
 

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

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

 Gesmer Updegrove LLP, 40 Broad Street, Boston, MA 02109 • www.gesmer.com 

S T A N D A R D S   B L O G : 

Tracking the Man with the Gavel: 
Alex Brown on the BRM 

 
��������	��
���� 

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

���������������������������������������������� ��!"�������!����� ��##$%&�
�������'����������%�����
�(�'%)�� �����������������*���������+�� ���
 ��,����

-�������.���/������0������� ������������������������������1�����2�����
3�
�

4����
���������	���� ���������������
�5���2���������� �� ���6.#768"�4"9� ����������
	��2��2���� �������� 2������������ �����
 ��������2���������1�������
�������������
(�������������������� �������	�2���2������)0���

�
*�
����
� ���� ������ 	��2���� 20�9����� 2��������(������ ������������ ��� ��	��2����)�

�����
����+� ����������
����1����� ����� ��2���������2�����	������	�����������������
���������0���
�

:�����
�9��� 2���������� ��� � �2 � ����� ���������
� �	������� ��� ����������� 	�������
�� �������� �2 ������ ��������������
���

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

������������� ����������;����	������������������������� ����21���������������������
	��	����0�
�

*��������������������� ��������� ���������������������	�����
������		����
������������
2��	�� ������������2������������������������������ ��������������
 ������������	���

���������������2����� �������	�
�� ��
�����
�� ���� �����(������������2����)����
�������������	�������������0���������������1�����
� �������<��� ��
 �������� �	��
�
�	������� �����������
�������	������0��4�� ���2������� �� ��������
��������������

� ����
�� ����� ��
 �������������� ��� �������������� ������� ������
��� �2 �2������
������ ���0�

�
= ����6<������������1����������<�����
����� ���� �����	������������1����� ��!���
��6�
'���!�2���
�������������������6<����1�����	������������<����������������� �2 �2������

����������	�������	������� ����� ���� ������2���������

�����0��6�������2�����������
2���������������������� ���������� ����� ��� �����������������	���������������2��

����� ���� ��
������ ����	��������������� ������� ���2�����0�
�



 

2 

����<������������
�����������	�������������������������������4��21��
�##$%&���������
���� ����������������� ��� ��
��� ���6�������������2����0�

�
*��� ����	���� ����� ���1� 6� 	������ �� ���
� ������ � ���� 6� ������ � �� �����2����� � ���

����
����������� ����	��	����
������ ���'%��
������ ������������2������������
� �����
� ��	��	��������	�����������2������(������	�
��)0��'�21������������1�������
��� �� ����	�����
�� ����������
������2������3�

�
4 ��������������������������������������������	�����������������������

� ��2�������������� �������0�6�������2������� ��>���2��������
������2 ������� ���9���2�������0�
�

*���� �� ��� ��� ��2 � >�������� ������ ���������� �������� ��� � ��
2���������� (���� ����
������)�  ���� ���������� ���������� ����

�����
� ���������2������� ���������������������������0��4 ������������
���2 ������ ������� ���� ��2 � ��������� � ��� � ��� ����� ������ 2 �21�
� ����
 ���� ���� ���	� � ���
 � � �� ���	������ ��� ������� � ��� ���<��

���������� ������� �2 ������������� ������	������0�4 �����������������
��������? ���� ����������� ��������������� ���������� �� ���	�������

����� ����������������� ����;����������������
����������0�
�

= ������������
���� �������� ���������	��������������������������
������	����������������	����@�4 ����������� ������� ��
�����1����
���
�� ����������� ��� ��� 2��������� ���10� � = �� ���<�� ���� ;���� ���

�������������� ���������� 2���������� ��� ���� 2��� �� ��2�� �����
��2�������	�������� ���	�����2�@�6�������������������������������0��

����
� �� ��� � ��
�� 6� ������ � ��� ���  ������ �� ������� ����������
������������ ������������
������������2�������������������������������
� �������� ����������������2���������2���������� ��������>��������

�������(>��)���������������������������� ��2������������� ���>����
����� ���� �����	������������2��������2���2������������������ �2 �

2���������2��2����(����� ��
�'���=����������������������������
��
 ���)0���

�

.��� �������� ����� ��������������	������0��= ��<��� ������������@��:���<��� ���� ��
������� �� ��
����� ���������3�

�
4 �����1� ������� �������������� �������� ���A�������������������
���������� ���>��B�2�����������0����� ��4"�9�5���2��������	��2�����

�������� ���������� ������>��2����������������������������������������
>���������������	����������������� ��3�

�
�	��� ��2��	�� ���� ��������� ����������������� 2���������
� ��."�.�2���������� ���������������� ���������������� ��."�

>��� CDE� 4 �� >��� � ���� ��� ��F������� ��� 2�������� � ��
2�������������������� �	������� ���� �����22�	��������0�

(9�0�)�
�

�����������������2�������>���� �����������������2���������
�82��B��

���	������ ��� � ���� 2�������� ���0� 6�� ��� � ��� 2���������� ���������
	��������� �������
�����������������1��
����-�����3�



 

3 

�
>���CDE�� �����		��������� ��������������������
���	�����

����������	�������������� ��������������������� ��>�B��
	�������0�(9�0G)�

�
.���>��������������� ���� ������1����� �������
��������������
����
� ���'%����-�����������������������0�4 ������
������� �������������

1���� � ���� ��������� 	�������� ��� ���� 9����� ��� ��� ������2��
2������7���	������� ���2�����������2�����0�6������ �����	�����������

���� ������
������������� ��������	�������� �������������	��������(����
����������������
��������
���������)������������	��	�����������	����
��� �������� � �������� ��������� ��� ����� ��� � 
�����2�� � ���� >�� ���


������ ��0��
�

4 ��	��������� �����������<������ ���� ���6<����
 ������'�21��������
��������� ���
� ��� ��� �����<�� ������� ?� � ��� �������� ��� � ��� ����� � ��1��� ���� ����� � ��� � ��
5���2�������������������� ���	��	���������������������	��������������2�����������

������
��� ���� ����
���2�	������ ��5���2�������������������������� ����2���
����
����2�� 2��	����2�� ��� � � ��� (��� ��� ������ ��� � �� ����� ��� ���<�� 
���� ���� �

�����	��������)�������������	������0� � ����� ��<��� ��6<��
���
� �����������������
	������������ ����<�����
������ ������� 2���1��	� 2���������� � ��� ��� 	������
����

	��
������
������ ���'%0�
�
:��������������� �����
����2�������������������<������������
������3�

�
-����� � �� ����� ���� ����� ������ ��� � �� �'%�� �� ���F������� ��1���

F����������3� ���2���9����������������������������� ����������������
>�����������1����� ���� ����	����������@�4 ����������6�� ��1�������
���� ��� 	�	��� �����
0�6��������� � ���� �� ����� �����
���;������ ���

������
�����������������������2�������������
�(������������������� ��
4"� 9� 5���2�����)�� ���� ����
������� ����� ��� 
����� ���
� �� �����
�

	�	���� �������
� � ��� ��� �		������ ��������� ��� ����		����� ���� ����
	��	���������������0�4 �������
�	�	����������1������� ����� ����1�����
���	��	��������������������������� ��3�

�
H�����������	�����������82��<��	��	��������	�����������

2��������(���2������������� ����2������	����� ������
."��I����>�,��)�
82������	������� ��� ��������������������� ���'%��

*��� ����	������������
�������'%����2�������
�

����� ���������������	����2�����������
 �������������2 ��������
���?
�����������2������������ �2 �2����� ����������������������������	���
� ��	��	�������������������� �������������������������������������0�

�
�������� �� ��� ��������� ������ �	�	��������
������2����������1����� ��������� ���

��������F����������2�������
0��:��2���� ����������������� ���!2��������!������������
��1������2����F�������	������0��:���<��� �������� �������������� ���	����3�
�

6�� 6.#� (���� ��� ���	���� ��� 4"� 9)�� � �� ����� J2��������K�  ��� ��
�	�2���2�������
3�



 

4 

�
C000E�
��������
���������2 ���2������������ �������2���������������

�		�������� ��� ������������ ������� ��� ���� ��	������� 	���� ��� � ��
2��2�������������������������	��2����� ���������������1��
������1��

������22������ ���������������	�������2��2���������������2��2��������
2�����2���
���
������0�"��������������������	������������0�
�

5���������������
�2 �������1�������������		���2 ����������������
�
2��������0�6��
������������ ���������2�����2�����������������������

������ ��� ���� ������ ��� � �� �'%�� ��� ����� ��� ��������� ��� 	�	���
��������
�����
������ �������2������������0�

�

.��� ��� �		����� ���� �� 2��21� ����� ����� ��	�2��������� ��������9����� 2��������
 ����������������������� ���������2��������� ��>������
����@�

�
6���1��� ������ ���F������������� 2���������� ��� 	��2����
����
� �������� �2 � ��
�������������������3�

�
6<��2������� ���� ����2��������������������1���������1����� ����

	�������������������������@�"�������������������������	������������
���2�����
��������������������� ���� ���� ��	��2��2������������ ���

�������������� ���	�2�����������������1������� ���������<�������
������������
�2����� �����������������0��
�

C����E� 4 �� ��2������ ��� �2 ������ � �� �'%� ����2���� ��� ��
����?����������
�������1������������� �
 ���������� ���

6.#768"0� 6� ��� ��������� � ��� ��2 � ����������
�  ���
 �		�����������0�

�

"���������� ����
����������������� ��	�	��	�����2����������2����
����
�����2��� ��������� ��������� ��� 2�������	���� �����<����������

������������������������� ������0�6��������� ������ �� �����2 ����
2���������<��������1���������
���
���������������2����������� ��
����
��������<���������2����0��

�
C����E� � L��<��� ��
 �� ��� � ��� ����� 	��	��� ����� ��� �

!�����!�2��������+����������������0�:������������ ���� ���
 ����������������������������� ��1�� ���56.������1��
�
F���������
 ���������������� ��1������������2 M�

�
6�� � ��<�� � �� 2����� ����� 	��	��� ���� 
���
� ��� ��� �� �		��� ���

�������� �2 ������ �������������2���������?���� ���	��	������������
����� �		������56.��,+�����������2����������>�<��� ��1���<������
!�����!�����		�������(������������)����������� �		�����2������ ���

� ��1� � ��� � �� ��������� ��� ���� ���	����� ����� � ��
 � ��<�� ����
!����0!������ �� 	��2��������������� ���������������F��������� ��

2 �����
���������0�
�

C����E��82���2 ���������������21�� ��56.��1�����
�	�� �	��

������ ������������������� �� ���	���������� ������������� ��
*����4��21�	��2���0�6��� ���������<���	����� ��>���� �� ���



 

5 

� ��56.�
����	��������������������2����������������� �� ���
� �� 	��2����������F����� ����� 	����2������
�������� F��������

� ��� 2�����1�� ��������������1��
�� ���� ��2����������� ���
*�N��������1���2����0�

�
6�����������<�������2�������	����2�����������������
��������������
�2�	������������0��
���6<�����	������������������������������	��������
��������������� ��	���������������

%�2�������  ��� ���	���� ��  �
 � ���1� ������
�� ��� 	�� ��
� ##$%&� ��� �

����������
� ���
 �� ��82��������� ���� ��6.#768"�4"9�	��2���0�������������<����2����������

������21������ ������������������
�����		���������� �������������
�	������ ���������������
��2 ����� 	���������������������� � ������(� ���
 �� �� ��	������� ���� ����2����
2�������������	�������� �2 �������������%��2 ���)0���

�
6��� �������������� �� ���������������������������������������������� ��*����4��21�

	������� 	�� �	�� ����� 2�������� 2�����  ���� ����� ��������� ��� ��������<��
�������2�����	��������� ���'%0��#��%��2 �������<������������� �� ���� ���	��������� ��
������������
����22����������21���������2����������������
 �������2 ��
������ ��	����

2�������� ���������2����������������##$%&��������1������������
������������4"9�
�����0�

�
������ � ���� ����<�� ���
� ��� � �� 	��2�� ��� ����� ��� ���2 � ��� � = ��� :�		���� >���0��

:�	�������� ����������������������
����2 �������� ���������� ���������*���������,����
 ������� ��� ��2������ �������������
������������������3�
�

4 ������������������?��3�6������	�2���
������ �������1����� �
 ?
F���������2 ��2������2������M�

�
6<���
��������� �<����
 ������ ��������	����0��6��������������������
����������� ��� �	���
������������������ ����2���0��

�
�

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

�����

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

"�	���
 ���������������	��
�����

.�
���	����������������2��	������������������	
�������

 ��	377���02�������������0��
7����2����7�0	 	@��������O1 

 

 


