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On May 14, 2007, the SEC announced that it filed a motion with the D.C. Circuit to stay, for 120 days, 
its ruling vacating Rule 202(a)(11)­1.  Absent the stay, the court’s mandate would have issued in the 
next seven days and, in any event, by May 21, 2007.  Even if the court does not grant the SEC’s 
request, the order will remain stayed until the court acts on the SEC’s motion. 

In seeking the stay, the SEC indicated that its intention is to provide brokerage firms time to respond to 
a court decision affecting an estimated one million fee­based brokerage accounts.  The SEC also 
indicated that it will consider whether further rulemaking or interpretations would be necessary on the 
application of the Investment Advisers Act of 1940 to fee­based brokerage accounts in light of the 
court’s decision in Financial Planning Association v. SEC. 

Although the deadline has passed for the SEC to seek a rehearing, the SEC still has an additional 45 
days to seek review of the D.C. Circuit’s decision in the U.S. Supreme Court.  The SEC’s press release 
suggested, however, that the SEC does not intend to do so. 

Regardless of whether the stay is granted, broker­dealers offering fee­based brokerage accounts 
should evaluate their programs and account structures in light of the D.C. Circuit decision.  Morgan, 
Lewis & Bockius has a team of professionals to advise firms on the implications of the decision. 

Securities Industry FYI is a service of the Broker­Dealer and Investment Management Practices of 
Morgan Lewis.  If you have any questions concerning these important legal developments, please 
contact any of the following Morgan Lewis attorneys: 

Securities and Regulatory 
P. Georgia Bullitt  212.309.6683  gbullitt@morganlewis.com 
Anne C. Flannery  212.309.6370  aflannery@morganlewis.com 
Christopher P. Hall  212.309.6702  chall@morganlewis.com 
Ben A. Indek  212.309.6109  bindek@morganlewis.com 
Robert C. Mendelson  212.309.6303  rmendelson@morganlewis.com 
Monica L. Parry  202.739.5692  mparry@morganlewis.com 
Robert M. Romano  212.309.7083  rromano@morganlewis.com 
Steven W. Stone  202.739.5453  sstone@morganlewis.com 
Adrienne M. Ward  212.309.6794  award@morganlewis.com 

About Morgan, Lewis & Bockius LLP 
Morgan Lewis is a global law firm with more than 1,300 lawyers in 22 offices located in Beijing, Boston, 
Brussels, Chicago, Dallas, Frankfurt, Harrisburg, Houston, Irvine, London, Los Angeles, Miami,
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Minneapolis, New York, Palo Alto, Paris, Philadelphia, Pittsburgh, Princeton, San Francisco, Tokyo, 
and Washington, D.C. For more information about Morgan Lewis or its practices, please visit us online 
at www.morganlewis.com. 

This FYI Alert is provided as a general informational service to clients and friends of Morgan, Lewis & Bockius LLP. It should not be construed as, and does not constitute, legal advice on any specific 
matter, nor does this message create an attorney­client relationship. These materials may be considered ATTORNEY ADVERTISING in some states. 

Please note that the prior results discussed in the material do not guarantee similar outcomes. 
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