGLQJ�ELOOHG�DFFRXQWV�DQG�XQELOOHG�DFFRXQWV��ZKLFK�KDYH�WKH�XQFRQGLWLRQDO�ULJKW�WR�SD\PHQW��
DQG�HVWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�IRU�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV��DUH�UHFRUGHG�DV�
UHFHLYDEOHV�VLQFH�WKH�ULJKW�WR�FRQVLGHUDWLRQ�LV�XQFRQGLWLRQDO�DQG�RQO\�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH�LV�UHTXLUHG�
EHIRUH�SD\PHQW�RI�WKDW�FRQVLGHUDWLRQ�LV�GXH��7KH�HVWLPDWHG�XQFROOHFWLEOH�DPRXQWV�DUH�JHQHUDOO\�
FRQVLGHUHG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�WKDW�DUH�UHFRUGHG�DV�D�GLUHFW�UHGXFWLRQ�WR�SDWLHQW�DFFRXQWV�
UHFHLYDEOH�UDWKHU�WKDQ�DQ�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV���

'LVFRXQWV� UDQJLQJ� IURP� ��� WR� ��� RI� FKDUJHV� DUH� JLYHQ� WR� 0HGLFDUH�� 0HGLFDLG�� DQG� FHUWDLQ�
DSSURYHG� FRPPHUFLDO� KHDOWK� LQVXUDQFH� DQG� KHDOWK� PDLQWHQDQFH� RUJDQL]DWLRQ� SURJUDPV� IRU�
UHJXODWHG�VHUYLFHV��'LVFRXQWV�LQ�YDU\LQJ�SHUFHQWDJHV�DUH�JLYHQ�IRU�FHUWDLQ�XQUHJXODWHG�VHUYLFHV���

6XSSOLHV�

6XSSOLHV�DUH�FDUULHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW�RU�PDUNHW��XVLQJ�WKH�ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�PHWKRG��

3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�

3URSHUW\�DFTXLUHG�DQG�HTXLSPHQW�DFTXLVLWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��'HSUHFLDWLRQ�LV�SURYLGHG�RYHU�
WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�HDFK�FODVV�RI�GHSUHFLDEOH�DVVHW�DQG�LV�FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�
PHWKRG��,QWHUHVW�FRVW�LQFXUUHG�RQ�ERUURZHG�IXQGV�GXULQJ�WKH�SHULRG�RI�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV�
LV�FDSLWDOL]HG�DV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�FRVW�RI�DFTXLULQJ�WKRVH�DVVHWV��

6RIWZDUH� GHYHORSPHQW� FRVWV� WKDW� DUH� LQFXUUHG� LQ� WKH� SUHOLPLQDU\� SURMHFW� VWDJH� IRU� LQWHUQDO� XVH�
VRIWZDUH� DUH� H[SHQVHG� DV� LQFXUUHG��'XULQJ� WKH� GHYHORSPHQW� VWDJH�� GLUHFW� FRQVXOWLQJ� FRVWV� DQG�
SD\UROO�DQG�SD\UROO�UHODWHG�FRVWV�IRU�HPSOR\HHV�WKDW�DUH�GLUHFWO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�HDFK�SURMHFW�DUH�
FDSLWDOL]HG�DQG�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�WKH�VRIWZDUH�RQFH�WKH�VRIWZDUH�LV�UHDG\�
IRU� LWV� LQWHQGHG� XVH�� &DSLWDOL]HG� VRIWZDUH� LV� DPRUWL]HG� XVLQJ� WKH� VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG� RYHU� LWV�
HVWLPDWHG� XVHIXO� OLIH�� ZKLFK� LV� JHQHUDOO\� VHYHQ� \HDUV�� 5HSODFHPHQWV� DQG� XSJUDGHV� DQG�
HQKDQFHPHQWV� WR� H[LVWLQJ� V\VWHPV� WKDW� UHVXOW� LQ� DGGHG� IXQFWLRQDOLW\� DUH� FDSLWDOL]HG�� ZKLOH�
PDLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�DUH�FKDUJHG�WR�H[SHQVH�DV�LQFXUUHG���
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*LIWV�RI�FDVK�RU�RWKHU�DVVHWV�WKDW�PXVW�EH�XVHG�WR�DFTXLUH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHVWULFWHG�
GRQDWLRQV��$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU� VWLSXODWLRQV�DERXW�KRZ� ORQJ� WKRVH�DVVHWV�PXVW�EH�PDLQWDLQHG��
H[SLUDWLRQV�RI�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHSRUWHG�ZKHQ�WKH�GRQDWHG�RU�DFTXLUHG�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�
SODFHG�LQ�VHUYLFH���

2WKHU�$VVHWV�

2WKHU�DVVHWV�DUH�FRPSULVHG�RI��

-XQH����
����� �����

,QYHVWPHQWV�LQ�XQFRQVROLGDWHG�MRLQW�YHQWXUHV��1RWH���� �� ������ �� �������
5HLQVXUDQFH�UHFHLYDEOH��1RWH���� ������ ������
3UHSDLG�SHQVLRQ��1RWH���� � �����
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH��QHW��1RWH����� ������ �����
2WKHU� ������ �����
7RWDO� �� ������� �� �������

(VWLPDWHG�6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV��

7KH�SURYLVLRQ� IRU�HVWLPDWHG�SURIHVVLRQDO� OLDELOLW\�FODLPV��JHQHUDO� OLDELOLW\�FODLPV��DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�FODLPV�LQFOXGHV�HVWLPDWHV�RI�WKH�XOWLPDWH�FRVWV�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV�DQG�FODLPV�
LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG��

1HW�$VVHWV�ZLWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV�

&HUWDLQ�QHW�DVVHWV�DUH�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�DQG�ZKRVH�XVH�KDV�EHHQ�OLPLWHG�E\�GRQRUV�WR�D�VSHFLILF�
WLPH�SHULRG�RU�SXUSRVH���

&HUWDLQ� QHW� DVVHWV� KDYH�EHHQ�SHUPDQHQWO\� UHVWULFWHG�E\�GRQRUV� WR� EH�PDLQWDLQHG�E\� WKH�+HDOWK�
6\VWHP�LQ�SHUSHWXLW\��
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-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���
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3HUIRUPDQFH�,QGLFDWRU�

7KH� SHUIRUPDQFH� LQGLFDWRU� IRU� WKH� +HDOWK� 6\VWHP� LV� H[FHVV� RI� XQUHVWULFWHG� UHYHQXH� DQG� RWKHU�
VXSSRUW� RYHU� H[SHQVHV�� ZKLFK� H[FOXGHV� QHW� DVVHWV� UHOHDVHG� IURP� UHVWULFWLRQV� IRU� SURSHUW\�
DFTXLVLWLRQV�QHW�RI�WUDQVIHUV�WR�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��FKDQJHV�LQ�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW��DQG�SHQVLRQ�
DGMXVWPHQW��

'RQRU�5HVWULFWHG�*LIWV�

8QFRQGLWLRQDO�SURPLVHV� WR�JLYH� FDVK� DQG�RWKHU� DVVHWV� DUH� UHSRUWHG�DW� IDLU� YDOXH� DW� WKH�GDWH� WKH�
SURPLVH�LV�UHFHLYHG��&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�DQG�LQGLFDWLRQV�RI�LQWHQWLRQV�WR�JLYH�DUH�UHSRUWHG�
DW� IDLU� YDOXH� DW� WKH� GDWH� WKH� JLIW� LV� UHFHLYHG�� 7KH� JLIWV� DUH� UHSRUWHG� DV� QHW� DVVHWV� ZLWK� GRQRU�
UHVWULFWLRQV� LI� WKH\�DUH�UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV� WKDW�OLPLW� WKH�XVH�RI� WKH�GRQDWHG�DVVHWV��
:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��WKDW�LV��ZKHQ�D�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�HQGV�RU�WKH�SXUSRVH�RI�
WKH� UHVWULFWLRQ� LV� DFFRPSOLVKHG�� QHW� DVVHWV�ZLWK� GRQRU� UHVWULFWLRQV� DUH� UHFODVVLILHG� DV� QHW� DVVHWV�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�UHSRUWHG�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�
LQ� QHW� DVVHWV� DV� QHW� DVVHWV� UHOHDVHG� IURP� UHVWULFWLRQV�� 'RQRU�UHVWULFWHG� FRQWULEXWLRQV� ZKRVH�
UHVWULFWLRQV�DUH�PHW�ZLWKLQ�WKH�VDPH�\HDU�DV�UHFHLYHG�DUH�UHSRUWHG�DV�FRQWULEXWLRQV�LQ�QHW�DVVHWV�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

/LTXLGLW\�DQG�$YDLODELOLW\�RI�5HVRXUFHV�

$V� RI� -XQH� ���� ����� DQG� ������ WKH� DGMXVWHG� ZRUNLQJ� FDSLWDO� ZDV� ��������� DQG� ����������
UHVSHFWLYHO\��DQG�WKH�DGMXVWHG�DYHUDJH�GD\V�RI�FDVK�RQ�KDQG�ZDV�����DQG�����GD\V��UHVSHFWLYHO\��
ERWK�RI�ZKLFK�LQFOXGH�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV��
)LQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�H[SHQGLWXUH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�
GDWH�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ���

-XQH����
����� �����

&DVK� �� ������� �� �������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV� ������ ������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH� ������� �������
,QYHVWPHQWV� �������� ��������

�� �������� �� ��������
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3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�$68����������SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�DPRXQWV�WKDW�UHIOHFW�
WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�+HDOWK�6\VWHP�LV�H[SHFWHG�WR�EH�HQWLWOHG�WR�LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�
SDWLHQW�FDUH� IRU�ERWK� WKH�+RVSLWDO�DQG�DQ\�HPSOR\HG�SK\VLFLDQV�� �7KHVH�DPRXQWV�DUH�GXH� IURP�
SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��LQFOXGLQJ�PDQDJHG�FDUH�RUJDQL]DWLRQV�DQG�JRYHUQPHQW�SURJUDPV��L�H���
0HGLFDUH� DQG� 0HGLFDLG��� DQG� RWKHUV� DQG� WKH\� LQFOXGHG� YDULDEOH� FRQVLGHUDWLRQ� IRU� UHWURDFWLYH�
DGMXVWPHQWV� GXH� WR� VHWWOHPHQW� RI� IXWXUH� DXGLWV�� UHYLHZV�� DQG� LQYHVWLJDWLRQV�� 5HWURDFWLYH�
DGMXVWPHQWV�DUH�FRQVLGHUHG�LQ�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�UHYHQXH�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�WKH�SHULRG�WKH�
UHODWHG� VHUYLFHV� DUH� UHQGHUHG�� DQG� VXFK� DPRXQWV� DUH� DGMXVWHG� LQ� IXWXUH� SHULRGV� DV� DGMXVWPHQWV�
EHFRPH� NQRZQ� RU� DV� \HDUV� DUH� QR� ORQJHU� VXEMHFW� WR� VXFK� DXGLWV�� UHYLHZV�� DQG� LQYHVWLJDWLRQV���
*HQHUDOO\��SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DUH�ELOOHG�VHYHUDO�GD\V�DIWHU�WKH�VHUYLFHV�DUH�SHUIRUPHG�
RU� VKRUWO\� DIWHU� GLVFKDUJH�� 3DWLHQW� VHUYLFH� UHYHQXH� LV� UHFRJQL]HG� LQ� WKH� SHULRG� LQ� ZKLFK� WKH�
SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�VDWLVILHG�XQGHU�FRQWUDFWV�E\�WUDQVIHUULQJ�VHUYLFHV�WR�FXVWRPHUV��

3HUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG��7KH�+HDOWK�
6\VWHP� UHFRJQL]HV� UHYHQXHV� IRU� SHUIRUPDQFH� REOLJDWLRQV� VDWLVILHG� RYHU� WLPH� EDVHG� RQ� DFWXDO�
FKDUJHV�LQFXUUHG�LQ�UHODWLRQ�WR�WRWDO�H[SHFWHG�FKDUJHV��7KH�+HDOWK�6\VWHP�EHOLHYHV�WKDW�WKLV�PHWKRG�
SURYLGHV� DQ� DSSURSULDWH� GHSLFWLRQ� RI� WKH� WUDQVIHU� RI� VHUYLFHV� RYHU� WKH� WHUP� RI� SHUIRUPDQFH�
REOLJDWLRQV� EDVHG� RQ� WKH� LQSXWV� QHHGHG� WR� VDWLVI\� WKH� REOLJDWLRQV�� *HQHUDOO\�� SHUIRUPDQFH�
REOLJDWLRQV�DUH�VDWLVILHG�RYHU�WLPH�UHODWHG�WR�SDWLHQWV�UHFHLYLQJ�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV��7KH�
+HDOWK�6\VWHP�PHDVXUHV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�IURP�DGPLVVLRQ�WR�WKH�SRLQW�ZKHQ�WKHUH�DUH�QR�
IXUWKHU� VHUYLFHV� UHTXLUHG� IRU� WKH� SDWLHQW��ZKLFK� LV� JHQHUDOO\� WKH� WLPH� RI� GLVFKDUJH��7KH�+HDOWK�
6\VWHP� UHFRJQL]HV� UHYHQXHV� IRU� SHUIRUPDQFH� REOLJDWLRQV� VDWLVILHG� DW� D� SRLQW� LQ� WLPH�� ZKLFK�
JHQHUDOO\�UHODWH�WR�SDWLHQWV�UHFHLYLQJ�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV��ZKHQ������VHUYLFHV�DUH�SURYLGHG��DQG�����
ZKHQ�LW�LV�EHOLHYHG�WKH�SDWLHQW�GRHV�QRW�UHTXLUH�DGGLWLRQDO�VHUYLFHV��

)RU�VHUYLFHV�SURYLGHG�DW�WKH�+RVSLWDO�FDPSXV��DOO�SD\RUV�DUH�UHTXLUHG�WR�SD\�WKH�0DU\ODQG�+HDOWK�
6HUYLFHV�&RVW�5HYLHZ�&RPPLVVLRQ� �³+6&5&´��DSSURYHG�UDWHV��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV� WKDW� WKLV�
SURJUDP�ZLOO� UHPDLQ� LQ�HIIHFW�DW� OHDVW� WKURXJK�-XQH�����������7KH�PDMRU� WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DV�
UHFRJQL]HG�E\�WKH�+6&5&��DUH�DOORZHG�GLVFRXQWV�RI�XS�WR����RQ�DSSURYHG�UDWHV��7KH�+RVSLWDO¶V�
FKDUJHV�DUH�VXEMHFW�WR�UHYLHZ�DQG�DSSURYDO�E\�WKH�+6&5&��7KH�WRWDO�UDWH�RI�UHLPEXUVHPHQW�IRU�
VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�LV�EDVHG�RQ�D�ZDLYHU�DUUDQJHPHQW�
EHWZHHQ�WKH�&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�6HUYLFH�DQG�WKH�+6&5&��7KLV�ZDLYHU�DUUDQJHPHQW�
ZLOO� EH� LQ� SODFH� DV� ORQJ� DV� 0DU\ODQG� KRVSLWDOV� DFKLHYH� FHUWDLQ� VDYLQJV� DQG� LPSURYHPHQWV���
�

� �
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DV�GHILQHG��7KH�+RVSLWDO�KDV�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�+6&5&�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�LWV�*OREDO�%XGJHWHG�
5HYHQXH��³*%5´��SURJUDP��*%5�PHWKRGRORJ\�HQFRXUDJHV�KRVSLWDOV�WR�IRFXV�RQ�SRSXODWLRQ�KHDOWK�
VWUDWHJLHV�E\�HVWDEOLVKLQJ�D� IL[HG�DQQXDO� UHYHQXH�FDS�IRU�HDFK�*%5�KRVSLWDO��7KH�DJUHHPHQW� LV�
HYHUJUHHQ�LQ�QDWXUH�DQG�FRYHUV�ERWK�UHJXODWHG�LQSDWLHQW�DQG�RXWSDWLHQW�UHYHQXHV��

8QGHU�*%5��KRVSLWDO�UHYHQXH�LV�NQRZQ�DW�WKH�EHJLQQLQJ�RI�HDFK�ILVFDO�\HDU��DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGLQJ�
-XQH����������LV�H[SHFWHG�WR�EH�DSSUR[LPDWHO\�����������$QQXDO�UHYHQXH�LV�FDOFXODWHG�IURP�D�EDVH�
\HDU� DQG� LV� DGMXVWHG� DQQXDOO\� IRU� LQIODWLRQ�� LQIUDVWUXFWXUH� UHTXLUHPHQWV�� SRSXODWLRQ� FKDQJHV��
SHUIRUPDQFH�LQ�TXDOLW\�EDVHG�SURJUDPV��DQG�FKDQJHV�LQ�OHYHOV�RI�XQFRPSHQVDWHG�FDUH��5HYHQXH�
PD\�DOVR�EH�DGMXVWHG�DQQXDOO\�IRU�PDUNHW�OHYHOV�DQG�VKLIWV�RI�VHUYLFHV�WR�XQUHJXODWHG�VHUYLFHV��7KH�
+6&5&¶V� UDWH�VHWWLQJ�PHWKRGRORJ\� IRU�KRVSLWDO� VHUYLFH�FHQWHUV� WKDW�SURYLGH�ERWK� LQSDWLHQW�DQG�
RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�DQG�RQO\�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�FRQVLVWV�RI�HVWDEOLVKLQJ�DQ�DFFHSWDEOH�XQLW�UDWH�IRU�
GHILQHG�LQSDWLHQW�DQG�RXWSDWLHQW�VHUYLFH�FHQWHUV�ZLWKLQ�D�KRVSLWDO��7KH�DFWXDO�DYHUDJH�XQLW�FKDUJH�
IRU�HDFK�VHUYLFH�FHQWHU�LV�FRPSDUHG�WR�WKH�DSSURYHG�UDWH�PRQWKO\�DQG�DQQXDOO\��2YHUFKDUJHV�DQG�
XQGHUFKDUJHV� GXH� WR� HLWKHU� SDWLHQW� YROXPH� RU� SULFH� YDULDQFHV�� DGMXVWHG� IRU� SHQDOWLHV� ZKHUH�
DSSOLFDEOH�� DUH� DSSOLHG� WR� GHFUHDVH� �LQ� WKH� FDVH� RI� RYHUFKDUJHV�� RU� LQFUHDVH� �LQ� WKH� FDVH� RI�
XQGHUFKDUJHV��LQ�IXWXUH�DSSURYHG�UDWHV�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV��7KH�+RVSLWDO�XQGHUFKDUJHG�E\������
DQG������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�LV�ZLWKLQ�WKH�DOORZDEOH�
FRUULGRU�DV�VSHFLILHG�LQ�WKH�*%5�$JUHHPHQW���

7KH� WLPLQJ� RI� WKH� +6&5&¶V� UDWH� DGMXVWPHQWV� IRU� WKH� +RVSLWDO� FRXOG� UHVXOW� LQ� DQ� LQFUHDVH� RU�
UHGXFWLRQ�LQ�UDWHV�GXH�WR�WKH�YDULDQFHV�DQG�SHQDOWLHV�GHVFULEHG�DERYH�LQ�D�\HDU�VXEVHTXHQW�WR�WKH�
\HDU� LQ�ZKLFK� VXFK� LWHPV�RFFXUUHG�� DQG� WKHUH� LV� DW� OHDVW� D�SRVVLELOLW\� WKDW� WKH� DPRXQWV�PD\�EH�
PDWHULDO��)RU�ERWK�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������DSSUR[LPDWHO\�����RI�SDWLHQW�VHUYLFH�
UHYHQXH�ZDV�VXEMHFW�WR�WKH�+6&5&¶V�UHJXODWLRQV��

6HUYLFHV�QRW�ORFDWHG�RQ�WKH�+RVSLWDO�FDPSXV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�VHUYLFHV�DUH�QRW�UHJXODWHG�E\�WKH�
+6&5&��0HGLFDUH� DQG�0HGLFDLG� SD\� WKH� UHYHQXHV� DVVRFLDWHG�ZLWK� WKHVH� VHUYLFHV� EDVHG� XSRQ�
HVWDEOLVKHG�IHH�VFKHGXOHV��&RPPHUFLDO�SD\RUV�SD\�DW�QHJRWLDWHG�UDWHV�IRU�WKHVH�VHUYLFHV��

)RU�ERWK�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������DSSUR[LPDWHO\�����RI�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�
ZDV�UHFHLYHG�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP������IURP�&DUH)LUVW�%OXH�&URVV�%OXH�6KLHOG������IURP�
FRQWUDFWV�ZLWK�RWKHU�WKLUG�SDUWLHV��DQG����IURP�RWKHU�VRXUFHV��

� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG�

/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�+6&5&��0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV��ZKLFK�UHSUHVHQW�
D�VXEVWDQWLDO�SRUWLRQ�RI�WKH�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV��DUH�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�LQWHUSUHWDWLRQ��$V�
D�UHVXOW��WKHUH�LV�DW�OHDVW�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�
DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��7KH�+HDOWK�6\VWHP�EHOLHYHV�WKDW�LW�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�DSSOLFDEOH�
ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� DQG� LV� QRW� DZDUH� RI� DQ\� SHQGLQJ� RU� WKUHDWHQHG� LQYHVWLJDWLRQV� LQYROYLQJ�
DOOHJDWLRQV� RI� SRWHQWLDO�ZURQJGRLQJ��:KLOH� WKHUH� DUH� QR� FXUUHQWO\� NQRZQ� UHJXODWRU\� LQTXLULHV��
FRPSOLDQFH� ZLWK� VXFK� ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� FDQ� EH� VXEMHFW� WR� IXWXUH� JRYHUQPHQW� UHYLHZ� DQG�
LQWHUSUHWDWLRQ�DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ��

$SSUR[LPDWHO\�����RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�ZHUH�GXH�IURP�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP�DV�RI�-XQH�����
�����DQG�������

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� GHWHUPLQHV� HVWLPDWHV� RI� FRQWUDFWXDO� DGMXVWPHQWV� DQG� GLVFRXQWV� EDVHG� RQ�
JRYHUQPHQW� UHJXODWLRQV��FRQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV��GLVFRXQW�SROLFLHV�DQG�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH��DV�
DSSOLFDEOH�� �7KH�+HDOWK�6\VWHP�GHWHUPLQHV� LWV� HVWLPDWH�RI� LPSOLFLW� SULFH� FRQFHVVLRQV�EDVHG�RQ�
KLVWRULFDO� FROOHFWLRQ� H[SHULHQFH� ZLWKLQ� HDFK� FODVV� RI� SDWLHQWV� XVLQJ� D� SRUWIROLR� DSSURDFK� DV� D�
SUDFWLFDO�H[SHGLHQW�WR�DFFRXQW�IRU�SDWLHQW�FRQWUDFWV�DV�FROOHFWLYH�JURXSV�UDWKHU�WKDQ�LQGLYLGXDOO\���
7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�HIIHFWV�RI�XVLQJ�WKLV�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW�DUH�QRW�PDWHULDOO\�
GLIIHUHQW�IURP�DQ�LQGLYLGXDO�FRQWUDFW�DSSURDFK��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK�WKH�GHWDLO�RI�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��

<HDU�(QGHG�-XQH����
����� �����

*URVV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH� �� �������� �� ��������
/HVV��UHYHQXH�GHGXFWLRQV��
&KDULW\�FDUH� �������� ��������
&RQWUDFWXDO�DQG�RWKHU�DOORZDQFHV� ���������� ����������
,PSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV� �������� ��������

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH� �� �������� �� ��������



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��

&KDULW\�&DUH�

7KH�+HDOWK�6\VWHP�SURYLGHV�FDUH�WR�SDWLHQWV�ZKR�PHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\��
ZLWKRXW� FKDUJH�RU� DW� DPRXQWV� OHVV� WKDQ� LWV� DSSURYHG� UDWHV��%HFDXVH� WKH�+HDOWK�6\VWHP�GLG�QRW�
SXUVXH� FROOHFWLRQ� RI� DPRXQWV� GHWHUPLQHG� WR� TXDOLI\� DV� FKDULW\� FDUH�� WKH\� DUH� QRW� UHSRUWHG� DV�
UHYHQXH���

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� PDLQWDLQV� UHFRUGV� WR� LGHQWLI\� DQG� PRQLWRU� WKH� OHYHO� RI� FKDULW\� FDUH� DQG�
FRPPXQLW\�VHUYLFH�LW�SURYLGHV��7KHVH�UHFRUGV�LQFOXGH�WKH�DPRXQW�RI�FKDUJHV�IRUHJRQH�EDVHG�RQ�
HVWDEOLVKHG�UDWHV�IRU�VHUYLFHV�DQG�VXSSOLHV�IXUQLVKHG�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�DQG�FRPPXQLW\�VHUYLFH�
SROLFLHV�DQG�WKH�QXPEHU�RI�SDWLHQWV�UHFHLYLQJ�VHUYLFHV�XQGHU� WKHVH�SROLFLHV��7KH�+HDOWK�6\VWHP�
SURYLGHG��������DQG��������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��RI�FKDULW\�
FDUH�DW�IXOO�FRVW�LQFOXGLQJ�GLUHFW�DQG�LQGLUHFW�FRVWV��EDVHG�RQ�WKH�DFWXDO�FKDULW\�SRSXODWLRQ�XVLQJ�LWV�
FRVW�WR�FKDUJH�UDWLR���7KH�+6&5&�LQFOXGHV�FRPSRQHQWV�ZLWKLQ�WKH�UDWHV�WR�SDUWLDOO\�FRPSHQVDWH�
HOLJLEOH�SURYLGHUV�IRU�XQFRPSHQVDWHG�FDUH���

$GGLWLRQDOO\�� WKH�+HDOWK� 6\VWHP� SURYLGHV� D�ZLGH� UDQJH� RI� FRPPXQLW\� VHUYLFHV� WR� WKH� JHQHUDO�
SXEOLF��7KHVH�LQFOXGH�EXW�DUH�QRW�OLPLWHG�WR�WKH�IROORZLQJ��IUHH�KHDOWK�VFUHHQLQJV�IRU�EUHDVW�FDQFHU��
SURVWDWH�FDQFHU��VNLQ�FDQFHU��GLDEHWHV��KLJK�EORRG�SUHVVXUH��KLJK�EORRG�FKROHVWHURO��KHDULQJ�ORVV�
DQG� JODXFRPD�� IUHH� HGXFDWLRQDO� SURJUDPV� RQ� D� YDULHW\� RI� KHDOWK� FDUH� WRSLFV�� KHDOWK� IDLUV� DQG�
GHPRQVWUDWLRQV��DQG�QHWZRUNLQJ�DQG�FRRUGLQDWLRQ�RI�VHUYLFHV�IRU�WKH�QHHG\��HOGHUO\��DQG�GLVDEOHG��
7KHVH�FRPPXQLW\�VHUYLFHV�DUH�RIIHUHG�DW�WKH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�DW�VFKRROV��EXVLQHVVHV��DQG�RWKHU�
ORFDWLRQV�WKURXJKRXW�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�VHUYLFH�DUHD��

,QFRPH�7D[HV�

7KH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�WKH�)RXQGDWLRQ�KDYH�EHHQ�UHFRJQL]HG�DV�VXSSRUWLQJ�RUJDQL]DWLRQV�H[HPSW�
IURP�IHGHUDO�LQFRPH�WD[�XQGHU�6HFWLRQ�����F�����DV�GHVFULEHG�LQ�6HFWLRQV�����D�����RI�WKH�,QWHUQDO�
5HYHQXH�&RGH��WKH�³&RGH´���7KH�+RVSLWDO�KDV�EHHQ�UHFRJQL]HG�DV�DQ�RUJDQL]DWLRQ�H[HPSW�IURP�
IHGHUDO� LQFRPH� WD[� XQGHU� 6HFWLRQ� ����F����� DV� GHVFULEHG� LQ� 6HFWLRQV� ����D����� DQG� 6HFWLRQ�
����E�����$��LLL�� RI� WKH�&RGH�� 7KH�+HDOWK� 6\VWHP� LV� VXEMHFW� WR� WD[� RQ� LQFRPH� XQUHODWHG� WR� LWV�
H[HPSW�SXUSRVH��XQOHVV� WKDW� LQFRPH� LV�RWKHUZLVH�H[FOXGHG�E\� WKH�&RGH��(DFK�RUJDQL]DWLRQ�KDV�
SURFHVVHV�SUHVHQWO\�LQ�SODFH�WR�HQVXUH�WKH�PDLQWHQDQFH�RI� LWV� WD[�H[HPSW�VWDWXV�� WR�LGHQWLI\�DQG�
UHSRUW�XQUHODWHG�LQFRPH��WR�GHWHUPLQH�LWV�ILOLQJ�DQG�WD[�REOLJDWLRQV�LQ�MXULVGLFWLRQV�IRU�ZKLFK�LW�KDV�
QH[XV��DQG�WR�LGHQWLI\�DQG�HYDOXDWH�RWKHU�PDWWHUV�WKDW�PD\�EH�FRQVLGHUHG�WD[�SRVLWLRQV��
�



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG�

3HQLQVXOD�:RPHQ¶V�&HQWHU��//&�DQG�3HQLQVXOD�5HJLRQDO�&OLQLFDOO\�,QWHJUDWHG�1HWZRUN��//&��DUH�
OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQLHV�ZLWK�WKH�+HDOWK�6\VWHP�DV�VROH�PHPEHU�DQG�DUH�GLVUHJDUGHG�IRU�LQFRPH�
WD[�SXUSRVHV��+HDOWK�9HQWXUHV� LV�D�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ��ZKROO\�RZQHG�E\�WKH�+HDOWK�6\VWHP��
'3,&� LV� D� &D\PDQ� ,VODQG� FDSWLYH� LQVXUDQFH� FRPSDQ\�� ZKROO\� RZQHG� E\� WKH� +RVSLWDO�� 8QGHU�
&D\PDQ�,VODQGV�WD[�UHJXODWLRQV��QR�WD[�LV�LPSRVHG�RQ�'3,&�IRU�SUHPLXP�DQG�LQYHVWPHQW�LQFRPH��

7KH�+HDOWK�6\VWHP�IROORZV�JXLGDQFH�WKDW�FODULILHV�WKH�DFFRXQWLQJ�IRU�XQFHUWDLQW\�LQ�WD[�SRVLWLRQV�
WDNHQ� RU� H[SHFWHG� WR� EH� WDNHQ� LQ� D� WD[� UHWXUQ�� LQFOXGLQJ� LVVXHV� UHODWLQJ� WR� ILQDQFLDO� VWDWHPHQW�
UHFRJQLWLRQ�DQG�PHDVXUHPHQW��7KLV�JXLGDQFH�SURYLGHV�WKDW�WKH�WD[�HIIHFWV�IURP�DQ�XQFHUWDLQ�WD[�
SRVLWLRQ�FDQ�RQO\�EH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LI�WKH�SRVLWLRQ�LV�³PRUH�OLNHO\�WKDQ�
QRW´�WR�EH�VXVWDLQHG�LI�WKH�SRVLWLRQ�ZHUH�WR�EH�FKDOOHQJHG�E\�D�WD[LQJ�DXWKRULW\��7KH�DVVHVVPHQW�RI�
WKH� WD[� SRVLWLRQ� LV� EDVHG� VROHO\� RQ� WKH� WHFKQLFDO� ?PHULWV� RI� WKH� SRVLWLRQ��ZLWKRXW� UHJDUG� WR� WKH�
OLNHOLKRRG�WKDW�WKH�WD[�SRVLWLRQ�PD\�EH�FKDOOHQJHG��

7KH�WD[�\HDUV�HQGLQJ�-XQH����������������������DQG������DUH�VWLOO�RSHQ�WR�DXGLW�IRU�ERWK�IHGHUDO�
DQG�VWDWH�SXUSRVHV��7KH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�GHWHUPLQHG� WKDW� WKHUH�DUH�QR�PDWHULDO�XQFHUWDLQ� WD[�
SRVLWLRQV� WKDW� UHTXLUH� UHFRJQLWLRQ�RU�GLVFORVXUH� LQ� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� IRU� WKH�
\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������

3HQGLQJ�$FFRXQWLQJ�3URQRXQFHPHQW�

,Q�)HEUXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Leases��ZKLFK�UHTXLUHV�WKDW�PRVW�OHDVHG�DVVHWV�
EH�UHFRJQL]HG�RQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�DV�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�WKH�ULJKWV�DQG�REOLJDWLRQV�FUHDWHG�E\�
WKHVH�OHDVHV��$68���������LV�HIIHFWLYH�IRU�ILVFDO�\HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU�����������(DUO\�
DSSOLFDWLRQ�LV�SHUPLWWHG��$Q�HQWLW\�LV�UHTXLUHG�WR�DSSO\�WKH�DPHQGPHQWV�LQ�WKH�VWDQGDUG�XQGHU�WKH�
PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�WUDQVLWLRQ�DSSURDFK��7KLV�DSSURDFK�LQFOXGHV�D�QXPEHU�RI�RSWLRQDO�SUDFWLFDO�
H[SHGLHQWV�� ZKLFK� DUH� GHVFULEHG� LQ� WKH� ILQDO� VWDQGDUG�� 8QGHU� WKHVH� SUDFWLFDO� H[SHGLHQWV�� DQ�
RUJDQL]DWLRQ� ZLOO� FRQWLQXH� WR� DFFRXQW� IRU� OHDVHV� WKDW� FRPPHQFH� EHIRUH� WKH� HIIHFWLYH� GDWH� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�FXUUHQW�8�6��*$$3��XQOHVV�WKH�OHDVH�LV�PRGLILHG��+RZHYHU��OHVVHHV�DUH�UHTXLUHG�
WR�UHFRJQL]H�RQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�OHDVHG�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�RSHUDWLQJ�OHDVHV�DW�HDFK�UHSRUWLQJ�
GDWH��7KH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�QRW�GHWHUPLQHG�WKH�LPSDFW�RI�WKLV�VWDQGDUG�DW�WKLV�WLPH��

5HFODVVLILFDWLRQV�

&HUWDLQ� DPRXQWV� LQ� WKH� ����� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� KDYH� EHHQ� UHFODVVLILHG� WR� EH�
FRQVLVWHQW� ZLWK� WKH� ����� SUHVHQWDWLRQ�� SULPDULO\� GXH� WR� WKH� UHFHQWO\� DGRSWHG� DFFRXQWLQJ�
SURQRXQFHPHQWV��



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�/LPLWHG�$V�7R�8VH

)DLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�LV�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV���

-XQH����
����� �����

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� �� �������
8�6��7UHDVXU\�VHFXULWLHV� ������� �������
&RUSRUDWH�ERQGV� ������� �������
0RUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� ������� �������
(TXLW\�VHFXULWLHV� �������� ��������
7RWDO� �� �������� �� ��������

<HDU�(QGHG�-XQH����
����� �����

,QYHVWPHQW�LQFRPH��QHW�
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQG�LQFRPH� �� ������ �� ������
5HDOL]HG�JDLQV��QHW� ������� �������
&KDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV� �������� ������
2WKHU� ����� �����

7RWDO� �� ������� �� �������



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�

$�VXPPDU\�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�IROORZV��

�
(VWLPDWHG�
8VHIXO�/LYHV� -XQH����

� �LQ�<HDUV�� ����� �����
�� � � �
/DQG� �� �� ������� �� �������
/DQG�LPSURYHPHQWV� ��� ������� �������
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� �������� �������� ��������
)L[HG�HTXLSPHQW� ��� ������� �������
0RYDEOH�HTXLSPHQW� ������� �������� ��������
� � �������� ��������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ� � ���������� ����������
� � �������� ��������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV� � ������ ������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW� � �� �������� �� ��������

�
$V� RI� -XQH����� ������ WKH�+HDOWK� 6\VWHP�ZDV� FRPPLWWHG� WR� EXLOGLQJ� DQG� HTXLSPHQW� SXUFKDVHV�
WRWDOLQJ�DSSUR[LPDWHO\���������

� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� ,QYHVWPHQW�LQ�8QFRQVROLGDWHG�-RLQW�9HQWXUHV

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� DQG� SK\VLFLDQV� ORFDWHG� WKURXJKRXW� 0DU\ODQG� DQG� 'HODZDUH� KDYH� MRLQHG�
WRJHWKHU��DORQJ�ZLWK�RWKHU�QRQ�UHODWHG� IRU�SURILW� LQYHVWRUV�� WR�H[SDQG�VXUJLFDO�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�
VHUYLFHV�ZLWKLQ�WKH�ORFDO�FRPPXQLWLHV�WKURXJK�MRLQWO\�RZQHG�YHQWXUHV��DV�IROORZV��

,QYHVWPHQW��
LQ�XQFRQVROLGDWHG�
MRLQW�YHQWXUHV�

(TXLW\�HDUQLQJV��ORVVHV���
LQ�XQFRQVROLGDWHG�
MRLQW�YHQWXUHV�

0HPEHUVKLS� -XQH����� <HDU�HQGHG�-XQH�����
�SHUFHQWDJH� ����� ����� ����� �����

+HDOWK�6\VWHP��
+HDOWK�9LVLRQV�'HOPDUYD��//&� ���� �� � � �� �� ��� � �����
$GYDQFHG�+HDOWK�&ROODERUDWLYH�,��//&� ���� ��� ��� ���� ��
$GYDQFHG�+HDOWK�&ROODERUDWLYH�,,��//&� ���� ��� ������ �������� ��������

� ��� ������ �������� ��������

+HDOWK�9HQWXUHV��
3HQLQVXOD�,PDJLQJ��//&� ���� ������ ������ ������ ����
$+3�'HOPDUYD��//3� ���� ������ ���� ���� ����
*HQHVLV�+HDOWKFDUH���6DOLVEXU\��//&� ���� ������ ������ ���� ����
3HQLQVXOD�+RPH�&DUH��//&� ���� ���� ���� ���� ����
3+&�DW�1DQWLFRNH��//&� ���� ��� � � ���
3HQLQVXOD�15+�5HJLRQDO�5HKDE��//&� ���� �� �� � ���
<',��,QF�� ���� �� �� � �����
&RUHOLIH��,QF�� ���� ���� ��� ����� �
'HOPDUYD�(QGRVFRS\�&HQWHU��//&� ���� ���� �� �� �

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

5HJDUGOHVV�RI�WKH�SURSRUWLRQDWH�RZQHUVKLS�RI�FDSLWDO�LQYHVWPHQW�LQ�WKHVH�YHQWXUHV��DOO�GHFLVLRQV�
DUH� PDGH� E\� WKH� UHVSHFWLYH� YHQWXUH¶V� RSHUDWLQJ� ERDUG�� ,Q� HDFK� FDVH�� WKH� RSHUDWLQJ� ERDUG� LV�
FRPSRVHG�HTXDOO\�RI�PHPEHUV� DSSRLQWHG�E\� WKH�+HDOWK�6\VWHP�+HDOWK�9HQWXUHV� DQG� WKH�RWKHU�
LQYHVWRUV�DV�D�JURXS��$FFRUGLQJO\��WKHVH�DUH�DFFRXQWHG�RQ�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��

(TXLW\�HDUQLQJV��ORVVHV�� LQ�XQFRQVROLGDWHG�MRLQW�YHQWXUHV�IRU� WKH�+HDOWK�6\VWHP�DUH�LQFOXGHG�LQ�
LQYHVWPHQW� LQFRPH��QHW�DQG�+HDOWK�9HQWXUHV�DUH� LQFOXGHG� LQ�RWKHU�UHYHQXH�RQ� WKH�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��GXH�WR�WKH�W\SH�RI�RSHUDWLRQV�RI�WKH�MRLQW�YHQWXUH��



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���/RQJ�7HUP�'HEW�

/RQJ�WHUP�GHEW�FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��

� -XQH������
� ����� �����
+RVSLWDO�� � �
0DU\ODQG�+HDOWK�DQG�+LJKHU�(GXFDWLRQDO�)DFLOLWLHV�
$XWKRULW\��³0++()$´��5HYHQXH�%RQGV�6HULHV������� �

�

6HULHV������������VHULDO�DQG�WHUP�ERQGV�DQG�
HIIHFWLYH�UDWHV�UDQJLQJ�IURP�������WR�������GXH�LQ�
DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������WR��������RQ�
-XO\���RI�HDFK�\HDU�WKURXJK������ �� �������� �� ��������

� � �
'HOPDUYD�6XUJHU\�&HQWHU��//&�� � �
%XLOGLQJ�DQG�HTXLSPHQW�FROODWHUDO�ORDQV�� � �
������IL[HG�UDWH�GXH�PRQWKO\�WKURXJK������ ������ ������

� �������� ��������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�6HULHV������VHULDO�ERQGV� �������� ��������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�EXLOGLQJ�DQG�HTXLSPHQW�
FROODWHUDO�ORDQV� ����� �����

� �������� ��������
3OXV�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP���6HULHV������� ������� �������
/HVV�XQDPRUWL]HG�GHEW�LVVXH�FRVWV���6HULHV������ �������� ��������

/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� �� �������� �� ��������
�
6HULHV������5HYHQXH�%RQGV�

2Q�)HEUXDU\����������0++()$�DXWKRUL]HG�WKH�LVVXDQFH�RI����������DJJUHJDWH�SULQFLSDO�DPRXQW�
RI�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV������5HYHQXH�%RQGV��DW�D�SUHPLXP�RI����������7KH�SURFHHGV�RI�WKH�
LVVXH��DIWHU�SD\PHQW�RI�ILQDQFLQJ�FRVWV��ZHUH�XVHG�SULPDULO\��L��WR�DGYDQFH�UHIXQG�WKH������ERQGV�
DQG��LL��WR�ILQDQFH���������RI�FDSLWDO�SXUFKDVHV��

7KH�+RVSLWDO�LV�UHTXLUHG�WR�PDNH�VHPLDQQXDO�SD\PHQWV�WR�WKH�WUXVWHH�VXIILFLHQW�WR�PHHW�WKH�DQQXDO�
GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV���7KH�SUHPLXP�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�FRVWV�RQ�WKH�6HULHV������%RQGV�DUH�
EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�ERQGV��

� �
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���

���/RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��

$V�VHFXULW\�IRU�WKH�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�6HULHV������%RQGV��0++()$�KDV�D�ILUVW�OLHQ�
DQG� FODLP� RQ� DOO� UHFHLSWV� RI� WKH� +RVSLWDO�� 7KH� WHUPV� RI� WKH� LQGHQWXUH� DJUHHPHQW� UHVWULFW� WKH�
+RVSLWDO¶V�DELOLW\� WR�FUHDWH�DGGLWLRQDO� LQGHEWHGQHVV�DQG� LWV�XVH�RI� WKH� IDFLOLWLHV�� DQG� UHTXLUH� WKH�
+RVSLWDO�WR�PDLQWDLQ�VWLSXODWHG�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�DQG�D�UDWH�VWUXFWXUH�LQ�HDFK�\HDU�VXIILFLHQW�WR�
PHHW�FHUWDLQ�UDWH�FRYHQDQW�UHTXLUHPHQWV��7KH�+RVSLWDO�KDV�FRPSOLHG�ZLWK�WKHVH�ILQDQFLDO�FRYHQDQWV�
IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������

6FKHGXOHG�SULQFLSDO�UHSD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW�IRU�WKH�\HDUV�HQGLQJ�-XQH�����DUH�DV�IROORZV��

����� �� ������
����� ������
����� ������
����� ������
����� ������
7KHUHDIWHU� ��������
� �� ��������

�
7KH�+HDOWK�6\VWHP�XVHV�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�LQ�HVWLPDWLQJ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�LWV�ORQJ�WHUP�GHEW��
7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�ORQJ�WHUP�GHEW�RXWVWDQGLQJ�DV�RI�-XQH����������DQG�������ZDV�DSSUR[LPDWHO\�
���������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��

���6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV�

'3,&�SURYLGHV�3ULPDU\�0HGLFDO�3URIHVVLRQDO�/LDELOLW\��³03/´��DQG�3ULPDU\�*HQHUDO�/LDELOLW\�
�³*/´��FRYHUDJH�WR�WKH�+HDOWK�6\VWHP�DQG�LWV�HPSOR\HG�SK\VLFLDQV�RQ�D�PDWXUH�FODLPV�PDGH�EDVLV��
7KH� SULPDU\�03/�SROLF\� SURYLGHV� OLPLWV� RI� OLDELOLW\� RI� ������� SHU� RFFXUUHQFH�ZLWK� DQ� �������
DQQXDO�DJJUHJDWH��7KH�SULPDU\�*/�SROLF\�SURYLGHV�OLPLWV�RI�OLDELOLW\�RI��������SHU�RFFXUUHQFH�ZLWK�
D��������DQQXDO�DJJUHJDWH��7KH�HPSOR\HG�SK\VLFLDQV�DUH�FRYHUHG�ZLWK�UHWUR�GDWHV�FRQVLVWHQW�ZLWK�
WKHLU�GDWH�RI�KLUH��7KLV�SROLF\�LV�UHWURVSHFWLYHO\�UDWHG��

'3,&�SURYLGHV�H[FHVV�XPEUHOOD�OLDELOLW\�FRYHUDJH�RQ�D�PDWXUH�FODLPV�PDGH�EDVLV�ZLWK�D�UHWURDFWLYH�
GDWH� RI�0DUFK� ��� ������ 7KH� H[FHVV�03/� FRYHUDJH� IROORZV� WKH� IRUP� RI� WKH� XQGHUO\LQJ�03/�
FRYHUDJH�SURYLGLQJ�D�WRWDO�RI���������OLPLWV�RI�OLDELOLW\��7KH�XPEUHOOD�OLDELOLW\�FRYHUDJH�SURYLGHV�
�������� OLPLWV� RI� OLDELOLW\� LQ� H[FHVV� RI� VFKHGXOHG� XQGHUO\LQJ� FRYHUDJHV�� 7KH� H[FHVV� XPEUHOOD�
OLDELOLW\�FRYHUDJH�LV������UHLQVXUHG�ZLWK�DQ�XQUHODWHG�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�IRU�WKH�ILUVW�
��������OLPLW�DQG�DQRWKHU�XQUHODWHG�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�IRU�WKH�VHFRQG���������OLPLW���
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���6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV��&RQWLQXHG��

'3,&�DVVXPHG�WKH�03/�DQG�*/�FRYHUDJH�SUHYLRXVO\�LQFOXGHG�XQGHU�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�VHOI�
LQVXUDQFH�SODQ��WKH�³/37´���IRU�LQFLGHQWV�RFFXUULQJ�EHWZHHQ�0DUFK���������DQG�-XQH����������IRU�
03/�DQG�IRU�RFFXUUHQFHV�EHWZHHQ�0DUFK���������DQG�-XQH����������IRU�*/��WKDW�ZHUH�UHSRUWHG�WR�
WKH�+RVSLWDO��SULRU�WR�-XQH�����������7KH�SROLF\�SURYLGHV�03/�FRYHUDJH�OLPLWV�YDU\LQJ�IURP��������
WR� ������� SHU� RFFXUUHQFH�� ZLWK� SROLF\� DJJUHJDWHV� YDU\LQJ� IURP� ������� WR� �������� 7KH� SROLF\�
SURYLGHV�*/�FRYHUDJH�OLPLWV�RI��������SHU�RFFXUUHQFH�DQG��������DQQXDO�DJJUHJDWHV��

'3,&�DOVR�SURYLGHV�HPSOR\HH�EHQHILW�SODQ�VWRS�ORVV�FRYHUDJH�WR�WKH�+HDOWK�6\VWHP�RQ�D�FODLPV�
PDGH�EDVLV��'3,&�FRYHUV�OLDELOLW\�LQ�H[FHVV�RI������SHU�FRYHUHG�SHUVRQ�ZLWK�D������GHGXFWLEOH��
'3,&¶V�OLDELOLW\�DERYH������LV�IXOO\�UHLQVXUHG�ZLWK�DQ�XQUHODWHG�FRPPHUFLDO�UHLQVXUDQFH�FRPSDQ\���

7KH� UHVHUYHV� IRU� UHSRUWHG� SURIHVVLRQDO� OLDELOLW\� FODLPV� DQG� FODLPV� LQFXUUHG� EXW� QRW� UHSRUWHG�
�³,%15´��DUH�UHSRUWHG�JURVV�RI�H[SHFWHG�LQVXUDQFH�UHFRYHULHV��7KH�UHVHUYHV�IRU�UHSRUWHG�FODLPV�
DQG�FODLPV�,%15�DUH�UHSRUWHG�ZLWKLQ�WKH�VHOI�LQVXUHG�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
,Q�DGGLWLRQ��WKH�H[SHFWHG�LQVXUDQFH�UHFRYHULHV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHLQVXUDQFH�UHFHLYDEOH�LQ�RWKHU�DVVHWV�
LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV���

7KH�ORVV�UHVHUYHV�DUH�PDQDJHPHQW¶V�EHVW�HVWLPDWH�EDVHG�RQ�DFWXDULDO�HVWLPDWHV�RI�WKH�XOWLPDWH�QHW�
FRVW�RI�VHWWOLQJ�ORVVHV�RQ�LQFXUUHG�FODLPV��7KH�HVWLPDWHV�DUH�UHYLHZHG�DQG�DGMXVWHG��DV�QHFHVVDU\��
DV�H[SHULHQFH�GHYHORSV�RU�QHZ�LQIRUPDWLRQ�EHFRPHV�NQRZQ��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�WKH�ORVV�
UHVHUYHV�DUH�DGHTXDWH��KRZHYHU��WKH�XOWLPDWH�VHWWOHPHQW�RI�ORVVHV�PD\�YDU\�VLJQLILFDQWO\�IURP�WKH�
DPRXQWV�UHFRUGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

� �
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���6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV��&RQWLQXHG��

$FFUXHG�FODLPV�DFWLYLW\�UHODWHG�WR�03/��*/�DQG�HPSOR\HH�EHQHILW�SODQ�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����
LV�DV�IROORZV���

� � ����� � ����� �
� � �
$FFUXHG�FODLPV�DQG�,%15���EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU�� �� ������� �� �������
/HVV��5HLQVXUDQFH�UHFHLYDEOH� �������� ��������
$FFUXHG�FODLPV�DQG�,%15��QHW���EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU� ������� �������
� � �
,QFXUUHG�UHODWHG�WR��� � �
&XUUHQW�\HDU�� ������ ������
3ULRU�\HDU�� �������� ������
7RWDO�LQFXUUHG�� ���� ������

� � �
3DLG�UHODWHG�WR��� � �
&XUUHQW�\HDU�� �� �����
3ULRU�\HDU�� �������� ������
7RWDO�SDLG� �������� ��������

� � �
$FFUXHG�FODLPV�DQG�,%15��QHW���HQG�RI�WKH�\HDU� ������� �������
$GG��5HLQVXUDQFH�UHFHLYDEOH� ������ ������
$FFUXHG�FODLPV�DQG�,%15���HQG�RI�WKH�\HDU� �� ������� �� �������

�
7KH�+RVSLWDO� LV�DOVR� VHOI�LQVXUHG� IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�XS� WR�DQ�DQQXDO� OLPLW�RI������SHU�
RFFXUUHQFH��7KH�+RVSLWDO�FDUULHV�DQ�H[FHVV�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�SROLF\�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�
FODLPV�DERYH�WKLV�OLPLW��$V�RI�-XQH����������DQG��������������DQG���������UHVSHFWLYHO\��KDYH�EHHQ�
UHVHUYHG�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�ORVV�FRQWLQJHQFLHV���
�
� �
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�
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���

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV�

8�6��*$$3�HVWDEOLVKHV�D� IUDPHZRUN� IRU�PHDVXULQJ� IDLU�YDOXH��7KDW� IUDPHZRUN�SURYLGHV�D� IDLU�
YDOXH�KLHUDUFK\�WKDW�SULRULWL]HV�WKH�LQSXWV�WR�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�XVHG�WR�PHDVXUH�IDLU�YDOXH��7KH�
KLHUDUFK\�JLYHV� WKH�KLJKHVW� SULRULW\� WR� XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV� LQ� DFWLYH�PDUNHWV� IRU� LGHQWLFDO�
DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��/HYHO���PHDVXUHPHQWV��DQG�WKH�ORZHVW�SULRULW\�WR�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��/HYHO���
PHDVXUHPHQWV���7KH�WKUHH�OHYHOV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DUH�GHVFULEHG�EHORZ��

/HYHO��� ,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\�DUH�XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�
RU�OLDELOLWLHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�WKDW�WKH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�WKH�DELOLW\�WR�DFFHVV��

/HYHO��� ,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\�LQFOXGH��

x� 4XRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�

x� 4XRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�LQDFWLYH�PDUNHWV�

x� ,QSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\�

x� ,QSXWV�WKDW�DUH�GHULYHG�SULQFLSDOO\�IURP�RU�FRUURERUDWHG�E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�
GDWD�E\�FRUUHODWLRQ�RU�RWKHU�PHDQV�

/HYHO��� ,QSXWV� WR� WKH� YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\� DUH� XQREVHUYDEOH� DQG� VLJQLILFDQW� WR� WKH� IDLU�
YDOXH�PHDVXUHPHQW��

,I�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\�KDV�D�VSHFLILHG��FRQWUDFWXDO��WHUP��WKH�/HYHO���LQSXW�PXVW�EH�REVHUYDEOH�IRU�
VXEVWDQWLDOO\�WKH�IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��

7KH�DVVHW¶V�RU�OLDELOLW\¶V�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�OHYHO�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�LV�EDVHG�RQ�
WKH�ORZHVW�OHYHO�RI�DQ\�LQSXW�WKDW�LV�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW��9DOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�
XVHG�QHHG�WR�PD[LPL]H�WKH�XVH�RI�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��

7KH�PHWKRGV�GHVFULEHG�DERYH�PD\�SURGXFH�D�IDLU�YDOXH�FDOFXODWLRQ�WKDW�PD\�QRW�EH�LQGLFDWLYH�RI�
QHW� UHDOL]DEOH� YDOXH� RU� UHIOHFWLYH� RI� IXWXUH� IDLU� YDOXHV�� )XUWKHUPRUH�� ZKLOH� WKH� +HDOWK� 6\VWHP�
EHOLHYHV�LWV�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�DUH�DSSURSULDWH�DQG�FRQVLVWHQW�ZLWK�RWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��WKH�
XVH� RI� GLIIHUHQW�PHWKRGRORJLHV� RU� DVVXPSWLRQV� WR� GHWHUPLQH� WKH� IDLU� YDOXH� RI� FHUWDLQ� ILQDQFLDO�
LQVWUXPHQWV�FRXOG�UHVXOW�LQ�D�GLIIHUHQW�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�DW�WKH�UHSRUWLQJ�GDWH��

� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��&RQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��DJJUHJDWHG�E\�OHYHO�
LQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�ZLWKLQ�ZKLFK�WKRVH�PHDVXUHPHQWV�IDOO���
�

� /HYHO��� /HYHO��� /HYHO��� 7RWDO�
-XQH���������� � � � �
� � � � �
$VVHWV� � � � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� �� �� �� �� �� �������
8�6��JRYHUQPHQW�VHFXULWLHV� ������� �� �� �������
&RUSRUDWH�ERQGV� �� ������� �� �������
*RYHUQPHQW�VSRQVRUHG��
PRUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� �� ������� �� �������

(TXLW\�VHFXULWLHV� �������� �� �� ��������
7RWDO�DVVHWV� �� �������� �� �������� �� �� �� ��������
� � � � �
-XQH���������� � � � �
� � � � �
$VVHWV� � � � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� �� �� �� �� �� �������
8�6��JRYHUQPHQW�VHFXULWLHV� ������� �� �� �������
&RUSRUDWH�ERQGV� �� ������� �� �������
*RYHUQPHQW�VSRQVRUHG��
PRUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� �� ������� �� �������

(TXLW\�VHFXULWLHV� �������� �� �� ��������
7RWDO�DVVHWV� �� �������� �� ������� �� �� �� ��������

�
7KH� IDLU� YDOXHV� RI� VHFXULWLHV� DUH� GHWHUPLQHG� E\� WKLUG�SDUW\� VHUYLFH� SURYLGHUV� XWLOL]LQJ� YDULRXV�
PHWKRGV�GHSHQGLQJ�RQ�WKH�VSHFLILF�W\SH�RI�LQYHVWPHQW��:KHUH�TXRWHG�SULFHV�DUH�DYDLODEOH�LQ�DQ�
DFWLYH�PDUNHW��VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��:KHUH�VLJQLILFDQW�
LQSXWV��LQFOXGLQJ�EHQFKPDUN�\LHOGV��EURNHU�GHDOHU�TXRWHV��LVVXHU�VSUHDGV��ELGV��RIIHUV��WKH�/RQGRQ�
,QWHUEDQN�2IIHUHG�5DWH�FXUYH��DQG�PHDVXUHV�RI�YRODWLOLW\��DUH�XVHG�E\�WKHVH�WKLUG�SDUW\�GHDOHUV�RU�
LQGHSHQGHQW�SULFLQJ�VHUYLFHV�WR�GHWHUPLQH�IDLU�YDOXHV��WKH�VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO����

� �
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���3HQVLRQ�3ODQV�

7KH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�D�FDVK�EDODQFH�W\SH�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ��7KH�3HQLQVXOD�5HJLRQDO�
0HGLFDO�&HQWHU�3HQVLRQ�3OXV�3ODQ��WKH�³3ODQ´���FRYHULQJ�VXEVWDQWLDOO\�DOO�RI�LWV�HPSOR\HHV��3ODQ�
EHQHILWV�DUH�EDVHG�RQ�\HDUV�RI�VHUYLFH�DQG�WKH�HPSOR\HHV¶�FRPSHQVDWLRQ�GXULQJ�WKH�ODVW�ILYH�\HDUV�
RI�FRYHUHG�HPSOR\PHQW��7KH�+HDOWK�6\VWHP¶V�IXQGLQJ�SROLF\�LV�WR�PDNH�VXIILFLHQW�FRQWULEXWLRQV�
WR�WKH�3ODQ�WR�FRPSO\�ZLWK�WKH�PLQLPXP�IXQGLQJ�SURYLVLRQV�RI�WKH�(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�,QFRPH�
6HFXULW\�$FW�RI�������&RQWULEXWLRQV� DUH� LQWHQGHG� WR�SURYLGH�QRW�RQO\� IRU�EHQHILWV� DWWULEXWHG� WR�
VHUYLFH�WR�GDWH�EXW�DOVR�IRU�WKRVH�H[SHFWHG�WR�EH�HDUQHG�LQ�WKH�IXWXUH��

7KH�3ODQ�SURYLGHV�DQQXDO�DOORFDWLRQV�WR�D�SDUWLFLSDQW¶V�K\SRWKHWLFDO�DFFRXQW��:KHQ�D�SDUWLFLSDQW�
UHWLUHV��WKH�SDUWLFLSDQW�KDV�WKH�FKRLFH�WR�UHFHLYH�D�OXPS�VXP�GLVWULEXWLRQ�HTXDO�WR�WKH�YDOXH�RI�WKH�
K\SRWKHWLFDO�DFFRXQW�RU�WR�UHFHLYH�DQ�DQQXLW\�EDVHG�RQ�WKH�YDOXH�RI�WKH�K\SRWKHWLFDO�DFFRXQW��

7KH�3ODQ�SURYLGHG� WKUHH�GLIIHUHQW�DOORFDWLRQV�� �L��D�VHUYLFH�UHODWHG�DOORFDWLRQ���LL��DQ�DJH�UHODWHG�
DOORFDWLRQ��DQG��LLL��D�PDWFKLQJ�DOORFDWLRQ�IRU�FHUWDLQ�HPSOR\HHV��%RWK�WKH�VHUYLFH�UHODWHG�DOORFDWLRQ�
DQG�WKH�DJH�UHODWHG�DOORFDWLRQ�ZHUH�GHWHUPLQHG�E\�PXOWLSO\LQJ�D�SDUWLFLSDQW¶V�DQQXDO�FRPSHQVDWLRQ�
E\�D�FHUWDLQ�SHUFHQWDJH��7KH�PDWFKLQJ�DOORFDWLRQ�RSHUDWHG�WR�SURYLGH�DQ�DQQXDO�DOORFDWLRQ�LQ�WKH�
3ODQ�EDVHG�RQ�WKH�SDUWLFLSDQW¶V�FRQWULEXWLRQ�WR�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�����E��SODQ��

7KH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�D�����E��GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�VDYLQJV�SODQ�WKDW�LQFOXGHV�DOO�IXOO�WLPH�DQG�
SDUW�WLPH�HPSOR\HHV�RI�WKH�+HDOWK�6\VWHP��7KH�+HDWK�6\VWHP�PDWFKHV�SDUWLFLSDQW�FRQWULEXWLRQV�
IRU�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DV�RI�'HFHPEHU����ZKR�KDYH�FRPSOHWHG�DW�OHDVW�����KRXUV�RI�VHUYLFH�GXULQJ�
WKH� FDOHQGDU� \HDU�� 7KH� PDWFK� LV� ���� RI� WKH� ILUVW� ��� RI� FRPSHQVDWLRQ� IRU� SDUWLFLSDQWV� ZLWK��
�������\HDUV�RI�VHUYLFH�DQG�����RI�WKH�ILUVW����IRU�SDUWLFLSDQWV�ZLWK�PRUH�WKDQ����\HDUV�RI�VHUYLFH��
7KH�+HDOWK�6\VWHP¶V�FRQWULEXWLRQ�H[SHQVH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG������ZDV��������
DQG���������UHVSHFWLYHO\��

� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��

7KH� IROORZLQJ� SURYLGHV� D� UHFRQFLOLDWLRQ� RI� WKH� FKDQJHV� LQ� IDLU� YDOXH� RI� WKH� 3ODQ¶V� DVVHWV� DQG�
SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQV��DQG�WKH�3ODQ¶V�IXQGHG�VWDWXV��

� -XQH����
� ����� �����
�� � �
$FFXPXODWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ� �� �������� �� ��������
� � �
3URMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ��EHJLQQLQJ�RI�\HDU� �� �������� �� ��������
6HUYLFH�FRVW� ������ ������
,QWHUHVW�FRVW� ������ ������
$FWXDULDO�JDLQ� ������� ��������
%HQHILWV�SDLG� �������� ��������

3URMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ��HQG�RI�\HDU� �������� ��������
�� � �
)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU� �������� ��������
$FWXDO�JDLQ�RQ�SODQ�DVVHWV� ������� �������
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV� ������ ������
%HQHILWV�SDLG� �������� ��������

)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV��HQG�RI�\HDU� �������� ��������
)XQGHG�VWDWXV� �� ������ �� ������
� � �
$PRXQWV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�� � �
3UHSDLG�SHQVLRQ��RWKHU�DVVHWV��� � � �� �� ������
$FFUXHG�SHQVLRQ� �� ������ �� ��

� � �
1HW�DPRXQWV�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�
UHVWULFWLRQV�� � �
1HW�DFWXDULDO�ORVV� �� ������� �� �������

�



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��

&RPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHW�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�DV�IROORZV��

� <HDU�(QGHG�-XQH����
� ����� �����
�� � �
&RPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�UHFRJQL]HG�LQ�
HPSOR\HH�EHQHILWV��� � �
6HUYLFH�FRVW� �� ������ �� ������

&RPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�UHFRJQL]HG�LQ�
QRQRSHUDWLQJ�JDLQV���� � �
,QWHUHVW�FRVW� ������ ������
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV� �������� ��������
5HFRJQL]HG�QHW�DFWXDULDO�ORVV� ������ ������

� �������� ��������
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW� ������ � ������
5HFRJQL]HG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DV��
RWKHU�FKDQJHV�LQ�SHQVLRQ�DGMXVWPHQW�� � �
1HW�DFWXDULDO�ORVV�� �������� � �������

7RWDO�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW��
DQG�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV� �� ������ �� �������

�
7KH�HVWLPDWHG�QHW�DFWXDULDO�ORVV�IRU�WKH�3ODQ�WKDW�ZLOO�EH�DPRUWL]HG�IURP�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�
UHVWULFWLRQV�LQWR�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�RYHU�WKH�QH[W�ILVFDO�\HDU�LV���������
�
:HLJKWHG�DYHUDJH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQV�DQG�QHW�SHULRGLF�
EHQHILW�FRVWV�ZHUH�DV�IROORZV���
�

� -XQH������
� ����� �����
3URMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ� � �
'LVFRXQW�UDWH� ������ ������
5DWHV�RI�LQFUHDVH�LQ�FRPSHQVDWLRQ�OHYHOV�� � �
6HUYLFH�� � �
���� ����� �����
������ ����� �����
�� �� ����� �����

�� � �
�
� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG�

-XQH������
����� �����

1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�DQG�FKDQJHV�LQ��
XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHW�

'LVFRXQW�UDWH� ������ ������
([SHFWHG�ORQJ�WHUP�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV� ����� �����
5DWH�RI�LQFUHDVH�LQ�FRPSHQVDWLRQ�OHYHOV��
6HUYLFH��
���� ����� �����
������ ����� �����
�� �� ����� �����

7KH�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�DVVHW�DOORFDWLRQ�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�DQG�WKH�WDUJHW�DVVHW�
DOORFDWLRQ��SUHVHQWHG�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�WRWDO�SODQ�DVVHWV��ZHUH�DV�IROORZV���

-XQH����� 7DUJHW�
����� ����� $OORFDWLRQ�

'HEW�VHFXULWLHV� ���� ���� ����������
(TXLW\�VHFXULWLHV� ��� ��� ����������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� �� ���������
7RWDO� ����� �����

7KH�+HDOWK�6\VWHP¶V�GHILQHG�EHQHILW�SODQ�LQYHVWV�LQ�D�GLYHUVLILHG�PL[�RI�WUDGLWLRQDO�DVVHW�FODVVHV��
,QYHVWPHQWV�LQ�8�6��HTXLW\�VHFXULWLHV�DQG�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�DUH�PDGH�WR�PD[LPL]H�ORQJ�WHUP�
UHVXOWV� ZKLOH� UHFRJQL]LQJ� WKH� QHHG� IRU� DGHTXDWH� OLTXLGLW\� WR� PHHW� RQJRLQJ� EHQHILW� DQG�
DGPLQLVWUDWLYH� REOLJDWLRQV�� 5LVN� WROHUDQFH� RI� XQH[SHFWHG� LQYHVWPHQW� DQG� DFWXDULDO� RXWFRPHV� LV�
FRQWLQXDOO\� HYDOXDWHG� E\� XQGHUVWDQGLQJ� WKH� SHQVLRQ� SODQ¶V� OLDELOLW\� FKDUDFWHULVWLFV�� 7KLV� LV�
SHUIRUPHG�WKURXJK�IRUHFDVWLQJ�DQG�DVVHVVLQJ�UDQJHV�RI�LQYHVWPHQW�RXWFRPHV�RYHU�VKRUW�WHUP�DQG�
ORQJ�WHUP� KRUL]RQV�� DQG� E\� DVVHVVLQJ� WKH� +HDOWK� 6\VWHP¶V� ILQDQFLDO� FRQGLWLRQ� DQG� LWV� IXWXUH�
SRWHQWLDO�REOLJDWLRQV�IURP�ERWK�WKH�SHQVLRQ�DQG�JHQHUDO�RSHUDWLRQDO�UHTXLUHPHQWV��&RPSOHPHQWDU\�
LQYHVWPHQW�VW\OHV��VXFK�DV�JURZWK�DQG�YDOXH�HTXLW\�LQYHVWLQJ�WHFKQLTXHV��DUH�XWLOL]HG�E\�WKH�+HDOWK�
6\VWHP¶V� LQYHVWPHQW� DGYLVRUV� WR� IXUWKHU� LPSURYH� SRUWIROLR� DQG� RSHUDWLRQDO� ULVN� FKDUDFWHULVWLFV��
(TXLW\�LQYHVWPHQWV��ERWK�DFWLYHO\�DQG�SDVVLYHO\�PDQDJHG��DUH�XVHG�SULPDULO\�WR�LQFUHDVH�RYHUDOO�
SODQ� UHWXUQV�� )L[HG� LQFRPH� LQYHVWPHQWV� SURYLGH� GLYHUVLILFDWLRQ� EHQHILWV� DQG� OLDELOLW\� KHGJLQJ�
DWWULEXWHV�WKDW�DUH�GHVLUDEOH��HVSHFLDOO\�LQ�IDOOLQJ�LQWHUHVW�UDWH�HQYLURQPHQWV��



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��
�

-XQH����������DQG������
�

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

���3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��

$VVHW� DOORFDWLRQV� DQG� LQYHVWPHQW� SHUIRUPDQFH� DUH� IRUPDOO\� UHYLHZHG� DW� UHJXODUO\� VFKHGXOHG�
PHHWLQJV�RI�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�)LQDQFLDO�5HVRXUFHV�&RPPLWWHH��
�
7KH�RYHUDOO� UDWH�RI� H[SHFWHG� UHWXUQ�RQ� DVVHWV� DVVXPSWLRQ�ZDV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO� UHWXUQV��ZLWK�
DGMXVWPHQWV� PDGH� WR� UHIOHFW� H[SHFWDWLRQV� RI� IXWXUH� UHWXUQV�� 7KH� H[WHQW� WR� ZKLFK� WKH� IXWXUH�
H[SHFWDWLRQV�ZHUH� UHFRJQL]HG� LQFOXGHG� WKH� WDUJHW� UDWHV�RI� UHWXUQ� IRU� WKH� IXWXUH��ZKLFK�KDYH�QRW�
KLVWRULFDOO\�FKDQJHG��
�
7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�3ODQ�DVVHWV�DV�RI�-XQH�����E\�DVVHW�FDWHJRU\��VHH�1RWH����IRU�D�GHVFULSWLRQ�RI�
WKH�DVVHW�FDWHJRULHV���DUH�DV�IROORZV���
�

� /HYHO��� /HYHO��� /HYHO��� 7RWDO�
-XQH���������� � � � �
� � � � �
$VVHWV� � � � �
,QYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH�� � � � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������ �� �� �� �� �� ������
8�6��7UHDVXULHV� ������� �� �� �������
*RYHUQPHQW�VSRQVRUHG��
PRUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� �� ������� �� �������

&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV� �� ������� �� �������
3XEOLFO\�WUDGHG�HTXLW\�VHFXULWLHV� ������� �� �� �������
2WKHU� ���� �� �� ����

7RWDO�3ODQ�LQYHVWPHQWV� �� �������� �� ������� �� �� �� ��������
� � � � �
-XQH���������� � � � �
� � � � �
$VVHWV� � � � �
,QYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH�� � � � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������ �� �� �� �� �� ������
8�6��7UHDVXULHV� ������ �� �� ������
*RYHUQPHQW�VSRQVRUHG��
PRUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� �� ������ �� ������

&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV� �� ������� ���� �������
3XEOLFO\�WUDGHG�HTXLW\�VHFXULWLHV� ������� �� �� �������

7RWDO�3ODQ�LQYHVWPHQWV� �� �������� �� ������� �� ���� �� ��������
�
� �



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

�� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG�

7KH� IROORZLQJ�PHWKRGV� DQG� DVVXPSWLRQV�ZHUH� XVHG� WR� HVWLPDWH� WKH� IDLU� YDOXH� RI� HDFK� FODVV� RI�
ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW��

U.S. Treasuries��7KH�IDLU�YDOXH�LV�GHWHUPLQHG�E\�DQ�DFWLYH�SULFH�IRU�DQ�LGHQWLFDO�VHFXULW\�LQ�DQ�
REVHUYDEOH�PDUNHW��

Corporate debt securities and government-sponsored mortgage-backed securities�� 7KH� IDLU�
YDOXH�LV�HVWLPDWHG�XVLQJ�TXRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�DVVHWV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�RU�TXRWHG�SULFHV�IRU�
LGHQWLFDO� RU� VLPLODU� DVVHWV� LQ� QRQ�DFWLYH� PDUNHWV� �IHZ� WUDQVDFWLRQV�� OLPLWHG� LQIRUPDWLRQ��
QRQFXUUHQW�SULFHV��DQG�KLJK�YDULDELOLW\�RYHU�WLPH���

Money market funds��7KH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�WKHVH�PRQH\�PDUNHW�IXQGV�DSSUR[LPDWHV�IDLU�YDOXH�
DV�WKH�PDWXULWLHV�DUH�OHVV�WKDQ�WKUHH�PRQWKV��

Publicly traded equity securities��7KH�IDLU�YDOXH�LV�GHWHUPLQHG�E\�PDUNHW�TXRWHV�IRU�DQ�LGHQWLFDO�
VHFXULW\�LQ�DQ�REVHUYDEOH�PDUNHW��

7KH�PHWKRGV�GHVFULEHG�DERYH�PD\�SURGXFH�D�IDLU�YDOXH�FDOFXODWLRQ�WKDW�PD\�QRW�EH�LQGLFDWLYH�RI�
QHW� UHDOL]DEOH� YDOXH� RU� UHIOHFWLYH� RI� IXWXUH� IDLU� YDOXHV�� )XUWKHUPRUH�� ZKLOH� WKH� +HDOWK� 6\VWHP�
EHOLHYHV�LWV�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�DUH�DSSURSULDWH�DQG�FRQVLVWHQW�ZLWK�RWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��WKH�
XVH� RI� GLIIHUHQW�PHWKRGRORJLHV� RU� DVVXPSWLRQV� WR� GHWHUPLQH� WKH� IDLU� YDOXH� RI� FHUWDLQ� ILQDQFLDO�
LQVWUXPHQWV�FRXOG�UHVXOW�LQ�D�GLIIHUHQW�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�DW�WKH�UHSRUWLQJ�GDWH��

&DVK�)ORZV�

7KH�IROORZLQJ�EHQHILW�SD\PHQWV��ZKLFK�UHIOHFW�H[SHFWHG�IXWXUH�VHUYLFH��DV�DSSURSULDWH��DUH�H[SHFWHG�
WR�EH�SDLG�DV�IROORZV�IRU�WKH�\HDUV�HQGLQJ�-XQH������

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

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� LQWHQGV� WR� PDNH� YROXQWDU\� FRQWULEXWLRQV� RI� ������� WR� WKH� GHILQHG� EHQHILW�
SHQVLRQ� SODQ� IRU� WKH� \HDU� HQGLQJ� -XQH����� ������ 7KLV� IXQGLQJ� OHYHO� H[FHHGV� DQ\� UHJXODWRU\�
UHTXLUHPHQWV�IRU�������



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

��� 1HW�$VVHWV�:LWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV

7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�DYDLODEOH�IRU�WKH�IROORZLQJ�SXUSRVHV��

-XQH����
����� �����

6XEMHFW�WR�H[SHQGLWXUH�IRU�VSHFLILF�SXUSRVH�RU�WLPH��
&DSLWDO�SXUSRVHV� �� ������� �� �������
3DWLHQW�VHUYLFHV� ������� �������
(GXFDWLRQDO�SXUSRVHV� ������ ������

������� �������
,QYHVWPHQWV�WR�EH�KHOG�LQ�SHUSHWXLW\��WKH�LQFRPH�IURP�
ZKLFK�LV�H[SHQGDEOH�WR�VXSSRUW�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV� ������ ������

7RWDO� �� ������� �� �������

7KH� )RXQGDWLRQ� KDV� RQJRLQJ� IXQGUDLVLQJ� FDPSDLJQV�� ZKLFK� LQFOXGH� SOHGJHV� DQG� FRQWULEXWLRQV�
UHFHLYDEOH� LQFOXGHG� LQ�RWKHU�DVVHWV�RQ� WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��6FKHGXOHG�SD\PHQWV�RQ�
SOHGJHV�UHFHLYDEOH�DUH�DV�IROORZV��

-XQH����
����� �����

'XH��
:LWKLQ�RQH�\HDU� �� ���� �� ����
��WR���\HDUV� ������ ������
*UHDWHU�WKDQ���\HDUV��� ���� ����

������ ������
/HVV��
,PSDFW�RI�GLVFRXQWLQJ�RI�SOHGJHV�UHFHLYDEOH��
WR�QHW�SUHVHQW�YDOXH� ���� ����

$OORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�SOHGJHV� ����� �����
1HW�SOHGJHV�UHFHLYDEOH��IRU�FDSLWDO�SXUSRVHV�� �� ������ �� ������



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

��� )XQFWLRQDO�([SHQVHV

7KH�+HDOWK�6\VWHP�FRQVLGHUV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�DQG�JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�WR�EH�LWV�SULPDU\�
IXQFWLRQDO�FDWHJRULHV�IRU�SXUSRVHV�RI�H[SHQVH�FODVVLILFDWLRQ��7KH�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�E\�IXQFWLRQDO�
FODVVLILFDWLRQ���

+HDOWK�&DUH� *HQHUDO�DQG�
6HUYLFHV� $GPLQLVWUDWLYH� 7RWDO�

<HDU�HQGHG�-XQH����������

6DODULHV�DQG�ZDJHV� �� �������� �� ������� �� ��������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU�H[SHQVHV� �������� ������� ��������
(PSOR\HH�EHQHILWV�� ������� ������ �������
'HSUHFLDWLRQ� ������� ������ �������
,QWHUHVW� ������ ���� ������

�� �������� �� ������� �� ��������

<HDU�HQGHG�-XQH����������

6DODULHV�DQG�ZDJHV� �� �������� �� ������� �� ��������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU�H[SHQVHV� �������� ������� ��������
(PSOR\HH�EHQHILWV�� ������� ������ �������
'HSUHFLDWLRQ� ������� ������ �������
,QWHUHVW� ������ ���� ������

�� �������� �� ������� �� ��������

��� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� KDV� EHHQ� QDPHG� DV� D� GHIHQGDQW� LQ� YDULRXV� ODZVXLWV� DULVLQJ� IURP� WKH�
SHUIRUPDQFH�RI� LWV� QRUPDO� DFWLYLWLHV�� ,Q� WKH�RSLQLRQ�RI� WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�PDQDJHPHQW�� DIWHU�
GLVFXVVLRQ�ZLWK�OHJDO�FRXQVHO��WKH�DPRXQW��LI�DQ\��RI�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�XOWLPDWH�OLDELOLW\�XQGHU�
WKHVH�ODZVXLWV�ZLOO�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

$�SRUWLRQ�RI�WKH�+HDOWK�6\VWHP¶V�UHYHQXHV�LV�UHFHLYHG�IURP�KHDOWK�PDLQWHQDQFH�RUJDQL]DWLRQV�DQG�
RWKHU�PDQDJHG�FDUH�SD\RUV��0DQDJHG�FDUH�SD\RUV�JHQHUDOO\�XVH� FDVH�PDQDJHPHQW� DFWLYLWLHV� WR�
FRQWURO�XWLOL]DWLRQ��7KHVH�SD\RUV�DOVR�KDYH�WKH�DELOLW\�WR�VHOHFW�SURYLGHUV�RIIHULQJ�WKH�PRVW�FRVW�
HIIHFWLYH�FDUH��0DQDJHPHQW�GRHV�QRW�EHOLHYH�WKDW�WKH�+HDOWK�6\VWHP�KDV�XQGXH�H[SRVXUH�WR�DQ\�
RQH�PDQDJHG�FDUH�SD\RU��



3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF��

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQWLQXHG��

-XQH����������DQG������

(Dollar Amounts in Thousands) 

���

��� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��&RQWLQXHG�

2SHUDWLQJ�/HDVHV�

7KH�+HDOWK�6\VWHP�OHDVHV�FHUWDLQ�RI�LWV�RSHUDWLQJ�IDFLOLWLHV�DQG�HTXLSPHQW��7KHVH�OHDVHV��ZKLFK�
H[SLUH�WKURXJK�������JHQHUDOO\�UHTXLUHV�SD\PHQW�RI�DOO�PDLQWHQDQFH��SURSHUW\�WD[��DQG�LQVXUDQFH�
FRVWV���

$W�-XQH�����������DJJUHJDWH�DPRXQWV�RI�IXWXUH�PLQLPXP�SD\PHQWV�XQGHU�RSHUDWLQJ�OHDVHV�ZHUH�DV�
IROORZV��

����� �� ������
����� ������
����� ������
����� ������
����� ������
7KHUHDIWHU� ������

5HQW�H[SHQVH�LV�UHFRJQL]HG�RYHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�OHDVHV��5HQW�H[SHQVH�ZDV��������DQG��������IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

��� 6XEVHTXHQW�(YHQWV

7KH� +HDOWK� 6\VWHP� KDV� HYDOXDWHG� LWV� -XQH� ���� ����� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� IRU�
VXEVHTXHQW�HYHQWV�WKURXJK�6HSWHPEHU�����������WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�
LVVXHG��0DQDJHPHQW�LV�QRW�DZDUH�RI�DQ\�VXEVHTXHQW�HYHQWV�ZKLFK�UHTXLUH�UHFRJQLWLRQ�RU�GLVFORVXUH�
LQ� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� H[FHSW� DV� QRWHG� HOVHZKHUH� LQ� WKH� IRRWQRWHV� WR� WKH�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���



6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�



3HQLQVXOD
3HQLQVXOD 3HQLQVXOD 5HJLRQDO 3HQLQVXOD
5HJLRQDO 5HJLRQDO 3HQLQVXOD &OLQLFDOO\ 3HQLQVXOD 5HJLRQDO
0HGLFDO 0HGLFDO�&HQWHU +HDOWK ,QWHJUDWHG� 6XUJHU\ +HDOWK
&HQWHU )RXQGDWLRQ��,QF� 9HQWXUHV��,QF� 1HWZRUN &HQWHU 6\VWHP��,QF� (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

$VVHWV��
&XUUHQW�DVVHWV���
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�� ������������������� �������������������� �������������������� ���� ��� ��� -$  �������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�� �������������������� - - - - - - ��������������������
,QWHUFRPSDQ\�UHFHLYDEOHV�� ��������������������� - - - - - ������� -
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH �������������������� - ��� - ��� - - ��������������������
6XSSOLHV�� ��������������������� - ��� - - - - ���������������������
3UHSDLGV�DQG�RWKHU ��������������������� - �� - - - - ���������������������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV�� ������������������� ��������������������� ��������������������� ��� ��� �� ��������������������� �������������������

,QYHVWPHQWV�� ������������������� - - - - - - �������������������
,QYHVWPHQW�LQ�VXEVLGLDULHV�� - - - - - ������� ������������������� -

$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���
6HOI�LQVXUDQFH�IXQG�� �������������������� - - - - - - ��������������������
'RQRU�UHVWULFWHG�IXQG�� �������������������� ��������������������� - - - - ��������������������� ��������������������

7RWDO�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�� �������������������� ��������������������� - - - - ��������������������� ��������������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW�� ������������������� - ����� - ����� - - �������������������
2WKHU�DVVHWV�� �������������������� ��������������������� ����� - - �� - ������

7RWDO�DVVHWV�� ������������������ �������������������� ������������������� ���� �������������������� ������������������ ������������������ ������������������

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW

-XQH���������

(In Thousands)

��



3HQLQVXOD
3HQLQVXOD 3HQLQVXOD 5HJLRQDO 3HQLQVXOD
5HJLRQDO 5HJLRQDO 3HQLQVXOD &OLQLFDOO\ 3HQLQVXOD 5HJLRQDO
0HGLFDO 0HGLFDO�&HQWHU +HDOWK ,QWHJUDWHG� 6XUJHU\ +HDOWK
&HQWHU )RXQGDWLRQ��,QF� 9HQWXUHV��,QF� 1HWZRUN &HQWHU 6\VWHP��,QF� (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

/LDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV��
&XUUHQW�OLDELOLWLHV���
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�� �������������������� -$  89$  -$  -$  -$  -$  2,394$  
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�DFFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV�� ��������������������� - - - - - - ���������������������
,QWHUFRPSDQ\�SD\DEOHV��� - �� �� ��� ��� ��������������������� ��������������������� -
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������� - ��� - - - - ��������������������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV�� �������������������� - - - - - - ��������������������
$GYDQFHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�� ��������������������� - - - - - - ���������������������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�� �������������������� �� ��� ��� ��� ��������������������� ��������������������� ��������������������

/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� - ����� - - - - �������������������
6HOI�LQVXUHG�OLDELOLWLHV �������������������� - - - - - - ��������������������
$FFUXHG�SHQVLRQ ��� - - - - - - ���
2WKHU�OLDELOLWLHV�� ��� - - - - - - ���
7RWDO�OLDELOLWLHV�� ������������������� �� ��������������������� ��� ��� ��������������������� ��������������������� �������������������

1HW�DVVHWV���
1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF� ������������������� ��������������������� �������������������� ������ ����� ������������������� ������������������� �������������������
1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW - - ��������������������� - - - ���������������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������� ��������������������� �������������������� ������ ����� ������������������� ������������������� �������������������
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�� ������������������� ��������������������� �������������������� ������ ����� ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV�� ������������������ �������������������� ������������������� ���� �������������������� ������������������ ������������������ ������������������

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW��&RQWLQXHG�
(In Thousands)

-XQH���������

��



3HQLQVXOD
3HQLQVXOD 3HQLQVXOD 5HJLRQDO 3HQLQVXOD
5HJLRQDO 5HJLRQDO 3HQLQVXOD &OLQLFDOO\ 3HQLQVXOD 5HJLRQDO
0HGLFDO 0HGLFDO�&HQWHU +HDOWK ,QWHJUDWHG� 6XUJHU\ +HDOWK
&HQWHU )RXQGDWLRQ��,QF� 9HQWXUHV��,QF� 1HWZRUN &HQWHU 6\VWHP��,QF� (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

8QUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW���
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH� ������������������ -$                       �������������������� -$                       �������������������� -$                       -$                      ������������������
2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�� ��������������������� -                        ��������������������� ���������������������� -                        -                        -                        ���������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�� -                        ���������������������� -                        -                        -                        -                        ���������������������� -                        

7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU�VXSSRUW�� ������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� -                        ���������������������� 464,703             
��
([SHQVHV���
6DODULHV�DQG�ZDJHV�� ������������������� -                        -                        ���������������������� ����������������������� -                        -                        �������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU�H[SHQVHV�� ������������������� ������������������������ ��������������������� ���������������������� ��������������������� -                        -                        �������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV�� �������������������� -                        -                        ����������������������� ������������������������ -                        -                        ��������������������
'HSUHFLDWLRQ �������������������� -                        ���������������������� -                        ���������������������� -                        -                        ��������������������
,QWHUHVW�� ��������������������� -                        ����������������������� -                        -                        -                        -                        ���������������������
&RQWULEXWLRQV�WR�+RVSLWDO�� -                        ���������������������� -                        -                        -                        -                        ���������������������� -                        

7RWDO�H[SHQVHV�� ������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� -                        ���������������������� �������������������

,QFRPH��ORVV��IURP�RSHUDWLRQV�� ��������������������� ������������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� -                        -                        ���������������������
��
1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV����
,QYHVWPHQW�LQFRPH��ORVV��� �������������������� ���������������������� ���������������������� -                        -                        ���������������������� -                        ��������������������
2WKHU�SHQVLRQ�JDLQV ��������������������� -                        -                        -                        -                        -                        -                        ���������������������
2WKHU�� -                        -                        -                        -                        -                        -                        -                        -                        

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV� �������������������� ���������������������� ���������������������� -                        -                        ���������������������� -                        36,772               

1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�HOLPLQDWLRQ -                        -                        ������������������������ -                        -                        -                        -                        ������������������������

([FHVV��GHILFLW��RI�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH�DQG�RWKHU���
VXSSRUW�RYHU�H[SHQVHV�� ������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� -$                      �������������������

3HQLQVXOD�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��,QF�

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV
(In Thousands)

<HDU�(QGHG�-XQH���������

��
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