
�������������������������������������������������������������������
��������������ǣ���������������������Ǥ�ȋ����������������������Ȍ�
ȏʹͲͳͺȐ������ʹͷͶ͹

������������� ��������� ������������������������������������������Ǧ�������������������
����� ȋǲ����ǳȌǡ������������������������������������������������������������������������
�����������ȋ�����������Ȍ�������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������ǯ� ����������������Ǣ����������������ǡ�
�������������������������� ��������������
��������Ǥͳ ������������������������������������
��������� ������������������̵��������������������������������������������������������������Ǧ
�����������Ǥ ������������������������������������������������������������������������ǯ��
�������������������Ǥ��

������������������������ȋ�� ������� �����������Ȍ͸ ���������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�����������Ǥ ����������������������������������������������������ǡ�����������������������
����ǯ�������������͵ ��� ����������������������ǡ������������������Ȁ� ȋ��������������ȌǤ������
�������������������������������������������������ǯ������������������������������������ ǡ
����������������������������������������������������������Ǥ��

������������������� ��������������������������������������������� �������������������������
���������������������ǡ�����������������������������������������������Ǥ� ��������������������
��������������������������������������������Ǥ �������������������������������������������
������������������������������������������������̵�������������������������������������������
����������������������� ������������������������������̵��������Ǥ

�������������������������������������������������������������������������������������������
�����������Ǥ��


�����������

��������ʹͶ͸����������������������ͳͻͻ͵�ȋ��Ȍ������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������������
�������ǯ��������Ǥ� ���������������������������������ȋ���������������������������Ȍ�����
����������������������������������������������������������������������������������������
�������ǯ��������Ǥ� ���������� ����������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������� �������������������
�����������������������ǡ�����������������������͸Ǥ��

��������������������������ͳͻͻ͵������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������ͳͻͷͷ��������������ǡ�
���������������������ͳͻͶͺ����������������������Ǥ��������������ǡ�����������������������
ʹͶ͸�����������������������������������������������������������������������������������

� (OLWH�ZDV�SODFHG�LQWR�UXQ�RII�LQ�-XO\������E\�LWV�UHJXODWRU�DQG�UHTXLUHG�WKH�DVVHWV�XUJHQWO\�WR�UHVWRUH�UHJXODWRU\�VROYHQF\�WR�DYRLG�
OLTXLGDWLRQ��SXUVXDQW�WR�WKH�6ROYHQF\�,,�(8�'LUHFWLYH�IRU�LQVXUDQFH�FRPSDQLHV�WKDW�FDPH�LQWR�IRUFH�RQ���-DQXDU\������
� &%/,�ZDV�SODFHG�LQWR�OLTXLGDWLRQ�RQ����1RYHPEHU������
� 7KH�RSSRVLWLRQ�E\�WKH�ILUVW�WZR�SDUWLHV�ZDV�WDFWLFDO��DV�ERWK�WKHQ DGRSWHG�WKH�WHUPV�RI�WKH�SURSRVHG�FRPPXWDWLRQ�DV�DQ�HVVHQWLDO�
FRPSRQHQW�RI�WKHLU�MRLQW�UHVWUXFWXULQJ�SURSRVDO��



�������������� ������������� ��������������������������������������������������������Ǥ�
��������� ���������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������Ǥ�����������������������������������������������
����������������������������������ǡ������������������������������������������������������
��������������������������������������������������ǡ������������Ǥ��

�������������������������������������������������������������������������������������
���� ���������Ͷ �����ǲ���������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������ǳǤͷ �������������������������
�������������������������������������������͸ǡ�������������ǲȏ�Ȑ��������������������������������
�������������������������������������������������������ǳǡ���������������������������������
�����������������Ǥ�

����������������������������ǡ������������������������ ���� ������������������������
����������������������������ǡ���� ���������������������ʹͶ͸������������������������������
����������������������ǯ�������Ǥ����� ����������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������������������ǡ�
����������������������������������������������������������Ǥ

�������������������������������ǡ��������������������������������������������������������
�������Ǧ������������ȋ���ȌȀ������������������������ȋ��ȌǤ�����������������������ǡ�����
�������������������������������������������������������������������������������
��������������������Ȁ����������������������͹Ǣ��������������������������������������
���������ǡ �����������������������������������������Ǥ ��������������������������
������������������������������������������������������ǲ������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������������������
��������������� ������������������ǳǤͺ

����������� ǲ����������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������̹�������� ǤǳͻǤ���������������
��������������������������Ǥ������������������������������������������������������ǡ�
������������������������Ǧ������������������������������������������������������������
����������ǤͳͲ ���������������������������������������������������������������������������
����������Ǥ����������������������������������ʹ͸Ͳ��������������͸����������������������ȋ��Ȍ�
������������������ǡ����������ǡ�������������������ǡ����������������������������������ǯ
������Ǥͳͳ

� 6PLWK�Y�8,&�,QVXUDQFH�&R�/WG >����@�%&&�����4%�� 'DHZRR�0RWRU�&R�/WG�Y�6WRUPJOD]H�8.�/WG >����@�(:+&�������&K���5H�$UP�
$VVHW�%DFNHG�6HFXULWLHV�6$ >����@�(:+&�������&K���>����@�%&&�����DQG 5H�&KLQD�6RODU�(QHUJ\�+ROGLQJV�/WG >����@�+.&),������
� (GZDUG�%DLOH\�DQG�+XJR�*URYHV��&RUSRUDWH�,QVROYHQF\��/DZ�DQG�3UDFWLFH �������/H[LV1H[LV�� FLWLQJ�5H�1DPFR�/WG�>����@�(:+&�
�����&K���>����@���%&/&���� 0+0+�/WG�Y�&DUZRRG�%D[WHU�+ROGLQJV�/WG >����@�(:+&�������&K���>����@�%&&�������
� V������� ,QVROYHQF\�$FW������
� +05&�Y�5RFKGDOH�'ULQNV�'LVWULEXWRUV�/WG >����@�(:&$�&LY�������DW�>���@��SHU�/HZLVRQ�/-�
� 5H�'U\�'RFNV�&RUS�����������&K '�����DW������FLWHG�LQ�2ULRQ�,QWHUQDWLRQDO�/LPLWHG��LQ�OLT��Y�+RUQH�	�$QRU 1=+&���������1RYHPEHU�
�������DW�>��@���
�5H�$50�$VVHW�%DFNHG�6HFXULWLHV�6$��DW�>��@��SHU�'DYLG�5LFKDUGV -�
�� 6HH��IRU�H[DPSOH��5H�.LQJVFURIW�,QVXUDQFH�&R�/LPLWHG >����@�%&&����
�� �D� $OWKRXJK�WKH�&RXUW�LQ�WKLV�FDVH�QRWHG�DW�>��@�WKDW��³WKH�FRPSURPLVH�RI�RQH�FUHGLWRU¶V�FODLP RWKHU�WKDQ�E\�DJUHHPHQW�RI�WKH�ERG\�
RI�FUHGLWRUV�RU�E\�D�OLTXLGDWRU�PXVW�VXUHO\�EH�WKH�H[FHSWLRQ�´
�E��$Q�RIILFH�KROGHU¶V�DELOLW\�HIIHFWLYHO\�WR�FRPSURPLVH�IRUHLJQ�ODZ�FODLPV�ZLOO�GHSHQG�RQ�WKH�DSSOLFDELOLW\�RI WKH�*LEEV�UXOH DQG�LWV�
HTXLYDOHQWV�LQ�RWKHU�MXULVGLFWLRQV��VHH�%DNKVKL\HYD�Y�6EHUEDQN�RI�5XVVLD�	�2UV >����@�(:&$�&LY����������'HFHPEHU��������0RXQW�
$OEHUW�%RURXJK�&RXQFLO�Y�$XVWUDODVLDQ�7HPSHUDQFH�DQG�*HQHUDO�0XWXDO�/LIH�$VVXUDQFH�6RFLHW\�>����@�$&������3&���,QYHVWHF�7UXVW�



	����������ǡ�����������������������������������������������������������������������������
�������������������������� �����������������������������������ǡ �������������������������
���������Ǥͳʹ ������������������������������������������������������������������Ǥ����������
��������������������������������������������������������������������������������
�����������Ǥ��

����������������������

�����������������������ǡ ������������������������������������������������������������
������������������������ ��������������������������������������������������� ������
����������������������������������������������������������������Ǥ

������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������
����������Ǥ���������������������������������������������������������������������������ͳ�
���������������ͳǤʹ��������Ǥ�������������������������͸ͷΨ��������������������Ǥ���������Ǧ
��������������������������������������������������������������������������������������������
����������������Ǥͳ͵ ����ǡ ����������������������������������������� ���������������������������
��������������������������������������������ȋ������������������������������������������Ȍ�
��������ǯ������������ȋ�����������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������ȌǤ����������ǡ�����ǯ�������������������������������������������������
�������������������Ǥ��

������������������������������������� ��������������������������ǯ��������������������������
����������������������������������������������ǤͳͶ ������������������������������������������
���������������������������������������������������������ǡ����������������������������������
��������Ǥ ���������������������������������ǡ��������������������������������������� ���������
��� ������������������������������������������������������ǡ�������� �����������������������
������������������ǡ�������������������������������������Ǥ��

����������

����������� ����������������������������������������������������������������������ǯ���������
��������������������������������������������������������������Ȁ�������Ǧ������������������
���������������������������������������Ǥ������������������������������������������ ��������
���������������������������������������������������������ǲ�������������ǳ ���������������
���������������
Ǥ�������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������ǡ���������������������
����������������Ǥ �������������������������������������������������������������������������

�*XHUQVH\��/WG�	�$QRU�Y�*OHQDOOD�3URSHUWLHV�/WG�	�2UV >����@�8.3&�������$SULO�������>����@���:/5�������>����@�:/5�'�������
+RQJ�.RQJ�,QVWLWXWH�RI�(GXFDWLRQ�Y�$RNL�&RUS�>����@���+./5'�����
�F��*LYHQ�WKH�GLVWLQFWLRQ�GUDZQ�EHWZHHQ�WKH�LQVWDQW�FDVH�DQG�&KLQD�6RODU�(QHUJ\�+ROGLQJV��RQH�RSWLRQ�RSHQ�WR�WKH�FRXUW�ZRXOG�KDYH�
EHHQ�WR�DPHQG�WKH�RUGHU�RI�DSSRLQWPHQW�VSHFLILFDOO\�WR�DOORZ�VXFK�D�WUDQVDFWLRQ���
�� 5H�&KLQD�6RODU�(QHUJ\�+ROGLQJV�/WG��DW�>��@
�� 7KLV�ULVN�ZDV�H[HPSOLILHG�E\�(OLWH�UHSRUWLQJ WR�&%/,�D�UHVHUYH�VWUHQJWKHQLQJ�LQ�UHODWLRQ�WR�H[LVWLQJ�FODLPV�RQ�D�VLQJOH�OLQH�RI�
EXVLQHVV�IURP�1='���PLOOLRQ�WR�1='���PLOOLRQ�LQ�WKH�SHULRG�EHWZHHQ�WKH�ILOLQJ�DQG�KHDULQJ�RI�WKH�DSSOLFDWLRQ���7KH�,%15�SURYLGHG�IRU�
E\�&%/,�PDQDJHPHQW KDG�EHHQ�1='�������
�� >����@���$OO�(5�������&K��DW�����



�������ǯ��������ǡ������������ ���������������������������������������������������������
������������� �������ǡ ������������������������������������������������������������Ǥ��

�������������������������������������������ǡ��������������������������������������������
����������������������ǡ ��������������������������������������������������ͳͷǡ�������
��������������������������������������� ������������������ǯ����������������������������������
���������ǡ������������������������������������������������������ǡ������������������������
�����������Ǥ����������������ǯ������ǡ�� �������������������������������������������������
���������������������������Ǥ�ͳ͸

������������

�������

�������	������

����������ǡ������������

�� &%/,¶V�VKDUHKROGHU�ILOHG�HYLGHQFH�IURP�DQ�LQVROYHQF\�SUDFWLWLRQHU��EXW�QR�RSSRQHQWV�ILOHG�DFWXDULDO�HYLGHQFH���
�� $XWKRU¶V�QRWH��WKH�DXWKRU�UHSUHVHQWHG�WKH�UHJXODWRU�RQ�WKLV�DSSOLFDWLRQ�DQG�RQ�WKH�DSSOLFDWLRQ�E\�LW�WR�OLTXLGDWH�&%/,��


