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7$%/(� 2)�&217(176

3DJH

127,&(�2)�027,21�$1'�027,21�)25�6$1&7,216�����������������������������������������������LLL

0(025$1'80�,1�6833257�2)�3/$,17,))6¶�027,21�)25�6$1&7,216 ��������

,QWURGXFWLRQ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

%DFNJURXQG ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

,� 6DQ�0DUWLQ�KDV�EHHQ�'HIHQGDQWV¶�PDLQ� IDFW�ZLWQHVV�FRQFHUQLQJ� WKH�$ULYDFD� 5RDG�
FKHFNSRLQW�VLQFH�WKH�LQFHSWLRQ�RI�WKLV�FDVH� ������������������������������������������������������������������ �

,,� 6DQ�0DUWLQ� URXWLQHO\�GHVWUR\HG�UHOHYDQW�GRFXPHQWV�GXULQJ� WKLV�OLWLJDWLRQ��FODLPHG�
WR�KDYH� QHYHU� UHFHLYHG�D�OLWLJDWLRQ�KROG��DQG� GHVWUR\HG�VXEVWDQWLDOO\� DOO�RI�KLV�
UHPDLQLQJ�ILOHV�QHDUO\�D�\HDU�DIWHU�WKLV�OLWLJDWLRQ�FRPPHQFHG� ����������������������������������� �

,,,� 6DQ�0DUWLQ�DQG�GHIHQVH�FRXQVHO�PLVUHSUHVHQWHG�6DQ�0DUWLQ¶V�SHUVRQDO�NQRZOHGJH�
RI�NH\�IDFWV�LQ�KLV�GHFODUDWLRQ� ���������������������������������������������������������������������������������������� �

/HJDO�6WDQGDUG ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

$UJXPHQW ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,� 'HIHQGDQWV�ZLOOIXOO\�GHVSRLOHG�HYLGHQFH�LQ�WKH�FXVWRG\�RI�WKHLU�NH\�IDFW�ZLWQHVV���

$� 6DQ�0DUWLQ�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV�LQ�KLV�FXVWRG\�WKDW�'HIHQGDQWV�KDG� DQ�
DEVROXWH�GXW\�WR�SUHVHUYH� ������������������������������������������������������������������������������������

%� 'HIHQGDQWV�GHVSRLOHG�6DQ�0DUWLQ¶V� GRFXPHQWV�³ZLOOIXOO\�´� DQG�ZLWK�D�
³FXOSDEOH�VWDWH�RI�PLQG�´ �������������������������������������������������������������������������������������

&� 'HIHQGDQWV�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV� WKDW�ZHUH�QRW�RQO\� UHOHYDQW��EXW�FUXFLDO�WR�
WKLV�FDVH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,,� 'HIHQGDQWV�NQRZLQJO\� VXEPLWWHG�D�GHFODUDWLRQ�ILOOHG�ZLWK� LQDGPLVVLEOH�VWDWHPHQWV�
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,,,� 7KH�&RXUW�VKRXOG� LPSRVH�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV²RU��LQ�WKH�DOWHUQDWLYH�� LVVXH DQG�
HYLGHQWLDU\�VDQFWLRQV²RQ�'HIHQGDQWV� �������������������������������������������������������������������������

$� 7KH�SXEOLF�KDV�D�VWURQJ�LQWHUHVW�LQ�WKH�H[SHGLWLRXV�UHVROXWLRQ�RI�WKLV�
OLWLJDWLRQ� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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%� 7KH�&RXUW¶V�QHHG�WR�PDQDJH� LWV�GRFNHW�IDYRUV� MXGJPHQW� DJDLQVW�'HIHQGDQWV�
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&� 'HIHQGDQWV¶�FRQGXFW�KDV�SUHMXGLFHG�3ODLQWLIIV� ������������������������������������������������

'� 3XEOLF�SROLF\�IDYRULQJ� UHVROXWLRQ�RQ�WKH�PHULWV�GRHV�QRW�RXWZHLJK� LPSRVLQJ�
VDQFWLRQV� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

(� 7HUPLQDWLQJ�VDQFWLRQV�DUH�IXOO\�MXVWLILHG� ����������������������������������������������������������

,9� 7KH�&RXUW�VKRXOG�DOVR�LPSRVH�PRQHWDU\�VDQFWLRQV� �����������������������������������������������������

&RQFOXVLRQ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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7$%/(�2)�$87+25,7,(6

3DJH�V�

&DVHV

$NLRQD�Y��8QLWHG�6WDWHV�
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$QKHXVHU�%XVFK�� ,QF��Y��1DWXUDO�%HYHUDJH�'LVWULEXWRUV�
���)��G�������WK�&LU������� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$SSOH�,QF��Y��6DPVXQJ�(OHFV��&R��
����)��6XSS���G�������1�'��&DO������� �������������������������������������������������������������������������������������������������

&RQQHFWLFXW�*HQ��/LIH�,QV��&R��Y��1HZ�,PDJHV�RI�%HYHUO\�+LOOV�
����)��G��������WK�&LU������� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������

(OURG�Y��%XUQV�
����8�6������������ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)DLU�+RXV��RI�0DULQ�Y��&RPEV�
����)��G�������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

*XLIX�/L�Y��$�3HUIHFW�'D\�)UDQFKLVH��,QF��
����)�5�'�������1�'��&DO������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������

+DUPRQ�Y��8QLWHG�6WDWHV�H[�UHO��%XUHDX�RI�,QGLDQ�$IIDLUV�
1R�������&9�������%/:�������:/����������'��,GDKR�0DU�������������������������������������������������������

,QVXUDQFH�&RUS��RI�,UHODQG��/WG��Y��&RPSDJQLH�GHV�%DX[LWHV�GH�*XLQHH�
����8�6������������ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

.OHLQ�Y��&LW\�RI�6DQ�&OHPHQWH�
����)��G��������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

/HRQ�Y��,';�6\V��&RUS��
����)��G�������WK�&LU������� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������SDVVLP

/HZLV�Y��5\DQ�
����)�5�'�������6�'��&DO������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������

/LQN�Y��:DEDVK�5DLOURDG�&R��
����8�6������������ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0DORQH�Y��8�6��3RVWDO�6HUY��
����)��G�������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0L]]RQL� Y��$OOLVRQ�
1R�������FY�������00'�93&�������:/����������'��1HY��$SU���������� ���������������������������������������
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1DW¶O�+RFNH\�/HDJXH�Y��0HWUR��+RFNH\�&OXE��,QF��
����8�6����� ������ �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�UH�33$�3URGV��/LDE��/LWLJ��
����)��G��������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������

3D\QH�Y��([[RQ�&RUS��
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6DQFKH]�Y��5RGULJXH]�
����)�5�'�������&�'��&DO������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������

6KHSKHUG�Y��$P��%URDG��&RV��,QF��
���)��G�������'�&��&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6XURZLHF�Y��&DSLWDO�7LWOH�$JHQF\��,QF��
����)��6XSS���G������'��$UL]������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������

7KRPSVRQ�Y��+RXVLQJ�$XWK��RI�&LW\�RI�/�$��
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8�6��IRU�8VH�	�%HQ��RI�:LOWHF�*XDP��,QF��Y��.DKDOXX�&RQVW��&R��
����)��G�������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8�6��Y��3URFWHU�	�*DPEOH�&R��
����8�6������������ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8QLWHG�6WDWHV�Y��1DW¶O�0HG��(QWHUV���,QF��
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8QLWHG�6WDWHV�Y��6XPLWRPR�0DULQH�	�)LUH�,QV��&R��
����)��G��������WK�&LU������� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������

8QLWHG�6WDWHV�H[�UHO��:LOWHF�*XDP��,QF��Y��.DKDOXX�&RQVWU��&R���
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

9DOOH\�(QJLQHHUV�,QF��Y��(OHF��(QJ¶J�&R��
����)��G��������WK�&LU������� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������

9RQ�%ULPHU�Y��:KLUOSRRO�&RUS��
����)��G�������WK�&LU������� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWXWHV

���8�6�&��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���8�6�&��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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2WKHU�$XWKRULWLHV

���&)5�����������E� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$UL]��5XOH�RI�3URI¶O�&RQGXFW�����D� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������

'�&��5XOH�RI�3URI¶O�&RQGXFW�����D� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)HG��5��&LY��3��� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)HG��5��&LY��3���� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)HG��5��&LY��3�����F� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)HG��5��(YLG����� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8�6��&XVWRPV� DQG�%RUGHU�3URWHFWLRQ� 5HFRUGV�0DQDJHPHQW� 3URJUDP�� 5HFRUGV�
0DQDJHPHQW�,QVSHFWLRQ�5HSRUW��-XO\������������KWWSV���ELW�O\��H--E(Y��������������������������������������������
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127,&(� 2)�027,21� $1' 027,21 )25�6$1&7,216

8QGHU�)HGHUDO�5XOH�RI�&LYLO�3URFHGXUH����DQG� WKH�&RXUW¶V�LQKHUHQW�SRZHUV��3ODLQWLIIV�

/HHVD�-DFREVRQ�DQG�3HWHU�5DJDQ� UHVSHFWIXOO\�VHHN�DQ�RUGHU�RI�VDQFWLRQV�DJDLQVW� 'HIHQGDQWV�

EDVHG�RQ�����'HIHQGDQWV¶ GHVWUXFWLRQ�RI�NH\�GRFXPHQWV�DQG� ����'HIHQGDQWV¶ VXEPLVVLRQ� WR�WKH�

&RXUW�RI�D�GHFODUDWLRQ��RQ�ZKLFK� WKH�&RXUW�UHOLHG�RQ�PXOWLSOH�RFFDVLRQV��ZKLFK ODFNHG�

IRXQGDWLRQ�IRU�FULWLFDO�VWDWHPHQWV�

7KLV�PRWLRQ�LV�VXSSRUWHG�E\� WKH�IROORZLQJ�0HPRUDQGXP� RI�3RLQWV�DQG�$XWKRULWLHV�DQG�DOO�

DWWDFKHG�PDWHULDOV��DOO�SDSHUV��SOHDGLQJV�� UHFRUGV��DQG� ILOHV�LQ�WKLV�FDVH�DV�FLWHG�LQ�WKH�

0HPRUDQGXP�� DOO�PDWWHUV�RI�ZKLFK� MXGLFLDO�QRWLFH�PD\�EH�WDNHQ�� DQG�DQ\�RWKHU�DUJXPHQW� RU�

HYLGHQFH� WKDW�PD\�EH�SUHVHQWHG�WR�WKLV�&RXUW�DW�D�KHDULQJ�RQ�WKLV�PRWLRQ��

0(025$1'80� ,1�6833257�2)�3/$,17,))6¶� 027,21� )25�6$1&7,216

,1752'8&7,21

7KURXJKRXW� WKLV�FDVH²QRZ�LQ�LWV�VL[WK�\HDU�EHIRUH�WKH�&RXUW²IRUPHU�%RUGHU�3DWURO�

$JHQW� LQ�&KDUJH�5RJHU�6DQ�0DUWLQ�KDV�VHUYHG�DV�'HIHQGDQWV¶� SULQFLSDO�GHFODUDQW�DQG� FHQWUDO�

IDFW�ZLWQHVV��<HW�GXULQJ� 6DQ�0DUWLQ¶V�GHSRVLWLRQ�LQ�)HEUXDU\ ������3ODLQWLIIV�OHDUQHG WKDW�6DQ�

0DUWLQ� ��� URXWLQHO\�GHVWUR\HG�UHOHYDQW�GRFXPHQWV�GXULQJ� WKH�SHQGHQF\�RI�WKLV�OLWLJDWLRQ��

��� GHVWUR\HG�KLV�UHPDLQLQJ� HOHFWURQLF�DQG�KDUG�FRS\�UHFRUGV�ZKHQ� KH�UHWLUHG�IURP�%RUGHU�3DWURO

QHDUO\� ILYH�\HDUV�DJR��WKH�VDPH�PRQWK 'HIHQGDQWV� ILOHG�D�SUHPDWXUH�GLVSRVLWLYH�PRWLRQ���DQG�

��� ODFNHG�DQ\ IRXQGDWLRQ�IRU�NH\�DVVHUWLRQV�LQFOXGHG� LQ�KLV�GHFODUDWLRQ��ZKLFK� ZHUH FHQWUDO�ERWK�

WR�'HIHQGDQWV¶� RSSRVLWLRQ�WR�3ODLQWLIIV¶�PRWLRQ�IRU�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ� �'NW������DQG� WR�

'HIHQGDQWV¶� GLVSRVLWLYH�PRWLRQ��'NW� ���� 7KHVH� WKUHH�DFWLRQV�DUH�LQWHUFRQQHFWHG��DQG�HDFK�

UHLQIRUFHV�WKH�RWKHUV¶�HJUHJLRXVQHVV� 6DQ�0DUWLQ�DGPLWWHG�DW�KLV�GHSRVLWLRQ�WKDW�DOWKRXJK� KH�PD\�

KDYH� UHYLHZHG� QRWHV�RI�FRQYHUVDWLRQV�RU�GRFXPHQWV�SUHSDUHG�IRU�OLWLJDWLRQ�SXUSRVHV�LQ�PDNLQJ�

FHUWDLQ�VWDWHPHQWV�LQ�KLV�GHFODUDWLRQ��KH�VXEVHTXHQWO\� GHVWUR\HG�DOO�WKHVH�GRFXPHQWV�� UHQGHULQJ� LW�

LPSRVVLEOH�IRU�3ODLQWLIIV�WR�LQYHVWLJDWH�RU�FKDOOHQJH� WKRVH�VWDWHPHQWV�

)XUWKHU��DW�KLV�GHSRVLWLRQ� 6DQ�0DUWLQ�FODLPHG�KH�KDG�QHYHU�EHHQ�VXEMHFW�WR�D�OLWLJDWLRQ�

KROG�DQG� DGPLWWHG� WKDW�KH�KDG� LQ�IDFW�QRW�WDNHQ�DQ\�VWHSV�WR�UHWDLQ�KLV�GRFXPHQWV²GHVSLWH� WKH�
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IDFW�WKDW�KH�ZDV� D�QDPHG�'HIHQGDQW� LQ�WKLV�PDWWHU DQG�KDG�EHHQ�VHUYHG�ZLWK�SURFHVV�LQ�

1RYHPEHU� ���� �'NW������ 'HIHQGDQWV�DOVR�IDLOHG�WR�HQVXUH�WKDW 6DQ�0DUWLQ FROOHFWHG�DQG�

SUHVHUYHG�UHOHYDQW� UHFRUGV LQ�KLV�SRVVHVVLRQ�EHIRUH�KH�UHWLUHG� ,QVWHDG�� 6DQ�0DUWLQ ZDV�

DSSDUHQWO\� DOORZHG� WR�SURYLGH�FHUWDLQ�GRFXPHQWV� WR�VXSSRUW�'HIHQGDQWV¶� FDVH²DQG� GHVWUR\�DOO�

RI�KLV�UHPDLQLQJ� UHFRUGV�

'HIHQGDQWV� UHOLHG�DOPRVW�H[FOXVLYHO\�RQ�6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV�DQG� WHVWLPRQ\�LQ�

VXFFHVVIXOO\�RSSRVLQJ�3ODLQWLIIV¶ PRWLRQ�IRU�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ �'NW����� DQG� LQ�SUHYDLOLQJ�

DW�VXPPDU\� MXGJPHQW �'NW������ ,QGHHG�� 6DQ�0DUWLQ ZDV� WKH�VROH ZLWQHVV�RQ VHYHUDO�FHQWUDO�

LVVXHV�IRU�ZKLFK� 'HIHQGDQWV�EHDU� WKH�EXUGHQ� LQ�WKLV�)LUVW�$PHQGPHQW� OLWLJDWLRQ������WKH�IRUXP�

VWDWXV�RI�WKH�FKHFNSRLQW�RQ�$ULYDFD� 5RDG� ����ZKHWKHU 'HIHQGDQWV¶ H[FOXVLRQ�RI�3ODLQWLIIV�IURP�

NH\�DUHDV�QHDU� WKDW�FKHFNSRLQW LV�FRQWHQW� RU�YLHZSRLQW�QHXWUDO�� DQG�����ZKHWKHU� 'HIHQGDQWV¶�

UHVWULFWLRQV�RQ�3ODLQWLIIV¶ DFFHVV�WR�WKRVH�NH\�DUHDV DUH�UHDVRQDEOH� 6DQ�0DUWLQ�KDV�DOVR�VHUYHG�DV�

'HIHQGDQWV¶� FKLHI�ZLWQHVV�UHJDUGLQJ� WKH�DOOHJHG�OHYHO�RI�ODZ�HQIRUFHPHQW�DFWLYLW\� DW�WKH�$ULYDFD�

&KHFNSRLQW�� 1RZ²QHDUO\� WZR�\HDUV�DIWHU�WKH�1LQWK�&LUFXLW¶V�UHYHUVDO�RI�VXPPDU\� MXGJPHQW DQG

UHPDQG�IRU�GLVFRYHU\��DQG�DIWHU�PXOWLSOH� �DQG�RQJRLQJ��GLVFRYHU\�GLVSXWHV²LW� LV�FOHDU�WKDW�

'HIHQGDQWV¶� OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�LUUHYRFDEO\� LPSHGHV�3ODLQWLIIV¶�ULJKW��DQG� WKLV�&RXUW¶V�GXW\�� WR�

LQWHUURJDWH�'HIHQGDQWV¶� SXUSRUWHG�IDFWXDO�EDVHV�IRU�WKHLU�DFWLRQV�DJDLQVW�3ODLQWLIIV�

3ODLQWLIIV�KHUHE\ VHHN�VDQFWLRQV�IRU�'HIHQGDQWV¶� HJUHJLRXV�PLVFRQGXFW��L�H�������

'HIHQGDQWV¶� IDLOXUH�WR�SUHVHUYH�YLWDO�GRFXPHQWV�UHOHYDQW� WR�WKLV�OLWLJDWLRQ� DQG�����WKHLU�

VXEPLVVLRQ�RI�D�VZRUQ�GHFODUDWLRQ�WKDW�YLRODWHV�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�)HGHUDO�5XOHV��D�

YLRODWLRQ�H[DFHUEDWHG�E\�6DQ�0DUWLQ¶V�GHVWUXFWLRQ�RI�GRFXPHQWV�SXUSRUWHGO\� UHIHUHQFHG�RU�UHOLHG�

XSRQ� LQ�SUHSDULQJ� WKDW�GHFODUDWLRQ��6HH�)HG��5��(YLG�� �����SHUVRQDO�NQRZOHGJH� UHTXLUHG���)HG��5��

&LY�� 3�����F������VDPH���

'HIHQGDQWV¶�PLVFRQGXFW�KDV�GHOD\HG�DQG�GLVUXSWHG� WKLV�FDVH VLJQLILFDQWO\�DQG�JUDYHO\�

SUHMXGLFHG�3ODLQWLIIV� 'LVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�LQ�3ODLQWLIIV¶ IDYRU DUH�ZDUUDQWHG�� DV�DUH�PRQHWDU\�

VDQFWLRQV� WR GHWHU�IXUWKHU�GLVFRYHU\�DEXVH�E\� WKH�JRYHUQPHQW DQG SURYLGH� UHFRPSHQVH�IRU�WKH�

\HDUV�RI�XQQHFHVVDU\� OLWLJDWLRQ�UHVXOWLQJ�IURP�'HIHQGDQWV¶�PLVFRQGXFW�
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%$&.*5281'

,� 6DQ�0DUWLQ KDV�EHHQ�'HIHQGDQWV¶ PDLQ�IDFW�ZLWQHVV�FRQFHUQLQJ�WKH�$ULYDFD�5RDG�
FKHFNSRLQW VLQFH�WKH�LQFHSWLRQ�RI�WKLV�FDVH�

3ODLQWLIIV�FRPPHQFHG�WKLV�DFWLRQ�LQ�1RYHPEHU�������DOOHJLQJ WKDW�'HIHQGDQWV� YLRODWHG�

3ODLQWLIIV¶ )LUVW�$PHQGPHQW� ULJKWV�E\�SUHYHQWLQJ� WKHP�IURP�REVHUYLQJ� DQG�UHFRUGLQJ�

JRYHUQPHQW� DFWLYLW\ DW�DQ� LQWHUQDO�%RUGHU�3DWURO�FKHFNSRLQW�RQ�$ULYDFD� 5RDG� 'NW� ��

,Q�RSSRVLQJ�3ODLQWLIIV¶ PRWLRQ�IRU�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ �'NW�������'HIHQGDQWV�

VXEPLWWHG�D�GHFODUDWLRQ�IURP�WKH�%RUGHU�3DWURO¶V�7XFVRQ� 6WDWLRQ�3DWURO�$JHQW� LQ�&KDUJH��5RJHU�

6DQ�0DUWLQ �'NW��������WKH�³560� 'HFO�´�� 6DQ�0DUWLQ�FODLPHG�WKDW�KLV�GHFODUDWLRQ�ZDV ³EDVHG�

RQ�SHUVRQDO�NQRZOHGJH� DQG� LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG� WR�>KLP@� LQ�WKH�FRXUVH�RI�>KLV@�RIILFLDO�GXWLHV�´�

560�'HFO����� 6DQ�0DUWLQ DIILUPHG�WKDW�KH�KDG�EHHQ�WKH�³3DWURO�$JHQW� LQ�&KDUJH� RI�WKH�8�6��

%RUGHU�3DWURO¶V�7XFVRQ�6WDWLRQ´ VLQFH�������LG� �����DQG� WKDW�WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW�ZDV

ZLWKLQ� KLV SXUYLHZ� ,G� ����� �� +H�H[SODLQHG�'HIHQGDQWV¶� YLHZV� RQ�ZK\� WKH�$ULYDFD� 5RDG�

FKHFNSRLQW�H[LVWV��KRZ�LW�RSHUDWHV��DQG�ZK\� WKH�8�6��%RUGHU�3DWURO�RSSRVHG WKH�UHOLHI�3ODLQWLIIV�

VRXJKW� ,G� ����±���

'HIHQGDQWV¶� RSSRVLWLRQ UHOLHG�VXEVWDQWLDOO\� RQ�6DQ�0DUWLQ¶V� VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�

DVVHUWLRQV�DV�WR���� ZK\� WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW�LV�DOOHJHGO\�D�QRQ�SXEOLF� IRUXP�� ����ZK\�

'HIHQGDQWV¶ UHVWULFWLRQV�RQ FKHFNSRLQW�DFFHVV�DUH�SXUSRUWHGO\�YLHZSRLQW�QHXWUDO�� ����ZK\�

'HIHQGDQWV¶ UHVWULFWLRQV�DUH�DOOHJHGO\�QDUURZO\� WDLORUHG��DQG� ����KRZ�'HIHQGDQWV¶� UHVWULFWLRQV�

SXUSRUWHGO\� OHDYH�RSHQ DPSOH�DOWHUQDWLYHV� IRU�3ODLQWLIIV¶ VSHHFK DFWLYLWLHV� 6HH 'NW�����DW��±����±

�������������±��� ,QGHHG� 6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ ZDV�RIWHQ�'HIHQGDQWV¶ VROH EDVLV�IRU�FODLPLQJ�

WKDW 'HIHQGDQWV¶� H[FOXVLRQ�RI�3ODLQWLIIV�IURP�WKH�GLVSXWHG� DUHD�FRPSRUWHG�ZLWK� WKH�8�6��

&RQVWLWXWLRQ� 6HH�LG� ,Q�GHFOLQLQJ� WR�LVVXH�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ�� WKH�&RXUW�FLWHG�H[WHQVLYHO\� WR�

6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ��'NW�����

-XVW�RYHU�D�PRQWK�DIWHU�WKH�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ�RUGHU��'HIHQGDQWV� ILOHG�D�PRWLRQ�WR

GLVPLVV�RU�IRU�VXPPDU\� MXGJPHQW�� DJDLQ� UHO\LQJ�RQ�6DQ�0DUWLQ¶V GHFODUDWLRQ� 6HH'NW������'NW��

������'HIV�¶ 6WDWHPHQW�RI�)DFWV��FLWLQJ�6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ�WKURXJKRXW��� 'NW�����DW���±���
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�UHO\LQJ PDLQO\� RQ�6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ�WR�FRQWHQG�WKDW�3ODLQWLIIV¶ FODLPV�ODFNHG PHULW��

$URXQG� WKDW�VDPH�WLPH²LQ�2FWREHU�����²6DQ�0DUWLQ� UHWLUHG�IURP�WKH�%RUGHU�3DWURO��

7KH�&RXUW�JUDQWHG�'HIHQGDQWV¶ PRWLRQ��DJDLQ� UHO\LQJ�VXEVWDQWLDOO\� RQ�6DQ�0DUWLQ¶V�

GHFODUDWLRQ� 'NW�����DW��±��� 7KH�1LQWK�&LUFXLW�UHYHUVHG�DQG�UHPDQGHG� IRU�GLVFRYHU\��

XQGHUVFRULQJ NH\�IDFWXDO�GLVSXWHV�DERXW� ����ZKHWKHU� WKH�DUHD�DW�LVVXH�LV�D�SXEOLF� IRUXP��DQG�

��� ZKHWKHU�'HIHQGDQWV²ZKR� EHDU�WKH�EXUGHQ�RI�SURRI�RQ�NH\�HOHPHQWV�LQ�WKLV�)LUVW�

$PHQGPHQW� DFWLRQ²FRXOG�VDWLVI\ WKH�OHJDO�UHTXLUHPHQWV�IRU�H[FOXGLQJ� 3ODLQWLIIV�IURP�WKDW�DUHD�

'NW��������DW���±���$OWKRXJK� 'HIHQGDQWV� UHVLVWHG�IXOO�GLVFRYHU\�RQ�UHPDQG��VHH�'NW�������WKLV�

&RXUW�XOWLPDWHO\�LVVXHG�DQ�RUGHU�GHFOLQLQJ� WR�OLPLW�WKH�VFRSH�RI�GLVFRYHU\�DQG� DIILUPLQJ� WKDW�

GLVFRYHU\�ZRXOG�EH FRPPHQVXUDWH�ZLWK ³WKH�)HGHUDO�5XOHV�RI�&LYLO�3URFHGXUH��WKH�FODLPV�

DOOHJHG�LQ�3ODLQWLIIV¶�&RPSODLQW�� DQG� WKH�DIILUPDWLYH�GHIHQVHV�FRQWDLQHG� LQ�'HIHQGDQWV¶�

$QVZHU�´� 'NW������

,Q�0D\ ������3ODLQWLIIV�UHTXHVWHG�6DQ�0DUWLQ¶V�FXUUHQW�FRQWDFW�LQIRUPDWLRQ�IRU�SXUSRVHV�

RI�VHUYLQJ�D�GHSRVLWLRQ VXESRHQD�� 7DXE 'HFO��([��� �(�PDLO� IURP�(��)RUUHVW�WR�(��%HFNHQKDXHU

�0D\����������������37����'HIHQGDQWV� UHVSRQGHG� WKDW�³&%3� EHOLHYHV�WKDW�0U��6DQ�0DUWLQ�LV

FXUUHQWO\�OLYLQJ� LQ�$IULFD�EXW�GRHV�QRW�KDYH� FRQWDFW�LQIRUPDWLRQ�IRU�KLP�´�,G� DW�([� ��D� �(�PDLO�

IURP�(��%HFNHQKDXHU� WR�(��)RUUHVW��0D\���������������� 37����VHH�DOVR�LG� DW�([����E���(�PDLO�

IURP�(��%HFNHQKDXHU� WR�(��)RUUHVW��0D\�����������������37����VWDWLQJ�&%3�KDG� QR�FRQWDFW�

LQIRUPDWLRQ�IRU�6DQ�0DUWLQ���3ODLQWLIIV�WKHQ�KLUHG�D�SURFHVV�VHUYHU�DQG� LQYHVWLJDWRU�� ZKR� OHDUQHG�

E\�YLVLWLQJ WR�6DQ�0DUWLQ¶V�KRPH�LQ�$UL]RQD� WKDW²FRQWUDU\� WR�'HIHQGDQWV¶� UHSUHVHQWDWLRQV²6DQ

0DUWLQ�FRQWLQXHG�WR�UHVLGH�LQ�WKLV�VWDWH �ZLWK�RFFDVLRQDO WUDYHO�DEURDG��� 7DXE 'HFO��� �� 3ODLQWLIIV�

VXFFHVVIXOO\�VHUYHG�6DQ�0DUWLQ�ZLWK�D�GHSRVLWLRQ�VXESRHQD� LQ�6HSWHPEHU�������7DXE 'HFO��� ���

3ODLQWLIIV�WKHQ�VSHQW�PRQWKV�WU\LQJ� WR�HQVXUH�WKDW�6DQ�0DUWLQ�DQG�'HIHQGDQWV� ZRXOG�

WLPHO\�SURGXFH�WKH�GRFXPHQWV�VXESRHQDHG� LQ�DGYDQFH� RI�6DQ�0DUWLQ¶V�GHSRVLWLRQ��2Q�2FWREHU�

����������3ODLQWLIIV�VHQW�DQ�LQLWLDO�UHTXHVW�IRU�FRQILUPDWLRQ�³WKDW� 'HIHQGDQWV�KDYH� SURGXFHG�DOO�RI�

0U��6DQ�0DUWLQ¶V�FXVWRGLDO�GRFXPHQWV�DQG�RWKHU�GRFXPHQWV�WKDW� UHODWH�WR�0U��6DQ�0DUWLQ�´�7DXE

'HFO��([�����(�PDLO� IURP�1��-DJDQDWKDQ� WR�5� 3DWWRQ��2FW������������������37����7KHUHDIWHU��

3ODLQWLIIV�ZHUH�IRUFHG�WR�UHLWHUDWH�WKLV�UHTXHVW�PXOWLSOH�WLPHV RYHU� WKH�HQVXLQJ�ZHHNV��GXULQJ�
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ZKLFK� GHIHQVH�FRXQVHO VWDWHG WKDW�WKH\�ZHUH�KDYLQJ� GLIILFXOW\�ORFDWLQJ�FHUWDLQ�ILOHV�IURP�6DQ�

0DUWLQ¶V�SHUVRQDO�IROGHU��EXW� WKDW�WKH\�ZRXOG� FRQWLQXH�VHDUFKLQJ��7DXE� 'HFO� ([��� DQG� ��

>&,7(@�� $IWHU�'HIHQGDQWV� ILQDOO\�SURPLVHG WR�SURGXFH�DOO�UHOHYDQW�GRFXPHQWV�E\�-DQXDU\� ����

7DXE 'HFO��([����J���WKH�SDUWLHV�VHW�6DQ�0DUWLQ¶V�GHSRVLWLRQ�IRU�)HEUXDU\� ���������

1LQH�GD\V�EHIRUH�WKH�GHSRVLWLRQ��GHIHQVH�FRXQVHO�WROG�3ODLQWLIIV²IRU�WKH�ILUVW�WLPH²WKDW�

³0U�� 6DQ�0DUWLQ¶V�SHUVRQDO�GULYH�RQ�&%3¶V�FRPSXWHU�V\VWHP�ZDV�XQIRUWXQDWHO\� GHVWUR\HG�DIWHU�

KLV�UHWLUHPHQW�´�7DXE 'HFO��([����� )

� 'HIHQVH�FRXQVHO�VWDWHG�

>:@H�KDYH� EHHQ�XQDEOH� WR�FRQILUP�ZKHWKHU�DQ\�UHVSRQVLYH�
LQIRUPDWLRQ�RQ�WKDW�GULYH�ZDV�RWKHUZLVH�FDSWXUHG�DQG� SURGXFHG� LQ�
WKLV�FDVH��:H�DUH�VWLOO�LQYHVWLJDWLQJ� WR�GHWHUPLQH�ZK\� WKH�GULYH�ZDV�
GHVWUR\HG�DQG�ZKDW�PLJKW�KDYH� EHHQ�RQ�WKH�GULYH��:KHQ�RXU�
LQYHVWLJDWLRQ� LV�FRPSOHWH��ZH�ZLOO�VHQG�D�FRPSUHKHQVLYH� OHWWHU�
H[SODLQLQJ� ZKDW� KDSSHQHG�� )

�

,G� 1RWDEO\�� HYHQ WKHQ��GHIHQVH�FRXQVHO�GLG�QRW�DGPLW� WKH�WUXWK��WKDW 6DQ�0DUWLQ�KLPVHOI KDG�

LQWHQWLRQDOO\�DQG�DIILUPDWLYHO\� GHVWUR\HG�KLV ILOHV��:KHQ�3ODLQWLIIV�ILQDOO\�GHSRVHG�6DQ�0DUWLQ��

WKH�IXOO�H[WHQW�RI�'HIHQGDQWV¶� OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�FDPH�WR�OLJKW� 7DXE 'HFO��([��� �³'HS�� 7U�´�

DW ����±��

,,� 6DQ�0DUWLQ URXWLQHO\�GHVWUR\HG�UHOHYDQW�GRFXPHQWV�GXULQJ�WKLV OLWLJDWLRQ��FODLPHG�
WR�KDYH�QHYHU�UHFHLYHG�D�OLWLJDWLRQ�KROG��DQG�GHVWUR\HG�VXEVWDQWLDOO\�DOO�RI�KLV�
UHPDLQLQJ�ILOHV QHDUO\�D�\HDU�DIWHU�WKLV�OLWLJDWLRQ�FRPPHQFHG�

'HVSLWH�6DQ�0DUWLQ¶V�FHQWUDO�LQYROYHPHQW� LQ�WKH�IDFWV XQGHUO\LQJ� WKLV�OLWLJDWLRQ��6DQ�

0DUWLQ� WHVWLILHG�LQ�KLV�GHSRVLWLRQ�WKDW�KH�KDG�QHYHU�EHHQ�VXEMHFW�WR�D�OLWLJDWLRQ�KROG�DQG� DGPLWWHG�

WKDW�KH�KDG�QRW�WDNHQ�DQ\�VWHSV�WR�UHWDLQ RU�SUHVHUYH KLV�GRFXPHQWV��³4��$W�VRPH�SRLQW�ZKLOH�\RX�

ZHUH�VWLOO�ZRUNLQJ� DV�D�%RUGHU�3DWURO�DJHQW��ZHUH�\RXU�GRFXPHQWV�VXEMHFW�WR�D�OLWLJDWLRQ�KROG"

$� 1R� 4��6R�\RX¶YH� QHYHU�VHHQ�D�OLWLJDWLRQ�KROG�QRWLFH" $��1RW�SHUVRQDOO\�´ 'HS��7U�������±���

6DQ�0DUWLQ DOVR WHVWLILHG�WKDW� LW�ZDV�KLV�W\SLFDO�SUDFWLFH�WR�GHVWUR\�SDSHU�QRWHV�DOPRVW�

� 3UHYLRXVO\��GXULQJ� D�'HFHPEHU������WHOHFRQIHUHQFH��GHIHQVH�FRXQVHO�KDG�VWDWHG�WKDW�6DQ�
0DUWLQ¶V�³SHUVRQDO� ILOH´�³QR� ORQJHU�H[LVWV�´�EXW�UHSUHVHQWHG�WKDW�DQ� LQYHVWLJDWLRQ� ZDV�RQJRLQJ�DV�
WR�ZKHWKHU�FRSLHV�RI�GRFXPHQWV� WKDW�KDG� EHHQ�VDYHG� LQ�WKDW� ILOH�ZHUH�QRQHWKHOHVV�DYDLODEOH�� 7DXE�
'HFO������
� 7R�GDWH��GHIHQVH�FRXQVHO�KDV�QRW�SURYLGHG� WKH�³FRPSUHKHQVLYH� OHWWHU´�SURPLVHG�PRUH�WKDQ�IRXU�
PRQWKV�DJR�
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LPPHGLDWHO\�DIWHU�WDNLQJ� WKHP��DQG� WKDW�KH�FRQWLQXHG�WKLV�SUDFWLFH�ZKLOH�HPSOR\HG�ZLWK� WKH�

%RUGHU�3DWURO�DQG� GXULQJ� WKH�SHQGHQF\� RI�WKLV�ODZVXLW�� ,G� DW ������±�������

:KHQ�6DQ�0DUWLQ UHWLUHG��'HIHQGDQWV� IDLOHG�WR�HQVXUH�KH KDG�SUHVHUYHG�RU�SURGXFHG DOO�

GRFXPHQWV�LQ�KLV�SRVVHVVLRQ�UHODWHG�WR�WKLV�FDVH��³4��:KHQ�\RX�UHWLUHG��GLG�\RX�VLJQ�DQ\WKLQJ�

YHULI\LQJ� WKDW�\RXU�GRFXPHQWV�ZHUH�SUHVHUYHG�RU�WKDW�\RX�KDG� WXUQHG�RYHU² $��1R� 4� 2ND\�

'LG�\RX�YHULI\�WKDW�\RX�KDG� WXUQHG�RYHU�DOO�WKH�GRFXPHQWV�\RX�PLJKW�KDYH� UHODWHG�WR�WKLV�FDVH"

$��1R�´ ,G� DW ����±��� 7R�WKH�FRQWUDU\��6DQ�0DUWLQ HUDVHG DOO�RI�KLV�HOHFWURQLF�ILOHV�DQG�

VKUHGGHG�³PRVW�RI´ KLV�UHPDLQLQJ�KDUG�FRS\� QRWHV ZKHQ� KH�UHWLUHG� ,G� �����±���������±�����

:KHQ�DVNHG� LI�KH�NQHZ�ZKDW� KDSSHQHG� WR�KLV�SHUVRQDO�FRPSXWHU�GULYH�XSRQ�KLV�UHWLUHPHQW��6DQ�

0DUWLQ VDLG��³,� EHOLHYH�WKH\�FOHDU�LW�RXW�RQFH�VRPHERG\�UHWLUHV������� 3UHWW\�PXFK�DOO�WKH�

LQIRUPDWLRQ�LV�WDNHQ�RXW�RI²]DSSHG� RXW� ,�GRQ¶W�NQRZ�KRZ� WR�H[DFWO\�ZRUG� LW�´ ,G� ����±���+H�

FODULILHG�WKDW�DOO�WKH�GRFXPHQWV�ZRXOG� KDYH� EHHQ�GHOHWHG�RU�HUDVHG��,G� �����±���

6DQ�0DUWLQ WKHQ�DGPLWWHG�WKDW�KH�ZDV� LQ�IDFW� WKH�SHUVRQ�ZKR�GHOHWHG�DOO�RI�KLV�

HOHFWURQLF�ILOHV� ³4��6R²ZHOO��GLG�\RX�GHOHWH�HYHU\WKLQJ� RQ�\RXU�SHUVRQDO�GULYH" $��7R�WKH�EHVW�

RI�P\�DELOLW\��\HV� ,�FOHDUHG�RXW�P\�FRPSXWHU�´ ,G� DW������±�����

$OWKRXJK� 6DQ�0DUWLQ LQLWLDOO\�FODLPHG�WR�KDYH GHOHWHG�RQO\�SHUVRQDO�GRFXPHQWV�XQUHODWHG�

WR�WKH�FDVH��KH�DGPLWWHG DIWHU�EHLQJ�SUHVVHG�WKDW�KH�GHOHWHG�RIILFLDO�GRFXPHQWV�� LQFOXGLQJ�

³SROLFLHV�RU�QRWHV�RQ�VRPH�PHHWLQJV�WKDW� ,�KDG�ZLWK� WKH�FKLHI������ DQG� LWHPV�OLNH�WKDW�´ ,G� DW

����±����� 6DQ�0DUWLQ�H[SODLQHG� ³SHUVRQDO�GRFXPHQWV´ LQFOXGHG�QRWHV�IURP�³PHHWLQJV� WKDW� ,�

PD\�KDYH� ZLWK� WKH�VXSHUYLVRUV��HPDLOV��D�ORW�RI�HPDLOV��DQG�SDUWLFXODU� >VLF@�KDYLQJ� WR�GR�ZLWK� WKH�

RSHUDWLRQ�RI�WKH�>7XFVRQ� %RUGHU�3DWURO 6@WDWLRQ�´ ,G� +H�DOVR�LQFOXGHG�DPRQJ� WKHVH�³SHUVRQDO�

GRFXPHQWV´ ³RWKHU�GRFXPHQWV�KDYLQJ� WR�GR�ZLWK� RSHUDWLRQV�SODQV�´ ,G� DW������±���

0RVW�VLJQLILFDQWO\��6DQ�0DUWLQ DOVR�DGPLWWHG� WR�GHOHWLQJ GRFXPHQWV�UHJDUGLQJ� WKH�$ULYDFD�

5RDG�FKHFNSRLQW�� LQFOXGLQJ� HPDLOV�DQG� SKRWRJUDSKV� UHODWHG�WR�3HRSOH�+HOSLQJ� 3HRSOH��³3+3´��

WKH�RUJDQL]DWLRQ� ZLWK�ZKLFK�3ODLQWLIIV�HQJDJHG� LQ�WKH�PRQLWRULQJ�DFWLYLW\� WKDW�LV�DW�WKH�KHDUW�RI�

WKLV�FDVH� ³4�� %XW�GLG�\RX�KDYH� SLFWXUHV«�RI�HYHQWV�DW�WKH�FKHFNSRLQW�HPDLOHG�WR�\RX" $��<HV�

4��$QG� \RX�VDYHG� WKRVH�HPDLOV�LQ�\RXU�SHUVRQDO�GULYH" $� &RUUHFW� 4� $QG� GLG�\RX�VDYH� WKHP�
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DQ\ZKHUH� HOVH" $��1RW�WKDW�,¶P�DZDUH� RI��QR� 4��$QG� GLG�\RX�GHOHWH�WKRVH�HPDLOV�ZKHQ� \RX�

UHWLUHG" $��<HV�´ ,G� DW �����±���

6DQ�0DUWLQ�FRQILUPHG�WKDW�KH�DOVR�GHOHWHG�GRFXPHQWV�DERXW�KLV�PHHWLQJV�ZLWK�KLV�

VXSHUYLVRU�� LG� DW ����±������DQG�FRQIHVVHG�WR�GHOHWLQJ�NH\�UHSRUWV�SUHSDUHG�IRU KLV�VXSHUYLVRU��

LQFOXGLQJ� UHSRUWV�WKDW�GHWDLOHG�%RUGHU�3DWURO�HQIRUFHPHQW�DFWLYLWLHV�DW�RU�QHDU�WKH�$ULYDFD� 5RDG�

FKHFNSRLQW��³4�� +RZ�GLG�\RX�VHQG�WKHVH�\HDUO\�DIWHU�DFWLRQ�UHSRUWV�WR�>\RXU�VXSHUYLVRU@� 7LP�

<RUN" $��7KURXJK� HPDLO� 4��'LG�\RX�NHHS�D�FRS\�\RXUVHOI" $��1RW�DIWHU�,�UHWLUHG� 4��:HUH�WKHVH�

UHSRUWV�RQ�\RXU�SHUVRQDO�GULYH�EHIRUH�\RX�UHWLUHG" $��,Q� WKH�FRPSXWHU��\HV��EXW�LW�ZDV� LQ�D�ILOHG�

GULYH� 4��2ND\� $QG� GLG�\RX�GHOHWH�WKDW�ILOH�ZKHQ� \RX�UHWLUHG" $��<HV�´ ,G� DW ������±������� )

�

6DQ�0DUWLQ� IXUWKHU FRQIHVVHG�WR�GLVSRVLQJ�RI�HPDLOV�RU�QRWHV�DERXW�3+3�PRQLWRUV�

SXUSRUWHGO\�DWWHPSWLQJ� WR�HQWHU�D�URSHG�RII�DUHD�DW�WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW��³4�� $QG� GLG�

\RX�UHFHLYH�HPDLO²WKRVH�HPDLOV�RU�QRWHV VWDWLQJ�LQ�ZULWLQJ� WKDW�PRQLWRUV�DWWHPSWHG� WR«�FURVV�

WKH�URSH�DUHD" $��<HV� 4��$QG�ZKHUH�GLG�\RX�NHHS�WKRVH�HPDLOV�RU�QRWHV" $�� ,Q�P\�FRPSXWHU�

GULYH� 4� $QG�ZHUH�WKRVH�GHVWUR\HG�ZKHQ� \RX�UHWLUHG" $��<HV�´ ,G� DW �����±���

$V� WR�KLV�KDUG�FRS\�GRFXPHQWV��6DQ�0DUWLQ DGPLWWHG� WKDW�KH�VKUHGGHG�DQG�GHVWUR\HG�

GRFXPHQWV�WKDW�PD\�KDYH� FRQFHUQHG�3+3� ,G� DW �����±��������±��$PRQJ�KDUG� FRS\�

GRFXPHQWV�WKDW�6DQ�0DUWLQ GHVWUR\HG�ZHUH�QRWHV�KH�WRRN�DERXW�KLV�FRQYHUVDWLRQ�ZLWK�DQRWKHU�

%RUGHU�3DWURO�DJHQW�DERXW�3+3�DQG� SXEOLF�PRQLWRULQJ�DFWLYLWLHV�DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�

4��'LG�\RX�WDNH�QRWHV�RI�WKH�FRQYHUVDWLRQ"
$��<HV�
4��:HUH�WKRVH�VRPH�RI�WKH�GRFXPHQWV�WKDW�ZHUH�GHVWUR\HG�ZKHQ� \RX�
UHWLUHG"
$��7KH\�ZHUH�RQ�D�SDG� OLNH�WKDW�� MXVW�QRWHV��P\�QRWHV��SUREDEO\� JRW�
ULG�RI�WKHP�WKHUH� 6R�WKH\�ZHUH�QRWHV�VR�,�FRXOG�FRPSOHWH�P\�UHSRUW�
4��$QG� GLG�\RX�VKUHG�WKH�QRWHV�ZKHQ� \RX�UHWLUHG"

� $FFRUGLQJ� WR�6DQ�0DUWLQ��³DIWHU�DFWLRQ�UHSRUWV´�ZHUH�NH\�FRPSLODWLRQV�RI�ODZ�HQIRUFHPHQW�
DFWLYLWLHV�DQG� LVVXHV�UHODWHG�WR�FKHFNSRLQW�RSHUDWLRQV��VKDUHG�ZLWK�KLV�VXSHUYLVRU�DQG� WKH�7XFVRQ�
6HFWRU�&KLHI��'HSR�7U�������±������±���������±��� 7R�GDWH��'HIHQGDQWV�KDYH� QRW�SURGXFHG�
WKHVH�GRFXPHQWV�WR�3ODLQWLIIV�
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$�� ,�SUREDEO\� VKUHGGHG� WKHP�WKDW�GD\�DIWHU�,�XVHG�LW��DIWHU�,�ZURWH�WKH�
UHSRUW�

,G� DW ������±������� )

�

,,,� 6DQ�0DUWLQ DQG�GHIHQVH�FRXQVHO�PLVUHSUHVHQWHG�6DQ�0DUWLQ¶V�SHUVRQDO�NQRZOHGJH�
RI�NH\�IDFWV�LQ�KLV�GHFODUDWLRQ�

,Q�KLV�GHFODUDWLRQ��6DQ�0DUWLQ DWWHVWHG� XQGHU�SHQDOW\� RI�SHUMXU\� WR�FHUWDLQ�IDFWV� 'XULQJ�

KLV�GHSRVLWLRQ��KRZHYHU�� 6DQ�0DUWLQ�DGPLWWHG� WKDW�KH�GLG�QRW�KDYH� SHUVRQDO�NQRZOHGJH RI�WKRVH�

IDFWV��DQG� VWDWHG�IXUWKHU�WKDW�KH�KDG� QRW�UHYLHZHG� DQ\�RIILFLDO�UHFRUGV HVWDEOLVKLQJ� WKRVH�IDFWV�

+LV�GHFODUDWLRQ� WKXV�YLRODWHG� WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�)HGHUDO�5XOH�RI�&LYLO�3URFHGXUH����F�����DQG�

)HGHUDO�5XOH�RI�(YLGHQFH� ����

)RU�H[DPSOH�� 6DQ�0DUWLQ GHFODUHG WKHUH�KDG�EHHQ�DW�OHDVW�WZHQW\�HLJKW� VLJQLILFDQW�VDIHW\�

LQFLGHQWV�DW�WKH�WKUHH�FKHFNSRLQWV�ZLWKLQ� 7XFVRQ� 6WDWLRQ�LQ�WKH�ILYH�SUHFHGLQJ�\HDUV� 560 'HFO�

����� 6DQ�0DUWLQ�DOVR�GHFODUHG�WKDW�QLQH�RI�WKRVH�WZHQW\�HLJKW� LQFLGHQWV�LQYROYHG� HLWKHU D

PRWRULVW¶V�IDLOXUH�WR�\LHOG�DW�WKH�FKHFNSRLQW RU�D�³IOLJKW� IURP�VHFRQGDU\�´ ,G� $GGLWLRQDOO\�� 6DQ�

0DUWLQ� UHFRXQWHG�VDIHW\�KD]DUGV� DOOHJHGO\�FUHDWHG�DW�%RUGHU�3DWURO�FKHFNSRLQWV�JHQHUDOO\�ZKHQ�

PRWRULVWV�IDLOHG�WR�\LHOG�RU�GURYH�FDUHOHVVO\��LG� ������DQG�RIIHUHG�KLV�³YLHZ´� WKDW�SHUPLWWLQJ�

3ODLQWLIIV�WR�H[HUFLVH�WKHLU�)LUVW�$PHQGPHQW� ULJKWV�QHDU�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�ZRXOG�

³HQGDQJHU´� DJHQWV��PRWRULVWV��DQG� WKH�SXEOLF� ,G� �����

:KHQ�3ODLQWLIIV�UDLVHG�KHDUVD\� REMHFWLRQV�WR�6DQ�0DUWLQ¶V� GHFODUDWLRQ��FRXQVHO�IRU�

'HIHQGDQWV� UHSUHVHQWHG�WKDW�6DQ�0DUWLQ�KDG GLUHFW�NQRZOHGJH� RI�WKH�IDFWV�LQ�KLV�GHFODUDWLRQ��

FODLPLQJ� WKDW�6DQ�0DUWLQ¶V�VWDWHPHQWV�ZHUH�³EDVHG� RQ�SHUVRQDO�NQRZOHGJH� DQG� LQIRUPDWLRQ�

SURYLGHG� WR�KLP�LQ�WKH�FRXUVH�RI�KLV�RIILFLDO�GXWLHV�´�'NW�����DW����Q����

%XW�ZKHQ� 6DQ�0DUWLQ�ZDV�DVNHG DW�GHSRVLWLRQ KRZ�KH�KDG�GHWHUPLQHG�WKHUH�KDG� EHHQ�

WZHQW\�HLJKW� ³VLJQLILFDQW´ VDIHW\�LQFLGHQWV DW�7XFVRQ� 6WDWLRQ�FKHFNSRLQWV��KH�WHVWLILHG�WKDW�KH�KDG�

QRW�SHUVRQDOO\� UHYLHZHG� DQ\ RI�WKH FRUUHVSRQGLQJ ³VLJQLILFDQW� LQFLGHQW� UHSRUWV´ GRFXPHQWLQJ�

WKRVH�DOOHJHG�LQFLGHQWV DQG� KDG�QRW SHUVRQDOO\�REVHUYHG�DQ\�RI�WKH�LQFLGHQWV��KH�RQO\�WHVWLILHG�DV�

� 'LVWXUELQJO\�� 6DQ�0DUWLQ�PD\�QRW�KDYH� EHHQ�XQLTXH� DPRQJ�%RUGHU�3DWURO�DJHQWV�LQ�LPSURSHUO\�
GHVWUR\LQJ�KLV�UHFRUGV DQG� RWKHU�PDWHULDOV�UHOHYDQW� WR�SHQGLQJ� OLWLJDWLRQ��$V�KH�WHVWLILHG�DW�KLV�
GHSRVLWLRQ��³>$@� ORW�RI�DJHQWV�ZKHQ� WKH\�UHWLUH�JHW�ULG�RI�HYHU\WKLQJ�´ 'HS��7U� �����±���
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WR�SHUVRQDO�NQRZOHGJH� WKDW�YHKLFOHV�RFFDVLRQDOO\�GR�QRW�VORZ�DGHTXDWHO\� ZKLOH�SDVVLQJ� WKURXJK�

WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW� 'HS��7U��������±������� &ULWLFDOO\��6DQ�0DUWLQ�FRXOG�QRW�VD\�KRZ�

PDQ\� �LI�DQ\��RI�WKH�WZHQW\�HLJKW� DOOHJHG�³VLJQLILFDQW´� VDIHW\�LQFLGHQWV�HYHQ�RFFXUUHG�DW�WKH�

$ULYDFD� &KHFNSRLQW²WKH� RQO\�ORFDWLRQ�DW�LVVXH�LQ�WKLV�OLWLJDWLRQ�� ,G� DW ������±���+H WHVWLILHG�

WKDW�KH�FRXOG�QRW�UHPHPEHU�WKH�%RUGHU�3DWURO�DJHQW�ZKR�KDG�UHYLHZHG� WKH�UHSRUWV�³IRU´ KLP� LG�

DW ������±�������DQG�WKDW�KH�KDG� QRW SUHVHUYHG DQ\�QRWHV�IURP�KLV�FRQYHUVDWLRQ�ZLWK� WKDW�DJHQW�

,G� DW ������±������

6DQ�0DUWLQ�DOVR�WHVWLILHG�WKDW�KH�FRXOG�QRW�UHPHPEHU�DQ\� RI�WKH�DOOHJHG�LQFLGHQWV�

LQYROYLQJ� PRWRULVWV¶�IDLOXUH�WR�\LHOG�DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�� +H DGPLWWHG� WKDW�KH�KDG�QHYHU

ZLWQHVVHG�DQ\ RI�WKHVH�DOOHJHG�HYHQWV�EHFDXVH�KH�GLG�QRW�ZRUN�DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW� ,G� DW�

������±������� 6DQ�0DUWLQ�VWDWHG�WKDW�ZKHQ� KH�YLVLWHG� WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW��KH ZRXOG�

W\SLFDOO\�VWD\�IRU�RQO\�WHQ�RU�ILIWHHQ�PLQXWHV� ,G� DW ������±���+H IXUWKHU�DGPLWWHG� WKDW�VRPH�RI�

WKH�VWDWHPHQWV�DERXW� WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW� LQ�KLV�GHFODUDWLRQ�ZHUH�EDVHG�RQ�³ZRUG� RI�PRXWK�´

,G� DW �����±������ 6DQ�0DUWLQ�FODLPHG�WKDW�KH�KDG� EHHQ�VSHDNLQJ� LQ�³JHQHUDO� WHUPV´�LQ�KLV�

GHFODUDWLRQ�� ,G� DW������±����1R�VXFK�FDYHDW�DSSHDUV� LQ�6DQ�0DUWLQ¶V�VZRUQ�GHFODUDWLRQ��DQG� WKLV�

&RXUW��LQ�GHFOLQLQJ� WR�LVVXH�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ� H[SUHVVO\�UHOLHG�RQ�3DUDJUDSKV ���DQG� ���RI�

WKH�6DQ�0DUWLQ�GHFODUDWLRQ� WR�FRQFOXGH�WKDW�'HIHQGDQWV¶� SXUSRUWHG�³FRQFHUQ� IRU�DJHQW�DQG�SXEOLF�

VDIHW\�LV�QRW�VSHFXODWLYH�´ 'NW�����DW����

/(*$/� 67$1'$5'

7KH�&RXUW�KDV� LQKHUHQW�SRZHU�WR�OHY\�VDQFWLRQV�LQ�UHVSRQVH�WR�DEXVLYH� OLWLJDWLRQ�SUDFWLFHV��

LQFOXGLQJ�PLVUHSUHVHQWDWLRQV�DQG� VSROLDWLRQ�RI�HYLGHQFH��(�J���/HRQ�Y��,';� 6\V��&RUS�������)��G�

�����������WK�&LU���������

$�SDUW\�VHHNLQJ�VDQFWLRQV�IRU�VSROLDWLRQ�RI�HYLGHQFH XQGHU� WKH�&RXUW¶V� LQKHUHQW�SRZHUV

KDV�WKH�EXUGHQ�RI�HVWDEOLVKLQJ� WKH�IROORZLQJ�HOHPHQWV�E\�D�SUHSRQGHUDQFH� RI�WKH�HYLGHQFH��

³��� WKH�SDUW\�KDYLQJ� FRQWURO�RYHU�WKH�HYLGHQFH�KDG� DQ�REOLJDWLRQ� WR�SUHVHUYH�LW�ZKHQ� LW�ZDV�

GHVWUR\HG�RU�DOWHUHG������WKH�GHVWUXFWLRQ�RU�ORVV�ZDV� DFFRPSDQLHG� E\�D�µFXOSDEOH� VWDWH�RI�PLQG�¶

DQG�����WKH�HYLGHQFH� WKDW�ZDV�GHVWUR\HG�RU�DOWHUHG�ZDV�µUHOHYDQW¶ WR�WKH�FODLPV�RU�GHIHQVHV�RI�WKH�
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SDUW\� WKDW�VRXJKW� WKH�GLVFRYHU\�RI�WKH�VSROLDWHG�HYLGHQFH�´ 6XURZLHF�Y��&DSLWDO�7LWOH�$JHQF\��

,QF�������)��6XSS�� �G������������'��$UL]�� ������

'LVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�DUH�DSSURSULDWH� LI�D�GLVFRYHU\�YLRODWLRQ� LV�GXH�WR�³ZLOOIXOQHVV�� EDG�

IDLWK��RU�IDXOW�´ )DLU�+RXV��RI�0DULQ�Y��&RPEV������)��G������������WK�&LU��������� )

�

$5*80(17

,� 'HIHQGDQWV� ZLOOIXOO\�GHVSRLOHG HYLGHQFH�LQ�WKH�FXVWRG\�RI�WKHLU�NH\�IDFW�ZLWQHVV�

$� 6DQ�0DUWLQ�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV�LQ�KLV FXVWRG\�WKDW�'HIHQGDQWV� KDG� DQ�
DEVROXWH�GXW\�WR�SUHVHUYH�

'HIHQGDQWV KDG� DQ�DEVROXWH�GXW\� WR�SUHVHUYH�6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV�� )

� 7KH�

³GXW\ WR SUHVHUYH DULVHV�ZKHQ�D�SDUW\�NQRZV� RU�VKRXOG�NQRZ� WKDW�FHUWDLQ HYLGHQFH LV�UHOHYDQW� WR�

SHQGLQJ� RU�IXWXUH�OLWLJDWLRQ�´ 6XURZLHF������)��6XSS�� �G�DW������

'HIHQGDQWV�NQHZ DV�HDUO\�DV�1RYHPEHU�����²ZKHQ�6DQ�0DUWLQ�ZDV�VHUYHG²WKDW� KLV

GRFXPHQWV�ZRXOG� EH�UHOHYDQW� WR�WKLV�OLWLJDWLRQ� 'NWV����� 	���� 7KH\� FHUWDLQO\�NQHZ E\�-DQXDU\�

������ZKHQ� WKH\�ORGJHG�6DQ�0DUWLQ¶V GHFODUDWLRQ�DQG�VXSSRUWLQJ� HYLGHQFH�RSSRVLQJ�3ODLQWLIIV¶

PRWLRQ�IRU�D�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ� �'NWV�������± ������ 7KH�FRQWLQXLQJ�UHOHYDQFH�RI�6DQ�

0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV�ZDV�FOHDU�ZKHQ� KH�UHWLUHG�OHVV�WKDQ� D�\HDU�ODWHU��LQ�2FWREHU������ 'HS��7U��

����±��$W�QHDUO\�WKH�VDPH�WLPH� 'HIHQGDQWV�VXEPLWWHG� WKHLU�GLVSRVLWLYH�PRWLRQ��DJDLQ� UHO\LQJ�

RQ�6DQ�0DUWLQ¶V� WHVWLPRQ\�DQG�HYLGHQFH� 'NW��������'HIHQGDQWV�FDQQRW�JHQXLQHO\� GLVSXWH� WKDW�

� )XUWKHU��ZKHQ� D�OLWLJDQW�³IDLOV WR�REH\�DQ�RUGHU�WR�SURYLGH�RU�SHUPLW�GLVFRYHU\�´� 5XOH����
SHUPLWV�D�GLVWULFW�FRXUW�WR�RUGHU�WKDW�³GHVLJQDWHG� IDFWV�EH�WDNHQ�DV�HVWDEOLVKHG�IRU�SXUSRVHV�RI�WKH�
DFWLRQ´�DQG WR�³UHQGHU>@� D�GHIDXOW� MXGJPHQW� DJDLQVW� WKH�GLVREHGLHQW�SDUW\>�@´� )HG��5��&LY��3��
���E�����$��L��	��YL������F������VHH�DOVR��H�J���/HRQ�Y��,';�6\V��&RUS�������)��G������������WK�
&LU��������

8QGHU�1LQWK�&LUFXLW�ODZ�� WKH�VWDQGDUGV� IRU�LPSRVLQJ� WHUPLQDWLQJ�VDQFWLRQV�XQGHU�5XOH����
DQG�XQGHU�D�FRXUW¶V�LQKHUHQW�SRZHUV�DUH�VXEVWDQWLDOO\� WKH�VDPH��³:H�DOVR�QRWH�WKDW�GLVPLVVDO�
VDQFWLRQV�XQGHU�5XOH����DUH�µVXEMHFW�WR�PXFK� WKH�VDPH�FRQVLGHUDWLRQV¶�DV�WKRVH�XQGHU�D�FRXUW¶V�
LQKHUHQW�SRZHUV�DQG� WKHUHIRUH�XVH�ERWK�W\SHV�RI�FDVHV�LQWHUFKDQJHDEO\�´� 8�6��IRU�8VH�	�%HQ��RI�
:LOWHF�*XDP��,QF��Y��.DKDOXX�&RQVW��&R�������)��G����������Q�����WK�&LU���������TXRWLQJ�
+DODFR�(QJLQHHULQJ�&R��Y��&RVWOH������)��G������������WK�&LU���������
� $V�QRWHG��6DQ�0DUWLQ�ZDV�D�QDPHG� GHIHQGDQW� LQ�WKLV�ODZVXLW� VHUYHG�ZLWK�SURFHVV�RQ�'HFHPEHU�
����������'NW������$W�DOO�UHOHYDQW� WLPHV²L�H���ZKHQ� 6DQ�0DUWLQ�GHVWUR\HG�KLV�GRFXPHQWV�DQG�
SUHSDUHG�KLV�GHFODUDWLRQ�LQ�VXSSRUW�RI�'HIHQGDQWV¶� GLVSRVLWLYH�PRWLRQ�LQ�ODWH�DXWXPQ� ����²KH�
UHPDLQHG� LQ�WKH�HPSOR\�RI�WKH�%RUGHU�3DWURO�DQG�D�GHIHQGDQW� LQ�WKLV�PDWWHU�
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WKH\�KDG� D�GXW\� WR�SUHVHUYH�6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV� UHOHYDQW� WR�WKLV�FDVH²LQFOXGLQJ� HPDLOV��

QRWHV��DQG� SKRWRV�FRQFHUQLQJ�3ODLQWLIIV��3+3��DQG� 6DQ�0DUWLQ¶V�ZRUN�SHUWDLQLQJ� WR WKH�$ULYDFD�

5RDG�FKHFNSRLQW²DV�VRRQ�DV�'HIHQGDQWV�ZHUH�VHUYHG� LQ�1RYHPEHU�������DQG�FHUWDLQO\�E\� WKH�

WLPH�6DQ�0DUWLQ UHWLUHG�DQG�GHVWUR\HG�KLV�UHPDLQLQJ� UHFRUGV�LQ�2FWREHU������

%� 'HIHQGDQWV GHVSRLOHG6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV ³ZLOOIXOO\�´�DQG�ZLWK�D�
³FXOSDEOH�VWDWH�RI PLQG�´

6DQ�0DUWLQ¶V�GHVWUXFWLRQ�RI�GRFXPHQWV�ZDV�GRQH�ZLWK� D�³FXOSDEOH� VWDWH�RI�PLQG´� DV�

UHTXLUHG�IRU�VDQFWLRQV�XQGHU�WKH�&RXUW¶V�LQKHUHQW�SRZHUV�� )

� ³$� SDUW\¶V� GHVWUXFWLRQ�RI�HYLGHQFH�

TXDOLILHV�DV�ZLOOIXO�VSROLDWLRQ�LI�WKH�SDUW\�KDV�µVRPH�QRWLFH WKDW� WKH�GRFXPHQWV�ZHUH�SRWHQWLDOO\�

UHOHYDQW� WR�WKH�OLWLJDWLRQ�EHIRUH�WKH\�ZHUH�GHVWUR\HG�¶´ /HRQ������)��G�DW �����TXRWLQJ�8QLWHG�

6WDWHV�Y��.LWVDS�3K\VLFLDQV�6HUY�������)��G�������������WK�&LU�������� �HPSKDVLV�DGGHG�� LQWHUQDO�

TXRWDWLRQ�PDUNV�DQG�FLWDWLRQ�RPLWWHG�� :KHQ�D�SDUW\� LV�RQ�QRWLFH�RI�D�GXW\� WR�SUHVHUYH�HYLGHQFH�

DQG�IDLOV�WR�HYHQ�FKHFN�ZKHWKHU� UHOHYDQW� ZLWQHVVHV�KDYH� SUHVHUYHG�HYLGHQFH�� VXFK�IDFWV�HVWDEOLVK

WKH UHTXLVLWH�FXOSDEOH�VWDWH�RI�PLQG� $SSOH�,QF��Y��6DPVXQJ�(OHFV��&R�������)��6XSS�� �G�������

������1�'��&DO������� �³FRQVFLRXV�GLVUHJDUG´�RI�SUHVHUYDWLRQ�GXWLHV�VXIILFLHQW�WR�HVWDEOLVK�

ZLOOIXO� VSROLDWLRQ��

7KHUH� LV�QR�UHDVRQDEOH�GLVSXWH�WKDW�6DQ�0DUWLQ�DQG� FRXQVHO�IRU�'HIHQGDQWV�KDG�QRWLFH�WKDW�

6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV�ZHUH�³SRWHQWLDOO\� UHOHYDQW� WR�WKH�OLWLJDWLRQ�EHIRUH�WKH\�ZHUH�GHVWUR\HG�´

DV�WKH�GRFXPHQWV� LQ�TXHVWLRQ�ZHUH�GHVWUR\HG�DIWHU WKH�ODZVXLW� KDG�FRPPHQFHG��DQG� DIWHU 6DQ�

0DUWLQ�ZDV�SXW�IRUZDUG� DV�D�NH\�ZLWQHVV��'HIHQVH FRXQVHO�IDLOHG�WR�FKHFN�RU�FRQILUP�WKDW�6DQ�

0DUWLQ�ZDV�SUHVHUYLQJ�HYLGHQFH�� 6DQ�0DUWLQ� WHVWLILHG�WKDW�KH�KDG� QRW�VHHQ�RU�EHHQ�SODFHG�XQGHU�D�

OLWLJDWLRQ�KROG��DQG�QHLWKHU�KH�QRU�GHIHQVH�FRXQVHO�PDGH�DQ\� DWWHPSW WR�SUHVHUYH�KLV GRFXPHQWV�

ZKHQ� KH�UHWLUHG �DQ�HYHQW� WKDW�FRLQFLGHG�ZLWK�DFWLYH�PRWLRQ�SUDFWLFH�LQ�WKLV�FDVH���'HS��7U��

�����±��������±����FI� /HRQ������)��G�DW������KROGLQJ� WKDW�HYHQ�XQLQWHQWLRQDO� GHOHWLRQ�RI�

UHFRUGV��DIWHU�SDUW\�ZDV�RQ�QRWLFH�RI�SRWHQWLDO�OLWLJDWLRQ��ZDV�ZLOOIXO��

� ,W�ZDV� DOVR�³ZLOOIXO´� ZLWKLQ� WKH�PHDQLQJ� UHTXLUHG�IRU�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�XQGHU�5XOH���� $V�
QRWHG�VXSUD��QRWH��� WKH�VWDQGDUGV� IRU�ZLOOIXO�DQG�FXOSDEOH� GHVWUXFWLRQ�DUH�VXEVWDQWLDOO\� LGHQWLFDO�
IRU�SXUSRVHV�RI�LVVXLQJ� WHUPLQDWLQJ�VDQFWLRQV�
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%XW�6DQ�0DUWLQ¶V DQG�FRXQVHO�IRU�'HIHQGDQWV¶� FRQGXFW�LQ�WKLV�FDVH�IDU�H[FHHGV�WKH�

PLVFRQGXFW�WKUHVKROG�UHTXLUHG�IRU�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�XQGHU�1LQWK�&LUFXLW�ODZ�

)LUVW��'HIHQGDQWV WKHPVHOYHV VHOHFWHG 6DQ�0DUWLQ�DV�WKHLU�FHQWUDO IDFW�ZLWQHVV LQ�RSSRVLQJ�

3ODLQWLIIV¶�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ�PRWLRQ�DQG� LQ�PRYLQJ� IRU�VXPPDU\� MXGJPHQW�� 7KH�GRFXPHQWV�

GHVWUR\HG�EHDU�GLUHFWO\�RQ�WKH�FUHGLELOLW\�RI�6DQ�0DUWLQ¶V� WHVWLPRQ\��$V 6DQ�0DUWLQ DGPLWWHG��KH�

GHVWUR\HG�QRWHV�DQG�UHSRUWV�DERXW�WKH�HYHQWV DW�LVVXH�LQ�WKLV�ODZVXLW²HYHQWV� DERXW�ZKLFK�KH�KDV�

OLWWOH�SHUVRQDO�NQRZOHGJH� ,W�LV�D[LRPDWLF� WKDW�3ODLQWLIIV�ZHUH�HQWLWOHG�WR�H[DPLQH�6DQ�0DUWLQ�

XVLQJ� WKRVH�PDWHULDOV��RU�WR�RIIHU�WKRVH�PDWHULDOV�WR�UHEXW�6DQ�0DUWLQ¶V VWDWHPHQWV��DV�PRGHUQ�

FLYLO�GLVFRYHU\�³LV� OHVV�D�JDPH�RI�EOLQG�PDQ¶V�EOXII�DQG�PRUH�D�IDLU�FRQWHVW�ZLWK� WKH�EDVLF�LVVXHV�

DQG�IDFWV�GLVFORVHG�WR�WKH�IXOOHVW�SUDFWLFDEOH�H[WHQW�´�8�6��Y��3URFWHU�	�*DPEOH�&R�������8�6��

�����������������LQWHUQDO�FLWDWLRQV�RPLWWHG��� )

�

6HFRQG��ZKROO\�DSDUW� IURP�DQ\� GXW\�RZHG� WR�WKLV�&RXUW��DSSOLFDEOH� HWKLFV�UXOHV�DQG�

JRYHUQPHQWDO� UHJXODWLRQV�UHTXLUHG�'HIHQGDQWV�� LQFOXGLQJ� 6DQ�0DUWLQ�� WR�SUHVHUYH�6DQ�0DUWLQ¶V�

GRFXPHQWV� 7KH�)HGHUDO�5HFRUGV�$FW�DQG�DVVRFLDWHG�UHJXODWLRQV�REOLJDWHG�6DQ�0DUWLQ WR�

SUHVHUYH�KLV�UHFRUGV DV�GRFXPHQWDWLRQ�RI�WKH�³SROLFLHV��GHFLVLRQV��SURFHGXUHV��>DQG@ RSHUDWLRQV´�

RI�&%3 �LQFOXGLQJ� WKH�8�6��%RUGHU�3DWURO��� )

� ���8�6�&�� �������±����VHH JHQHUDOO\2IILFH�RI�WKH�

&KLHI�5HFRUGV�2IILFHU��1DWLRQDO�$UFKLYHV� DQG�5HFRUGV�$GPLQLVWUDWLRQ�� '+6�8�6��&XVWRPV�DQG�

%RUGHU�3URWHFWLRQ�5HFRUGV�0DQDJHPHQW� 3URJUDP��5HFRUGV�0DQDJHPHQW� ,QVSHFWLRQ�5HSRUW��-XO\�

����������>KHUHLQDIWHU�³1DWLRQDO� $UFKLYHV� 5HSRUW´@��KWWSV���ELW�O\��H--E(Y� $V�WR�6DQ�0DUWLQ¶V�

FRXQVHO�DW�WKH�'HSDUWPHQW�RI�-XVWLFH��DSSOLFDEOH�$UL]RQD� DQG�:DVKLQJWRQ�� '�&��� HWKLFV�UXOHV�

� :KLOH�6DQ�0DUWLQ� WHVWLILHG�WKDW�KH�JDYH� GHIHQVH�FRXQVHO�DW�OHDVW�VRPH�RI�KLV�UHFRUGV�VR�WKH\�
FRXOG�SUHSDUH�KLV�GHFODUDWLRQ�DQG�VXEPLW�HYLGHQFH� WR�WKH�&RXUW�� WKLV�DGPLVVLRQ�RQO\�PDNHV�WKH�
SUREOHP�ZRUVH��EHFDXVH�6DQ�0DUWLQ�GHVWUR\HG�DOO�KLV�RWKHU�UHFRUGV��DOO�WKDW�UHPDLQV�DUH�WKRVH�
PDWHULDOV�'HIHQGDQWV�FKHUU\�SLFNHG�DV�IDYRUDEOH� WR�WKHLU�FDVH��'HS��7U������±���������±������
7KLV� LV�VHYHUHO\�SUHMXGLFLDO� WR�3ODLQWLIIV�
� 7KH� )HGHUDO�5HFRUGV�$FW� WDVNV WKH�1DWLRQDO�$UFKLYHV� ZLWK�SURPXOJDWLQJ� UHJXODWLRQV�UHJDUGLQJ�
DJHQF\�UHFRUG�UHWHQWLRQ�DQG�GLVSRVDO� ���8�6�&�� ������� 5HFRUGV�DUH�GHILQHG�EURDGO\� WR�LQFOXGH�
³DOO� UHFRUGHG�LQIRUPDWLRQ�� UHJDUGOHVV�RI�IRUP�RU�FKDUDFWHULVWLFV��PDGH�RU�UHFHLYHG�E\�D�)HGHUDO�
DJHQF\� ������DQG� SUHVHUYHG�RU�DSSURSULDWH� IRU�SUHVHUYDWLRQ�E\� WKDW�DJHQF\� ������DV�HYLGHQFH�RI�WKH�
RUJDQL]DWLRQ�� IXQFWLRQV��SROLFLHV��GHFLVLRQV��SURFHGXUHV��RSHUDWLRQV��RU�RWKHU�DFWLYLWLHV�RI�WKH�
8QLWHG�6WDWHV�*RYHUQPHQW�´� ,G� ������� 7KH�UHJXODWLRQV�VWDWH�WKDW�IHGHUDO�DJHQFLHV�DUH�
UHVSRQVLEOH�IRU�HVWDEOLVKLQJ�DQG�PDLQWDLQLQJ� D�UHFRUGV�PDQDJHPHQW� SURJUDP� ���&)5�
� ��������E���
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YHU\�FOHDUO\�SURKLELW�DOORZLQJ� FOLHQWV�WR�GHVWUR\�HYLGHQFH� $UL]�� 5XOH�RI�3URI¶O�&RQGXFW�����D���

'�&��5XOH�RI�3URI¶O�&RQGXFW�����D�� 'HIHQGDQWV¶� DQG�FRXQVHO�IRU�'HIHQGDQWV¶� IDLOXUH�WR�DELGH�E\�

WKHVH�UXOHV�DQG�UHJXODWLRQV IXUWKHU�KLJKOLJKW� 'HIHQGDQWV¶ FXOSDELOLW\� (�J���+DUPRQ�Y��8QLWHG�

6WDWHV�H[�UHO� %XUHDX�RI�,QGLDQ�$IIDLUV��1R�������&9�������%/:�������:/����������DW�
�±��

�'��,GDKR�0DU�������������KROGLQJ� WKDW� IDLOXUH�WR�FRPSO\�ZLWK� )HGHUDO�5HFRUGV�$FW�REOLJDWLRQV�

VXSSRUWHG�D�ILQGLQJ�RI�VSROLDWLRQ�DQG� WKDW�LPSRVLQJ�VDQFWLRQV�ZDV�FRQVLVWHQW�ZLWK�JRDOV�RI�WKH�

)HGHUDO�5HFRUGV�$FW��

7KLUG��&%3²6DQ� 0DUWLQ¶V�HPSOR\HU GXULQJ� WKH�UHOHYDQW� WLPH DQG� LWVHOI�D�QDPHG�

GHIHQGDQW� LQ�WKLV�ODZVXLW²KDV EHHQ�DGPRQLVKHG� IRU�LWV IDLOXUH�WR�SUHVHUYH�UHOHYDQW�PDWHULDOV��

7KH�1DWLRQDO�$UFKLYHV DQG� 5HFRUGV�$GPLQLVWUDWLRQ²WKH JRYHUQPHQW� ERG\� WDVNHG�ZLWK� LVVXLQJ�

UHFRUGV�SUHVHUYDWLRQ�JXLGHOLQHV� IRU�IHGHUDO�DJHQFLHV²DXGLWHG� &%3¶V� UHFRUG�NHHSLQJ SUDFWLFHV�LQ�

�����DQG�FRQFOXGHG� WKDW�WKH DJHQF\ ZDV� VXEVWDQWLDOO\�QRW FRPSOLDQW�ZLWK� LWV�UHFRUG�SUHVHUYDWLRQ�

REOLJDWLRQV��1DWLRQDO�$UFKLYHV� 5HSRUW DW����³,Q� LWV�FXUUHQW�VWDWH��WKH�UHFRUGV�PDQDJHPHQW�

SURJUDP�DW�&%3�LV�VXEVWDQWLDOO\� QRQ�FRPSOLDQW�ZLWK� )HGHUDO�VWDWXWHV�DQG� UHJXODWLRQV��>1DWLRQDO�

$UFKLYHV� DQG�5HFRUGV�$GPLQLVWUDWLRQ@ SROLFLHV�>DQG� RWKHU�JRYHUQPHQW� UHJXODWLRQV@�´�� VHH�

JHQHUDOO\�LG� DW��±����DUWLFXODWLQJ� IRXUWHHQ�VHSDUDWH�ILQGLQJV��

)RXUWK��WKURXJKRXW� WKLV�OLWLJDWLRQ��'HIHQGDQWV�KDYH� DWWHPSWHG� WR�HYDGH� DQ\�VHULRXV�

H[DPLQDWLRQ� RI�WKH�IDFWXDO�EDVLV�IRU�WKHLU�H[FOXVLRQ�RI�3ODLQWLIIV�IURP�WKH�GLVSXWHG�DUHD�DW�WKH�

$ULYDFD� &KHFNSRLQW�� 7KLV� LV��RI�FRXUVH��DW�WKH�YHU\�KHDUW�RI�WKLV�)LUVW�$PHQGPHQW� OLWLJDWLRQ²DQG�

'HIHQGDQWV EHDU�WKH�EXUGHQ� RI�HVWDEOLVKLQJ� WKH�FRQVWLWXWLRQDOLW\�RI�WKHLU�DFWLRQV��'HIHQGDQWV¶�

SHUVLVWHQW�UHVLVWDQFH�WR URXWLQH�GLVFRYHU\�KDV�GHOD\HG� WKLV�OLWLJDWLRQ�VLJQLILFDQWO\�DQG�H[WHQGHG�

WKHLU�XQFRQVWLWXWLRQDO� LQWHUIHUHQFH�ZLWK�3ODLQWLIIV¶�SHDFHIXO�PRQLWRULQJ�DFWLYLWLHV IRU�\HDUV��

,Q�PRYLQJ� IRU�VXPPDU\� MXGJPHQW�� 'HIHQGDQWV�RSSRVHG�3ODLQWLIIV¶�5XOH����G��UHTXHVWV�IRU�

DQ\�GLVFRYHU\�ZKDWVRHYHU�� DUJXLQJ� WKDW�³WKH� FXUUHQW�UHFRUG´²ZKLFK� DW�WKDW�VWDJH�FRQVLVWHG�

ODUJHO\�RI�6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ DQG� LWV�DWWDFKPHQWV²³FRQWDLQV� DOO�RI�WKH�HYLGHQFH�QHFHVVDU\�

WR�UHVROYH�3ODLQWLIIV¶�FODLPV�´�'NW�������DW����'XULQJ� WKH�VXPPDU\� MXGJPHQW� KHDULQJ�� FRXQVHO�IRU�

'HIHQGDQWV�ZHQW�VR�IDU�DV�WR�VXJJHVW� WKDW�WKH�&RXUW�VKRXOG�SUHVXPH�6DQ�0DUWLQ¶V�FUHGLELOLW\�DQG�

YHUDFLW\�
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3ODLQWLIIV�HVVHQWLDOO\��WKH\�FRPSODLQ� WKDW�² RU�WKH\�VXJJHVW�� UDWKHU�
WKDW�SHUKDSV� WKH�&RXUW�VKRXOGQ¶W� WUXVW�VRPH�RI�WKH�JRYHUQPHQW¶V�
GHFODUDWLRQV��WKDW�SHUKDSV�VRPH�RI�WKRVH��VRPH�RI�WKH�OHWWHUV�WKDW�WKH�
JRYHUQPHQW� VXEPLWWHG�DUH�VHOI�VHUYLQJ�� ,�ZRXOG� VXJJHVW��<RXU�
+RQRU��WKDW�WKH�JRYHUQPHQW¶V� OHWWHUV�VKRXOG�EH�DFFRUGHG�D�
SUHVXPSWLRQ�RI�JRRG�IDLWK�

7DXE 'HFO���([��� �6HSW� ���������+HDULQJ�7U��DW������±���� 2Q�UHPDQG��'HIHQGDQWV� DUJXHG�IRU�

H[WUHPHO\�OLPLWHG�GLVFRYHU\� LQWR�RQO\�WKRVH�³PDWWHUV� LGHQWLILHG�LQ�3ODLQWLIIV¶�5XOH����G��

UHTXHVW�´�'NW������DW��� $QG� FRXQVHO�IRU�'HIHQGDQWV� UHSUHVHQWHG�WKDW�6DQ�0DUWLQ�ZDV�³OLYLQJ´� LQ�

$IULFD��DQG� WKHUHIRUH�XQDYDLODEOH� IRU�GHSRVLWLRQ��ZKHUH�D�VLQJOH�YLVLW WR�KLV�$UL]RQD� KRPH�

UHYHDOHG� WKDW�VWDWHPHQW�WR�EH�IDOVH� 7DXE 'HFO��������LG� ([����D��

:KHQ�ILQDOO\�GHSRVHG��KRZHYHU�� 6DQ�0DUWLQ DGPLWWHG� WKDW�KH�ODFNHG�DQ\ SHUVRQDO�

NQRZOHGJH� RI�PRVW�RI�WKH�NH\�IDFWV�LQFOXGHG� LQ�KLV�GHFODUDWLRQ��DQG� WKDW�KH�LQWHQWLRQDOO\�KDG�

GHVWUR\HG�DOO RI�KLV�HOHFWURQLF�DQG�KDUG�FRS\�UHFRUGV��LQFOXGLQJ� HPDLOV��QRWHV��DQG�SKRWRJUDSKV�

DERXW� WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW��3+3��DQG�SRWHQWLDOO\�3ODLQWLIIV��LQ�YLRODWLRQ�RI�'HIHQGDQWV¶�

GLVFRYHU\�REOLJDWLRQV��FRXQVHO¶V HWKLFDO�REOLJDWLRQV��DQG� IHGHUDO�ODZV� DQG�UHJXODWLRQV��7KLV�� IURP�

WKH�ZLWQHVV�ZKRVH� WHVWLPRQ\�'HIHQGDQWV� RIIHUHG�DV�SUHVXPSWLYHO\� FUHGLEOH�DQG� ³GLVSRVLWLYH�´�

)RU�DOO�WKH�IRUHJRLQJ�UHDVRQV��'HIHQGDQWV¶ OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�IDU�H[FHHGV WKH�VWDQGDUGV�

IRU�³ZLOOIXO´� RU�³FXOSDEOH´� GHVWUXFWLRQ�RI�GRFXPHQWV�XQGHU�1LQWK�&LUFXLW�ODZ�

&� 'HIHQGDQWV GHVWUR\HG�GRFXPHQWV WKDW�ZHUH QRW�RQO\�UHOHYDQW��EXW�FUXFLDO�WR�
WKLV�FDVH�

7KH�QH[W�TXHVWLRQ� LV�ZKHWKHU� WKH�GRFXPHQWV 6DQ�0DUWLQ GHVWUR\HG�ZHUH�UHOHYDQW� RU�

SRWHQWLDOO\� UHOHYDQW� WR�WKLV�FDVH� $V�DOUHDG\� LQGLFDWHG�� DQG�H[SODLQHG� KHUH��WKH\�DEVROXWHO\�ZHUH�

&RXUWV�LQ�WKLV�GLVWULFW�KDYH� KHOG� WKDW�LI�³WKH�HYLGHQFH� LQ�WKH�FDVH�DV�D�ZKROH�ZRXOG� DOORZ�D�

UHDVRQDEOH�IDFW�ILQGHU�WR�FRQFOXGH�WKDW� WKH�PLVVLQJ�HYLGHQFH�ZRXOG� KDYH� KHOSHG� WKH�UHTXHVWLQJ�

SDUW\�VXSSRUW�LWV�FODLPV�RU�GHIHQVHV��WKDW�PD\�EH�D�VXIILFLHQW�VKRZLQJ� RI�ERWK�UHOHYDQFH�DQG�

SUHMXGLFH�WR�PDNH�>VDQFWLRQV@�DSSURSULDWH�´ 6XURZLHF������)��6XSS�� �G�DW�����±����TXRWLQJ�

5LPNXV�&RQVXOWLQJ�*US���,QF��Y��&DPPDUDWD������)� 6XSS� �G��������� �6�'� 7H[�� ������� ,Q�

6XURZLHF��WKH�FRXUW�KHOG�WKDW�LW�³KD>G@� QR�GRXEW�WKDW� WKLV�VWDQGDUG� >ZDV@� VDWLVILHG´ ZKHUH� WKH�
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GRFXPHQWV�GHVWUR\HG�ZHUH�HPDLOV�DQG�HOHFWURQLF�ILOHV�EHORQJLQJ� WR�D�ZLWQHVV�ZLWK�D�³UROH�DW�WKH�

FHQWHU�RI�WKH�SUREOHP´�DGGUHVVHG� LQ�WKH�ODZVXLW�� ,G� DW�����±���

6DQ�0DUWLQ�SURYLGHG� VZRUQ� WHVWLPRQ\�GLUHFWO\�DGGUHVVLQJ� WKH�DOOHJHG�UHDVRQV�IRU�

H[FOXGLQJ� 3ODLQWLIIV�IURP�WKH�GLVSXWHG�DUHD�� LQFOXGLQJ� WHVWLPRQ\�UHJDUGLQJ� DOOHJHG� ODZ�

HQIRUFHPHQW�DFWLYLW\�DW�WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW�DQG� 3ODLQWLIIV¶�DOOHJHG� LQWHUIHUHQFH�ZLWK�

WKDW�DFWLYLW\�� 6HH'NW�����DW��±����±�������������±����03,�2SS���� 'NW��������'NW�����DW���±���

�06-���7KHVH�FRQWHQWLRQV�IRUP WKH�FRUH RI�'HIHQGDQWV¶� OLWLJDWLRQ�SRVLWLRQ²QDPHO\�� WKDW�WKHLU�

UHVWULFWLRQV�RQ�3ODLQWLIIV¶�)LUVW�$PHQGPHQW� DFWLYLWLHV�DW�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�DUH�FRQVWLWXWLRQDO��

7KH�&RXUW�H[SOLFLWO\�UHOLHG�RQ�'HIHQGDQWV¶� SURIIHU�RI�DOOHJHGO\�DGPLVVLEOH�WHVWLPRQ\�WR�UXOH�

DJDLQVW�3ODLQWLIIV�WZLFH��6HH�JHQHUDOO\�'NW������'NW�����DW��±���

7KH�HYLGHQFH�GHVWUR\HG�LQFOXGHV�WKH�QRWHV�DQG�RWKHU�GRFXPHQWV�DOOHJHG� WR�KDYH� SURYLGHG�

WKH�EDVLV�IRU�6DQ�0DUWLQ¶V� VWDWHPHQWV LQ�KLV�GHFODUDWLRQ��%HFDXVH��DV�6DQ�0DUWLQ�WHVWLILHG��KH�

ODFNHG�NQRZOHGJH� RWKHU�WKDQ�DV�SURYLGHG� WR�KLP�LQ�WKH�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV��3ODLQWLIIV�KDYH�

EHHQ�XQDEOH� WR�H[SORUH�WKH�WUXWK�RI�WKRVH�VWDWHPHQWV��

0RUHRYHU��WKHUH�LV�VLJQLILFDQW�UHDVRQ�WR�EHOLHYH�WKDW�6DQ�0DUWLQ¶V�DVVHUWLRQV�DUH

LQDFFXUDWH RU�H[DJJHUDWHG�� 6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ�PHQWLRQV�D�VLQJOH VDIHW\�LQFLGHQW�UHOHYDQW� WR�

WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�� LQ�ZKLFK� D�GUXQN� GULYHU�DSSDUHQWO\� ³FUDVKHG� LQWR�OLFHQVH�SODWH�UHDGHUV�

ORFDWHG�RQ�WKH�QRUWKHUQ�URDGVLGH�QHDU�WKH�SULPDU\� LQVSHFWLRQ�DUHD��ZKLFK� 3ODLQWLIIV�ZLVK� WR�

DFFHVV´�LQ�0DUFK ����� 560�'HFO��������6DQ�0DUWLQ� WHVWLILHG�WKDW�D�6LJQLILFDQW� ,QFLGHQW�5HSRUW�

ZRXOG� KDYH� EHHQ�FUHDWHG�WR�GRFXPHQW� WKH�DOOHJHG�GUXQN�GULYHU�FUDVKLQJ� LQWR�OLFHQVH�SODWH�UHDGHUV�

DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW��'HS��7U������������EXW�'HIHQGDQWV�KDYH� QRW�SURGXFHG�DQ\� 6LJQLILFDQW�

,QFLGHQW�5HSRUWV�GRFXPHQWLQJ� WKLV�LQFLGHQW�� )

��

'HIHQGDQWV�KDYH� SURGXFHG� MXVW�RQH�RWKHU UHSRUW�RI�D� WUDIILF�VDIHW\�LQFLGHQW�DW�WKH�

FKHFNSRLQW�GXULQJ� 6DQ�0DUWLQ¶V�HPSOR\PHQW�� VXJJHVWLQJ� WKDW�6DQ�0DUWLQ¶V�VWDWHPHQWV�DERXW�

VDIHW\�DQG� ODZ�HQIRUFHPHQW�FRQFHUQV�DUH��DW�D�PLQLPXP�� JUHDWO\�H[DJJHUDWHG� ,W�LV�WKHUHIRUH�

�� 7KH� RQO\�GRFXPHQW�3ODLQWLIIV�KDYH� LGHQWLILHG�LQ�'HIHQGDQWV¶� SURGXFWLRQ� WKDW�UHIHUHQFHV�D�
WUDIILF�VDIHW\�LQFLGHQW�DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW� GXULQJ����� LQYROYHV� HTXLSPHQW� RWKHU�WKDQ�D�
OLFHQVH�SODWH� UHDGHU�
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UHDVRQDEOH�WR�DVVXPH� WKDW WKH�GRFXPHQWV�6DQ�0DUWLQ� UHYLHZHG� GLG�QRW VXSSRUW�KLV�DVVHUWLRQV�WKDW�

WKH�H[FOXVLRQ�RI�3ODLQWLIIV IURP�WKH�DUHD�QHDU�WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW IXUWKHUV�DQ\� VDIHW\�RU�

ODZ�HQIRUFHPHQW�LQWHUHVWV� +DYLQJ� DFFHVV�WR�WKRVH�GRFXPHQWV ZRXOG� WKXV�KHOS�3ODLQWLIIV VXSSRUW�

WKHLU FODLPV��DQG� WKH�GHVWUXFWLRQ�RI�WKDW�HYLGHQFH�KDV�SUHMXGLFHG�3ODLQWLIIV��PDNLQJ� VDQFWLRQV�

DSSURSULDWH� (�J���/HRQ������)��G DW������,Q�DQ\�FDVH��³EHFDXVH� WKH�UHOHYDQFH�RI�GHVWUR\HG�

GRFXPHQWV�FDQQRW�EH�FOHDUO\�DVFHUWDLQHG�EHFDXVH�WKH�GRFXPHQWV�QR�ORQJHU�H[LVW��D�SDUW\�FDQ�

KDUGO\� DVVHUW�DQ\� SUHVXPSWLRQ�RI�LUUHOHYDQFH�DV�WR�WKH�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV�´�,G� �DOWHUDWLRQV��

TXRWDWLRQ�PDUNV��DQG�FLWDWLRQ�RPLWWHG��

7KHUH�FDQ�EH�QR�JHQXLQH�GLVSXWH�RYHU�ZKHWKHU� 6DQ�0DUWLQ GHVWUR\HG�UHOHYDQW�RU�

SRWHQWLDOO\� UHOHYDQW�GRFXPHQWV� %\�KLV�RZQ�DGPLVVLRQ��KH�GLG��

,,� 'HIHQGDQWV� NQRZLQJO\�VXEPLWWHG�D�GHFODUDWLRQ�ILOOHG�ZLWK LQDGPLVVLEOH�VWDWHPHQWV�

6DQ�0DUWLQ¶V�VSROLDWLRQ FRPSRXQGV� WKH�VHULRXVQHVV�RI�'HIHQGDQWV¶� VHFRQG�VDQFWLRQDEOH�

RIIHQVH��VXEPLWWLQJ� D�GHFODUDWLRQ�UHSOHWH�ZLWK� LQDGPLVVLEOH�VWDWHPHQWV�DERXW�FHQWUDO�LVVXHV��WKH�

IDFWXDO�EDVHV�IRU�ZKLFK� FDQ�QR�ORQJHU�EH�LQYHVWLJDWHG� EHFDXVH 6DQ�0DUWLQ�GHVWUR\HG�WKH�UHFRUGV�

RQ�ZKLFK�KH�SXUSRUWHGO\� UHOLHG�WR�PDNH� WKRVH�VWDWHPHQWV� DQG�EHFDXVH�6DQ�0DUWLQ�FRXOG�QRW�

LGHQWLI\�WKH�DJHQW�ZKR�SUHSDUHG� WKRVH�GRFXPHQWV�IRU�KLV�UHYLHZ�

$V�H[SODLQHG�� 'HIHQGDQWV�VXEPLWWHG�D�GHFODUDWLRQ�IURP�6DQ�0DUWLQ�VHWWLQJ�IRUWK WKH�

³VDIHW\´� DQG� ³ODZ� HQIRUFHPHQW´�FRQFHUQV�DOOHJHGO\� LPSOLFDWHG�E\�3ODLQWLIIV¶�DWWHPSWV�WR�PRQLWRU�

WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW��'NW������������±�� 	�����6DQ�0DUWLQ GHVFULEHG D�YDULHW\�RI�

GDQJHURXV� FLUFXPVWDQFHV�DW�%RUGHU�3DWURO�FKHFNSRLQWV�� LQFOXGLQJ�PRWRULVWV¶�DOOHJHG�³GULYLQJ�

XQGHU� WKH�LQIOXHQFH�RU�UHFNOHVV�GULYLQJ�´� LG� � ����DQG�³VPXJJOHUV´� WKDW�DUH�³GHVSHUDWH� WR�

HVFDSH�´�FDXVLQJ�³DJHQWV´� WR�³KXUULHGO\� MXPS� LQWR�D�SXUVXLW�YHKLFOH� ������WR�JLYH� FKDVH�������DV�

YHKLFOHV�VZHUYH�� ILVK�WDLO��DQG�NLFN�XS�URFNV�ZKHQ� OHDYLQJ� WKH�XQSDYHG�� GLUW�URDGVLGH�WR�EHJLQ�D�

KLJK�VSHHG�FKDVH�´ ,G� ������'HIHQGDQWV� UHOLHG�KHDYLO\� RQ�WKHVH�VWDWHPHQWV LQ�RSSRVLQJ�D�

SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ��'NW������DQG�PRYLQJ� IRU�VXPPDU\� MXGJPHQW� 'NW�����DW��������

'HVSLWH�3ODLQWLIIV¶�REMHFWLRQV�WKDW�3DUDJUDSKV� ���DQG����ZHUH�KHDUVD\ DQG� ��RU�LPSURSHU

RSLQLRQ��'NW�����������±���WKH�&RXUW�FUHGLWHG 6DQ�0DUWLQ¶V�DVVHUWLRQV�LQ�JUDQWLQJ� 'HIHQGDQWV¶�

PRWLRQ��HLWKHU�DV�VXSSRUWLQJ� ³WKH� UHDVRQDEOHQHVV�RI�'HIHQGDQWV¶� UHVWULFWLRQ´�RQ�3ODLQWLIIV¶�)LUVW�
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$PHQGPHQW� DFWLYLW\�� 'NW�����DW�����±����RU�DV�³LOOXVWUDW>LQJ@ %RUGHU�3DWURO¶V�FRQFHUQ�IRU�WKH�

VDIHW\�RI�WKHLU�RIILFHUV��FDQLQHV��DQG� WKH�SXEOLF�´� ,G� DW������±���

%XW�DV�6DQ�0DUWLQ�DGPLWWHG� LQ�KLV�GHSRVLWLRQ��KH�KDG�QR�EDVLV IRU WKHVH�DVVHUWLRQV� DV�KH�

QHLWKHU�ZLWQHVVHG� WKH�VSHFLILF�VDIHW\�LQFLGHQWV�GHVFULEHG� QRU UHYLHZHG� DQ\� RI�WKH�RIILFLDO�

³VLJQLILFDQW� LQFLGHQW�UHSRUWV´ UHJDUGLQJ� WKH�VDPH� 'HS��7U��������±��������,QVWHDG��6DQ�0DUWLQ�

UHOLHG�RQ�D�VXPPDU\�SUHSDUHG�E\�DQRWKHU��XQVSHFLILHG��%RUGHU�3DWURO�DJHQW�VSHFLILFDOO\�WR�

IDFLOLWDWH KLV�GHFODUDWLRQ�DQG�³ZRUG� RI�PRXWK�´ DQG� FODLPHG�WR�KDYH RIIHUHG�VWDWHPHQWV�LQ�

³JHQHUDO� WHUPV�´ ,G� DW������±������������±����3ODLQWLIIV�ZHUH�XQDEOH� WR�H[SORUH�KRZ�6DQ�0DUWLQ�

DUULYHG�DW�WKH�VWDWHPHQWV�LQ�KLV�GHFODUDWLRQ�EHFDXVH��DV�GLVFXVVHG�DERYH�� KH�GHVWUR\HG�HYHU\WKLQJ�

WKDW�KH�DFWXDOO\�UHYLHZHG LQ�GUDIWLQJ� WKRVH�VWDWHPHQWV��,G� DW ������±������

7KH�)HGHUDO 5XOHV�RI�&LYLO�3URFHGXUH�UHTXLUH WKDW�DQ\�DIILGDYLW ILOHG�LQ�VXSSRUW�RI�D�

PRWLRQ�IRU�VXPPDU\� MXGJPHQW ³PXVW� EH�PDGH�RQ�SHUVRQDO�NQRZOHGJH�� VHW�RXW�IDFWV�WKDW�ZRXOG�

EH�DGPLVVLEOH�LQ�HYLGHQFH��DQG� VKRZ�WKDW�WKH�DIILDQW�RU�GHFODUDQW� LV�FRPSHWHQW�WR�WHVWLI\�RQ�WKH�

PDWWHUV�VWDWHG�´�)HG��5��&LY�� 3�����F���6DQ�0DUWLQ�FRQIHVVHG�WR�ODFNLQJ�DQ\� ³SHUVRQDO�

NQRZOHGJH´� DV�WR�KLV�WHVWLPRQ\�LQ�SDUDJUDSKV� ���DQG�����+H�IXUWKHU�DGPLWWHG� WKDW�KLV�WHVWLPRQ\�

ZDV�QRW�EDVHG�RQ�KLV�RZQ�UHYLHZ� RI�DQ\� RIILFLDO�UHFRUGV²UDWKHU��KH�UHOLHG�RQ�XQVSHFLILHG�

FRQYHUVDWLRQV�ZLWK�DQ�XQLGHQWLILHG�DJHQW��ZKR�VXSSOLHG�KLP�ZLWK�VRPH�NLQG�RI�VXPPDU\�

PDWHULDOV�VSHFLILFDOO\�SUHSDUHG�IRU�WKLV�OLWLJDWLRQ��QRQH�RI�ZKLFK� 6DQ�0DUWLQ�NHSW�

,Q�VXP��6DQ�0DUWLQ�LV�QRW�DW�DOO�³FRPSHWHQW� WR�WHVWLI\�RQ�WKH�PDWWHUV�VWDWHG´�LQ�KLV�

GHFODUDWLRQ��&RXQVHO�IRU�'HIHQGDQWV� DSSHDU�QRW�WR�KDYH� WDNHQ�HYHQ� WKH�PRVW�EDVLF�VWHSV�WR�YHULI\�

WKH�IRXQGDWLRQ� IRU�6DQ�0DUWLQ¶V�VWDWHPHQWV EHIRUH�VXEPLWWLQJ� WKHP�WR�WKLV�&RXUW��DQG�DV�

GLVFXVVHG�DERYH�PDGH�QR�HIIRUWV�WR�SUHVHUYH�WKH�GRFXPHQWV�DFWXDOO\� UHYLHZHG� E\�6DQ�0DUWLQ��DOO�

RI�ZKLFK�KDYH� EHHQ�GHVWUR\HG��

$V�D�UHVXOW� 3ODLQWLIIV�FRQWLQXH�WR�OLWLJDWH�WKLV�FDVH�QHDUO\�VL[�\HDUV�DIWHU�LW�ZDV� ILOHG��

IROORZLQJ�DQ�XQQHFHVVDU\� DSSHDO��ZLWK� QR�ZD\� WR�GHWHUPLQH�LI�6DQ�0DUWLQ¶V�FULWLFDO�WHVWLPRQ\�

ZDV� WUXWKIXO��DQ�H[DJJHUDWLRQ�� RU�DQ�RXWULJKW� OLH�
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,,,� 7KH�&RXUW�VKRXOG�LPSRVH�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV²RU��LQ�WKH�DOWHUQDWLYH��LVVXH�DQG�
HYLGHQWLDU\�VDQFWLRQV²RQ�'HIHQGDQWV�

7KH�RQO\�UHPDLQLQJ� TXHVWLRQ�IRU�WKH�&RXUW�LV�ZKDW� NLQG�RI�VDQFWLRQV�WR�LPSRVH��XQGHU� LWV�

LQKHUHQW�DXWKRULW\� IRU�'HIHQGDQWV¶� OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW� 7KH�JUDYLW\� RI�'HIHQGDQWV¶

PLVFRQGXFW ZDUUDQWV� LPSRVLQJ�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV DQG�HQWU\�RI�MXGJPHQW� LQ�3ODLQWLIIV¶�IDYRU�

'LVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�ZRXOG� UHGUHVV�WKH�KDUP�WR�3ODLQWLIIV��SHUPLW�3ODLQWLIIV�WR�UHVXPH�WKHLU�)LUVW�

$PHQGPHQW�SURWHFWHG� DFWLYLWLHV� DQG�GLVVXDGH�'HIHQGDQWV� IURP�HQJDJLQJ� LQ�VLPLODU�PLVEHKDYLRU�

LQ�RWKHU�FDVHV� $V�VHW�RXW�EHORZ��SRVVLEOH�DOWHUQDWLYH�VDQFWLRQV²LQFOXGLQJ� LVVXH�RU�HYLGHQWLDU\�

VDQFWLRQV�DV�ZHOO�DV�DGYHUVH� LQIHUHQFHV²DUH�LQVXIILFLHQW�WR�SXQLVK� RU�UHFWLI\�WKH�XQGHUO\LQJ�

SUHMXGLFH�'HIHQGDQWV�FUHDWHG�LQ�WKLV�FDVH��

&RXUWV�FRQVLGHU�ILYH�IDFWRUV�ZKHQ� GHFLGLQJ�ZKHWKHU� WR�LPSRVH�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV��

³��� WKH�SXEOLF¶V� LQWHUHVW�LQ�H[SHGLWLRXV�UHVROXWLRQ�RI�OLWLJDWLRQ�� ����WKH�FRXUW¶V�QHHG�WR�PDQDJH� LWV�

GRFNHWV������WKH�ULVN�RI�SUHMXGLFH�WR�WKH�SDUW\�VHHNLQJ�VDQFWLRQV�� ����WKH�SXEOLF�SROLF\�IDYRULQJ�

GLVSRVLWLRQ�RI�FDVHV�RQ�WKHLU�PHULWV��DQG� ����WKH�DYDLODELOLW\� RI�OHVV�GUDVWLF�VDQFWLRQV�¶´ $QKHXVHU�

%XVFK��,QF� Y��1DWXUDO�%HYHUDJH�'LVWULEXWRUV�����)��G��������� ��WK�&LU��������� � )

�� 7KHVH�IDFWRUV�

DUH�QRW�DSSOLHG�PHFKDQLFDOO\� DQG� DUH�QRW�³FRQGLWLRQV�SUHFHGHQW´ WR�VDQFWLRQV��EXW� UDWKHU�JLYH� WKH�

&RXUW�³D� ZD\� � � ��WR�WKLQN�DERXW�ZKDW� WR�GR�´ 9DOOH\�(QJLQHHUV������)��G�DW������

$SSO\LQJ� WKHVH�UXOHV��WKH�1LQWK�&LUFXLW�UHSHDWHGO\�KDV�DIILUPHG�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�IRU�

YLRODWLRQV�RI�GLVFRYHU\�RUGHUV��LQFOXGLQJ� VSROLDWLRQ�� � )

�� DQG� GLVWULFW�FRXUWV�KDYH LPSRVHG

�� ³$OWKRXJK� >WKH@� ILYH�IDFWRU�WHVW�>DERYH@� LV�XVXDOO\� XVHG�WR�UHYLHZ� WKH�SURSULHW\�RI�5XOH����
VDQFWLRQV��WKLV�VDPH�WHVW�ZDV�DSSOLHG� LQ�$QKHXVHU�%XVFK WR�UHYLHZ� VDQFWLRQV�JUDQWHG�XQGHU�D�
FRXUW¶V�µLQKHUHQW�SRZHU�¶´� /HRQ������)��G�DW ����Q����TXRWDWLRQ�RPLWWHG��
�� 6HH��H�J���&RQQHFWLFXW�*HQ��/LIH�,QV��&R��Y��1HZ�,PDJHV�RI�%HYHUO\�+LOOV������)��G������������
��WK�&LU������� �DIILUPLQJ�RUGHU�RI�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV IRU�SDUW\¶V� HYDVLRQ�RI�GLVFRYHU\�
REOLJDWLRQV�DQG� GHOLEHUDWH�PLVUHSUHVHQWDWLRQV���)DLU�+RXV��RI�0DULQ�Y��&RPEV������)��G������
������WK�&LU������� �DIILUPLQJ�RUGHU�RI�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�IRU�IDLOXUH WR�SURGXFH�GRFXPHQWV�
DQG�PLVUHSUHVHQWDWLRQV�WR�FRXQVHO�DQG� WKH�FRXUW�UHJDUGLQJ�ZKHWKHU�GRFXPHQWV�H[LVWHG�DW�DOO��
HYHQ�ZKHUH�GRFXPHQWV�ZHUH�HYHQWXDOO\� SURGXFHG���9DOOH\�(QJLQHHUV�,QF��Y��(OHF��(QJ¶J�&R���
����)��G�����������±�����WK�&LU������� �DIILUPLQJ�RUGHU�RI�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�IRU�ZLOOIXO�
IDLOXUH�WR�SURGXFH�VLQJOH�NH\�GRFXPHQW�DIWHU�FRXUW�RUGHUHG�SURGXFWLRQ��HYHQ�ZKHUH�WKRXVDQGV� RI�
RWKHU�GRFXPHQWV�SURGXFHG���3D\QH�Y��([[RQ�&RUS�������)��G������������WK�&LU������� �DIILUPLQJ�
RUGHU�RI�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�ZKHUH�SDUW\� LJQRUHG�FRXUW¶V�RUGHU�WR�SURGXFH���$QKHXVHU�%XVFK��
,QF������)��G�DW ���±�� �DIILUPLQJ�RUGHU�RI�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�DIWHU�SDUW\�³FRQFHDOHG´�
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GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�WR�SXQLVK� GLVFRYHU\�DEXVHV�� � )

�� ,Q�/HRQ��IRU�H[DPSOH�� WKH�1LQWK�&LUFXLW�

DIILUPHG�WKH�GLVWULFW�FRXUW¶V�GHFLVLRQ�WR�GLVPLVV�WKH�FDVH�DIWHU�WKH�SODLQWLII�GHOHWHG�ILOHV�IURP�KLV�

ODSWRS� 6HH ����)��G�DW����±���

7KH�1LQWK�&LUFXLW�KDV�DOVR�PDGH�FOHDU�WKDW�³>W@KH� HIIHFWLYHQHVV�RI�DQG�QHHG�IRU�KDUVK�

PHDVXUHV LV�SDUWLFXODUO\�HYLGHQW�ZKHQ�´ DV�KHUH��³WKH�GLVREHGLHQW�SDUW\� LV�WKH�JRYHUQPHQW�´

8QLWHG�6WDWHV�Y��6XPLWRPR�0DULQH�	�)LUH�,QV��&R�������)��G��������������WK�&LU��������

%HFDXVH�WKH�JRYHUQPHQW� WHQGV�WR�EH�D�UHSHDW�OLWLJDQW�� VWHUQ�VDQFWLRQV�SURWHFW�QRW�RQO\�WKH�GLUHFWO\�

KDUPHG� OLWLJDQW��EXW�DOVR�KDYH� D�³SURSK\ODFWLF� HIIHFW´ DJDLQVW� DEXVHV�DIIHFWLQJ�³RWKHU� OLWLJDQWV�DV�

ZHOO�´ /HZLV�Y��5\DQ������)�5�'�� ����������6�'��&DO��������

7KH�1LQWK�&LUFXLW¶V�ILYH�IDFWRU�WHVW�IRU�LPSRVLQJ�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�IDYRUV�HQWHULQJ�

MXGJPHQW� LQ�3ODLQWLIIV¶ IDYRU�

$� 7KH�SXEOLF KDV�D�VWURQJ�LQWHUHVW�LQ�WKH�H[SHGLWLRXV�UHVROXWLRQ�RI�WKLV�OLWLJDWLRQ�

7KH�SXEOLF�KDV�DQ�RYHUULGLQJ� LQWHUHVW�LQ�VHFXULQJ ³WKH� MXVW��VSHHG\��DQG� LQH[SHQVLYH�

GHWHUPLQDWLRQ�RI�HYHU\�DFWLRQ�´ )HG� 5� &LY� 3�����$V� WKH�1LQWK�&LUFXLW�KDV�REVHUYHG�� ³>R@UGHUO\�

DQG�H[SHGLWLRXV� UHVROXWLRQ�RI�GLVSXWHV�LV�RI�JUHDW�LPSRUWDQFH�WR�WKH�UXOH�RI�ODZ� %\� WKH�VDPH�

WRNHQ��GHOD\� LQ�UHDFKLQJ� WKH�PHULWV��ZKHWKHU� E\�ZD\� RI�VHWWOHPHQW�RU�DGMXGLFDWLRQ�� LV�FRVWO\�LQ�

PRQH\��PHPRU\� PDQDJHDELOLW\�� DQG� FRQILGHQFH�LQ�WKH�SURFHVV�´ ,Q�UH�33$�3URGV��/LDE��/LWLJ���

����)��G��������������WK�&LU�������� /LWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW� WKDW�FDXVHV�GHOD\�IDYRUV MXGJPHQW�

DJDLQVW�'HIHQGDQWV� 6HH��H�J�� 0DORQH�Y��8�6��3RVWDO�6HUY�������)��G������������WK�&LU��������

+DG�'HIHQGDQWV� FRPSOLHG�ZLWK� WKHLU�GLVFRYHU\�REOLJDWLRQV�DQG� WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�

)HGHUDO�5XOH RI�&LYLO�3URFHGXUH ���F� DQG�)HGHUDO�5XOH�RI�(YLGHQFH� �����WKLV�FDVH�FRXOG�KDYH�

UHDFKHG�ILQDO�MXGJPHQW� \HDUV�DJR�� IROORZLQJ�D�WLPHO\�WULDO�ZLWK�D�FRPSOHWH�IDFWXDO�UHFRUG�ZLWKRXW�

DQ�XQQHFHVVDU\�DSSHDO�� *LYHQ� WKDW� WKLV�FDVH�LQYROYHV� DOOHJHG� LQWHUIHUHQFH�ZLWK�3ODLQWLIIV¶�)LUVW�

$PHQGPHQW� ULJKWV��GHOD\� LWVHOI�LV�SUHMXGLFLDO� WR�3ODLQWLIIV��6HH��H�J���.OHLQ�Y��&LW\�RI�6DQ�

GRFXPHQWV�IRU�WKUHH�\HDUV�DQG�³FRQWLQXRXVO\� OLH>G@ DERXW� WKHLU�H[LVWHQFH�DQG�FRQGLWLRQV�XQGHU�
SHQDOW\�RI�SHUMXU\´��
�� 6HH��H�J���6DQFKH]�Y��5RGULJXH]������)�5�'�� ����������&�'��&DO������� �RUGHULQJ�GLVSRVLWLYH�
VDQFWLRQV�ZKHUH�SODLQWLII�LJQRUHG�FRXUW�RUGHUHG�GLVFRYHU\�REOLJDWLRQV�ZLWKRXW�H[FXVH��



��
3/$,17,))6¶� 027,21� )25�6$1&7,216

�

�

�

�

�

�

�

�

�

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

&OHPHQWH������)��G�����������±�����WK&LU���������³%RWK� WKLV�FRXUW�DQG� WKH�6XSUHPH�&RXUW�

KDYH� UHSHDWHGO\�KHOG�WKDW�µ>W@KH� ORVV�RI�)LUVW�$PHQGPHQW� IUHHGRPV��IRU�HYHQ�PLQLPDO�SHULRGV�RI�

WLPH��XQTXHVWLRQDEO\� FRQVWLWXWHV�LUUHSDUDEOH� LQMXU\�¶´� �TXRWLQJ�(OURG�Y��%XUQV������8�6�����������

���������

$OVR��WKH�SDVVDJH�RI�WLPH�KDV�VHYHUHO\�LPSDFWHG�3ODLQWLIIV¶�DELOLW\� WR�SUREH 'HIHQGDQWV¶�

FODLPHG�MXVWLILFDWLRQV�IRU�OLPLWLQJ�)LUVW�$PHQGPHQW� DFWLYLW\� QHDU�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW��

3ODLQWLIIV�GLG�QRW�GLVFRYHU�'HIHQGDQWV¶ VSROLDWLRQ�XQWLO�ODWH�)HEUXDU\� ����²\HDUV�DIWHU�WKLV�FDVH�

FRPPHQFHG�LQ�1RYHPEHU������DQG� 6DQ�0DUWLQ GHVWUR\HG�KLV�UHFRUGV�LQ�2FWREHU������ +DG�6DQ�

0DUWLQ¶V� UHFRUGV�EHHQ�SURSHUO\�SUHVHUYHG�DQG� SURGXFHG��3ODLQWLIIV�ZRXOG�QRW�QRZ�EH�IRUFHG�WR�

DFFHSW�ZKDWHYHU� WHVWLPRQ\�6DQ�0DUWLQ�DQG�RWKHU�'HIHQGDQWV� FKRRVH�WR�RIIHU��%HFDXVH�

'HIHQGDQWV¶�PLVFRQGXFW�KDV� LQ�IDFW�GHOD\HG� WKH�FDVH�IRU�PXOWLSOH�\HDUV��DQG�EHFDXVH�3ODLQWLIIV�

DUH�VXIIHULQJ�WKH�FRQVHTXHQFHV�RI�WKDW�GHOD\�� WKLV�IDFWRU�IDYRUV� MXGJPHQW� DJDLQVW�'HIHQGDQWV�

%� 7KH�&RXUW¶V�QHHG�WR�PDQDJH� LWV�GRFNHW�IDYRUV� MXGJPHQW� DJDLQVW�'HIHQGDQWV�

³'LVWULFW�FRXUWV�KDYH� LQKHUHQW�SRZHU� WR�FRQWURO�WKHLU�GRFNHWV� ,Q�WKH�H[HUFLVH�RI�WKDW�SRZHU�

WKH\�PD\� LPSRVH�VDQFWLRQV�LQFOXGLQJ�� ZKHUH�DSSURSULDWH��GHIDXOW�RU�GLVPLVVDO�´ 7KRPSVRQ�Y��

+RXVLQJ�$XWK� RI�&LW\�RI�/�$��� ����)��G����� ������WK�&LU���������FLWLQJ�/LQN�Y��:DEDVK�

5DLOURDG�&R�� ����8�6��������������

7KLV� IDFWRU�LV�W\SLFDOO\� UHYLHZHG� DORQJVLGH� WKH�ILUVW�IDFWRU�EHFDXVH�WKH�LQWHUHVWV�VHUYHG DUH�

LGHQWLFDO��FRXUWV�PD\� LPSRVH�VDQFWLRQV�DV�SDUW�RI�FRQWUROOLQJ�WKHLU�GRFNHWV�WR�HQFRXUDJH�SURPSW�

UHVROXWLRQ�RI�FDVHV�RQ�WKHLU�PHULWV��DQG� WR�SXQLVK� RU�GLVVXDGH�SDUWLHV�IURP�LPSHGLQJ� WKDW�JRDO�E\�

QRW�IROORZLQJ� WKH�GLVFRYHU\ UXOHV� ,Q�UH�33$�� ����)��G�DW�������FLWLQJ�1DW¶O�+RFNH\�/HDJXH�Y��

0HWUR��+RFNH\�&OXE� ,QF�������8�6������������������� 7KHVH�JRDOV�DUH�SDUWLFXODUO\� DSSRVLWH�KHUH�

EHFDXVH��DJDLQ�� WKH�1LQWK�&LUFXLW�KDV�PDGH�FOHDU�WKDW�³KDUVK� PHDVXUHV´ DUH�HIIHFWLYH�DQG�

QHFHVVDU\�ZKHQ� ³WKH�GLVREHGLHQW�SDUW\� LV�WKH�JRYHUQPHQW�´ D�UHSHDW�OLWLJDQW� 6XPLWRPR�0DULQH�	�

)LUH�,QV��&R�������)��G�DW�������VHH�DOVR�/HZLV������)�5�'�� DW�����

'HIHQGDQWV¶� VXEPLVVLRQ�RI�WHVWLPRQ\ WKDW�ODFNV�IRXQGDWLRQ� �LPSURSHUO\ VZRUQ�XQGHU�

SHQDOW\�RI�SHUMXU\�DQG�DIILUPHG�E\�FRXQVHO�WR�EH�FRPSHWHQW��KDV�SUHMXGLFHG� WKLV�&RXUW��
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)XUWKHUPRUH��'HIHQGDQWV¶� VSROLDWLRQ�RI�HYLGHQFH� LQWHUIHUHV�ZLWK� WKH�&RXUW¶V� IDFW�ILQGLQJ�UROH�DQG�

WKHUHE\�DOVR�SUHMXGLFHV�WKH�&RXUW��7KLV� IDFWRU�DOVR�IDYRUV�GLVPLVVDO�

&� 'HIHQGDQWV¶ FRQGXFW�KDV�SUHMXGLFHG�3ODLQWLIIV�

³7KH� SUHMXGLFH�LQTXLU\�µORRNV�WR�ZKHWKHU� WKH�>GHVSRLOLQJ� SDUW\¶V@� DFWLRQV�LPSDLUHG� >WKH�

QRQ�GHVSRLOLQJ�SDUW\¶V@� DELOLW\�WR�JR�WR�WULDO�RU�WKUHDWHQHG�WR�LQWHUIHUH�ZLWK� WKH�ULJKWIXO�GHFLVLRQ�

RI�WKH�FDVH�¶´ /HRQ� ����)��G�DW������FLWLQJ�8QLWHG�6WDWHV�H[�UHO��:LOWHF�*XDP��,QF��Y��.DKDOXX�

&RQVWU��&R�������)��G������������WK�&LU���������

7KH�PRYDQW¶V� EXUGHQ� RQ�WKLV�IDFWRU�LV�RQO\� WR�³FRPH�IRUZDUG�ZLWK�SODXVLEOH�� FRQFUHWH�

VXJJHVWLRQV�DERXW�ZKDW� WKH�GHVSRLOHG�HYLGHQFH�PLJKW�KDYH� EHHQ�´ 0L]]RQL�Y��$OOLVRQ��1R�������

FY�������00'�93&�� �����:/����������DW�
���'��1HY�� $SU������������UHSRUW�DQG�

UHFRPPHQGDWLRQ�DGRSWHG�������:/����������'��1HY��0D\������������TXRWLQJ�0LFURQ�7HFK���

,QF��Y��5DPEXV�,QF��� ����)��G�������������)HG��&LU��������� ³:KHWKHU� RU�QRW�WKH�GRFXPHQWV�

ZRXOG� KDYH� FKDQJHG� WKH�RXWFRPH�RI�WKH�WULDO�LV�QRW�WKH�LVVXH�LQ�GHWHUPLQLQJ�SUHMXGLFH� ,W�LV�

VXIILFLHQW�WKDW�>WKH�OLWLJDQW¶V@� FRQFHDOPHQW�RI�WKH�GRFXPHQWV�FOHDUO\�LPSDLUHG� >LWV�RSSRQHQW¶V@�

DELOLW\� WR�JR�WR�WULDO�DQG� WKUHDWHQHG�WR�LQWHUIHUH�ZLWK� WKH�ULJKWIXO�GHFLVLRQ�RI�WKH�FDVH�´ $QKHXVHU�

%XVFK�����)��G�DW ����

)RU�H[DPSOH�� WKH�1LQWK�&LUFXLW�KHOG�WKDW�WKLV�IDFWRU�IDYRUHG GLVPLVVDO�LQ�/HRQ��ZKHUH�WKH�

OLWLJDQW¶V�VSROLDWLRQ�³WKUHDWHQHG� WR�GLVWRUW�WKH�UHVROXWLRQ´ RI�WKH�FDVH�EHFDXVH�DQ\�RI�WKH�GHOHWHG�

UHFRUGV�FRXOG KDYH� EHHQ�UHOHYDQW� WR�WKH�PRYDQW¶V� FODLPV�RU�GHIHQVHV��³DOWKRXJK� LW�LV�LPSRVVLEOH�

WR�LGHQWLI\�ZKLFK� ILOHV�DQG�KRZ� WKH\�PLJKW�KDYH� EHHQ�XVHG�´ ����)��G�DW �����TXRWLQJ�.DKDOXX�

&RQVWU��&R�������)��G�DW ������ 7KH� 1LQWK�&LUFXLW�KDV�DOVR�KHOG�³LW�LV�DSSURSULDWH� WR�SUHVXPH� WKDW�

ZKHUH�GRFXPHQWV�UHOHYDQW� WR�WKH�PHULWV�RI�WKH�OLWLJDWLRQ�KDYH� EHHQ�FRQFHDOHG�WKH�GHFHSWLRQ�FDVWV�

GRXEW�RQ�WKH�FRQFHDOLQJ�SDUW\¶V� FDVH�´ $QKHXVHU�%XVFK�����)��G�DW�����

+HUH��3ODLQWLIIV GR�QRW�HYHQ� QHHG�WR�PDNH�³VXJJHVWLRQV´ DERXW�ZKDW� WKH�GHVSRLOHG�

HYLGHQFH�PLJKW�KDYH� EHHQ� 6HH�0L]RQL�������:/���������DW�
�� 6DQ�0DUWLQ WHVWLILHG�WKDW�KH�

GHVWUR\HG�UHFRUGV�FRQFHUQLQJ�WKH�RSHUDWLRQ�RI�WKH�$ULYDFD� 5RDG�FKHFNSRLQW��SLFWXUHV�RI�HYHQWV�DW�

WKDW FKHFNSRLQW� �SRWHQWLDOO\�LQFOXGLQJ� 3+3�RU�3ODLQWLIIV¶ PRQLWRULQJ�DFWLYLWLHV���FRPPXQLFDWLRQV�

ZLWK�KLV�VXSHUYLVRU UHJDUGLQJ� WKH�PRQLWRULQJ DQG ODZ� HQIRUFHPHQW�DFWLYLW\�DW�WKH�FKHFNSRLQW��
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GRFXPHQWV�WKDW�KH�UHYLHZHG� LQ�SUHSDULQJ� KLV�GHFODUDWLRQ��DQG� SRVVLEO\�PRUH� 6XSUD %DFNJURXQG�

6HFWLRQ�,,� 7KH IDFWV LQ�WKH�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV��ZKHWKHU�KHOSIXO�RU�XQKHOSIXO� WR�HLWKHU�SDUW\��

DUH�RI�FHQWUDO�UHOHYDQFH� WR�WKH PHULWV�RI�WKLV�OLWLJDWLRQ� $V�VXFK��1LQWK�&LUFXLW�SUHFHGHQW�VXSSRUWV�

D�FRQFOXVLRQ�WKDW�6DQ�0DUWLQ¶V�VSROLDWLRQ ³WKUHDWHQ>V@� WR�GLVWRUW�WKH�UHVROXWLRQ´ RI�WKLV�FDVH��DQG�

DOVR�WKDW�'HIHQGDQWV¶ IDLOXUH�WR�SUHVHUYH�6DQ�0DUWLQ¶V� UHFRUGV�ULJKWO\�FDVWV�GRXEW�RQ�WKH�HQWLUHW\�

RI�WKHLU�FDVH� /HRQ������)��G�DW������.DKDOXX�&RQVWU��&R�������)��G�DW������$QKHXVHU�%XVFK�����

)��G�DW����� 7KLV� IDFWRU�IDYRUV�GLVPLVVDO�

'� 3XEOLF�SROLF\�IDYRULQJ�UHVROXWLRQ�RQ�WKH�PHULWV�GRHV�QRW�RXWZHLJK�LPSRVLQJ�
VDQFWLRQV�

$V� WKH�1LQWK�&LUFXLW�KDV�KHOG��³µ>7@KH� SXEOLF�SROLF\�IDYRULQJ� GLVSRVLWLRQ�RI�FDVHV�RQ�WKHLU�

PHULWV�¶ � � ��VWDQGLQJ� DORQH��µLV�QRW�VXIILFLHQW�WR�RXWZHLJK� WKH�RWKHU�IRXU�IDFWRUV�¶´ /HRQ������)��G�

DW����±����TXRWLQJ�0DORQH�Y��8�6��3RVWDO�6HUY�������)��G����������Q�����WK�&LU��������� )XUWKHU��

³>WKH� 1LQWK�&LUFXLW�KDV@� DOVR�UHFRJQL]HG�WKDW� WKLV�IDFWRU�µOHQGV OLWWOH�VXSSRUW¶ WR�D�SDUW\�ZKRVH�

UHVSRQVLELOLW\�LW�LV�WR�PRYH�D�FDVH�WRZDUG�GLVSRVLWLRQ�RQ�WKH�PHULWV�EXW�ZKRVH�FRQGXFW� LPSHGHV�

SURJUHVV�LQ�WKDW�GLUHFWLRQ�´ DV�LV�WKH�FDVH�KHUH��,Q�UH�33$������)��G�DW�������TXRWLQJ� ,Q�UH�([[RQ�

9DOGH]������)��G������������WK�&LU��������� $V�VXFK��WKLV�IDFWRU�OHQGV�OLWWOH�LI�DQ\� VXSSRUW�WR�

'HIHQGDQWV¶ FDVH��DQG�GRHV�QRW�XQGHUPLQH� WKH�FDVH�IRU�LPSRVLQJ�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�EDVHG�RQ�

'HIHQGDQWV¶ OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�

(� 7HUPLQDWLQJ�VDQFWLRQV�DUH�IXOO\�MXVWLILHG��

*LYHQ�'HIHQGDQWV¶ H[WUHPH�PLVFRQGXFW��3ODLQWLIIV�VXEPLW�WKDW�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�DUH�

WKH�DSSURSULDWH� UHPHG\��,Q� UHYLHZLQJ� DQ�RUGHU�IRU�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV��WKH�&RXUW�RI�$SSHDOV

FRQVLGHUV ³��� ZKHWKHU� WKH�GLVWULFW�FRXUW�H[SOLFLWO\�GLVFXVVHG�WKH�IHDVLELOLW\�RI OHVV�GUDVWLF�

VDQFWLRQV�DQG�H[SODLQHG�ZK\� VXFK�DOWHUQDWH�VDQFWLRQV�ZRXOG� EH�LQDSSURSULDWH�� ����ZKHWKHU� WKH�

GLVWULFW�FRXUW�LPSOHPHQWHG�DOWHUQDWLYH� VDQFWLRQV�EHIRUH�RUGHULQJ�GLVPLVVDO��DQG� ����ZKHWKHU� WKH�

GLVWULFW�FRXUW�ZDUQHG� WKH�SDUW\�RI�WKH�SRVVLELOLW\�RI GLVPLVVDO�EHIRUH�RUGHULQJ�GLVPLVVDO�´

$QKHXVHU±%XVFK�����)��G�DW����� %XW�DV�WKH�1LQWK�&LUFXLW�KHOG�LQ�$QKHXVHU�%XVFK��WKH�VHFRQG�

DQG� WKLUG�IDFWRUV�DUH�LUUHOHYDQW� LI�UHFRUGV�ZHUH�GHVWUR\HG�EHIRUH�D�FRXUW�KDV�KDG� DQ�RSSRUWXQLW\� WR�

FRPSHO�GLVFRYHU\�RU�ZDUQ� D�SDUW\�RI�WKH�FRQVHTXHQFHV�RI�GHVWUR\LQJ�HYLGHQFH�GXULQJ� OLWLJDWLRQ��
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LG�²QRW�WKDW�WKH�'HSDUWPHQW�RI�-XVWLFH�RU�D�VHQLRU�%RUGHU�3DWURO�DJHQW�VKRXOG�QHHG�VXFK�D�

ZDUQLQJ� 6R�WKH�RQO\�FRQVLGHUDWLRQ�IRU�WKH�&RXUW�LQ�WKLV�FDVH�LV�ZKHWKHU�VDQFWLRQV�VKRUW�RI�

MXGJPHQW� IRU�3ODLQWLIIV�DUH�DSSURSULDWH�

7KH�PRVW�FULWLFDO�IDFWRU�WR�EH�FRQVLGHUHG�LQ�FDVH�GLVSRVLWLYH�VDQFWLRQV�LV�ZKHWKHU� µD�

SDUW\¶V�GLVFRYHU\�YLRODWLRQV�PDNH� LW�LPSRVVLEOH�IRU�D�FRXUW�WR�EH�FRQILGHQW�WKDW� WKH�SDUWLHV�ZLOO�

HYHU�KDYH� DFFHVV�WR�WKH�WUXH�IDFWV�¶´ &RQQHFWLFXW�*HQ��/LIH�,QV��&R��Y��1HZ�,PDJHV�RI�%HYHUO\�

+LOOV������)��G��������������WK�&LU���������TXRWLQJ�9DOOH\�(QJ¶UV�Y��(OHFWULF�(QJ¶J�&R�������

)��G��������������WK�&LU���������

7KH�&RXUW�FDQQRW�EH�FRQILGHQW�WKDW�3ODLQWLIIV�ZLOO�HYHU�KDYH� ³DFFHVV�WR�WKH�WUXH�IDFWV´

SHUWDLQLQJ� WR�WKH�GRFXPHQWV�6DQ�0DUWLQ GHVWUR\HG� 'HIHQGDQWV� KDYH� FDXVHG�LUUHYHUVLEOH�GDPDJH��

WKH\�VHOHFWLYHO\�PDUVKDOOHG�HYLGHQFH� IURP�6DQ�0DUWLQ WR�SUHYDLO�DW�WKH�SUHOLPLQDU\� LQMXQFWLRQ�

DQG�VXPPDU\� MXGJPHQW� VWDJHV��QRWZLWKVWDQGLQJ� WKH�ODWWHU¶V�UHYHUVDO�RQ�DSSHDO���ZDVWLQJ� \HDUV�RI�

3ODLQWLIIV¶�DQG� WKH�&RXUW¶V�WLPH��2Q�UHPDQG�� 'HIHQGDQWV�KDYH� IDLOHG�WR�WLPHO\�SURGXFH�GLVFRYHU\�

RU�DGKHUH�WR�D�UHDVRQDEOH�FDVH�PDQDJHPHQW� VFKHGXOH��'NW������DW��±���RXWOLQLQJ�'HIHQGDQWV¶�

QXPHURXV� LQH[FXVDEOH�GLVFRYHU\�GHOD\V�RQ�UHPDQG�� 'HIHQGDQWV� UHSUHVHQWHG�WR�3ODLQWLIIV�WKDW�

6DQ�0DUWLQ²WKHLU�FHQWUDO�ZLWQHVV²ZDV� XQDYDLODEOH� IRU�GHSRVLWLRQ�³LQ�$IULFD�´� ZKHQ� LQ�IDFW�KH�

UHPDLQHG�D�UHVLGHQW�RI�7XFVRQ�� 7DXE� 'HFO������	�([����D���6DQ�0DUWLQ¶V�GHSRVLWLRQ�ZDV�GHOD\HG�

IRU�PRQWKV�ZKLOH�3ODLQWLIIV�DZDLWHG� 'HIHQGDQWV¶� FRQILUPDWLRQ�WKDW�WKH\�KDG�SURGXFHG�DOO�

VXESRHQDHG� UHFRUGV��7DXE 'HFO��([����D�±�J���-XVW�QLQH�GD\V�EHIRUH�WKH�VFKHGXOHG�GHSRVLWLRQ�

GDWH��'HIHQVH�FRXQVHO�DGPLWWHG� IRU�WKH�ILUVW�WLPH�WKDW�6DQ�0DUWLQ¶V�KDUG�GULYH�³ZDV� XQIRUWXQDWHO\�

GHVWUR\HG´²DQG�� HYHQ� WKHQ�� WKH\�GLG�QRW�DGPLW� WR�6DQ�0DUWLQ¶V�FXOSDELOLW\� LQ�WKH�VSROLDWLRQ�RI�

WKLV�HYLGHQFH�� 7DXE� 'HFO������	�([�����2QO\�ZKHQ� 3ODLQWLIIV�ILQDOO\�GHSRVHG�6DQ�0DUWLQ�GLG�WKH�

WUXWK�FRPH�WR�OLJKW��WKDW�6DQ�0DUWLQ KDG�GHVWUR\HG�NH\�UHFRUGV�KLPVHOI DOPRVW�ILYH�\HDUV�DJR��

DQG� ODFNHG�IRXQGDWLRQ� IRU�NH\�VWDWHPHQWV�PDGH LQ�KLV�GHFODUDWLRQ� 6XSUD %DFNJURXQG� 6HFWLRQ�

,,,� ,Q� OLJKW�RI�WKLV�VXVWDLQHG�DQG�HJUHJLRXV�PLVFRQGXFW�� LW�LV�YLUWXDOO\� LPSRVVLEOH�IRU�3ODLQWLIIV�WR�

LQYHVWLJDWH� WKH EDVHV�IRU�WKH�VWDWHPHQWV LQ�6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ��RU�WR�IXOO\�H[DPLQH� WKH�WUXWK�
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RI�'HIHQGDQWV¶� FODLPHG�MXVWLILFDWLRQV�IRU�WKHLU�LQWHUIHUHQFH�ZLWK�3ODLQWLIIV¶�)LUVW�$PHQGPHQW�

ULJKWV�DW�WKH�$ULYDFD� &KHFNSRLQW�� � )

��

7KHUH�DUH�DW�OHDVW�WKUHH�FRQFHLYDEOH�DOWHUQDWLYH� VDQFWLRQV�LQ�WKLV�FDVH��EXW�HDFK�LV�

LQVXIILFLHQW�WR�DGGUHVV�'HIHQGDQWV¶� EHKDYLRU��

)LUVW��WKH�&RXUW�FRXOG�KROG�WKH�LVVXH�FRQFOXVLYHO\�HVWDEOLVKHG� WKDW�3ODLQWLIIV�ZHUH�

H[FOXGHG�IURP�WKH�FKHFNSRLQW�EHFDXVH�RI�WKHLU�YLHZSRLQWV�� QRW IRU�VDIHW\�UHDVRQV��LQ�YLRODWLRQ�RI�

WKH�)LUVW�$PHQGPHQW�� (�J���*XLIX�/L�Y��$�3HUIHFW�'D\�)UDQFKLVH��,QF�������)�5�'�� ���������

�1�'��&DO���������KROGLQJ�FHUWDLQ�IDFWV�DOOHJHG�LQ�WKH�FRPSODLQW�HVWDEOLVKHG�IRU�WULDO��DV�VDQFWLRQ��

�FLWLQJ�,QVXUDQFH�&RUS��RI�,UHODQG��/WG��Y��&RPSDJQLH�GHV�%DX[LWHV�GH�*XLQHH������8�6�������

�������������VHH�DOVR 6KHSKHUG�Y��$P��%URDG��&RV��,QF������)��G�������������'�&��&LU��������

�KROGLQJ LVVXH�HVWDEOLVKHG�ZKHUH�³D� SUHSRQGHUDQFH�RI�WKH�HYLGHQFH�HVWDEOLVKHV�WKDW�D�SDUW\¶V�

PLVFRQGXFW�KDV� WDLQWHG�WKH�HYLGHQWLDU\� UHVROXWLRQ�RI�WKH�LVVXH´���%XW�IRU�WKH�UHDVRQV�H[SODLQHG�

DERYH�� WKLV�VDQFWLRQ� LV�LQVXIILFLHQW�WR�DGGUHVV�WKH�SUHMXGLFHV WKDW�'HIHQGDQWV� KDYH� ZURXJKW� RQ�WKH�

H[SHGLWLRXV�UHVROXWLRQ�RI�WKH�FDVH��WKH�&RXUW¶V�DELOLW\�WR�PDQDJH� LWV�GRFNHW��DQG� WKH�&RXUW�DQG�

3ODLQWLIIV¶�DELOLW\�WR�H[DPLQH� WKH�WUXWK�XQGHUO\LQJ� 6DQ�0DUWLQ¶V�GHVWUR\HG�GRFXPHQWV�DQG�

IRXQGDWLRQOHVV�GHFODUDWLRQ�

6HFRQG�� WKH�&RXUW�FRXOG�HQWHU�HYLGHQWLDU\� VDQFWLRQV�SUHFOXGLQJ�'HIHQGDQWV� IURP�

LQWURGXFLQJ�DQ\� HYLGHQFH�RQ�WKH�VXEMHFWV RI�����'HIHQGDQWV¶� UHDVRQV�IRU�HUHFWLQJ�URSH�EDUULHUV�

DORQJVLGH�$ULYDFD� 5RDG�DQG�����'HIHQGDQWV¶� H[FOXVLRQ�RI 3ODLQWLIIV�IURP�WKH�$ULYDFD�

&KHFNSRLQW²WZR� HYLGHQWLDU\� LVVXHV�IRU�ZKLFK� 6DQ�0DUWLQ¶V�GHFODUDWLRQ�DQG�HYLGHQFH�ZHUH�NH\��

6HH 9RQ�%ULPHU�Y��:KLUOSRRO�&RUS�������)��G������������WK�&LU���������XSKROGLQJ� WULDO�FRXUW¶V�

H[FOXVLRQ�RI�GRFXPHQWV�DV�DSSURSULDWH�GLVFRYHU\�VDQFWLRQ���%XW�DJDLQ�� WKLV�VDQFWLRQ�GRHV�QRW�

DGGUHVV�WKH�IXQGDPHQWDO� SUHMXGLFHV�'HIHQGDQWV� KDYH� FDXVHG�3ODLQWLIIV�DQG� WKH�&RXUW�

�� 7URXEOLQJO\�� WKHUH�LV�UHDVRQ�WR�EHOLHYH� WKDW�RWKHU�GHIHQVH�ZLWQHVVHV�PD\� OLNHZLVH�KDYH�
GHVWUR\HG�NH\�HYLGHQFH��6DQ�0DUWLQ�WHVWLILHG�WKDW�RWKHU�%RUGHU�3DWURO�DJHQWV�GHVWUR\HG�
GRFXPHQWV�XSRQ�UHWLUHPHQW��6HH�VXSUD�QRWH�� �TXRWLQJ�'HS��7U�������±���� $QG��DV�WKH�1DWLRQDO�
$UFKLYHV� IRXQG��%RUGHU�3DWURO¶V�UHFRUGNHHSLQJ�SUDFWLFHV�ZHUH�RXW�RI�FRPSOLDQFH�ZLWK� IHGHUDO�
UHJXODWLRQV�DV�UHFHQWO\�DV�-XO\�������6HH�JHQHUDOO\1DWLRQDO�$UFKLYHV� 5HSRUW�
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7KLUG�� WKH�&RXUW�FRXOG�³GUDZ� DQ�DGYHUVH� LQIHUHQFH�IURP�WKH�GHVWUXFWLRQ�RI�HYLGHQFH�

UHOHYDQW� WR�D�FDVH�´�$NLRQD�Y��8QLWHG�6WDWHV������)��G������������WK�&LU���������6SHFLILFDOO\��6DQ�

0DUWLQ�VHUYHG�DV�D�NH\�ZLWQHVV� IRU�'HIHQGDQWV¶� UHEXWWDOV�WR�3ODLQWLIIV¶�DUJXPHQWV� WKDW� ����WKH�

URDGVLGH�IURP�ZKLFK� 3ODLQWLIIV�VHHN�WR�REVHUYH�JRYHUQPHQW� DJHQWV�DW�ZRUN� LV�D�SXEOLF�IRUXP��

��� WKH�PHDVXUHV�'HIHQGDQWV� WRRN�WR�H[FOXGH�3ODLQWLIIV�IURP�WKDW� URDGVLGH�DUH�QRW�FRQWHQW�

QHXWUDO��DQG�����WKRVH�PHDVXUHV�DUH�DOVR�QRW�UHDVRQDEOH�WLPH��SODFH��DQG�PDQQHU� UHVWULFWLRQV��6HH

'NW�����DW��±����±�������������±����'NW��������'NW�����DW���±�� �LQ�HDFK FDVH�UHO\LQJ�RQ�6DQ�

0DUWLQ� WR�RSSRVH�WKRVH�DUJXPHQWV���%DVHG�RQ�'HIHQGDQWV¶�PLVFRQGXFW�� WKH�&RXUW�FRXOG�SURSHUO\�

GUDZ� DGYHUVH� LQIHUHQFHV�DJDLQVW�'HIHQGDQWV� RQ�DW�OHDVW�WKHVH�WKUHH�SRLQWV �L�H���FRQFOXGLQJ� WKDW�

WKH�DUHD�DW�LVVXH�LV�D� WUDGLWLRQDO�SXEOLF� IRUXP�DQG� WKDW�'HIHQGDQWV¶� UHVWULFWLRQV�DUH�QHLWKHU�

FRQWHQW�QHXWUDO�QRU�UHDVRQDEOH�WLPH��SODFH��RU�PDQQHU� UHVWULFWLRQV���%XW�VXFK�DGYHUVH� LQIHUHQFHV�

ZRXOG� QRW�HYHQ�JR�DV�IDU�DV�LVVXH�RU�HYLGHQWLDU\� VDQFWLRQV�WR�DGGUHVV�WKH�IDU�UHDFKLQJ�SUHMXGLFHV�

WKDW�'HIHQGDQWV� KDYH� FUHDWHG�WKURXJK� WKH�GHVWUXFWLRQ�RI�6DQ�0DUWLQ¶V�GRFXPHQWV�DQG�VXEPLVVLRQ�

RI�KLV�IRXQGDWLRQOHVV�GHFODUDWLRQ�

)RU�DOO�WKH�IRUHJRLQJ�UHDVRQV��OHVVHU�VDQFWLRQV�ZRXOG�QRW SXQLVK� 'HIHQGDQWV� GHWHU�VLPLODU�

OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�LQ�WKH�IXWXUH��RU�UHFWLI\�WKH�SUHMXGLFH�WR�3ODLQWLIIV�DQG� WKH�&RXUW� ,Q�UH�33$��

����)��G�DW�������GLVFXVVLQJ�SXUSRVHV�RI�WHUPLQDWLQJ�VDQFWLRQV���7KH� LQDGHTXDF\� RI�WKHVH�OHVVHU�

VDQFWLRQV�LV�XQGHUVFRUHG�E\� WKH�IDFW�WKDW� WKH�GLVREHGLHQW�SDUW\�LV�WKH�JRYHUQPHQW�� ZKLFK� WKH�

1LQWK�&LUFXLW KDV�KHOG�VKRXOG�EH�VXEMHFW�WR�KDUVKHU�GLVFRYHU\�VDQFWLRQV�IRU�GLVREHGLHQFH�EHFDXVH�

RI�ODZ�HQIRUFHPHQW¶V�REOLJDWLRQ�WR�VHW�DQ�H[DPSOH� IRU�RWKHU�OLWLJDQWV�E\� IROORZLQJ� WKH�UXOHV� 6HH

6XPLWRPR�0DULQH�	�)LUH�,QV��&R�������)��G�DW������ $V�VXFK��LW�LV�LQVXIILFLHQW�IRU�WKH�&RXUW�WR�

UHVRUW�VROHO\�WR�WKHVH�OHVVHU�VDQFWLRQV��DQG� HQWLUHO\�DSSURSULDWH� IRU�WKH�&RXUW�WR�HQWHU�WHUPLQDWLQJ�

VDQFWLRQV��

,9� 7KH�&RXUW�VKRXOG�DOVR�LPSRVH�PRQHWDU\�VDQFWLRQV�

,Q�DGGLWLRQ� WR�HQWHULQJ�GLVSRVLWLYH��RU�RWKHU��VDQFWLRQV��DQG� LUUHVSHFWLYH�RI�DQ\� RWKHU�

VDQFWLRQ��WKH�&RXUW�VKRXOG DZDUG� 3ODLQWLIIV�IHHV�DQG� FRVWV�IRU�SXUVXLQJ� WKHVH�VDQFWLRQV�

³8QGHU� LWV�µLQKHUHQW�SRZHUV�¶ D�GLVWULFW�FRXUW�PD\�DZDUG� VDQFWLRQV�LQ�WKH�IRUP�RI�

DWWRUQH\V¶ IHHV�DJDLQVW�D�SDUW\�RU�FRXQVHO�ZKR� DFWV�µLQ�EDG�IDLWK��YH[DWLRXVO\�� ZDQWRQO\�� RU�IRU�
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RSSUHVVLYH� UHDVRQV�¶´ /HRQ������)��G�DW �����TXRWLQJ�3ULPXV�$XWR��)LQ��6HUYV���,QF��Y��%DWDUVH��

����)��G������������WK�&LU��������� ³%HIRUH�DZDUGLQJ� VXFK�VDQFWLRQV��WKH�FRXUW�PXVW�PDNH�DQ�

H[SUHVV�ILQGLQJ� WKDW�WKH�VDQFWLRQHG�SDUW\¶V� EHKDYLRU� µFRQVWLWXWHG�RU�ZDV� WDQWDPRXQW� WR�EDG�

IDLWK�¶´ ,G� ³$� SDUW\� µGHPRQVWUDWHV�EDG� IDLWK�E\�GHOD\LQJ� RU�GLVUXSWLQJ� WKH�OLWLJDWLRQ�RU�

KDPSHULQJ� HQIRUFHPHQW�RI�D�FRXUW�RUGHU�¶´ ,G�� � )

�� 7KH�&RXUW�DOVR�KDV�GLVFUHWLRQ�WR�LPSRVH�

PRQHWDU\�VDQFWLRQV�XQGHU�)HGHUDO�5XOH�RI�&LYLO�3URFHGXUH����E��DQG� �F�� VR�ORQJ�DV�WKH�VDQFWLRQ�

LV�MXVW�DQG� GLUHFWHG�WR�WKH�YLRODWLRQ�DW�LVVXH� (�J���8QLWHG�6WDWHV�Y��1DW¶O�0HG��(QWHUV���,QF��� ����

)��G������������WK�&LU���������6XPLWRPR�0DULQH�	�)LUH�,QV��&R�������)��G DW�����±���

$V�GHVFULEHG�DW�OHQJWK�DERYH�� 'HIHQGDQWV¶ GHVWUXFWLRQ�RI�HYLGHQFH²FRPSRXQGHG� E\

WKHLU IDLOXUH�WR�SUHYHQW� WKDW�GHVWUXFWLRQ��GLVFORVH�LW WUXWKIXOO\� RU�WU\�WR�UHPHG\� LW²KDV�GHOD\HG�

DQG�GLVUXSWHG� WKLV�OLWLJDWLRQ� 6XSUD$UJXPHQW� 6HFWLRQ�,,,�&� �GLVFXVVLQJ�KRZ�6DQ�0DUWLQ¶V�

DFWLRQV�SUHMXGLFHG�3ODLQWLIIV�� %DFNJURXQG� 6HFWLRQV�,,�DQG�,,,� �GLVFXVVLQJ�6DQ�0DUWLQ¶V�

IRXQGDWLRQOHVV�GHFODUDWLRQ�DQG�VSROLDWLRQ�RI�NH\�UHOHYDQW�HYLGHQFH�� 7KLV� FRQGXFW PHULWV�

LPSRVLQJ�PRQHWDU\�VDQFWLRQV�RQ�'HIHQGDQWV� E\�DZDUGLQJ� IHHV�DQG� FRVWV�WR�3ODLQWLIIV��

&21&/86,21

'HIHQGDQWV�KDYH� KHOG�RXW�5RJHU�6DQ�0DUWLQ�DV�D�FHQWUDO�ZLWQHVV�LQ�WKLV�FDVH��6DQ�0DUWLQ��

KRZHYHU�� ODFNHG� WKH�UHTXLVLWH�SHUVRQDO�NQRZOHGJH� IRU�NH\�IDFWV�WR�ZKLFK� KH�DWWHVWHG�LQ�KLV�

GHFODUDWLRQ��DQG�ZLOOIXOO\�GHVSRLOHG�NH\�UHOHYDQW�HYLGHQFH�DOPRVW�D�\HDU�DIWHU�WKLV�OLWLJDWLRQ�

FRPPHQFHG��DW�ZKLFK� WLPH�ERWK�KH�DQG�GHIHQVH�FRXQVHO�ZHUH�RQ�QRWLFH�RI�WKHLU�REOLJDWLRQV� WR�

SUHVHUYH�HYLGHQFH�XQGHU� WKH�)HGHUDO�5XOHV��7KLV�HJUHJLRXV�OLWLJDWLRQ�PLVFRQGXFW�KDV�

VLJQLILFDQWO\�GHOD\HG� WKLV�FDVH��DQG� SHUSHWXDWHG�RQJRLQJ� LUUHSDUDEOH�KDUPV�ERUQH�E\�3ODLQWLIIV��

'LVSRVLWLYH�VDQFWLRQV²GLVPLVVLQJ� WKH�FDVH�DQG� HQWHULQJ�MXGJPHQW� IRU�3ODLQWLIIV²DQG PRQHWDU\�

VDQFWLRQV DUH�ZDUUDQWHG� $QG� DOWKRXJK� LVVXH�VDQFWLRQV��HYLGHQWLDU\� VDQFWLRQV��DQG� DGYHUVH�

LQIHUHQFH�VDQFWLRQV�DUH�DOVR�DYDLODEOH� WR�WKH�&RXUW��WKH\�GR�QRW�JR�IDU�HQRXJK� LQ�DGGUHVVLQJ� WKH�

GHOD\�DQG�SUHMXGLFH�'HIHQGDQWV¶� LQH[FXVDEOH�DFWLRQV�KDYH� FDXVHG��

�� 5XOH����DOVR�DOORZV� WKH�&RXUW�WR�DZDUG� 3ODLQWLIIV�IHHV�ZKHUH�'HIHQGDQWV�GLVREH\�FRXUW�RUGHUV�
DQG�GLVFRYHU\� UXOHV��)HG��5��&LY�� 3�����E�����&��
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'DWHG� -XQH��������� 5HVSHFWIXOO\�VXEPLWWHG�

�V��:LQVORZ�7DXE
:LQVORZ�7DXE

(WKDQ� )RUUHVW

6DUDK� *XHUUHUR

&29,1*721� 	�%85/,1*� //3
����0LVVLRQ�6WUHHW
6DQ�)UDQFLVFR��&$� ����������
7�� ��������������
ZWDXE#FRY�FRP
HIRUUHVW#FRY�FRP
VJXHUUHUR#FRY�FRP

1HKD�-DJDQDWKDQ

&29,1*721� 	�%85/,1*� //3
7KH�1HZ�<RUN�7LPHV�%XLOGLQJ
����(LJKWK� $YHQXH
1HZ�<RUN��1<� ����������
7�� ��������������
QMDJDQDWKDQ#FRY�FRP

&KULVWLQH�.��:HH��%DU�1R���������
<YHWWH� %RUMD��%DU�1R���������
$&/8� )281'$7,21� 2)�$5,=21$
�����1RUWK��WK�6WUHHW��6XLWH����
3KRHQL[��$=������
7�� ��������������
FZHH#DFOXD]�RUJ
\ERUMD#DFOXD]�RUJ

'DYLG� /R\

0LWUD�(EDGRODKL

6DUDK� 7KRPSVRQ

$&/8� )281'$7,21� 2)�6$1
',(*2�	�,03(5,$/� &2817,(6
3�2��%R[������
6DQ�'LHJR��&$� ����������
7�� ��������������
GDYLGOR\#DFOXVDQGLHJR�RUJ
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PHEDGRODKL#DFOXVDQGLHJR�RUJ
VWKRPSVRQ#DFOXVDQGLHJR�RUJ


�$GPLWWHG� SUR�KDF�YLFH

&RXQVHO�IRU�3ODLQWLIIV
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&(57,),&$7(� 2)�6(59,&(

,�KHUHE\�FHUWLI\�WKDW�RQ�-XQH ����������WKH�IRUHJRLQJ�0RWLRQ�IRU�6DQFWLRQV ZDV� ILOHG�

HOHFWURQLFDOO\� 1RWLFH�RI�WKLV�ILOLQJ�ZLOO�EH VHQW�WR�DOO�SDUWLHV�E\�RSHUDWLRQ RI�WKH�&RXUW¶V�

HOHFWURQLF�ILOLQJ�V\VWHP� 3DUWLHV�PD\�DFFHVV�WKLV�ILOLQJ�WKURXJK� WKH�&RXUW¶V�V\VWHP�

�V��:LQVORZ�7DXE

:LQVORZ�7DXE


