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�� � ��&�#&�&����� �"�/���>��>��"��%��"����"������; $�&��'�
� �=$%�&�%$&� $'��'�( �&�>$�"��"���(�"� $�0����/$#%�#�#�� �$�&
$#� � %� � ��� � �=�#�� �"�� � (&� ��$�#� ��� '�#&�#�� %�' ��&� �"��
%��� !$#���� �$�&C��/�$*��$�#&�(#%� ��"����>�����>�=� ��>�
�$#%� �"���  �!�#%� $&� #�'�&&� 0� $#� �"$&� '�&�� /�'�(&�� ��� �"�
%$&� $'��'�( �C&���$�( �����'�#&$%� ��"�������>$#*��>��$&&(�&.
@�B� >"��"� � ��� �$�� '�(�%� "�=�� / �(*"�� &($�� (#%� � �"�
�%!$#$&� ��$=��9 �'�%( ���'��@F�9�GB���#%�$��&���>"��"� 
�"$&�'�&��� �&�#�&��"���0������F�H'���$�#���'$ '(!&��#'�&G��"��
>�(�%� �#%� ��"���9��$#�%�I(���4��#%�@�B�>"��"� ��"���� �&C
%��� !$#��$�#��"����#��"� ��#=$ �#!�#�����&&�&&!�#��@F��GB
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�� �=$&�%�'�!��$�#'��&'"�%(���

�"��	����� �=$&�%��"���9��	��� !$��$#�,(�0�����KK����#%
��� �$��������(�����'�!��$�#'����
#��KKD���"��	�����$&&(�%��
#��$'�� ��� =$����$�#� ��� ��� �$��� �#%� �"�� �� �$�&� �"� ����� 
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���&�%$!�#��� �!���##� �� ��-����'"�##���'�##�'��%�����"�
��� �$���$=� ����$&'"� *�&�� �!���� �$�C&�&�>�*��� ���!�#�
���#��"�%�'�#��!$#���%��"��' ��-���
#%� ��"���* ��!�#����"$&
% �%*$#*�>�&� ��� /�� '�!�����%� F�&� &��#� �&� ��&&$/���G� �#%
%��$#$���0� /��� �� �"�� '�!����$�#� ��� �� '�!/$#�%� &�>� 
�=� ���>�/�&$#��"������ �$��>�&�/($�%$#*�$#��"��=$'$#$�0����"�
&�%$!�#��>�&����/��%$&��&�%����F$#��''� %�#'��>$�"�&������#%
��%� ���  �I($ �!�#�&�G� � �"�� 
#$��%� 	����&� �#=$ �#!�#���
9 ���'�$�#� �*�#'0� @F�9�GB�  ��(&�%� ��� �� �$'$����� $#� �"�
#�*��$��$�#�����"���* ��!�#����H���$#$#*��"���$��"�%�#���/��#
�� ������"���%!$#$&� ��$=��� �'��%$#*&�
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>�&��%%�%��&��� �I($ �!�#��$#��"��'�#&�#��?(%*!�#����
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��� �$���&-�%��"���� �&�$��$��'�(�%�%$&��&������"��&�%$!�#����
�"����#�$#�%��$&��&�����'$�$�0�@F���GB����9�$#���)�($�����
>"$'"�$&���>����#%&�� ����#��"��>�&�� #�&"� �����7�-��� $��
9�$#���)�($��������� ���%�/0��"���� �&��#�/����!��#%��>#�%
/0�)$'"$*�#��$#'�(%�&���&�����*�!��� ����#%���2�1�!$���%$-�
/($������'�#��$#�% �%*�%�!��� $���� �!��"����� �$���#%���(*�
�$=� &����"�������>"$'"�"�&���'���'$�0�����D�A�������'(/$'
0� %&��>�&�'�#&� ('��%�$#��KD��(#%� ��"���(�"� $�0������&���(��
�#�&�$��%$&��&�����'$�$�$�&��22�
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'$�$#*��"�����=���%�'�#'�#� ��$�#&�������%��#%�'�%!$(!�$#��"�
!��� $���� ���� �$��#�H���H��� �%��"��$%������%�>��� $#*��"�
% �%*�%� &�%$!�#�� ��� �"�� �%*�� ��� �"�� ' ��-� �#%� �"�#
� �#&�� �$#*��"��&�%$!�#���������#%�$�����:$*� �(&�'�!!(#$�0
����&$�$�#�����"��� �&��'�������!���%� �(&�%�>��� $#*����#*
�"��' ��-���%���� �$�������/����"$&����#������ �$���"�#� ��( #�%
��� �"�� �� �&� �#%� &(**�&��%� �(��$#*� �"�� &�%$!�#�� $#� �
'�#��$#!�#�� '���� ��� �"�� 9�$#��� )�($����� ��'$�$�04� �"�� '���
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'�#��!$#��$�#� ��� �"�� �#=$ �#!�#��� � �"�� �� �&� �H� �&&�%
'�#'� #��=� ��"����=������'�#��!$#�#�&�/(���* ��%����>� -
>$�"���� �$���#%��"��	���������$#%���&��(�$�#������*��$��$�#&
�#&(�%�� � �"�� �� �&�  �I(�&��%� �#%�  �'�$=�%� �"�� 	����C&
��� �=����� ��"��(&�����9�$#���)�($������� ��"��&�%$!�#�����"�
�� �&��"�#� �I($ �%��"��	���������/��$#��"����� �=�������"�
�9���#%��"��
#$��%�	����&��$&"��#%�;$�%�$���	� =$'���#%���
�* ������"��%��"����%� ���*�=� #!�#��"� !��&&�� �!��$�/$�$�0
� $&$#*��(����� �"����##� �� ��-�%$&��&���� ��"���� �&���&�
$#&$&��%� (��#� �#� �#=$ �#!�#���� �&&�&&!�#�� ��� %��� !$#�
>"��"� � �"�� %$&��&��� >�(�%� '�!��0� >$�"� �"�� ���$�#��
�#=$ �#!�#���� 9��$'0� �'�� ��� �KAK� @F��9�GB�� J�� 
�	���
E�J22��������!��� �I($ �!�#�&����"���� �&���&��%$ �'��%���� �$�
����/��$#���% �%*$#*��� !$������� !$���� ��%0� �I($ �%�/0��"�
�$=� &��#%��� /� &���� �� $��$�#��'������DKK��22�
�	���
E� J�2�� � �"�� 	�����  �&��#%�%� ��� �"�� �� �&C� %�!�#%&� /0
 ��(&$#*�����/��$#��"��'�#'(  �#'������$�"� ��9��� ��"���$&"
�#%� ;$�%�$��� 	� =$'�� �#� �"�� * �(#%� �"��� �"�&�� ��� �=��&
>�(�%���-������!('"��$!���


#� �"�� !��#�$!��� ��� �$�� �* ��%� ��� (#%� ��-�� �#��"� 
� �?�'���"���/�'�!���$#-�%�����"��% �%*$#*+�"��'�#&� ('�$�#
������"$ �0�!$��$�#�*����#�&����$#*�/�&$#������##� �� ��-���
'�#��$#� �"�� '�!/$#�%� &�>� � �=� ���>� @F�	�GB� � �!
$#%(&� $����#%�&�#$�� 0�&�>�*���#%�&�� !>��� � (#�������"�
/�&$#�>�&� �I($ �%�/0���� �$�C&��9��	��� !$���� �$�&�&�>�*�
� ���!�#�����#���
#%� ��"��&�����$&&(�%��� !$������ �$��>�&���
/�*$#�'�#&� ('�$�#���� �"��/�&$#�/0�,�#(� 0�����������#%���
'�!������$��/0�,�#(� 0�������1����"��"$*"�'�&������"��� �?�'�
� �!���%���� �$���������0�����"��	�������=��=$#*�7��#��(#%�
>"$'"�  �I($ �%� �� � �?�'�� %�&' $��$�#� �#%� �#=$ �#!�#���
&�(%$�&���;"�#���� �$��� �&�#��%�$�&�/�&$#�� �?�'��%�&' $��$�#�
�"��	����� �I($ �%��"������ �$��$#'�(%��$#��"��� ���&���$�&����#&
�� ��"����##� �� ��-�% �%*$#*�@�=�#��"�(*"��"��% �%*$#*�$&
#��� /�$#*� �(#%�%� /0� �"�� &�����  �=��=$#*� �(#%�� �#%���� �$�
!�$#��$#�%��"����"���>��� �?�'�&�>� ��&��� ���B����&��� �&(���
��� �$�� '�(�%� #��� *��� �(#%$#*� �� � �"�� /�&$#� (#��&&� $�� "�%
&�'( �%� �� ���'�� ��� �(�� $�&���##� �� ��-� &�(%*��� ��"�� '$�0
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&����%� �"���� $�� $�� '�!�����%� �"�� /�&$#� � �?�'��>$�"�(�� &����
�(#%$#*���"� ��>�(�%�/���#��%%$�$�#���'�&����� �����0� &���
LJ����������

�#��'��/� ������������"��	������#%���� �$���$��%���!��$�#
&��-$#*��#�� %� ����&"�>�'�(&���&����>"0��"���� �&�&"�(�%
#���/��� %� �%�����''���� �"����##� �� ��-�&�%$!�#��� ��"�
%$&� $'�� '�( �� '�#'�(%�%� �"��� �"���� �&�>�&� � (&� ��$#*� �"�
�(*(&�������'�#&�#��?(%*!�#����#%�$�� $&&(�%��#�� %� ��"��
FM�N"�� ���� M� !0� �� �&� ��� �#*$#�� &N� �''���� % �%*�%
!��� $��&� � �!� ��##� � � ��-� �� � %$&��&��� ��� �"�� 9�$#��
)�($����� ��#�$#�%� �$&��&��� ��'$�$�0�G� � ������� ������� ��

� ��������������	(�����%��D1���K2�@�����)$'"������B����"�
%$&� $'��'�( ��'�#�$#(�%�/0� �?�'�$#*��"���� �&C�'�#%$�$�#&��#
�"���''����#'������"��&�%$!�#�.
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#$��%� 	����&� ��� �!� $'�� �#%� �"�� 	����� ��� )$'"$*�#
�'�$#*� �" �(*"� �"�� )$'"$*�#� 	����� ���� �!�#�� ��
���( �����&�( '�&��� �7�'�������� ��$�#������� �$���#%
��(*���$=� &��)$'"$*�#��%���%�)�0������K�J���"�����
"�&��/��$#�%�� �!��"��	��������)$'"$*�#��"��&���(�� $�0
 �I($ �%� �$�/$�$�0� � ���'�$�#� ��#*(�*�� ��� >"$'"� $�� $&
�#�$���%�(#%� �	�'�$�#���2�����"���$=� ��#%��� /� ��'�
��� �K���� 22� 
�	���� E� ��K2��� �#%� 
� ������ �"��� #�
�( �"� � �$�/$�$�0� � ���'�$�#� ��#*(�*�� � �!� �"�� 	����� ��
)$'"$*�#�$&� �I($ �%�� ��(�"� $O�%�/0���>�

	$#'��
��$#%��"����"��� ���&�%�%$&��&�������"��9�$#��
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,Q DGGLWLRQ WR DJUHHLQJ ZLWK -XGJH .HLWK WKDW WKH $OO :ULWV $FW

DXWKRUL]HV D GLVWULFW FRXUW WR LVVXH ZULWV WR QRQSDUWLHV WR SUHYHQW
IUXVWUDWLRQ RI D FRQVHQW MXGJPHQW VR ORQJ DV WKH FRQVHQW MXGJPHQW ZDV
HQWHUHG SXUVXDQW WR ODZ DQG QRW SXUVXDQW WR SULYDWH FRQWUDFW DORQH� DQG
WKDW D GLVWULFW FRXUW¶V GLVFUHWLRQ LQ LVVXLQJ VXFK DQ RUGHU VKRXOG EH
HYDOXDWHG XVLQJ WKH IRXU IDFWRUV FRQVLGHUHG LQ 8QLWHG 6WDWHV Y� 1HZ <RUN
7HOHSKRQH &R�� ��� 8�6� ���� ������ ������� , DOVR MRLQ LQ 3DUWV ,� ,,� DQG
,,,�$� RI -XGJH .HLWK¶V RSLQLRQ� , GR QRW MRLQ 3DUW ,,,�%� ZKLFK LQVWUXFWV
WKH GLVWULFW FRXUW WR GHWHUPLQH ZKHWKHU WKH $GPLQLVWUDWLYH 3URFHGXUH $FW
³VSHFLILFDOO\ DGGUHVVHV WKH SDUWLFXODU LVVXH DW KDQG�´ LQ ZKLFK FDVH ³LW LV
WKDW DXWKRULW\� DQG QRW WKH $OO :ULWV $FW� WKDW LV FRQWUROOLQJ�´ 6\QJHQWD
&URS 3URW�� ,QF� Y� +HQVRQ� ± 8�6� ±� ��� 6� &W� ���� ��� ������
�TXRWDWLRQ RPLWWHG�� 7KH $3$ LV D SURFHGXUDO GHYLFH WKDW HQDEOHV FRXUWV
WR ³FRPSHO DJHQF\ DFWLRQ XQODZIXOO\ ZLWKKHOG RU XQUHDVRQDEO\ GHOD\HG�´
DQG WR VHW DVLGH DFWLRQV WKDW DUH ³DUELWUDU\� FDSULFLRXV� DQ DEXVH RI
GLVFUHWLRQ� RU RWKHUZLVH QRW LQ DFFRUGDQFH ZLWK ODZ�´ � 8�6�&� � ���� 6R
IDU DV , NQRZ� LW LV XQGLVSXWHG KHUH WKDW XQWLO WKH GLVWULFW FRXUW LVVXHG LWV
$OO :ULWV $FW RUGHU� WKH &RUSV ZDV LQ QR ZD\ REOLJDWHG WR DFFHSW WKH
&RQQHU &UHHN VHGLPHQW� , WKXV VHH QR DJHQF\ DFWLRQ WKDW� DEVHQW WKH $OO
:ULWV $FW RUGHU� FRXOG KDYH EHHQ ³XQODZIXOO\ ZLWKKHOG�´ ³XQUHDVRQDEO\
GHOD\HG�´ RU ³DUELWUDU\� FDSULFLRXV� DQ DEXVH RI GLVFUHWLRQ� RU RWKHUZLVH
QRW LQ DFFRUGDQFH ZLWK ODZ�´ XQGHU � ��� RI WKH $3$� DQG , VHH QR UHDVRQ
WKDW WKH GLVWULFW FRXUW ZRXOG EH EHWWHU VXLWHG WR PDNH WKH LQLWLDO� SXUHO\
OHJDO GHWHUPLQDWLRQ WKDW LV UHTXLUHG LQ WKLV DQDO\VLV�
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7KDW WKH &RQQHU &UHHN VHGLPHQW LV QRW FODVVLILHG DV ³WR[LF´ XQGHU

WKH 7R[LF 6XEVWDQFHV &RQWURO $FW� 3XE� /� 1R� ������� �� 6WDW� ����
������ �FRGLILHG DW �� 8�6�&� � ����� �³76&$´�� RU XQGHU VWDWH
HQYLURQPHQWDO UHJXODWLRQV� LV ZKROO\ LUUHOHYDQW LQ GHWHUPLQLQJ ZKHWKHU
1(3$ UHTXLUHV DQDO\VLV� 7KH GHFLVLRQ ZKHWKHU WR SUHSDUH D 1(3$
DQDO\VLV GRHV QRW GHSHQG RQ ZKHWKHU WKH SURSRVHG DFWLRQ ZLOO EH
KD]DUGRXV� LI LW GLG� IHGHUDO DJHQFLHV ZRXOG KDYH WR FRQVLGHU WKH
HQYLURQPHQWDO FRQVHTXHQFHV RI WKHLU DFWLRQV RQO\ ZKHQ WKH DFWLRQ ZDV
SURKLELWHG E\ IHGHUDO ODZ� /DZV JRYHUQLQJ WR[LF VXEVWDQFHV DLP WR
³HVWDEOLVK FOHDQXS FULWHULD´ IRU� 0LFK� &RPS� /� � ���������D���� RU
³HOLPLQDWH�´ �� 8�6�&� � ����D���� ULVNV GHHPHG ZKROO\ LQWROHUDEOH� ,Q
FRQWUDVW� 1(3$ DLPV QRW VLPSO\ WR SUHYHQW DFWLRQV WKDW DUH SURKLELWHG� EXW
WR ³DVVXUH FRQVLGHUDWLRQ RI WKH HQYLURQPHQWDO LPSDFW RI >DJHQFLHV¶@
DFWLRQV�´ .OHSSH Y� 6LHUUD &OXE� ��� 8�6� ���� ��� ������ �TXRWDWLRQV
RPLWWHG�� 7KH SXUSRVH RI DQ (,6 ZRXOG EH WR HQVXUH GLVFXVVLRQ RI WKH
SURSRVDO¶V HQYLURQPHQWDO LPSDFWV DQG WR ³LQIRUP GHFLVLRQPDNHUV DQG WKH
SXEOLF RI WKH UHDVRQDEOH DOWHUQDWLYHV ZKLFK ZRXOG DYRLG RU PLQLPL]H
DGYHUVH LPSDFWV RU HQKDQFH WKH TXDOLW\ RI WKH KXPDQ HQYLURQPHQW�´ ��
&�)�5� � ������� %\ UHTXLULQJ VXFK DQDO\VHV� 1(3$ DLPV QRW WR LGHQWLI\
DFWLRQV WKDW ZRXOG YLRODWH HQYLURQPHQWDO VWDQGDUGV� EXW WR IRUFH
FRQVLGHUDWLRQ RI FRQVHTXHQFHV DQG DOWHUQDWLYHV� VHH �� &�)�5�
� �������G�� DQG WKXV HQVXUH WKDW� HYHQ LI D SURSRVHG DFWLRQ LV OHJDO ² DV
WKH 3RLQWH 0RXLOOHH DFWLRQ DSSHDUV WR EH ² LW ZLOO GRQH LQ D ZD\ WKDW
PLQLPL]HV XQQHFHVVDU\ QHJDWLYH HQYLURQPHQWDO HIIHFWV�
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J���������E��1���J@/B���#%��"$&�$&��#��'�$�#��"����"���� �&�"�&
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(YHQ DSDUW IURP WKH H[SOLFLW UHJXODWRU\ FODVVLILFDWLRQ RI WKLV NLQG RI

SURMHFW DV RQH QRUPDOO\ UHTXLULQJ DQ ($� UHIHUHQFH WR WKH &RUSV¶V XVXDO
SUDFWLFH FRQILUPV WKDW ($V DUH QHFHVVDU\ LQ WKHVH FLUFXPVWDQFHV� ,Q WKH
ODWH ����V� WKH &RUSV FRQVLGHUHG ZKHWKHU WR DFFHSW HQYLURQPHQWDO
GUHGJLQJ IURP %ODFN /DJRRQ� ,Q WKDW FDVH� OLNH WKLV RQH� WKH SURSRVHG
VHGLPHQWV FRQWDLQHG FRQWDPLQDQWV DW OHYHOV ORZHU WKDQ WKRVH WKDW ZRXOG
UHTXLUH UHJXODWLRQ XQGHU WKH 76&$ EXW KLJKHU WKDQ WKRVH WKDW 3RLQWH
0RXLOOHH KDG SUHYLRXVO\ DFFHSWHG� ZKHUHDV 3RLQWH 0RXLOOHH KDG
SUHYLRXVO\ DFFHSWHG VHGLPHQWV FRQWDLQLQJ PHUFXU\ FRQFHQWUDWLRQV RI ���
SSP� WKH DYHUDJH OHYHO RI PHUFXU\ LQ WKH %ODFN /DJRRQ VHGLPHQW ZDV ���
SSP� %HFDXVH WKH SURSRVHG GLVSRVDO ZRXOG LQYROYH VOLJKWO\ HOHYDWHG
OHYHOV RI FRQWDPLQDQWV� DQG EHFDXVH WKH %ODFN /DJRRQ VHGLPHQW ZDV WKH
SURGXFW RI QRQ�QDYLJDWLRQDO GUHGJLQJ� ZKLFK 3RLQWH 0RXLOOHH KDG QRW
SUHYLRXVO\ DFFRPPRGDWHG� WKH &RUSV SUHSDUHG D VHSDUDWH 1(3$
GRFXPHQW� -�$� DW ��� �$SULO �� ���� &RUSV 0HPR��

&�$%� � %$#� $�0�  �I($ �&� �#� ���� 22� ������� E� �2���@%B�
�

�"� ��� ����"$&��'�$�#�!(&�� �'�$=���#����
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,W LV ZRUWK QRWLQJ WKDW 6\JHQWD DOVR FDOOHG WKH DXWKRULW\ RI1HZ <RUN

7HOHSKRQH LQWR TXHVWLRQ� 7KH &RXUW LQ 6\JHQWD GHFOLQHG WR H[SUHVVO\
RYHUUXOH 1HZ <RUN 7HOHSKRQH� DOWKRXJK LW FOHDUO\ OLPLWHG LWV DSSOLFDWLRQ�
-XVWLFH 6WHYHQV� LQ D FRQFXUULQJ RSLQLRQ� QRWHG WKDW�

>7@KH GHFLVLRQV RI WKH &RXUWV RI $SSHDO WKDW ZH GLVDSSURYH
WRGD\ KDYH UHOLHG LQ ODUJH SDUW RQ RXU GHFLVLRQ LQ 8QLWHG 6WDWHV
Y� 1HZ <RUN 7HOHSKRQH � � � � %HFDXVH WKH RYHUO\ H[SDQVLYH
LQWHUSUHWDWLRQ JLYHQ WR WKH $OO:ULWV $FW LQ 1HZ <RUN 7HOHSKRQH
PD\ SURGXFH IXUWKHU PLVFKLHI� , ZRXOG H[SUHVVO\ RYHUUXOH WKDW
PLVJXLGHG GHFLVLRQ�
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��� 6�&W� DW ��� �6WHYHQV� -�� FRQFXUULQJ�� , VHH QR UHDVRQ WR GLVFXVV WKH
LPSDFW RI 6\JHQWD RQ1HZ<RUN 7HOHSKRQH IXUWKHU EHFDXVH , DP FRQILGHQW
WKDW� EDVHG RQ WKH DQDO\VLV DERYH� WKLV FDVH GRHV QRW HYHQ IDOO ZLWKLQ DQ
H[SDQVLYH UHDGLQJ RI 1HZ <RUN 7HOHSKRQH�

�
$W OHDVW WZR RWKHU FLUFXLWV KDYH DOVR KHOG WKDW DFWLRQV WDNHQ E\ WKH

$UP\ &RUSV XQGHU WKH 5LYHUV DQG +DUERUV $FW DUH JHQHUDOO\ UHYLHZDEOH
XQGHU WKH $3$� 6HH %DQNHUV /LIH 	 &DV� &R� Y� &DOODZD\� ��� )��G ����
��� ��WK &LU� ����� �³6LQFH WKH GUHGJH DQG ILOO SHUPLW XQGHUO\LQJ WKLV
FRQWURYHUV\ ZDV LVVXHG SXUVXDQW WR WKH 5LYHUV DQG +DUERUV $FW � � � RXU
ILUVW TXHVWLRQ LV ZKHWKHU &RQJUHVV LQWHQGHG WR SUHFOXGH MXGLFLDO UHYLHZ
XQGHU WKDW VWDWXWH � � � � >:@H KROG WKDW DJHQF\ DFWLRQ XQGHU WKDW $FW LV
UHYLHZDEOH�´�� &LWL]HQV &RPP� IRU WKH +XGVRQ 9DOOH\ Y� 9ROSH� ��� )��G
��� ��� ��QG &LU� ����� �³7KH GLVWULFW FRXUW SURSHUO\ UHOLHG RQ WKH
SUHVXPSWLRQ RI UHYLHZDELOLW\ HPERGLHG LQ WKH $GPLQLVWUDWLYH 3URFHGXUH
$FW ZKHUH WKHUH ZDV QR HYLGHQFH RI D FRQJUHVVLRQDO LQWHQW WR SURKLELW
UHYLHZ LQ WKH 5LYHUV DQG +DUERUV $FW�´�� 6HH DOVR 2FHDQ $GYRFDWHV Y�
8�6� $UP\ &RUSV RI (QJLQHHUV� ��� )�6XSS��G ����� ���� �:�'�:DVK��
����� �UHYLHZLQJ WKH$UP\&RUSV¶ DFWLRQV XQGHU WKH$3$ IRU FRPSOLDQFH
ZLWK WKH 1DWLRQDO (QYLURQPHQWDO 3ROLF\ $FW DQG WKH 5LYHUV DQG +DUERUV
$FW��
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-XGJH 0RRUH¶V RSLQLRQ FRQFXUULQJ LQ SDUW DQG GLVVHQWLQJ LQ SDUW

PDNHV D SHUVXDVLYH FDVH� EDVHG RQ WKH HYLGHQFH LQ WKH UHFRUG� WKDW DQ
(QYLURQPHQWDO $VVHVVPHQW LV LQ IDFW UHTXLUHG E\ ODZ� , GR QRW UHDFK WKLV
LVVXH EHFDXVH , EHOLHYH WKDW LW LV HQRXJK WR FRQFOXGH WKDW WKH $UP\ &RUSV
GLG QRW DEXVH LWV GLVFUHWLRQ LQ GHFLGLQJ IXUWKHU VWXG\ ZDV ZDUUDQWHG� DQG�
DV VXFK� WKH GLVWULFW FRXUW PD\ QRW XVH WKH $OO :ULWV $FW WR E\SDVV WKH
$UP\ &RUSV¶ GLVFUHWLRQ�
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