
  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ м aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

 /ǊŀƴŜ LƴŘŜȄŜǎ     фκолκмр 

/ǊŀƴŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ !ǾƎ       лΦлн҈   ǳƴŎƘΦ 

/ǊŀƴŜ млл aC LƴŘŜȄ             лΦлп҈   ǳƴŎƘΦ 

/ǊŀƴŜ Lƴǎǝǘ aC LƴŘŜȄ           лΦло҈   ǳƴŎƘΦ 

/ǊŀƴŜ wŜǘŀƛƭ aC LƴŘŜȄ          лΦлм҈   ǳƴŎƘΦ  

/ǊŀƴŜ ¢ŀȄ 9ȄŜƳǇǘ LƴŘŜȄ      лΦлм҈   ǳƴŎƘΦ 

/ǊŀƴŜ .ǊƻƪŜǊŀƎŜ /ŀǎƘ          лΦлм҈   ǳƴŎƘΦ 

/ǊŀƴŜ ¢ƻǇ .ŀƴƪ aa            лΦтл҈  -лΦлм҈ 

CŜŘŜǊŀƭ CǳƴŘǎ ¢ŀǊƎŜǘ          л-лΦнр҈ ǳƴŎƘΦ 

CŜŘŜǊŀƭ wŜǎΦ фл-5ŀȅ /t       лΦнт҈  -лΦлн҈ 

м-aƻƴǘƘ [L.hw                     лΦмф҈  -лΦлм҈ 

{ŜŜ /ǊŀƴŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴŘŜȄŜǎ ƻƴ ǇΦмнΦ 

aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ ¢ŀƭƪǎ 
DǊƻǿǘƘΣ bŜǿ tǊƻŘǳŎǘǎ 

{9/ CƛƴŀƭƛȊŜǎ wŀǝƴƎǎ 
wŜƳƻǾŀƭ ŦǊƻƳ aaC wǳƭŜǎ 

¢ƘŜ ¦Φ{Φ {Φ9Φ/Φ ŬƴŀƭƛȊŜŘ 
ƻƴŜ ƻŦ ǘǿƻ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ǎǳǇπ
ǇƻǊǝƴƎ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ƛǘǎ Wǳƭȅ 
нлмп aƻƴŜȅ CǳƴŘ wŜπ
ŦƻǊƳǎΣ ǘƘŜ άwŜƳƻǾŀƭ ƻŦ /ŜǊǘŀƛƴ wŜŦŜǊπ
ŜƴŎŜǎ ǘƻ /ǊŜŘƛǘ wŀǝƴƎǎ ŀƴŘ !ƳŜƴŘπ
ƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ 5ƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ wŜπ
ǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ CǳƴŘ 
wǳƭŜΦέ ! ǇǊŜǎǎ ǊŜƭŜŀǎŜ ǎŀȅǎΣ ά¢ƘŜ {ŜŎǳǊƛπ
ǝŜǎ ŀƴŘ 9ȄŎƘŀƴƎŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŀŘƻǇǘŜŘ 
ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǊŜƳƻǾŜ ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ǊǳƭŜ ǘƘŀǘ 

¢ƘŜ hŎǘƻōŜǊ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ƻǳǊ ƅŀƎǎƘƛǇ aƻƴŜȅ 
CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ƴŜǿǎƭŜǧŜǊ ŦŜŀǘǳǊŜǎ ŀƴ 
ƛƴǘŜǊǾƛŜǿ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎŀǎƘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ǘŜŀƳ ŀǘ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ τ aŀƴŀƎƛƴƎ 5ƛǊŜŎǘƻǊ 
CǊŜŘ aŎaǳƭƭŜƴΣ aŀƴŀƎƛƴƎ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ϧ 
{ŜƴƛƻǊ tƻǊǜƻƭƛƻ aŀƴŀƎπ
ŜǊ Wƻƴŀǎ YƻƭƪΣ ŀƴŘ 9ȄŜŎπ
ǳǝǾŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ tǊƻŘπ
ǳŎǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {Ŏƻǧ 
²ŀŎƘǎΦ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅΣ 
ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƳŀƴŀƎπ
ƛƴƎ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ǎƛƴŎŜ 
мфтрΣ ƛǎ ǘƘŜ тǘƘ ƭŀǊƎŜǎǘ 
Ǝƭƻōŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ 
aaC ƳŀƴŀƎŜǊ ǿƛǘƘ ƻǾŜǊ Ϸмнл ōƛƭƭƛƻƴ ƛƴ 
ŀǎǎŜǘǎΦ aŎaǳƭƭŜƴΣ YƻƭƪΣ ŀƴŘ ²ŀŎƘǎ ǘŀƭƪ 
ŀōƻǳǘ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅΩǎ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƭŜŀŘπ
ƛƴƎ ƎǊƻǿǘƘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ р ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ 
ŀōƻǳǘ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ  
 

aCLΥ ²Ƙŀǘ ƛǎ ȅƻǳǊ ōƛƎƎŜǎǘ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ǊƛƎƘǘ 
ƴƻǿΚ  
aŎaǳƭƭŜƴΥ  ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ǎŜǾŜǊŀƭ  ǇǊƛƻǊƛǝŜǎ 
τ ƻƴŜ ƛǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ǿƛǘƘ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ǘƻ 
ƘŜƭǇ ǘƘŜƳ ǎǘǊŀǘŜƎƛȊŜ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ ƛƳπ
ǇŜƴŘƛƴƎ ǊŀǘŜ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ŎƘŀƴƎŜǎΦ 
¢ǿƻ ƛǎ ƻǳǊ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘ ŘŜǾŜƭπ

(Continued on page 3) 

²ƛǘƘ Ƨǳǎǘ ŀ ȅŜŀǊ ǘƻ Ǝƻ ǳƴǝƭ ǘƘŜ ŎŜƴǘŜǊπ
ǇƛŜŎŜ ƻŦ ǘƘŜ {9/Ωǎ нлмп aƻƴŜȅ CǳƴŘ wŜπ
ŦƻǊƳǎ τ ǘƘŜ ƅƻŀǝƴƎ b!± ŀƴŘ ŜƳŜǊƎŜƴŎȅ 
ƎŀǘŜǎ ϧ ŦŜŜǎ τ ƎƻŜǎ ƛƴǘƻ ŜũŜŎǘ όhŎǘΦ мпΣ 
нлмсύΣ ǿŜ ǿŀƴǘŜŘ ǘƻ ŀƎŀƛƴ ǎǳƳƳŀǊƛȊŜ 
ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ŘƻƴŜ ōȅ ŦǳƴŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ǘƻ ŘŀǘŜΦ ²Ŝ ŀƭǎƻ ǿŀƴǘŜŘ ǘƻ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ǘƘŜ 
ǇŜƴŘƛƴƎ Ŏƭŀǎǎ ƻŦ ƅƻŀǝƴƎ b!± ŦǳƴŘǎΣ 
tǊƛƳŜ Lƴǎǘ aaCǎ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΦ 
 ²ƘƛƭŜ ƛǘΩǎ ōŜŜƴ ŀ ƳƻƴǘƘ ǎƛƴŎŜ ǿŜΩǾŜ 
ǎŜŜƴ ŀƴȅ ƳŀƧƻǊ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ ŦǊƻƳ 
ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƻƴ ǊŜŦƻǊƳ-
ǊŜƭŀǘŜŘ ŎƘŀƴƎŜǎΣ ǘƘŜǊŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀ ƅǳǊǊȅ 
ƻŦ ǎƳŀƭƭŜǊ ƳƻǾŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƭƛǉǳƛŘŀǝƻƴǎΣ 
ƴŀƳŜ ŎƘŀƴƎŜǎΣ ǎƘŀǊŜ Ŏƭŀǎǎ ƭŀǳƴŎƘŜǎΣ ŀƴŘ 
ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΦ !ƳƻƴƎ 
ǘƘŜǎŜΥ tb/ Ƨǳǎǘ ƳŜǊƎŜŘ ƛǘǎ tb/ !ŘǾŀƴǘŀƎŜ 

(Continued on page 2) 

hŎǘƻōŜǊ нлмр                                  ±ƻƭǳƳŜ млΣ LǎǎǳŜ мл                L{{b мфом-опфт 

/ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ · ƳŜŀǎǳǊƛƴƎ ƳƻƴŜȅ   aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ aǳǘǳŀƭ CǳƴŘ bŜǿǎΣ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ϧ LƴŘŜȄŜǎ 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ bŜǿǎ 

} {ŎƘǿŀō {ƘƛƊƛƴƎ {ǿŜŜǇǎ ǘƻ .ŀƴƪǎΦ 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ŀƴ ŀǊǝŎƭŜ ƛƴ wL! .ƛȊΣ 
ά{ŎƘǿŀō !ŘǾƛǎƻǊ {ŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻƭŘ ƛǘǎ тΣллл 
wL!ǎ ǘƘŀǘ ƛǘ ǿƛƭƭ ƭƛǉǳƛŘŀǘŜ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ 
ƳŀǊƪŜǘ ƘƻƭŘƛƴƎǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ŎƭƛŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 
ŀƴŘ Ǉǳǘ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ƛƴ {ŎƘǿŀō .ŀƴƪ ώōȅ 
5ŜŎΦ мϐΦέ ¢ƘŜ ƳƻǾŜ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ƘƻǳǎŜƘƻƭŘǎ 
ǿƛǘƘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǳƴŘŜǊ ϷрллΣлллΦ {ŎƘǿŀōΩǎ 
WƻŜ aŀǊǝƴŜǧƻ ǿǊƻǘŜ ƛƴ ŀ ǊŜŎŜƴǘ ά/Ch 
/ƻƳƳŜƴǘŀǊȅΣέ άhǳǊ ƛƴƛǝŀƭ Ǉƭŀƴǎ Ŏŀƭƭ ŦƻǊ 
ƳƻǾƛƴƎ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ Ϸп ōƛƭƭƛƻƴΦέ 
} CŜŘŜǊŀǘŜŘ .ǳȅǎ IǳƴǝƴƎǘƻƴΦ /ƻƴǎƻƭƛπ
Řŀǝƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ 
ǎǇŀŎŜΦ CŜŘŜǊŀǘŜŘ LƴǾŜǎǘƻǊǎ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛǘ 
ƛǎ ŀŎǉǳƛǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ŀǎǎŜǘǎ ƻŦ 
IǳƴǝƴƎǘƻƴ !ǎǎŜǘ !ŘǾƛǎƻǊǎΣ ǘƘŜ поǊŘ 
ƭŀǊƎŜǎǘ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ŦŀƳƛƭȅ ǿƛǘƘ ŀōƻǳǘ 

(Cont. on page 3) 

¸ŜŀǊ ǘƻ Dƻ ŦƻǊ CǳƴŘ /ƘŀƴƎŜǎΤ 
! [ƻƻƪ ŀǘ CƭƻŀǝƴƎ b!± aaCǎ 

¸ŜŀǊ ǘƻ Dƻ ŦƻǊ CǳƴŘ /ƘŀƴƎŜǎΤ Cƭƻŀǘ м 

aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ ¢ŀƭƪǎ DǊƻǿǘƘΣ bŜǿ м 

{9/ CƛƴŀƭƛȊŜǎ wŀǝƴƎǎ wŜƳƻǾŀƭ  м 

.ǊƻƪŜǊŀƎŜ {ǿŜŜǇ ϧ .ŀƴƪ wŀǘŜǎ у 

/ŀƭŜƴŘŀǊΣ tŜƻǇƭŜΣ {ǳōǎŎǊƛǇǝƻƴ LƴŦƻ у 

¢ƻǇ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ¢ŀōƭŜǎ ф-мм 

/ǊŀƴŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴŘŜȄŜǎ мн 

¢ŀȄŀōƭŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ [ƛǎǝƴƎǎ  мо-нп 

¢ŀȄ-9ȄŜƳǇǘ CǳƴŘ [ƛǎǝƴƎǎ нр-ол 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

LƴǎƛŘŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

ƎƻǾŜǊƴǎ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŦƻǊƳ ǘƘŀǘ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ǳǎŜ ǘƻ 
ǊŜǇƻǊǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 
ŜŀŎƘ ƳƻƴǘƘ ŀōƻǳǘ ǘƘŜƛǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƘƻƭŘπ
ƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŀƭǎƻ ŀŘƻǇǘŜŘ 
ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ ǎǳōƧŜŎǘ ŀŘŘƛǝƻƴπ
ŀƭ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƻ ƛǎǎǳŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛπ
ǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǊǳƭŜΦέ  
 ¢ƘǳǎΣ ŀǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘΣ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎΩ άCƛǊǎǘ 
¢ƛŜǊέ ŀƴŘ ά{ŜŎƻƴŘ ¢ƛŜǊέ ŎǊŜŘƛǘ ǊŜƎƛƳŜΣ 
ǿƘƛŎƘ ǊŜǉǳƛǊŜŘ όǊƻǳƎƘƭȅύ !-мΣ t-мΣ C-м 
ǊŀǝƴƎǎ όƻǊ !-нΣ t-нΣ C-нύΣ ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǇƭŀŎŜŘ 
ōȅ ŀ ƴŜǿ άƳƛƴƛƳŀƭ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪέ ǘŜǎǘ ǘƘŀǘ 
ŘƻŜǎƴΩǘ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ǊŀǝƴƎǎΦ bƻǘŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 

(Continued on page 7) 

CǊŜŘ aŎaǳƭƭŜƴ 

http://www.sec.gov/news/pressrelease/2015-193.html
http://www.riabiz.com/a/5063845949210624/schwab-alerts-its-rias-that-it-will-liquidate-client-money-market-holdings-by-dec-1
http://www.aboutschwab.com/investor-relations/cfo-commentary
http://www.aboutschwab.com/investor-relations/cfo-commentary
http://www.federatedinvestors.com/FII/daf/pdf/about_federated/press_releases/2015/090915_Federated_Huntington_FINAL.pdf
http://www.sec.gov/rules/final.shtml


  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ н aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

 ¢ƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ǇƻǊǜƻƭƛƻΣ ǘƘŜ 
ϷммсΦн ōƛƭƭƛƻƴ Wt aƻǊƎŀƴ tǊƛƳŜ aƻƴŜȅ 
aŀǊƪŜǘ CǳƴŘΣ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŀŘŀǇǘ ǘƘŜ CƭƻŀǝƴƎ 
b!±Φ ²ƘƛƭŜ CƛŘŜƭƛǘȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ȅŜǘ ƳŀŘŜ ŀƴȅ 
ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ ƻƴ Ƙƻǿ ƛǘ ǿƛƭƭ ƳƻǾŜ ŦƻǊπ
ǿŀǊŘ ǿƛǘƘ ƛǘǎ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ϷсрΦр ōƛƭƭƛƻƴ CƛŘŜƭƛǘȅ Lƴǎǝǘǳπ
ǝƻƴŀƭ aa ŀƴŘ ǘƘŜ ϷптΦу CƛŘŜƭƛǘȅ Lƴǎǝǘǳπ
ǝƻƴŀƭ tǊƛƳŜ aaΣ CƛŘŜƭƛǘȅΩǎ ƘŜŀŘ ƻŦ ŬȄŜŘ 
ƛƴŎƻƳŜΣ bŀƴŎȅ tǊƛƻǊΣ Ƙŀǎ ǎŀƛŘ ǘƘŀǘ CƛŘŜƭƛǘȅ 
ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ƘŀǾŜ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎΦ 
ό{ŜŜ ǘƘŜ [ŀǊƎŜǎǘ tƻǊǜƻƭƛƻǎ ǘŀōƭŜ ƻƴ ǇΦ сΦύ 
 ¢ƘŜ ǘƘƛǊŘ ƭŀǊƎŜǎǘ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ 
ŦǳƴŘΣ .ƭŀŎƪwƻŎƪΩǎ ϷснΦу ōƛƭƭƛƻƴ ¢ŜƳǇCǳƴŘΣ 
ǿƛƭƭ ŀƭǎƻ ǎǘŀȅ tǊƛƳŜ LƴǎǘΦ .ƭŀŎƪwƻŎƪ ¢ŜƳǇπ
/ŀǎƘ ǘƻƻ ǿƛƭƭ ǊŜƳŀƛƴ tǊƛƳŜ LƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭΣ 
ōǳǘ ƛǘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǾŜǊǘ ǘƻ ŀ т-Řŀȅ ƳŀȄƛƳǳƳ 
ƳŀǘǳǊƛǘȅ ŦǳƴŘΣ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ b!± 
ǾƻƭŀǝƭƛǘȅΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜǊŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƴƻ 
ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ ȅŜǘ ƻƴ .ƭŀŎƪwƻŎƪΩǎ ϷпмΦл 
ōƛƭƭƛƻƴ /ŀǎƘ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ƻǊ ϷннΦф. /ŀǎƘ 
tǊƛƳŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻǎ ǘƻ ŘŀǘŜΦ 
 ²Ŝƭƭǎ CŀǊƎƻ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ƻũŜǊ н tǊƛƳŜ 
Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎ τ ǘƘŜ ϷоуΦс. ²Ŝƭƭǎ 
CŀǊƎƻ !ŘǾŀƴǘŀƎŜ IŜǊƛǘŀƎŜ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ϷммΦм. ²Ŝƭƭǎ CŀǊƎƻ !ŘǾŀƴǘŀƎŜ 
/ŀǎƘ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ aaΦ !ƭǎƻΣ {ǘŀǘŜ {ǘǊŜŜǘ 
ǿƛƭƭ ƪŜŜǇ ƛǘǎ ϷотΦо. Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ [ƛǉǳƛŘ 
wŜǎŜǊǾŜǎ ŀǎ tǊƛƳŜ LƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭΦ CƛƴŀƭƭȅΣ ƻŦ 
ƴƻǘŜΣ ¢Φ wƻǿŜ tǊƛŎŜ ǘƻƭŘ ƛƎƴƛǘŜǎ ǘƘŀǘ ƛǘ ǿƛƭƭ 
ƭŀǳƴŎƘ ŀ ƴŜǿ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘΦ  
 Lƴ ǘƘŜ άƴƻ-ƅƻŀǝƴƎ b!±έ ŎŀƳǇΥ ±ŀƴπ
ƎǳŀǊŘ Ƙŀǎ ǎŀƛŘ ƛǘ ǿƻƴΩǘ ōŜ ƻũŜǊƛƴƎ ŀƴȅ 
tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎΣ ǘƘƻǳƎƘ ƛǘ ƘŀŘ 
ŀƭƳƻǎǘ Ϸнф ōƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ƛǘǎ άLƴǎǘέ ǎƘŀǊŜ ŎƭŀǎǎΦ 
¢Ƙƛǎ Ŏƭŀǎǎ ǎŀǿ ŀǎǎŜǘǎ ŘǊƻǇ ōȅ ŀ ǎƘƻŎƪƛƴƎ 
ϷммΦу ōƛƭƭƛƻƴ ƛƴ {ŜǇǘΦ ǘƻ ϷмтΦн.Φ !ƭǎƻΣ 
5ŜǳǘǎŎƘŜ ǿƛƭƭ ŎƻƴǾŜǊǘ р ƻŦ ƛǘǎ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳπ
ǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎ ǘƻ DƻǾǘΣ ƭŜŀǾƛƴƎ Ƨǳǎǘ ǘƘŜ Ϸммо 
Ƴƛƭƭƛƻƴ 5ŜǳǘǎŎƘŜ ±ŀǊƛŀōƭŜ b!± aaC ŀǎ ƛǘǎ 
ƻƴƭȅ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ƻũŜǊƛƴƎΦ CǊŀƴƪƭƛƴ ŀƴŘ 

(Continued on page 6) 

Lƴǎǘ DƻǾǘ aaC ƛƴǘƻ tb/ DƻǾǘ aaCΦ !ƭǎƻΣ 
5ǊŜȅŦǳǎ ŎƘŀƴƎŜŘ ǘƘŜ ƴŀƳŜǎ ƻŦ ǎŜǾŜǊŀƭ 
ŦǳƴŘǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ DƻƭŘƳŀƴ {ŀŎƘǎ C{ CŜŘπ
ŜǊŀƭ CǳƴŘ ŎƘŀƴƎŜŘ ƛǘǎ ƴŀƳŜ ǘƻ DƻƭŘƳŀƴ 
{ŀŎƘǎ C{ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ {ƻƭǳǝƻƴǎ ƻƴ hŎǘΦ мΣ 
нлмрΣ ŀƴŘ CƛŘŜƭƛǘȅ ǊŜŎŜƴǘƭȅ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ŀƴƻǘƘπ
ŜǊ ǳǇŘŀǘŜ ǘƻ ŀŘǾƛǎƻǊǎ ƻƴ ǎƻƳŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ 
ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ŦǳƴŘ ƳŜǊƎŜǊǎΦ  ό{ŜŜ ƻǳǊ aCL ·[{ 
ά/ƘŀƴƎŜǎέ ǘŀōΣ ŀƴŘ ǎŜŜ ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦ 
ŎƻƳΩǎ hŎǘΦ р bŜǿǎΣ ά[ǳƭƭ ƛƴ aŀƧƻǊ !ƴπ
ƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎΣ .ǳǘ aƛƴƻǊ aƻǾŜǎ /ƻƴǝƴǳŜΥ 
!ƳŜǊƛŎŀƴΣ tb/Φέύ  
 ²ƘƛƭŜ ǿŜ ƘŀǾŜ ǎŜŜƴ ƻǾŜǊ Ϸнлл ōƛƭƭƛƻƴ 
ǿƻǊǘƘ ƻŦ tǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ŀƴƴƻǳƴŎŜ ǘƘŀǘ 
ǘƘŜȅΩƭƭ ŎƻƴǾŜǊǘ ǘƻ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǘƻ ŘŀǘŜ 
όŀƴŘ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜΣ ƭƛƪŜ CƛŘŜƭƛǘȅ /ŀǎƘ wŜπ
ǎŜǊǾŜǎΣ ŀǊŜ ǿŜƭƭ ǳƴŘŜǊǿŀȅύΣ ǘƘŜ Ǿŀǎǘ ƳŀƧƻǊπ
ƛǘȅ ƻŦ ƭŀǊƎŜ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎ ǿƛƭƭ 
ƭƛƪŜƭȅ ǎǘŀȅ ŀǎ ǎǳŎƘ ŀƴŘ ŀŘƻǇǘ CƭƻŀǝƴƎ 
b!±ǎΦ ²Ŝ ŜȄŀƳƛƴŜ ǿƘƛŎƘ ǇƻǊǜƻƭƛƻǎ ǿƛƭƭ 
ƅƻŀǘ ŀƴŘ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘ ǘƘƻǎŜ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ȅŜǘ 
ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŜƛǊ ǇƭŀƴǎΦ !ƭǎƻΣ ǿŜ ŜȄǇƭƻǊŜ 
Ƙƻǿ ƳǳŎƘ ǘƘŜȅ ƳƛƎƘǘ ƅƻŀǘ τ ǎŜŜ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ 
ōŜƭƻǿ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 
ƳƻƴǘƘƭȅ άǎƘŀŘƻǿέ b!±ǎ ƻǾŜǊ мн ƳƻǎΦ όŀƴŘ 
ƴƻǘŜ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ƳƻǾŜƳŜƴǘύΦ  
 hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ǿƛǘƘ tǊƛƳŜ 
Lƴǎǘ ŦǳƴŘǎ ƛǎ ǘƘŜ CƭƻŀǝƴƎ b!±Σ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ Ǝƻ 
ƛƴǘƻ ŜũŜŎǘ hŎǘΦ мпΣ нлмсΦ .ǳǘ ǿŜ ƘŀǾŜ 
ōŜŜƴ ǘǊŀŎƪƛƴƎ {ƘŀŘƻǿ b!± ǇǊƛŎƛƴƎ ƻǾŜǊ 
ǘƘŜ ƭŀǎǘ ǎŜǾŜǊŀƭ ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ǎŜŜƴ ŀƭπ
Ƴƻǎǘ ƴƻ ƳƻǾŜƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǎƘŀŘƻǿ 
b!± ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ aaC ǇƻǊǜƻƭƛƻǎ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ǊƛƎƘǘ ŀǘ мΦлллм ǎƛƴŎŜ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊǳƭŜǎ 
ǿŜǊŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ Wǳƭȅ нлмпΦ {ƻΣ ǿƘƛƭŜ ƛǘ 
ǊŜƳŀƛƴǎ ǘƻ ōŜ ǎŜŜƴ ǿƘŀǘ ƘŀǇǇŜƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ǎŜŎǘƻǊΣ Řŀǘŀ ǎƘƻǿǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ 
ǿƻƴΩǘ ōŜ ƳǳŎƘ ƻŦ ŀƴȅ b!± ƳƻǾŜƳŜƴǘΦ  
 

! wŜŎŀǇ ƻŦ ²ƘƻΩǎ wŜƳŀƛƴƛƴƎ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ 

ό̧ ŜŀǊ ǘƻ DƻΤ CƭƻŀǝƴƎ b!± ŦǊƻƳ ǇΦмύ 
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  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ о aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

ƻǇƳŜƴǘΦ ²ŜΩǊŜ ŦƻǊǘǳƴŀǘŜ ǘƘŀǘ ǿŜ ƘŀǾŜ ŀ 
ƭŀǊƎŜ ǊŜǘŀƛƭ ŦǳƴŘ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ƭƛƴŜǳǇ ŀǎ ǿŜƭƭ 
ŀǎ ŀ ƭŀǊƎŜ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘ ƭƛƴŜǳǇΦ {ƻƳŜ 
ƛƴ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘǇƭŀŎŜ ƘŀǾŜ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ƴŜǿ 
ǊŜǘŀƛƭ ŦǳƴŘǎ ǘƻ ŘŜŀƭ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ōƛŦǳǊŎŀǝƻƴ 
ǘƘŜ {9/ ŎǊŜŀǘŜŘ 
ōŜǘǿŜŜƴ ƛƴǎǝπ
ǘǳǝƻƴŀƭ ŀƴŘ 
ǊŜǘŀƛƭ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ ²Ŝ ŘƻƴΩǘ ƘŀǾŜ ǘƻ ǿƻǊǊȅ 
ŀōƻǳǘ ǘƘŀǘΣ ǎƻ ǿŜΩǊŜ ƳƻǊŜ ŦǊŜŜŘ ǳǇ ǘƻ 
ŦƻŎǳǎ ƻƴ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
 ²ŜΩǾŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǎƻƳŜ ŎƘŀƴƎπ
Ŝǎ ǘƻ ƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǘ ƭƛƴŜǳǇ ƛƴ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ŀƴŘ ǿŜΩǾŜ ǎƘŀǊŜŘ ƻǳǊ ǾƛŜǿǎ 
ƻƴ ǎŜǾŜǊŀƭ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ƭŀƴŘǎŎŀǇŜΦ ! ŦŜǿ ƳƻƴǘƘǎ 
ŀƎƻΣ ǿŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ŎƭƛŜƴǘǎ ƻǳǊ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜǎ 
ƻƴ ǘƘŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǎŜǾŜǊŀƭ ƻŦ ƻǳǊ 
ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ƘŀŘ ƳŀŘŜ ǘƻ ŘŀǘŜΦ ²ŜΩƭƭ ǎƻƻƴ 
Ǉƻǎǘ ŀ ƳƻǊŜ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ǳǇŘŀǘŜ ƻƴ 
ƻǳǊ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ǘƻ ŘŀǘŜ ŀƴŘ ƻƴ ǎƻƳŜ ƻŦ ƻǳǊ 
ƪŜȅ ǇǊƻŘǳŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛǎǎǳŜǎΦ ¢ƘǊŜŜΣ 
ǿŜ ŀǊŜ ǾŜǊȅ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ƎǊƻǿƛƴƎ ƻǳǊ 9ǳǊƻπ
ǇŜŀƴ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ     
 

aCLΥ ²Ƙŀǘ ƪƛƴŘ ƻŦ ƎǊƻǿǘƘ ƘŀǾŜ ȅƻǳ ǎŜŜƴΚ 
aŎaǳƭƭŜƴΥ aƻǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƎǊƻǿǘƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ 
ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ǎƛŘŜΦ LŦ ȅƻǳ ƭƻƻƪ ŀǘ ƻǳǊ 
Ǝƭƻōŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ƅƻǿǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ōŜƎƛƴπ
ƴƛƴƎ ƻŦ нлмл ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ Wǳƭȅ ƻŦ 
ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ ǿŜΩǊŜ ǳǇ ŀƭƳƻǎǘ Ϸтн ōƛƭƭƛƻƴΦ ¢ƘŜ 
ƴŜȄǘ ƭŀǊƎŜǎǘ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊ ƛǎ ώǳǇϐ Ϸоп ōƛƭƭƛƻƴ 
ŀƴŘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƻƴƭȅ р ƻǊ с ƻǘƘŜǊ ŦǳƴŘ ŦŀƳƛπ
ƭƛŜǎ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƅƻǿǎ ƛƴ ǘƘŜ Ǝƭƻōŀƭ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŎŀǘŜƎƻǊȅ ƻǾŜǊ ǘƘŀǘ ǝƳŜ ǇŜǊƛπ
ƻŘΦ {ƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŦǳƴŘ ŦŀƳƛƭƛŜǎ ƘŀǾŜ ǇǊŜǧȅ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻǳǜƭƻǿǎΣ ǎƻ ǿŜΩǾŜ ōŜŜƴ ǾŜǊȅ 
ŦƻǊǘǳƴŀǘŜ ǘƻ ƎǊƻǿ ǘƘŜ ŦǊŀƴŎƘƛǎŜ ƛƴ ǿƘŀǘΩǎ 
ōŜŜƴ ŀ ǘƻǳƎƘ ƳŀǊƪŜǘΦ  
 aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅΩǎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ŀƴŘ 
ŦƻŎǳǎ ƻƴ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ 

όaƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ ¢ŀƭƪǎ ŦǊƻƳ ǇΦмύ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊ ŘǊƛǾŜǊΦ ²Ŝ ǘƘƻǳƎƘǘ ǘƘŀǘ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ ǎǘǊŜƴƎǘƘ ƻŦ ǘƘŜ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ ŦǊŀƴπ
ŎƘƛǎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŜŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǿŜ 
ƘŀŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ ŦǳƴŘǎΣ ƛŦ ǿŜ Ƨǳǎǘ Ǉǳǘ 
ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƳƻŘŜƭ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ǿŜ 
ǿƻǳƭŘ ōŜ ŀōƭŜ ǘƻ ōŜ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ƻǾŜǊ ǿƘŀǘ 
ǿŜ ǘƘƻǳƎƘǘ ǿŜǊŜ ƎƻƛƴƎ ǘƻ ōŜ ǎƻƳŜ ŎƘŀƭπ

ƭŜƴƎƛƴƎ ȅŜŀǊǎΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ Ŧƻπ
ŎǳǎŜŘ ƻƴ ŀŘŘƛƴƎ ǇŜƻǇƭŜ ǘƻ 
ǘƘŜ ¢ŜŀƳ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ŜȄǘŜƴπ

ǎƛǾŜ ŘƛǊŜŎǘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ CƻǊ ŜȄπ
ŀƳǇƭŜΣ ǿŜ ōǊƻǳƎƘǘ {Ŏƻǧ ώ²ŀŎƘǎϐ ƛƴ Χ ǘƻ 
ƘŜŀŘ ǳǇ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘ ŜũƻǊǘΦ IŜΩǎ Ǝƻǘ нр-
Ǉƭǳǎ ȅŜŀǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ǎǇŀŎŜ ŀƴŘ ƘŜΩǎ 
ŘƻƴŜ ŀ ǘǊŜƳŜƴŘƻǳǎ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿƻǊƪ ŦƻǊ 
ǳǎ ƻƴ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ǇǊƻŘǳŎǘ ƭƛƴŜǳǇ ŀƴŘ 
ǇǊƻŘǳŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
 

aCLΥ ²Ƙŀǘ ƛǎ ǘƘŜ ōƛƎƎŜǎǘ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜ ƛƴ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŎŀǎƘ ǘƻŘŀȅΚ 
YƻƭƪΥ /ƭŜŀǊƭȅ ǘƘŜ ōƛƎπ
ƎŜǎǘ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜ ǘƻŘŀȅ ƛǎ 
ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŜƴǾƛπ
ǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ōŀƭŀƴŎƛƴƎ 
Ǌƛǎƪ ŀƴŘ ǊŜǘǳǊƴΦ Lƴ ǎǇƛǘŜ 
ƻŦ ǿƘŀǘ ǘƘŜ CŜŘ ŘƛŘƴΩǘ 
Řƻ ƻƴ {ŜǇǘΦ мтΣ ǿŜΩǊŜ 
ǎǝƭƭ ŀǘ ŀƴ ƛƴƅŜŎǝƻƴ 
ǇƻƛƴǘΦ !ǘ ǎƻƳŜ ǇƻƛƴǘΣ 
ƛǘΩǎ ƭƛƪŜƭȅ ǘƘŀǘ ǊŀǘŜǎ ǿƛƭƭ ǊƛǎŜΦ {ƻ ǘƘŀǘ 
ōǊƛƴƎǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ǘƘƻǳƎƘǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴ ŜǾŀƭǳπ
ŀǝƻƴ ƻŦ ǿƘŜǘƘŜǊ ƻǊ ƴƻǘ ǿŜΩǊŜ ōŜƛƴƎ 
ǇǊƻǇŜǊƭȅ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜŘ ǘƻ ŜȄǘŜƴŘ ƻǳǘ ǘƘŜ 
ŎǳǊǾŜΦ ²Ŝ ŎƭŜŀǊƭȅ ŦŜŜƭ ǘƘŀǘ ǿŜ ƘŀǾŜƴΩǘ 
ōŜŜƴΣ ǎƻ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ǿŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎƘƻǊǘ 
ŘǳǊŀǝƻƴΣ ǎƘƻǊǘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ǇŜŜǊ ƎǊƻǳǇǎΦ 
{ƻ ōŀƭŀƴŎƛƴƎ Ǌƛǎƪ ŀƴŘ ǊŜǘǳǊƴ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŀǘŜ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛǎ ǿƘŀǘ ƳŀƪŜǎ ƻǳǊ Ƨƻō ŜǎǇŜπ
Ŏƛŀƭƭȅ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ ŀǘ ǘƘƛǎ Ǉƻƛƴǘ ƛƴ ǝƳŜΦ hƴ 
ǘƻǇ ƻŦ ǘƘŀǘ ƛǎ ǘƘŜ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ǎǳǊǊƻǳƴŘπ
ƛƴƎ ǘƘŜ ǝƳƛƴƎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ нŀ-т 
ǊŜŦƻǊƳ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǇƻǘŜƴǝŀƭ !¦a 
ƳƻǾŜƳŜƴǘΦ ²ŜΩǾŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ǎŜŜƴ Ϸнлл 

DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ aaCΦ !ƭǎƻΣ ŀǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘΣ 
ǘƘŜ Ϸмн ōƛƭƭƛƻƴ !ƳŜǊƛŎŀƴ CǳƴŘǎ aƻƴŜȅ 
aŀǊƪŜǘ CǳƴŘ ŬƭŜŘ ǘƻ ŎƻƴǾŜǊǘ ǘƻ !ƳŜǊƛπ
Ŏŀƴ CǳƴŘǎ ¦{ DƻǾǘ aaCΦ  
} aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ 5ƻǿƴ ƛƴ {ŜǇǘŜƳōŜǊΦ 
aƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ŀǎǎŜǘǎ ŘŜŎƭƛƴŜŘ ƛƴ {ŜǇπ
ǘŜƳōŜǊ ōȅ ϷннΦл ōƛƭƭƛƻƴΣ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 
ƳƻƴǘƘ ǎƛƴŎŜ !ǇǊƛƭ ǘƘŀǘ ŀǎǎŜǘǎ ƘŀǾŜ ŘŜπ
ŎƭƛƴŜŘΦ !ƭƳƻǎǘ ŀƭƭ ƻŦ ǘƘŜ {ŜǇǘΦ ŘŜŎƭƛƴŜ 
ǿŀǎ LƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭΦ ¸¢5Σ aaCǎ ŀǊŜ Řƻǿƴ 
ϷттΦн ōƛƭƭƛƻƴΣ ƻǊ оΦл҈Φ  

ϷмΦм ōƛƭƭƛƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ 
ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ǘƘŀǘ CŜŘŜǊŀǘŜŘ Ƙŀǎ ƳŀŘŜ ǘƘƛǎ 
ȅŜŀǊ όƻǘƘŜǊǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ wŜƛŎƘ ϧ ¢ŀƴƎΩǎ 
aaC ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ¢ƻǳŎƘǎǘƻƴŜΩǎ hƘƛƻ 
¢ŀȄ CǊŜŜ aaCΤ ǎŜŜ ƻǳǊ фκмл bŜǿǎύΦ  
} aƻǊŜ aaCǎ Dƻ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘΦ !ƳŜǊπ
ƛŎŀƴ /ŜƴǘǳǊȅΣ ǘƘŜ нфǘƘ ƭŀǊƎŜǎǘ aaC 
ƳŀƴŀƎŜǊΣ ǿƛƭƭ ŎƻƴǾŜǊǘ ƛǘǎ ϷмΦп ōƛƭƭƛƻƴ tǊŜπ
ƳƛǳƳ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ CǳƴŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ¦{ 

 όaƻƴŜȅ CǳƴŘ bŜǿǎ ŎƻƴǘΦ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ мύ } wŜƛŎƘ ϧ ¢ŀƴƎ .ǳȅƻǳǘΣ [ŀǿǎǳƛǘΦ wϧ¢Σ 
ǿƘƛŎƘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ άŀƳŀƭƎŀƳŀǘŜŘέ C5L/-
ƛƴǎǳǊŜŘ ōŀƴƪ ŘŜǇƻǎƛǘǎ όŀƴŘ ǿƘƛŎƘ ŜȄƛǘπ
ŜŘ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜŀǊƭƛŜǊ ǘƘƛǎ 
ȅŜŀǊύΣ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳƛŘǎǘ ƻŦ ŀ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ōǳȅƻǳǘ ŦǊƻƳ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅΣ bŀǝȄƛǎ 
Dƭƻōŀƭ !ǎǎŜǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ 
ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘΦ !ƭǎƻΣ ŀƴƻǘƘŜǊ ǇƭŀȅŜǊ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎǇŀŎŜΣ ¢/D CƛƴŀƴŎƛŀƭΣ ǿŀǎ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ōȅ 
/ŀǘŀƭȅǎǘ CǳƴŘǎΦ ό{ŜŜ ƻǳǊ bŜǿǎΦύ  

(Continued on page 4)  

ōƛƭƭƛƻƴ ƻǊ ǎƻ ƛƴ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƛƴπ
ǘŜƴŘƛƴƎ ǘƻ ǎƘƛƊ ǘƻ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŦǳƴŘǎΦ   
 

aCLΥ ²Ƙŀǘ ŀǊŜ ȅƻǳ ōǳȅƛƴƎΚ hǊ ƴƻǘΚ  
YƻƭƪΥ !ƎŀƛƴΣ ǿŜ ŘƻƴΩǘ ǘƘƛƴƪ ǘƘŀǘ ǿŜΩǊŜ 
ōŜƛƴƎ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜŘ ǘƻ ŜȄǘŜƴŘ ŘǳǊŀπ
ǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ƻŦ ǘƘŜ CŜŘΩǎ ƭƛƊπ
ƻũ ŘŜŎƛǎƛƻƴΦ Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎǊŜŘƛǘΣ ǿŜΩǊŜ Ŏƻƴπ
ǎŜǊǾŀǝǾŜ ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ŀƴŘ 
ƭƻŎŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ǿŜΩƭƭ ƛƴǾŜǎǘΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ ŀ 
ŎƭŜŀǊ ŜȅŜ ƻƴ ƘŜŀŘƭƛƴŜ Ǌƛǎƪ τ ŀ ǇŜǊŦŜŎǘ 
ŜȄŀƳǇƭŜ ƻŦ ǘƘŀǘ ƛǎ /ƘƛƴŀΦ  
 ²Ŝ Řƻ ƴƻǘ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ /ƘƛƴŜǎŜ ōŀƴƪǎΣ ŀǎ 
ŀƴ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ŀƴŘ L ǘƘƛƴƪ ǘƘŀǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ŀ ǎƳŀǊǘ ƻƴŜΣ ŎŜǊǘŀƛƴƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Ǿƻƭŀπ
ǝƭƛǘȅ ǘƘŀǘ ǿŜ ǎŀǿ ŎƻƳƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŀǘ ǇŀǊǘ 
ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘ ƛƴ !ǳƎǳǎǘΦ Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ώǘƘŜ 
CŜŘΩǎϐ wŜǾŜǊǎŜ wŜǇƻ tǊƻƎǊŀƳΣ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ǎǘŀƴŘǇƻƛƴǘ ƻŦ Ƙƻǿ ǿŜ ƳŀƴŀƎŜ ƻǳǊ ǇƻǊǜƻπ
ƭƛƻǎ ŀƴŘ Ƙƻǿ ǎƘƻǊǘ ŀƴŘ ƭƛǉǳƛŘ ǿŜ ŀǊŜ ƛƴ 
Ƴƻǎǘ ƻŦ ƻǳǊ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎΣ ƛǘΩǎ ŀ ƎǊŜŀǘ ƛƴǾŜǎǘπ
ƳŜƴǘ ǘƻƻƭ ǘƻ ƘŀǾŜΣ ŀǎ ǿŜ ƭƻƻƪ ŦƻǊ ǎƘƻǊǘ 
ŘŀǘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƻǇǝƻƴǎΦ ²ŜΩǾŜ ƘŀŘ ŀ 
ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘΣ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜπ
Ǝȅ τ ŘŜŦŜƴǎƛǾŜ ŦǳƴŘ ǇƻǎƛǝƻƴƛƴƎΣ ƘƛƎƘ 
ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ τ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ōŀŎƪŘǊƻǇ ƻŦ ŀ Ǌƛǎπ
ƛƴƎ ǊŀǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ƛƴ 
ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǊŜŦƻǊƳ ŀƴŘ !¦a 
ƳƻǾŜƳŜƴǘΦ ¢ƘŀǘΩǎ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ǊŜǎπ
ƻƴŀǘŜŘ ǿŜƭƭ ǿƛǘƘ ŎƭƛŜƴǘǎΣ ŀƴŘ ǿŜ ŜȄǇŜŎǘ 
ǘƘŀǘ ŀǎ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ǇŜǊǎƛǎǘǎ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘ 
ƛǘ ǿƛƭƭ ōŜŎƻƳŜ ŜǾŜƴ ƳƻǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘΦ 
 

aCLΥ ²Ƙŀǘ ŀǊŜ ȅƻǳ ƘŜŀǊƛƴƎ ŦǊƻƳ ŎƭƛŜƴǘǎΚ 
²ŀŎƘǎΥ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ŎƻƴƅǳŜƴŎŜ ƻŦ ŜǾŜƴǘǎ 
ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƎƻƛƴƎ ƻƴ ǊƛƎƘǘ ƴƻǿΦ LǘΩǎ ƴƻǘ 
Ƨǳǎǘ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǊŜŦƻǊƳΣ ōǳǘ ƛǘΩǎ 
ŀƭǎƻ ōŀƴƪƛƴƎ ǊŜŦƻǊƳ ŀƴŘ .ŀǎŜƭ LLLΦ Iƻǿ 
ŘƻŜǎ ǘƘŀǘ Ǉƭŀȅ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ǘƘŀǘ 
ōŀƴƪǎ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŦƻǊ ŘŜǇƻǎƛǘǎΚ ²Ƙŀǘ ŘƻŜǎ 
ǘƘŀǘ ƳŜŀƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŘŜǇƻǎƛǘǎ 
ŦƻǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘΚ /ƭƛŜƴǘǎ ŀǊŜ ōŜπ
ŎƻƳƛƴƎ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ŀōƻǳǘ 

(Continued on page 4) 

Wƻƴŀǎ Yƻƭƪ 

http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1454975/000005193115000811/mmf497.htm
http://cranedata.com/archives/all-articles/5750/
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/908406/000090840615000072/acit81115premium497e.htm
http://www.reichandtang.com/news/article/reich-tang-announces-management-buyout-agreement
http://cranedata.com/archives/all-articles/5758/


  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ п aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

ǘƘŀǘΦ ²Ŝ ŀƭǊŜŀŘȅ ŀƭƭǳŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ǊŀǘŜ ǇƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭƻǿ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŜƴǾƛπ
ǊƻƴƳŜƴǘ τ Iƻǿ ƭƻƴƎ ŘƻŜǎ ǘƘŀǘ Ŏƻƴǝƴπ
ǳŜΚ ²Ŝ ǿƻǊƪ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǘ ƻŦ Ƴǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ 
ŎƭƛŜƴǘǎ ŀƴŘ ŎŜǊǘŀƛƴƭȅ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ǊŀǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛƴ 9ǳǊƻǇŜ ƛǎ ŀ ŎƻƴŎŜǊƴ 
ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ŎƭƛŜƴǘǎΦ    
 

aCLΥ /ŀƴ ȅƻǳ ǘŜƭƭ ǳǎ ŀōƻǳǘ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 
ƻǊ ƻǘƘŜǊ ƴŜǿ ǊŜŦƻǊƳ-ǊŜƭŀǘŜŘ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎΚ 
²ŀŎƘǎΥ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ǎǝƭƭ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ǘƘƛƴƎǎ 
ǿŜΩǊŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ƻƴ ǊŜƭŀǝǾŜ ǘƻ ƳƻƴŜȅ 
ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǊŜŦƻǊƳΦ L ǘƘƛƴƪ ōŀŎƪ ǘƻ ƭŀǎǘ 
ǎǳƳƳŜǊ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ǊŜŦƻǊƳǎ ǿŜǊŜ ŀƴπ
ƴƻǳƴŎŜŘΤ ǿŜ ǉǳƛŎƪƭȅ ƪƛŎƪŜŘ ƛƴǘƻ ƎŜŀǊΦ ²Ŝ 
Ǉǳǘ ƛƴǘƻ ǇƭŀŎŜ ŀ ǾŜǊȅ ƭŀǊƎŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ 
ǊŜŦƻǊƳ ǇǊƻƧŜŎǘ {²!¢ ǘŜŀƳ ǿƛǘƘ ŀōƻǳǘ ŀ 
ŘƻȊŜƴ ǿƻǊƪ ǎǘǊŜŀƳǎΦ {ƛƴŎŜ ǘƘŜƴ ǿŜΩǾŜ 
ōŜŜƴ ǿƻǊƪƛƴƎ ǊƛƎƻǊƻǳǎƭȅ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘƻǎŜ 
ǿƻǊƪ ǎǘǊŜŀƳǎ ǘƻ ǇǊŜǇŀǊŜ ƻǳǊǎŜƭǾŜǎ ŀƴŘ 
ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŀǘŜǎΦ 
¢ƘŜ ōƛƎ ƻƴŜ ƛǎ ƴŜȄǘ hŎǘƻōŜǊΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ 
ǊǳōōŜǊ ǊŜŀƭƭȅ ƳŜŜǘǎ ǘƘŜ ǊƻŀŘΦ  
 ¢ƘŜǊŜ ώǿƛƭƭ ōŜϐ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƘŀǘ 
ǿŜΩƭƭ ōŜ ŀƴƴƻǳƴŎƛƴƎ ǎƘƻǊǘƭȅΦ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ 
ŀƭǎƻ ǎƻƳŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ 
ƻŦ ŜȄƛǎǝƴƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ CƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ƻǳǊ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ƭƛƴŜǳǇ Ƙŀǎ ǘǿƻ tǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ 
ǘƻŘŀȅ τ tǊƛƳŜ tƻǊǜƻƭƛƻ ŀƴŘ aƻƴŜȅ 
aŀǊƪŜǘ tƻǊǜƻƭƛƻΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ǘƻ ŘŜπ
ǘŜǊƳƛƴŜ ŀƴŘ ǿƛƭƭ ŀƴƴƻǳƴŎŜ Ƙƻǿ ǘƘƻǎŜ 
ŦǳƴŘǎ ǿƛƭƭ ǘǊŀŘŜ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘ ǿƛǘƘ ǊŜπ
ǎǇŜŎǘ ǘƻ Ƙƻǿ Ƴŀƴȅ b!± ǎǘǊƛƪŜǎ ǘƘŜȅ ǿƛƭƭ 
ƘŀǾŜΦ LΩƳ ƴƻǘ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ŀƴȅ ƳŀƴŀƎŜǊ ǘƘŀǘ 
Ƙŀǎ ǇǳōƭƛŎƭȅ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ŀƴ b!± ǎǘǊƛƪŜ 
ǎŎƘŜŘǳƭŜ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ ƘŜŀǊŘ 
ŦǊƻƳ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ŀǎ ǘƻ Ƙƻǿ ǘƘŜȅ ǿƻǳƭŘ 
ƭƛƪŜ ŀ ǇǊƛƳŜ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ǘƻ ƭƻƻƪΦ ²ŜΩƭƭ ōŜ 

 όaƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ ¢ŀƭƪǎ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ оύ ŀƭƛƎƴƛƴƎ ƻǳǊ ǘǿƻ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ƛƴ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ 
ƳŀƪŜǎ ǎŜƴǎŜ ŦƻǊ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎΦ  
 !ƭǎƻΣ ǿŜ ǿŜǊŜ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǘƻ ōŜ 
ƻǳǘ ǘƘŜǊŜ ǿƛǘƘ Ƴƻǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ǊŜǉǳƛǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƴŜǿ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊǳƭŜǎ τ 
ǿƘŜǘƘŜǊ ƛǘǎ ƳŀǊƪŜǘ b!± ƻǊ ǿŜŜƪƭȅ ŀǎπ
ǎŜǘǎΦ ²ŜΩǾŜ ōŜŜƴ ŘƛǎǇƭŀȅƛƴƎ ƛǘ ƻƴ ƻǳǊ  
ǿŜōǎƛǘŜ ŦƻǊ ȅŜŀǊǎ ƴƻǿΦ ¢ƘŜ ƴŜǿ ǊŜƎǳƭŀπ
ǝƻƴǎ ǊŜǉǳƛǊŜ с ƳƻƴǘƘǎΩ ǿƻǊǘƘ ƻŦ ƘƛǎǘƻǊȅΣ 
ώǎƻϐ ǿŜ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ǘƘŀǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ  
 

aCLΥ ²ƘŜǊŜ Řƻ ȅƻǳ ŜȄǇŜŎǘ ŀǎǎŜǘǎ ǘƻ ƅƻǿΣ 
Ǉƻǎǘ-ǊŜŦƻǊƳΚ 
aŎaǳƭƭŜƴΥ ¸ƻǳΩǾŜ Ǝƻǘ ǘƻ ōŜ ŜƴƎŀƎŜŘ ǿƛǘƘ 
ŎƭƛŜƴǘǎ ŎƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅΦ .ǳǘ ƴƻǿ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ ƎƻƛƴƎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ōƛƎ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴΣ 
ȅƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ōŜ ƛƴ ŦǊƻƴǘ ƻŦ ŎƭƛŜƴǘǎ ƳƻǊŜ 
ǘƘŀƴ ŜǾŜǊΦ ²ƘƛƭŜ ǿŜ ŀǊŜ ǎǘŀǊǝƴƎ ǘƻ ǎŜŜ 
ǎƻƳŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǊŜƭŀǘŜŘ !¦a ƳƻǾŜπ
ƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ ŎƭƛŜƴǘ ǎȅƳǇƻǎƛǳƳǎ ǿŜ ŀǊŜ 
ƘƻƭŘƛƴƎ ǘŜƭƭ ǳǎ ǘƘŀǘ ŎƭƛŜƴǘǎ ŀǊŜ ƘŜǎƛǘŀƴǘ ǘƻ 
ƳŀƪŜ ŀƴȅ ŎƘŀƴƎŜǎ ǳƴǝƭ ǘƘŜȅ ǎŜŜ ŀ ǘǊŜƴŘ 
ŜƳŜǊƎŜΦ  
 .ǳǘ ȅƻǳ ŎƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ŀ ǎŎŜƴŀǊƛƻ ǿƘŜǊŜ 
ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ƳƻƴŜȅ ƳƻǾŜǎ 
ŦǊƻƳ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ǘƻ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ǘǊŜŀǎǳǊȅ ŦǳƴŘǎΦ ²ƘŜƴ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŬǊǎǘ 
ŎŀƳŜ ƻǳǘΣ ŎƭƛŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ƭƻƻƪƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŀǘ 
ŘƛǊŜŎǘ ǎǳōǎǝǘǳǘŜ ŦƻǊ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ǘƘŀǘ 
ǿƻǳƭŘ ƻũŜǊ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǳǝƭƛǘȅΦ /ƭƛŜƴǘǎ ŀǊŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ƛǎƴϥǘ ŀ ŘƛǊŜŎǘ ǎǳōπ
ǎǝǘǳǘŜΣ ǎƻ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ Ŏƻƴπ
ǾŜǊǎŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴΣ ά²Ƙŀǘ ŀƭǘŜǊƴŀπ
ǝǾŜǎ Řƻ L ƘŀǾŜΚέ ƻǊ άIƻǿ Řƻ L ōƛ-ŦǳǊŎŀǘŜ 
Ƴȅ ŎŀǎƘ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘΚέ   
²ŀŎƘǎΥ /ŜǊǘŀƛƴƭȅ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ƴƻ ǇŜǊŦŜŎǘ ǎǳōπ
ǎǝǘǳǘŜ ŦƻǊ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ƻƴŎŜ ǘƘŜ ƴŜǿ 
ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǊŜƎƛƳŜ ƛǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΦ .ǳǘ 
ƳƻǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘƭȅΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎƴΩǘ ŀ ŎƭŜŀǊ Ŏƻƴπ
ǎŜƴǎǳǎ ƻƴ ǿƘŀǘ ǘƘŜ ōŜǎǘ ƻǇǝƻƴ ƛǎ τ 

ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛƴ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ƛƴ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ǿƛǘƘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎŀǎƘ 

ƅƻǿ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ Ǝƻπ
ƛƴƎ ǘƻ ǿŀƴǘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǎƻƭǳπ
ǝƻƴǎΦ ²Ŝ ǘǊȅ ǘƻ ŜƴƎŀƎŜ ƛƴ 
ŎƻƴǾŜǊǎŀǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎƭƛŜƴǘǎ 
ŀōƻǳǘ ŀƭƭ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎƻƭǳπ
ǝƻƴǎΦ ²Ŝ ǿŀƴǘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ 
ŀ ŎƻƳǇŜƭƭƛƴƎ ǎŜǘ ƻŦ ƻǇǝƻƴǎ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ǘƘŀǘΩǎ ƎƻƛƴƎ 
ǘƻ ōŜ ƛƴ ƳƻǝƻƴΦ ¢ƘŜ ōŜǎǘ 

ǿŀȅ ǿŜ Ŏŀƴ Řƻ ǘƘŀǘ ƛǎ ǘƻ ƘŀǾŜ Ŏƻƴǝƴǳŀƭ 
ŘƛŀƭƻƎǳŜ ǿƛǘƘ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ŀǎ ǘƘŜƛǊ ǘƘƛƴƪƛƴƎ 
ŜǾƻƭǾŜǎΦ   
 

aCLΥ ¢Ŝƭƭ ǳǎ ŀōƻǳǘ ȅƻǳǊ ƻǳǘƭƻƻƪΚ 
aŎaǳƭƭŜƴΥ ! ƭƻǘ ƛǎ ƻōǾƛƻǳǎƭȅ ŎƻƴǝƴƎŜƴǘ 
ƻƴ Ƙƻǿ ŎƭƛŜƴǘǎ ǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ 
ŎƘŀƴƎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŀǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ LǘΩǎ 
ƴƻǘ ǾŜǊȅ ŎƭŜŀǊ ŜȄŀŎǘƭȅ ǿƘŜƴ ŀƴŘ ǿƘŜǊŜ 
ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘ ŀǎǎŜǘǎ ǿƛƭƭ ƳƻǾŜΦ {ƻ L ǘƘƛƴƪ ǘƘŜ 
ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ ƴŜȄǘ ȅŜŀǊ ƛǎ ŦŀƛǊƭȅ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴΦ 
.ǳǘ ǿŜΩǊŜ ǿŜƭƭ ǇƻǎƛǝƻƴŜŘ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎΦ ²Ŝ 
ŎŀƴΩǘ ŎƻƴǘǊƻƭ ƅƻǿǎΦ .ǳǘ ǿŜ Řƻ ƘŀǾŜ ŀ ƭƻǘ 
ƻŦ ŎƻƴǘǊƻƭ ƻǾŜǊ ƻǳǊ ƴŜǿ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŘŜǾŜƭƻǇπ
ƳŜƴǘΣ ŀƴŘ ǿŜΩǾŜ Ǝƻǘ ŀ ǊŜŀƭƭȅ Ǌƻōǳǎǘ ǇƛǇŜπ
ƭƛƴŜΦ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ τ 
ǿƘŜǘƘŜǊ ƛǘΩǎ ŦǳƴŘǎ ƻǊ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 
ƻǊ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƴŜǿ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƘŀǘ ǿŜ 
ƘŀǾŜ ƛƴ ŦǊƻƴǘ ƻŦ ǳǎΦ LŦ ȅƻǳ ƭƻƻƪ ŀǘ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 
ŎƻǳǇƭŜ ƻŦ ȅŜŀǊǎ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΩǎ ōŜŜƴ ƅŀǘ ǘƻ 
ŘƻǿƴΣ ŀƴŘ ǿŜΩǾŜ ōŜŜƴ ǳǇΦ hǳǊ Ǝƻŀƭ ƛǎ ǘƻ 
ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ǘŀƪŜ ƳŀǊƪŜǘ ǎƘŀǊŜ ƴƻ ƳŀǧŜǊ 
ǿƘŀǘ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ  
²ŀŎƘǎΥ ²Ŝ ŀǊŜ ŀǘ ŀ ǎǿŜŜǘ ǎǇƻǘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ 
ƻǳǊ ǎƛȊŜ τ ǿŜ ƭƛƪŜ ǘƻ Ŏŀƭƭ ƻǳǊǎŜƭǾŜǎ ǊƛƎƘǘ 
ǎƛȊŜŘΦ ¢Ƙŀǘ ƳŜŀƴǎ ǿŜ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǎŎŀƭŜ ǘƻ 
ƳŜŜǘ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ƴŜŜŘ ǿƛǘƘƻǳǘ ǎŀŎǊƛŬŎƛƴƎ 
ǘƘŜ Ŝŀǎȅ ŀƴŘ ŘƛǊŜŎǘ ŀŎŎŜǎǎ ǿŜ ǇǊƻǾƛŘŜ ǘƻ 
ƻǳǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ŎǊŜŘƛǘ ŀƴŀƭȅǎǘǎΣ 
ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǘ ŜȄǇŜǊǘǎΦ ²Ŝ Ŏŀƴ ǘŀƭƪ ǘƻ ǘƘŜƳ 
ŀōƻǳǘ Ƙƻǿ ǿŜΩǊŜ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ƳƻƴŜȅΣ 
ŀōƻǳǘ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ ¢Ƙŀǘ 
ŀŎŎŜǎǎΣ ŀƭƻƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŘŜŦŜƴǎƛǾŜ ǿŀȅ ǿŜ 
ƳŀƴŀƎŜ ƻǳǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻΣ ƛǎ ǘƘŜ ŎƻǊŜ ƻŦ ƻǳǊ 
ǾŀƭǳŜ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴΦ  Ó 

 

a{La 5ƛǎŎƭŀƛƳŜǊΥ !ƴȅ ǾƛŜǿǎ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ 
ŀǊŜ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ŀƴŘ ŀǊŜ ǎǳōπ
ƧŜŎǘ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜ ŀǘ ŀƴȅ ǝƳŜ ŘǳŜ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ƛƴ ƳŀǊƪŜǘ ƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ Ƴŀȅ 
ƴƻǘ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƭȅ ŎƻƳŜ ǘƻ ǇŀǎǎΦ ¢ƘŜ ǾƛŜǿǎ 
ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǊŜƅŜŎǘ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ƻŦ 
ŀƭƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎ ŀǘ a{La ƻǊ 
ǘƘŜ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǘƘŜ ŬǊƳ ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜΣ ŀƴŘ Ƴŀȅ 
ƴƻǘ ōŜ ǊŜƅŜŎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻŘπ
ǳŎǘǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ CƛǊƳ ƻũŜǊǎΦ   

} {ϧtΣ .ƭŀŎƪwƻŎƪ ƻƴ 9ǳǊƻǇŜŀƴ aaCǎΦ 
{ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ tƻƻǊΩǎ wŀǝƴƎǎ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
ǿǊƛǘŜǎΣ ά9ǳǊƻǇŜŀƴ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ CǳƴŘǎ 
5ƛǎǇƭŀȅ wŜǎƛƭƛŜƴŎŜ ƛƴ ¢ƻǳƎƘ ¢ƛƳŜǎΦέ Lǘ 
ǎŀȅǎΣ ά{ƛƴŎŜ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ WŀƴǳŀǊȅ нлмрΣ 
ƭƻǿ ȅƛŜƭŘǎΣ ŀǎǎŜǘ ǊŜŀƭƭƻŎŀǝƻƴΣ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ŦǳƴŘ ƭƛǉǳƛŘŀǝƻƴǎΣ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ƻŦ ŦǳƴŘ ǊŀǝƴƎǎ ƘŀǾŜ ƭŜŘ 
ǘƻ ŀ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ŀǎǎŜǘǎ ƻŦ Ψ!!!ƳΩ 
ǊŀǘŜŘ aaCǎ ƛƴ ǘƘŜ о ƳŀƧƻǊ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎΣ 
ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ 9¦w aaCǎΦέ ό{ŜŜ bŜǿǎΦύ !ƭǎƻΣ 
¦ΦYΦ-ōŀǎŜŘ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ¢ƻŘŀȅ ǇǊƻŬƭŜǎ 
.ƭŀŎƪwƻŎƪΩǎ .Ŝŀ wƻŘǊƛƎǳŜȊΣ ǿƘƻ ǎŀȅǎΣ 

(Continued on page 6) 

} CƛǘŎƘ ƻƴ нƴŘ ¢ƛŜǊ aaC aŀǊƪŜǘǎΦ 
CƛǘŎƘ wŀǝƴƎǎ ǊŜƭŜŀǎŜŘ ŀ ǊŜǇƻǊǘ ŜȄŀƳƛƴπ
ƛƴƎ ŜƳŜǊƎƛƴƎ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ƛƴπ
ŎƭǳŘƛƴƎ YƻǊŜŀΣ aŜȄƛŎƻΣ .ǊŀȊƛƭΣ ŀƴŘ Lƴπ
ŘƛŀΦ Lǘ ǎŀȅǎΣ ά5ŜŦȅƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ 
ƳŀǊƪŜǘ ŘƻǿƴǘǊŜƴŘ ŀǊŜ ǘƘŜ ŜƳŜǊƎƛƴƎ 
ƳŀǊƪŜǘǎΣ ǿƘŜǊŜ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ŀǎǎŜǘǎ 
ƘŀǾŜ ǎƘƻǿƴ ǎǘǊƻƴƎ ƎǊƻǿǘƘΧΦ .ǊŀȊƛƭ ƛǎ 
ǘƘŜ ŦŀǎǘŜǎǘ-ƎǊƻǿƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ Χ ƘŀǾƛƴƎ 
ŀƭƳƻǎǘ ǘǊƛǇƭŜŘΧΦ ¢ƘŜ LƴŘƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ Ƙŀǎ 
ǊŀǇƛŘƭȅ ŜȄǇŀƴŘŜŘ ŀǎ ǿŜƭƭΦέ !ƭǎƻΣ YƻǊŜŀƴ 
ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ƘŀǾŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǎƘŀǊǇƭȅΦ 

 όaƻƴŜȅ CǳƴŘ bŜǿǎ ŎƻƴǘΦ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ оύ 

{Ŏƻǧ ²ŀŎƘǎ 

http://cranedata.com/archives/all-articles/5756/
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  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ с aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

         ! ǊŜŎŜƴǘ tŜƴǎƛƻƴǎ ϧ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀǊǝŎƭŜ ŜȄπ
ǇƭŀƛƴǎΣ άbŜǿ ǊǳƭŜǎ ǊŜǉǳƛǊπ
ƛƴƎ ƅƻŀǝƴƎ ƴŜǘ ŀǎǎŜǘ ǾŀƭǳŜǎ 
ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ 
ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎ ƻƴ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ 
ǇǊƛƳŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ 
ǿƻƴΩǘ ǘŀƪŜ ŜũŜŎǘ ǳƴǝƭ hŎπ
ǘƻōŜǊ нлмсΣ ōǳǘ ǎƻƳŜ Ƴƻƴπ
Ŝȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀƴŘ Ŏƻƴǎǳƭǘπ
ŀƴǘǎ ŀǊŜ ǿŀǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ǝƳŜ 
ǘƻ ƳƻǾŜ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜƳ ƛǎ 
ƴƻǿΦ !ƳƻƴƎ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜǎ 
ǿƛǘƘ ŘŜƭŀȅƛƴƎΣ ǘƘŜȅ ǿŀǊƴΣ 

ŀǊŜ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƭƻǎǎŜǎ 
ŀƴŘ ǊŜŘǳŎŜŘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ŦǊƻƳ ŀ ƭŀǎǘ-ƳƛƴǳǘŜ 
ǊǳǎƘ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄƛǘǎ ǘƘŀǘ ŎƻǳƭŘ ƴŜƎŀǝǾŜƭȅ 
ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ƴŜŀǊƭȅ Ϸм ǘǊƛƭƭƛƻƴ Χ ƴƻǿ ƛƴ ƛƴǎǝπ
ǘǳǝƻƴŀƭ ǇǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎΦέ  
       ¢ƘŜ ǎǘƻǊȅ ǉǳƻǘŜǎ YƛƳōŜǊƭȅ DƛƭƭŜǧ ƻŦ 
¢ƻǿŜǊǎ ²ŀǘǎƻƴ ϧ /ƻΦ [[/Σ άL ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘ 
ǿƘȅ ǎƻƳŜ ǇŜƻǇƭŜ ƳƛƎƘǘ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǇŜǊπ
ǎǇŜŎǝǾŜ ǘƘŀǘ ƛǘΩǎ ǘƻƻ ŜŀǊƭȅΦΦΦΦ .ǳǘ ƛǘΩǎ ƴƻǘ 
ǘƻƻ ŜŀǊƭȅ ǘƻ ƘŀǾŜ ǘƘŜǎŜ ŎƻƴǾŜǊǎŀǝƻƴǎΦ 
5ŜŎƛǎƛƻƴǎ ǿƛƭƭ ƴŜŜŘ ǘƻ ōŜ ƳŀŘŜΣ ŀƴŘ ƛŦ 
ȅƻǳ Ŏŀƴ ŀƭǊŜŀŘȅ ƳŀƪŜ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǘƻ 
¢ǊŜŀǎǳǊȅ ŀƴŘ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ 
ŦǳƴŘǎΣ ƛǘΩǎ ŀƴ Ŝŀǎȅ ŎƘŀƴƎŜ ǘƻ ƳŀƪŜΦέ 
 

tǊƛƳŜ Lƴǎǘ {ǘŀȅƛƴƎ ŀǘ мκо Χ CƻǊ bƻǿ 
 !ǎ ǘƘŜ ŎƘŀǊǘ ƻƴ ǇŀƎŜ м ǎƘƻǿǎΣ tǊƛƳŜ 
Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀǊŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ǎǘŜŀŘȅ ŀǘ 
ϷурпΦн ōƛƭƭƛƻƴ ƻǊ оо҈ ƻŦ aaC ŀǎǎŜǘǎΦ 
¢ƘŜȅΩǾŜ ŀŎǘǳŀƭƭȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ 
ȅŜŀǊ ōȅ ϷпмΦо ōƛƭƭƛƻƴΣ ƻǊ рΦм҈Σ ǾǎΦ мΦр҈ 
ƎǊƻǿǘƘ ŦƻǊ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ƻǾŜǊŀƭƭΦ hŦ 
ŎƻǳǊǎŜΣ ŦǳǘǳǊŜ ƅƻǿǎ ǿƛƭƭ ŘŜǇŜƴŘ ƘŜŀǾƛƭȅ 
ƻƴ ǎǇǊŜŀŘǎΣ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǎǳǇǇƭƛŜǎΣ ŀƴŘ 
ǿƘŜǘƘŜǊ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ŀŘŀǇǘ ǘƻ ǘƘŜ ǇŜƴŘƛƴƎ 
ƅƻŀǝƴƎ b!± ŀƴŘ ŜƳŜǊƎŜƴŎȅ ƎŀǘŜǎ ŀƴŘ 
ŦŜŜǎ ǊŜƎƛƳŜΦ  Ó 

ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ϷмфΦп ōƛƭƭƛƻƴ  ǘƻ  ϷфурΦп 
ōƛƭƭƛƻƴ τ ƻǊ оуΦн҈ ƻŦ ǘƘŜ ϷнΦрул ǘǊƛƭƭƛƻƴ 
ƘŜƭŘ ƛƴ aaC ǎƘŀǊŜǎΦ hƴƭȅ {ǘŀǘŜ ϧ [ƻŎŀƭ 
DƻǾŜǊƴƳŜƴǘǎΣ bƻƴŬƴŀƴŎƛŀƭ bƻƴŎƻǊǇƻπ
ǊŀǘŜ .ǳǎƛƴŜǎǎŜǎΣ ŀƴŘ {ǘŀǘŜ ϧ [ƻŎŀƭ DƻǾπ
ŜǊƴƳŜƴǘ wŜǝǊŜƳŜƴǘ CǳƴŘǎ ƎŀƛƴŜŘΦ  
} IƻƭŘƛƴƎǎ {Ƙƻǿ WǳƳǇ ƛƴ !ƎŜƴŎƛŜǎΦ 
hǳǊ {ŜǇǘΦ aƻƴŜȅ CǳƴŘ tƻǊǜƻƭƛƻ IƻƭŘπ
ƛƴƎǎΣ ǿƛǘƘ Řŀǘŀ ŀǎ ƻŦ !ǳƎΦ омΣ ǎƘƻǿ ōƛƎ 
Ǝŀƛƴǎ ƛƴ ƘƻƭŘƛƴƎǎ ƻŦ !ƎŜƴŎƛŜǎ όǎƻƳŜ 
ŘǳŜ ǘƻ CƛŘŜƭƛǘȅ /ŀǎƘ wŜǎŜǊǾŜǎΩ ƛƴŎǊŜŀǎπ
ƛƴƎ !ƎŜƴŎƛŜǎ ōȅ ϷфΦп ōƛƭƭƛƻƴύΦ wŜǇƻ ŘŜπ

(Continued on page 7) 

ά²ƛǘƘ ƴŜƎŀǝǾŜ ǊŀǘŜǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ǎŎŀǊŎŜ 
ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ ǊŜƎπ
ǳƭŀǘƻǊȅ ǳǇƘŜŀǾŀƭ ƛƴ ōƻǘƘ 9ǳǊƻǇŜ ŀƴŘ ǘƘŜ 
¦{Σ ǘƘŜǎŜ ŀǊŜ ǾŜǊȅ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ ǝƳŜǎΦέ  
} IƻǳǎŜƘƻƭŘǎ IƻƭŘ [Ŝǎǎ aaCǎΦ ¢ƘŜ 
CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜΩǎ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ½Φм 
άCƛƴŀƴŎƛŀƭ !ŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦Φ{Φέ ǎǳǊǾŜȅ 
ǎƘƻǿǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘ 
ƻŦ aaCǎΣ IƻǳǎŜƘƻƭŘǎΣ ŘŜŎƭƛƴŜŘ ōŜƭƻǿ 
ǘƘŜ Ϸм ǘǊƛƭƭƛƻƴ ƭŜǾŜƭ ƛƴ vн ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 
ǝƳŜ ƛƴ ŀ ŘŜŎŀŘŜΦ IƻǳǎŜƘƻƭŘ ǎƘŀǊŜǎ 

 όaƻƴŜȅ CǳƴŘ bŜǿǎ ŎƻƴǘΦ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ пύ 

LǊƛǎƘ CǳƴŘǎΩ /9h ƻƴ /b!±Υ  
[ŜƎƛǝƳŀǘŜ wŜŀǎƻƴ ǘƻ 9Ȅƛǎǘ 

  

hǳǊ ǊŜŎŜƴǘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ {ȅƳǇƻǎƛǳƳ ƛƴ 5ǳōπ
ƭƛƴ ŦŜŀǘǳǊŜŘ ŀ ǎŜǎǎƛƻƴΣ άaƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ 
CǳƴŘǎ ƛƴ LǊŜƭŀƴŘΣέ ǿƛǘƘ LǊƛǎƘ CǳƴŘǎΩ /9h 
tŀǘ [ŀǊŘƴŜǊ ŀƴŘ wŜƎǳƭŀǘƻǊȅ !ũŀƛǊǎ IŜŀŘ 
tŀǘǊƛŎƪ wƻƻƴŜȅΦ [ŀǊŘƴŜǊ ŎƻƳƳŜƴǘŜŘΣ 
ά¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ƛǘǎ ƻǿƴ 
ǊƛƎƘǘΧΦ LǘΩǎ ōŜŜƴ ƻǳǊ ǎǳƎƎŜǎǝƻƴ ƛƴ ǘƘƛǎ 
ǊŜŦƻǊƳ ǇŀŎƪŀƎŜ ǘƘŀǘ ȅƻǳ ƘŀǾŜ ǘƻ ƘŀǾŜ 
ǎƻƳŜǘƘƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ ōŀƴƪǎ ǘƻ ƎŜǘ 
ŦǳƴŘƛƴƎ τ ǘƘŀǘΩǎ ǿƘȅ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ǾŜǊȅ 
ƳǳŎƘ ŀ ƧƻƛƴƛƴƎ ŀǘ ǘƘŜ ƘƛǇ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ƻŦ /b!± ŀƴŘ ±b!± ǇŀǊǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ǿƘŜƴ ƛǘ ŎƻƳŜǎ ǘƻ ŦǳƴŘƛƴƎ ǳƴŘŜǊƭȅƛƴƎ Ŝƴπ
ǝǝŜǎΦέ 
 IŜ ŀŘŘŜŘΣ ά²Ŝ ƘŀǾŜ ŀ ǾŜǊȅ ǎǘŜŀŘŦŀǎǘ 
ǾƛŜǿ ǘƘŀǘ ǿŜ Ƴǳǎǘ ǇǊŜǎŜǊǾŜ ǘƘŜ ŦŜŀǘǳǊŜǎ 
ƻŦ /b!± ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ōŜŎŀǳǎŜ 
ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǾŀƭǳŜŘ ōȅ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ LŦ ǘƘŜȅ ŀǊŜ 
ǾŀƭǳŜŘ ōȅ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜȅ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀ 
ǎƻǳǊŎŜ ƻŦ ŦǳƴŘƛƴƎ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅΣ ǘƘŜȅ 
ƘŀǾŜ ŀ ƭŜƎƛǝƳŀǘŜ ǊŜŀǎƻƴ ǘƻ ŜȄƛǎǘ ŀƴŘ Ŏƻƴπ
ǝƴǳŜΦ ²Ŝ ǘƘƛƴƪ ǘƘŀǘ ŀ ǾƛōǊŀƴǘ ŀƴŘ ŀ ǿŜƭƭ-
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜŘ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǎŜƎƳŜƴǘ 
ǘƘŀǘ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦƻǊ /b!± ƛǎ ƛƳπ
ǇƻǊǘŀƴǘΦέ IŜ ƘƻǇŜǎ ŦƻǊ ŀ άǾƛŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴΦέ 
 wƻƻƴŜȅ ǎŀƛŘ ƻƴ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 9¦ 
ǇǊƻǇƻǎŀƭǎΣ ά¢ƘŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ŬƭŜ 
Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƘƛƎƘƭȅ ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎƛŀƭ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜ 
ƘŀǾŜ ōŜŜƴ Ƴŀƴȅ ǘǿƛǎǘǎ ŀƴŘ ǘǳǊƴǎΦ /ǳǊπ
ǊŜƴǘƭȅΣ ǿŜ ƘŀǾŜ о ǇǊƻǇƻǎŜŘ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜǎ 
ǘƻ /b!±Σ ǘƘŜ [ƻǿ ±ƻƭŀǝƭƛǘȅ b!± ό[±b!±ύ 
ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘΣ ǘƘŜ tǳōƭƛŎ 5Ŝōǘ 
aaCΣ ŀƴŘ ǘƘŜ wŜǘŀƛƭ /b!± aaCΦ ¢ƘŜ 
ǇǊƻōƭŜƳ ƛǎ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ǎƻƳŜǘƘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŜŀŎƘ 
ƻŦ ǘƘƻǎŜ ǘƘŀǘ ƴŜŜŘǎ ǘƻ ōŜ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘΣ ǎƻ 
ǿŜΩǊŜ ǎǝƭƭ ƛƴ ŀ ŘƛŶŎǳƭǘ ǇƻǎƛǝƻƴΦ .ǳǘ ƛŦ ǿŜ 
ƭƻƻƪ ōŀŎƪ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ǇǊƻǇƻǎŀƭ τ 
ǘƘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ōǳũŜǊ ǇǊƻǇƻǎŀƭΣ ǿƘƛŎƘ ǿƻǳƭŘ 
ƪƛƭƭ /b!± ŦǳƴŘǎ τ LΩŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ǘƘƛƴƪ ǘƘŀǘ 
ǘƘŜ ŘŜōŀǘŜ ƛǎ ǎƘƛƊƛƴƎ ǘƻ ƻƴŜ ŀǊƻǳƴŘ Ǿƛŀπ
ōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŦƻǊ /b!±Φ {ƻ ǘƘŜ ǊƻŀŘ ŀƘŜŀŘ 
ƛǎ ǎǝƭƭ ǾŜǊȅ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎΦέ 
 IŜ ŀŘŘǎΣ ά¢ƘŜ 9tϥǎ ǇǊƻǇƻǎŀƭ Ƴǳǎǘ ōŜ 
ŀƎǊŜŜŘ ǘƻ ōȅ ǘƘŜ /ƻǳƴŎƛƭ ƻŦ aƛƴƛǎǘŜǊǎ ǘƘŜƴ 
ƛǘ ƎƻŜǎ ǘƻ ǘƘŜ άǘǊƛƭƻƎǳŜέ ǇƘŀǎŜΦ {ƻ ǿŜ 
ƘŀǾŜ ǎƻƳŜ ǊƻŀŘ ǘƻ ǘǊŀǾŜƭ ȅŜǘ ƻƴ ǘƘƛǎ ŀƴŘ 
ǎƻƳŜ ǾŜǊȅ ŜƴǘǊŜƴŎƘŜŘ ǾƛŜǿǎ ǘƻ ƻǾŜǊπ
ŎƻƳŜΦ LǘΩǎ ŀƭƭ ŀōƻǳǘ ǎǘǊƛƪƛƴƎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ōŀƭπ
ŀƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻƴǳǎ ƛǎ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǘƻ 
ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ǘƻ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊǎ Ƙƻǿ ǿŜ ƘŀǾŜ 
ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ǘƘŜ ƪŜȅ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ Ƙƻǿ ŦŀǊ ǿŜ 
ƘŀǾŜ ƳƻǾŜŘΦ ²Ŝ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ŜƴƎŀƎŜ 

!ƳŜǊƛŎŀƴ ŀƭǎƻ ŀǇǇŜŀǊ ǘƻ ōŜ ƎƛǾƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜ 
ƅƻŀǝƴƎ άƎƘƻǎǘέΦ 
 ²Ŝ ǎǝƭƭ ŘƻƴΩǘ ƪƴƻǿ ǿƘŀǘ ŀ ƘŀƴŘŦǳƭ ƻŦ 
ƭŀǊƎŜ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŬǊƳǎ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ŦƻǊ 
ǘƘŜƛǊ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŦǳƴŘǎΦ ²ƘƛƭŜ CŜŘπ
ŜǊŀǘŜŘ Ƙŀǎ ǎŀƛŘ ƛǘ ǿƻǳƭŘ ƳŀƪŜ ǎƻƳŜ ƻŦ ƛǘǎ 
tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ŦǳƴŘǎ сл-Řŀȅ ŀƴŘ ǳƴŘŜǊ 
άƳŀȄƛƳǳƳ ƳŀǘǳǊƛǘȅέ ŦǳƴŘǎΣ ƛǘ ƘŀǎƴΩǘ 
ŘŜŎƭŀǊŜŘ ƻƴ ǎƻƳŜ ƻŦ ƛǘǎ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ŦǳƴŘǎΦ 
Lƴ ƻǳǊ ǇǊƻŬƭŜ ǘƘƛǎ ƳƻƴǘƘΣ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴπ
ƭŜȅΩǎ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ǘŜŀƳ ǎŀƛŘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ 
ƭƻƻƪƛƴƎ ŀǘ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀǊŀŎπ
ǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǘǿƻ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ŦǳƴŘǎΣ 
tǊƛƳŜ tƻǊǜƻƭƛƻ ŀƴŘ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ 
tƻǊǜƻƭƛƻΣ ōǳǘ ƴƻǘƘƛƴƎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀƴπ
ƴƻǳƴŎŜŘ ȅŜǘΦ  
 DƻƭŘƳŀƴ {ŀŎƘǎ ƘŀǎƴΩǘ ƳŀŘŜ ŀƴȅ ŀƴπ
ƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ ŜƛǘƘŜǊ ƻƴ ǘƘŜƛǊ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ 
ǇƻǊǜƻƭƛƻǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ϷопΦр ōƛƭƭƛƻƴ Cƛπ
ƴŀƴŎƛŀƭ {ǉǳŀǊŜ aa ŀƴŘ ǘƘŜ ǊƻǳƎƘƭȅ 
ϷмнΦл ōƛƭƭƛƻƴ tǊƛƳŜ hōƭƛƎŀǝƻƴǎΦ CǳǊǘƘŜǊΣ 
ōƻǘƘ {ŎƘǿŀō ŀƴŘ 5ǊŜȅŦǳǎ ƘŀǾŜ ǎŀƛŘ ǘƘŜȅ 
ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ tǊƛƳŜ Lƴǎǘ ŦǳƴŘǎΦ .ǳǘ ƴƻǘƘƛƴƎ 
Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƻǳǘƭƛƴŜŘ ȅŜǘΣ ŀƭǘƘƻǳƎƘ 5ǊŜȅŦǳǎ 
ŘƛŘ ǎŀȅ ƛǘ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊƛƴƎ ŀ сл-Řŀȅ ƳŀȄƛπ
ƳǳƳ ƳŀǘǳǊƛǘȅ ŦǳƴŘΦ  

ό{ǘŀǘǳǎ /ƘŜŎƪΤ CƭƻŀǝƴƎ b!±ǎ ŦǊƻƳ ǇΦнύ 
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  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ т aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦέ ¢ƘŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 
ŘŀǘŜ ƛǎΣ ŀǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƅƻŀǝƴƎ b!± ŀƴŘ 
ŜƳŜǊƎŜƴŎȅ ƎŀǘŜǎ ŀƴŘ ŦŜŜǎΣ hŎǘƻōŜǊ мпΣ 
нлмсΦ 
 

²ƛƭƭ όCƻǊƳŜǊύ {ŜŎƻƴŘ ¢ƛŜǊ DǊƻǿΚ 
 ²ƛƭƭ ǘƘŜ ŜƭƛƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ ǘƻ 
ŬǊǎǘ ŀƴŘ ǎŜŎƻƴŘ ǝŜǊ ƭŜŀŘ ǘƻ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ 
ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀŘŘƛƴƎ ƳƻǊŜ ŦƻǊƳŜǊƭȅ ǎŜŎƻƴŘ 
ǝŜǊ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƻ aaC ǇƻǊǜƻƭƛƻǎΚ ¢ƘŜ 
{9/ ǿǊƛǘŜǎ ƛƴ ƛǘǎ Ŭƴŀƭ ǊǳƭŜǎΣ άώ/ϐ
ƻƳƳŜƴǘŜǊǎ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ŎƻƴŎŜǊƴ ǘƘŀǘ ǊŜπ
ƳƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŘƛǎǝƴŎǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭƛƳƛǘ ƻƴ 
ǎŜŎƻƴŘ ǝŜǊ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ŎƻǳƭŘ ƭŜŀŘ ǘƻ ŦǳƴŘǎ 
ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ƳƻǊŜ Ǌƛǎƪȅ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎΦ ώ¢ƘŜȅϐ 
ŎŀǳǝƻƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŎǊƛǘŜπ
Ǌƛŀ Χ ŎƻǳƭŘ ƳŀƪŜ ƛǘ ƳƻǊŜ ƭƛƪŜƭȅ ǘƘŀǘ Ƴƻƴπ
Ŝȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ǿƻǳƭŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜƛǊ ŜȄπ
ǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ǊƛǎƪƛŜǊ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ώŀƴŘϐ ǇǊƻŘǳŎŜ 
ŀƴ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ŦƻǊ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ǘƻ 
ǊŜŀŎƘ ŦƻǊ ȅƛŜƭŘΦ ώhǘƘŜǊϐ ŎƻƳƳŜƴǘŜǊǎ ǎǘŀǘπ
ŜŘ ǘƘŀǘ ǊŜǾƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ ŜƭƛƎƛōƭŜ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ǎƘƻǳƭŘ ƳƛǝƎŀǘŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ŀōƻǳǘ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ŀƴŘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ǳƴƛπ
ŦƻǊƳƛǘȅ ōȅ ŎǊŜŀǝƴƎ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ŦƻǊ 
ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ŜƭƛƎƛōƭŜ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ 
ǿƘŜƴ ǾƛŜǿŜŘ ƛƴ ŎƻƴƧǳƴŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻπ
ǇƻǎŜŘ CƻǊƳ b-aCt ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜπ
ƳŜƴǘǎΦέ 
 ²Ŝ ŘƻƴΩǘ ŜȄǇŜŎǘ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊǳƭŜǎ ǘƻ 
ŎŀǳǎŜ ƳǳŎƘ ƻŦ ŀ ŎƘŀƴƎŜ ƻƴ ǘƘƛǎ ŦǊƻƴǘΣ ōǳǘ 
ǘƘŀǘ ǊŜƳŀƛƴǎ ǘƻ ōŜ ǎŜŜƴΦ ¢ƘŜ ƛƴǘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
{9/ ǿŀǎ ǘƻ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ƴƻǘ 
ƭƻƻǎŜƴ ǘƘŜƳΦ !ǎ ǘƘŜ ŎƘŀǊǘ ōŜƭƻǿ ǎƘƻǿǎΣ 
снΦо҈ ƻŦ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ !!!-ǊŀǘŜŘΣ ǎƻ 
ǘƘŜȅ ǿƻƴΩǘ ōŜ ƛƳǇŀŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊǳƭŜǎΦ 
hǾŜǊ ƘŀƭŦΣ роΦо҈Σ ƻŦ tǊƛƳŜ ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ !!! 

(Continued on page 8) 

ƴŜǿ ǊǳƭŜ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǇǊƻƘƛōƛǘ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ 
ǊŀǝƴƎǎ ŀƴŘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƛƴǾƻƭǾŜ ŦǳƴŘ !!! 
ǊŀǝƴƎǎΦ Lǘ Ƨǳǎǘ ǊŜƳƻǾŜǎ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎΩ ǊŀǝƴƎǎ 
ƭŀƴƎǳŀƎŜ ŀƴŘ ƳŀƴŘŀǘŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎΦ   
 {9/ /ƘŀƛǊ aŀǊȅ Wƻ ²ƘƛǘŜ ŎƻƳƳŜƴǘǎ 
ƻƴ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊǳƭŜΣ άwŜŘǳŎƛƴƎ ǊŜƭƛŀƴŎŜ ƻƴ 
ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎǎ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǿƘƛŎƘ ǎŜŎǳǊƛπ
ǝŜǎ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ Ŏŀƴ ƘƻƭŘ ƛǎ ŀƴ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ƻǳǊ ŜũƻǊǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǘƘŜǎŜ ŦǳƴŘǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ŀƭǎƻ 
ǊŜƳƻǾŜ ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎǎ ŦǊƻƳ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 
ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴΩǎ ǊǳƭŜǎ ǿƘŜǊŜ 
ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜŘΦέ 
 

ΨtǊŜǎŜƴǘǎ aƛƴƛƳŀƭ /ǊŜŘƛǘ wƛǎƪǎΩ 
 ¢ƘŜ {9/Ωǎ ǊŜƭŜŀǎŜ ǎŀȅǎΣ ά¢ƘŜ ƳƻƴŜȅ 
ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǊǳƭŜ нŀ-т ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǊŜǉǳƛǊŜǎ 
ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘǎ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ƻƴƭȅ ƛƴ 
ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ǘǿƻ ƘƛƎƘŜǎǘ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎǎ ƻǊΣ 
ƛŦ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ƴƻǘ ǊŀǘŜŘΣ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƻŦ 
ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ ǉǳŀƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ ǊǳƭŜ ŀƭǎƻ ǊŜπ
ǉǳƛǊŜǎ ŀ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ŀǘ 
ƭŜŀǎǘ фт ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ƛǘǎ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ 
ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ 
ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎΦ ¢ƘŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǿƛƭƭ ŜƭƛƳƛπ
ƴŀǘŜ ǘƘŜǎŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ LƴǎǘŜŀŘΣ ŀ Ƴƻƴπ
Ŝȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ƛǎ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ƛƴ ŀ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻƴƭȅ ƛŦ ǘƘŜ ŦǳƴŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŀǘ 
ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ǇǊŜǎŜƴǘǎ ƳƛƴƛƳŀƭ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƊŜǊ ŀƴŀƭȅȊƛƴƎ ŎŜǊǘŀƛƴ ǇǊŜǎŎǊƛōŜŘ ŦŀŎπ
ǘƻǊǎΦέ 
 Lǘ ŀŘŘǎΣ ά¢ƘŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǿƛƭƭ ƛƳǇƭŜπ
ƳŜƴǘ ǎŜŎǝƻƴ фоф! ƻŦ ǘƘŜ 5ƻŘŘ CǊŀƴƪ 
²ŀƭƭ {ǘǊŜŜǘ wŜŦƻǊƳ ŀƴŘ /ƻƴǎǳƳŜǊ tǊƻπ
ǘŜŎǝƻƴ !Ŏǘ ƻŦ нлмл ǿƘƛŎƘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ǘƘŜ 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ǘƻ ǊŜǾƛŜǿ ƛǘǎ ǊǳƭŜǎ ǘƘŀǘ ǳǎŜ 
ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎǎ ŀǎ ŀƴ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ŎǊŜŘƛǘ-
ǿƻǊǘƘƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ǊŜǇƭŀŎŜ 
ǘƘƻǎŜ ŎǊŜŘƛǘ-ǊŀǝƴƎ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ ǿƛǘƘ ƻǘƘŜǊ 

ό{9/ CƛƴŀƭƛȊŜǎ wŀǝƴƎǎ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ мύ 

} .b¸ aŜƭƭƻƴ ¦ƴǾŜƛƭǎ wŜǇƻ LƴŘŜȄŜǎΦ 
5ƻǿ WƻƴŜǎ ǿǊƛǘŜǎΣ ά.b¸ aŜƭƭƻƴ ¦ƴǾŜƛƭǎ 
wŜǇƻ LƴŘŜȄŜǎέ ǿƘƛŎƘ ǎŀȅǎΣ ά.ŀƴƪ ƻŦ 
bŜǿ ¸ƻǊƪ aŜƭƭƻƴ /ƻǊǇΦ Ƙŀǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ 
ŀ ǎŜǘ ƻŦ ƛƴŘŜȄŜǎ ǘǊŀŎƪƛƴƎ ¦Φ{Φ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ǊŀǘŜǎ ƻƴ ŎŜǊǘŀƛƴ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎ ƪƴƻǿƴ 
ŀǎ ǊŜǇǳǊŎƘŀǎŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΧΦ !ƎƎǊŜƎŀǘπ
ŜŘΣ ǇǳōƭƛŎƭȅ ŘƛǎǎŜƳƛƴŀǘŜŘ ǊŀǘŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀǊŜ ŦŜǿ ŀƴŘ ŦŀǊ ōŜǘǿŜŜƴΦέ 
} /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀΩǎ 5ŀƛƭȅ aƻƴŜȅ CǳƴŘ 
bŜǿǎ ƘǧǇΥκκǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳΦ  Ó 

ŎǊŜŀǎŜŘ ϷнΦр. ǘƻ ϷрррΦу.Σ /5ǎ ǿŜǊŜ ǳǇ 
ϷмΦм. ǘƻ ϷротΦн.Σ ¢ǊŜŀǎǳǊƛŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 
ϷоΦо. ǘƻ ϷпопΦл.Σ /t ŘǊƻǇǇŜŘ ϷрΦп.  ǘƻ 
ϷплсΦт.Σ !ƎŜƴŎƛŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ϷнфΦу. ǘƻ 
ϷоуоΦт ōƛƭƭƛƻƴΣ hǘƘŜǊ ƘƻƭŘƛƴƎǎΣ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ 
¢ƛƳŜ 5ŜǇƻǎƛǘǎΣ ƧǳƳǇŜŘ ϷмлΦс. ǘƻ 
ϷнпфΦл.Σ ŀƴŘ ±w5bǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 
ϷмΦф. ǘƻ ϷмтΦт.Φ όbƻǘŜΥ ƻǳǊ {ŜǇǘΦ ол 
IƻƭŘƛƴƎǎ Řŀǘŀ ŎƻƳŜǎ ƻǳǘ CǊƛŘŀȅΦύ 

 όaƻƴŜȅ CǳƴŘ bŜǿǎ ŎƻƴǘΦ ŦǊƻƳ ǇŀƎŜ сύ 

CǊŜƴŎƘ aaCǎ IŀǾŜ 
Ψ/ƻƴǝƴǳǳƳ ƻŦ {ǘǊŀǘŜƎƛŜǎΩ 

 

!ǎ ǘƘŜ ¦{ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ōǊŀŎŜǎ ŦƻǊ CƭƻŀǝƴƎ ƻǊ ±ŀǊƛŀōƭŜ b!± 
ŦǳƴŘǎΣ ƛǘ Ŏŀƴ ƭƻƻƪ ǘƻ CǊŀƴŎŜΣ ŦƻǊ ǎƻƳŜ 
ƛƴǎƛƎƘǘǎ ƛƴǘƻ ±b!± ŦǳƴŘǎΦ CǊŀƴŎŜΣ ǿƛǘƘ 
Ϸонф ōƛƭƭƛƻƴ ƛƴ aaC ŀǎǎŜǘǎΣ ƛǎ ŀƭƳƻǎǘ 
ŜƴǝǊŜƭȅ ƳŀŘŜ ǳǇ ƻŦ ±b!± ŦǳƴŘǎΦ !ǘ ƻǳǊ 
ǊŜŎŜƴǘ 5ǳōƭƛƴ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜΣ ŀ ǎŜǎǎƛƻƴ Ŝƴǝπ
ǘƭŜŘΣ άCǊŜƴŎƘ aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ CǳƴŘǎ ŀƴŘ 
±b!±έ ŦŜŀǘǳǊŜŘ /ƘŀǊƭƻǧŜ vǳƛƴƛƻǳ ƻŦ 
CƛǘŎƘ wŀǝƴƎǎΤ ±ŀƴŜǎǎŀ wƻōŜǊǘ ƻŦ 
aƻƻŘȅΩǎ LƴǾŜǎǘƻǊǎ {ŜǊǾƛŎŜΤ ¢ƘƛŜǊǊȅ 5ŀǊπ
Ƴƻƴ ƻŦ !ƳǳƴŘƛΤ ŀƴŘΣ ¸ŀƴƴ aŀǊƘƛŎ ƻŦ 
/ǊŜŘƛǘ !ƎǊƛŎƻƭŜ-/L.Φ  
 vǳƛƴƛƻǳ ǎŀƛŘ CǊŀƴŎŜ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ƭŀǊƎπ
Ŝǎǘ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ 9ǳǊƻǇŜ ōŜπ
ƘƛƴŘ LǊŜƭŀƴŘ ŀƴŘ ŀƘŜŀŘ ƻŦ [ǳȄŜƳōƻǳǊƎΦ 
CǊŀƴŎŜ Ƙŀǎ ǘǿƻ ŎƭŀǎǎŜǎ ƻŦ ±b!± ŦǳƴŘǎΣ 
{ƘƻǊǘ-¢ŜǊƳ aaCǎ ŀƴŘ {ǘŀƴŘŀǊŘ aaCǎΦ 
{ƘƻǊǘ-¢ŜǊƳ ŀǎǎŜǘǎ ƳŀƪŜ ǳǇ ŀōƻǳǘ нр҈Σ 
ǿƘƛƭŜ {ǘŀƴŘŀǊŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀǊŜ ŎƭƻǎŜǊ ǘƻ тл҈Σ 
ǎŀƛŘ vǳƛƴƛƻǳΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ Ƴƻǎǘ ƭƛƪŜƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ 
ǘƘŜ ƭƻǿ ȅƛŜƭŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛƴ 9ǳǊƻǇŜ ŀǎ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ώǎŜŜƪϐ ƘƛƎƘŜǊ ȅƛŜƭŘǎΦ 
 aƻƻŘȅΩǎ wƻōŜǊǘ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ǘƘŜ ƪŜȅ 
ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ōŜǘǿŜŜƴ /b!± ŀƴŘ ±b!± 
ŦǳƴŘǎΦ ώ.ϐƻǘƘ ƘŀǾŜ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ 9{a! 
ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ŀƴŘ ōƻǘƘ ǇǊƻǾƛŘŜ ǎŀƳŜ Řŀȅ 
ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ CǳǊǘƘŜǊΣ 
ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǎƛƳƛƭŀǊ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ 
ǊŀǝƴƎǎ ŦŀŎǘƻǊǎΧΦ ά¢ƘŜȅ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǎŀƳŜ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ τ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ Řŀƛƭȅ 
ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ŀƴŘ ǇǊŜǎŜǊǾŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣέ ǎŀƛŘ wƻōπ
ŜǊǘΦ IƻǿŜǾŜǊΣ CǊŜƴŎƘ aaCǎ ǘŜƴŘ ǘƻ 
ƘŀǾŜ ŀ ƭƻǿŜǊ ŎǊŜŘƛǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƘƛƎƘŜǊ 
ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀǎǎŜǘǎ ǘƘŀƴ /b!± 
ŦǳƴŘǎΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŀƭǎƻ ƴƻ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ǘƘŀǘ 
±b!± ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ ƭŜǎǎ ǇǊƻƴŜ ǘƻ Ǌǳƴ ǊƛǎƪΣ 
ǎƘŜ ǎŀƛŘΦ !ƳƻƴƎ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ōŜπ
ǘǿŜŜƴ ǘƘŜ CǊŜƴŎƘ ±b!± ŀƴŘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ 
/b!± ƳŀǊƪŜǘǎ ƛǎ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ŦƻǊ ƳƻǊŜ ŎǊŜŘƛǘΣ ƳŀǊƪŜǘΣ ŀƴŘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ 
Ǌƛǎƪ ƛƴ CǊŀƴŎŜΦ CǊŜƴŎƘ aCǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ǊŀǘŜŘΦ  
 5ŀǊƳƻƴ ŎƻƳƳŜƴǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƘŜǘŜǊƻπ
ƎŜƴƻǳǎ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ CǊŜƴŎƘ aaC ƛƴŘǳǎπ
ǘǊȅΦ IŜ ǎŀƛŘΣ ά¸ƻǳ ǿƛƭƭ ŬƴŘ ŀ ŎƻƴǝƴǳǳƳ 
ƻŦ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ŀƭƻƴƎ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ŎǳǊǾŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ ŦǳƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ²ƘŜǘƘŜǊ 
ƛǘΩǎ ǘƻŘŀȅ ǿƛǘƘ ƴŜƎŀǝǾŜ ȅƛŜƭŘǎ ƻǊ ǇƻǎƛǝǾŜ 
ȅƛŜƭŘǎΣ ȅƻǳ ŀƭǿŀȅǎ ƘŀǾŜ ŀ ŎƻƴǝƴǳǳƳ ƻŦ 
ƻũŜǊƛƴƎǎ τ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǾŜǊȅ ƭƻǿ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ 
Ǌƛǎƪ ǎŎŀƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦǊƻƴǝŜǊ ōƻǊŘŜǊ ōŜǘǿŜŜƴ 
ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ŀƴŘ ōƻƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦέ  Ó 

http://www.nasdaq.com/article/bny-mellon-unveils-repo-indexes-20150930-00761
http://www.nasdaq.com/article/bny-mellon-unveils-repo-indexes-20150930-00761
http://www.cranedata.com


  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ у aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

/ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ   
ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƳƻƴŜȅ Χ  

ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ 
ƛƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ƻƴ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ 
ϧ ŎŀǎƘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ  

¢ƘŜ ǇǳōƭƛǎƘŜǊ ƻŦ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 
ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎŜǊ ƻŦ aƻƴŜȅ CǳƴŘ {ȅƳǇƻǎƛǳƳ 
ǿŀǎ ŦƻǳƴŘŜŘ ƛƴ нллс ōȅ ƳƻƴŜȅ ƳŀǊƪŜǘ 
Ƴǳǘǳŀƭ ŦǳƴŘ ŜȄǇŜǊǘ tŜǘŜǊ DΦ /ǊŀƴŜ ŀƴŘ ōȅ 

ŎƻƳǇǳǘŜǊ ƎǳǊǳ {Ƙŀǳƴ /ǳǧǎΦ  
hǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦŀǎǘŜǊΣ ŎƘŜŀǇŜǊ 
ϧ ŎƭŜŀƴŜǊ ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ 

/ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ  
ммн ¢ǳǊƴǇƛƪŜ wŘΦ Іоло 
²ŜǎǘōƻǊƻǳƎƘΣ a! лмрум 
Ҍм-рлу-поф-ппмф 

ƘǧǇΥκκǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ 

.ǊƻƪŜǊŀƎŜ  {ǿŜŜǇ hǇǝƻƴ wŀǘŜ  aƻƴŜȅ CǳƴŘ  ¸ƛŜƭŘ 

!ƳŜǊƛǇǊƛǎŜ .ŀƴƪ лΦлм҈ Daa·· лΦлм҈ 

9ϝ¢ǊŀŘŜ .ŀƴƪ лΦлм҈ W[9·· лΦлм҈ 

CƛŘŜƭƛǘȅ C/ŀǎƘ лΦлм҈ C5w·· лΦлм҈ 

aŜǊǊƛƭƭ [ȅƴŎƘ .ŀƴƪ  лΦлм҈ /a9··  лΦлл҈ 

aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ .ŀƴƪ лΦлм҈ 5²[·· лΦлм҈ 

wŀȅƳƻƴŘ WŀƳŜǎ /Lt  лΦлм҈ Wt9·· лΦлм҈ 

{ŎƘǿŀō  .ŀƴƪ лΦлм҈ {²a·· лΦлм҈ 

¢5 !ƳŜǊƛǘǊŀŘŜ .ŀƴƪ  лΦлм҈ ²¢h·· лΦлм҈ 

¦.{ .ŀƴƪ лΦлм҈ wa!·· лΦлм҈ 

²Ŝƭƭǎ CŀǊƎƻ  .ŀƴƪ лΦлм҈ {¢D·· лΦлм҈ 

/ǊŀƴŜ .ǊƻƪŜǊŀƎŜ {ǿŜŜǇ  лΦлм҈ /ǊŀƴŜ .ǊƻƪŜǊŀƎŜ 

/ǊŀƴŜ .ǊƻƪŜǊŀƎŜ /ŀǎƘ LƴŘŜȄ  лΦлм҈ aƻƴŜȅ CǳƴŘ лΦлм҈ 

Lƴǎǝǘǳǝƻƴ wŀǘŜ҈ !t¸҈  aƛƴΦ !ŎŎƻǳƴǘ bŀƳŜ 

{ȅƴŎƘǊƻƴȅ .ŀƴƪ  мΦлп҈ мΦлр҈ м IƛƎƘ ¸ƛŜƭŘ {ǾƛƴƎǎ 

!ƭƭȅ .ŀƴƪ  мΦлл҈ мΦлл҈ м hƴƭƛƴŜ {ŀǾƛƴƎǎ 

.ŀǊŎƭŀȅǎ мΦлл҈ мΦлл҈ м  hƴƭƛƴŜ {ŀǾƛƴƎǎ 

!ƳŜǊƛŎŀƴ 9ȄǇǊŜǎǎ лΦфл҈ лΦфл҈ млY IƛƎƘ ¸ƛŜƭŘ {ŀǾƛƴƎ 

/ŀǇƛǘŀƭ hƴŜ  лΦтр҈ лΦтр҈ м осл {ŀǾƛƴƎǎ 

5ƛǎŎƻǾŜǊ .ŀƴƪ лΦтр҈ лΦтр҈ м aƻƴŜȅ aŀǊƪŜǘ 

I{./ лΦмл҈ лΦмл҈ нрY tǊŜƳƛŜǊ {ŀǾƛƴƎǎ 

9ϝ¢ǊŀŘŜ  лΦлр҈ лΦлр҈ м /ƻƳǇƭŜǘŜ {ŀǾ 

/ǊŀƴŜ .ŀƴƪ LƴŘŜȄ лΦтл҈ лΦтл҈      ¢ƻǇ мл .ŀƴƪ {ŀǾƛƴƎǎ  

.ǊƻƪŜǊŀƎŜ {ǿŜŜǇ wŀǘŜǎ όфκолκмрύ ¢ƻǇ .ŀƴƪ {ŀǾƛƴƎǎ wŀǘŜǎ όфκолκмрύ 

bƻǘŜǎΥ [ƛǎǝƴƎǎ Ŏƻƴǘŀƛƴ ƻƴƭȅ ƘƛƎƘ-ǇǊƻŬƭŜΣ ƴŀǝƻƴŀƭ ǊŀǘŜǎΦ  

bŜǿǎΥ ²{W ǿǊƛǘŜǎΣ ά²ƛƭƭ ŀ wŀǘŜ wƛǎŜ wŜŀŎƘ aƻƴŜȅ-CǳƴŘ LƴǾŜǎǘƻǊǎΚέ Lǘ 

ǎŀȅǎΣ ά²ƘƛƭŜ ǊŀǘŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƴŜŀǊ ȊŜǊƻΣ ƳŀƴŀƎŜǊǎ Χ ƘŀǾŜ ǿŀƛǾŜŘ 

ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ Ϸол ōƛƭƭƛƻƴ ƻŦ ŦŜŜǎ ƻƴ aCǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ с ȅŜŀǊǎΧΦ LŦ ǘƘŜ CŜŘ 

ǊŀƛǎŜǎ ǊŀǘŜǎ ώŦǳƴŘǎϐ ǿƛƭƭ ƴŜŜŘ ǘƻ ŘŜŎƛŘŜ Ƙƻǿ ǘƻ ŘƛǾǾȅ ǳǇ Χ ƛƴŎƻƳŜΦέ  Ó 

bƻǘŜǎΥ {ǿŜŜǇ ǊŀǘŜǎ ŦƻǊ ϷмллY ōŀƭŀƴŎŜǎΤ ǘŀȄŀōƭŜ ƻǇǝƻƴǎ ƻƴƭȅΦ  

CƻǊ ƳƻǊŜ ŘŜǘŀƛƭǎΣ ǎŜŜ ƻǳǊ ǿŜŜƪƭȅ .ǊƻƪŜǊŀƎŜ {ǿŜŜǇ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜΦ 

{ǳōǎŎǊƛǇǝƻƴǎ ǘƻ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 
ŀǊŜ Ϸрлл ŀ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǿŜō ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ 
ŀǊŎƘƛǾŜŘ ƛǎǎǳŜǎ ŀƴŘ ŦǳƴŘ άǇǊƻŬƭŜǎΦέ !ŘŘƛπ
ǝƻƴŀƭ ǳǎŜǊǎ ŀǊŜ ϷнрлΤ άǎƛǘŜ ƭƛŎŜƴǎŜǎέ ŦƻǊ 
ǳƴƭƛƳƛǘŜŘ ǊŜŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ŀǊŜ ϷрΣлллΦ ±ƛǎƛǘ 
ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ ƻǊ Ŏŀƭƭ м-рлу-поф-
ппмф ǘƻ ǎǳōǎŎǊƛōŜ ƻǊ ŀŘŘ ǳǎŜǊǎΦ  
 /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀΩǎ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ·[{ όϷмYκȅǊύΣ 
aCL 5ŀƛƭȅ όϷнYκȅǊύΣ aƻƴŜȅ CǳƴŘ ²ƛǎŘƻƳ 
όϷоYκȅǊύΣ aCL LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ όϷнYκȅǊύΣ ŀƴŘ 
ƻǳǊ ƴŜǿ .ƻƴŘ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ όϷрллκȅǊύ 
ŀƴŘ .CL ·[{ όϷмYκȅǊύΦ aCL Ƴŀȅ ƴƻǘ ōŜ 
ǊŜŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ǿƛǘƘƻǳǘ ǇŜǊƳƛǎǎƛƻƴΦ Ó 

{ǳōǎŎǊƛǇǝƻƴǎ  /ŀƭŜƴŘŀǊ  

ϝ !Ct !ƴƴǳŀƭ /ƻƴŦŜǊŜƴŎŜΣ hŎǘΦ му-нмΣ 
нлмрΣ 5ŜƴǾŜǊΣ /ƻƭƻΦ όǿǿǿΦŀŦǇƻƴƭƛƴŜΦƻǊƎύΦ 
±ƛǎƛǘ /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ ŀǘ .ƻƻǘƘ Іолл ŀƴŘ ǎŜŜ 
tŜǘŜǊ /ǊŀƴŜ ǎǇŜŀƪ όǿκvǳŀƭŎƻƳƳΩǎ ±ƛŎƪƛ 
CƛŜƎŜƘŜƴ ϧ tŀŎƛŬŎ [ƛŦŜΩǎ [ŀƴŎŜ 5ƻƘŜǊǘȅύ 
ƻƴ άCƭƻŀǝƴƎ b!± aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ ϧ /ŀǎƘ 
!ƭǘŜǊƴŀǝǾŜǎέ aƻƴŘŀȅΣ hŎǘΦ мф ŀǘ млŀƳΦ   
ϝ aƻƴŜȅ CǳƴŘ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅΣ WŀƴΦ нм-ннΣ 
нлмсΦ .ƻǎǘƻƴΣ aŀǎǎΦ ¢ƻ ǊŜƎƛǎǘŜǊ Ǿƛǎƛǘ 
ǿǿǿΦƳƻƴŜȅŦǳƴŘǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅΦŎƻƳΦ 
ϝ /ǊŀƴŜΩǎ aƻƴŜȅ CǳƴŘ {ȅƳǇƻǎƛǳƳ нлмсΣ 
WǳƴŜ нн-нпΦ ²ŀǘŎƘ ŦƻǊ ŘŜǘŀƛƭǎ ƻƴ 
ǿǿǿΦƳƻƴŜȅŦǳƴŘǎȅƳǇƻǎƛǳƳΦŎƻƳ ǎƻƻƴΦ  
ϝ 9ǳǊƻǇŜŀƴ aƻƴŜȅ CǳƴŘ {ȅƳǇƻǎƛǳƳΣ 
{ŜǇǘΦ мф-нлΣ нлмсΦ [ƻƴŘƻƴΣ ¦ΦYΦ  Ó 

ǊŀǘŜŘΦ .ǳǘ ǘƘŜǎŜ ƴǳƳōŜǊǎ ŎƻǳƭŘ ŎƘŀƴƎŜΦ 
! ǎƘƛƊ ŦǊƻƳ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǘƻ wŜǘŀƛƭ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ άǎƻǊǝƴƎέ όǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴύ 
ǇǊƻŎŜǎǎ ǘƘƻǳƎƘ ŎƻǳƭŘ ƭŜŀŘ ǘƻ ŀ ƭƻǿŜǊ 
ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ !!! ǊŀǘŜŘ ŦǳƴŘǎΦ ²Ŝ 
ŎƻǳƭŘ ŀƭǎƻ ǎŜŜ ƳƻǊŜ ŦǳƴŘǎ ŎƻǳƭŘ ǊŜŘǳŎŜ 
ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƳǳƭǝǇƭŜ !!! ǊŀǝƴƎǎ ǘƘŜȅ 
ƘƻƭŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōǊƻŀŘŜƴ ǘƘŜƛǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ǳƴƛǾŜǊǎŜΦ ό{ŜŜ ƻǳǊ aŀȅ ǎǘƻǊȅΣ άWta 
{ǘǊŜŀƳƭƛƴŜǎ !!! wŀǝƴƎǎΦέύ  
 CƛƴŀƭƭȅΣ ǘƘŜ CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜΩǎ /t ƴǳƳπ
ōŜǊǎ ǎƘƻǿ ά¢ƛŜǊ нέ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǇŀǇŜǊ 
ǘƻǘŀƭǎ Ƨǳǎǘ ϷсфΦм ōƛƭƭƛƻƴ ǾǎΦ ϷпумΦу ōƛƭƭƛƻƴ 
ŦƻǊ ά¢ƛŜǊ мέ /t όǘƘŜ CŜŘΩǎ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ŘƛũŜǊǎ 
ǎƭƛƎƘǘƭȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {9/ΩǎύΦ 9ǾŜƴ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƛƴ ǳǎŀƎŜ ǿƛƭƭ ǎǝƭƭ ƭƛƪŜƭȅ ƭŜŀǾŜ ǘƘƛǎ ǎŜŎǘƻǊ  
ǎƳŀƭƭ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ǎŜƎƳŜƴǘǎΦ  Ó 

ό{9/ CƛƴŀƭƛȊŜǎ wŀǝƴƎǎ ŦǊƻƳ ǇΦтύ 

bŜǿǎ όŎƻƴǘΦύ 

tŜƻǇƭŜ 

ϝ {ǘŀǘŜ {ǘǊŜŜǘϥǎ CǳƴŘ /ƻƴƴŜŎǘ ƻƴƭƛƴŜ 
ƳƻƴŜȅ ŦǳƴŘ ǘǊŀŘƛƴƎ ǇƻǊǘŀƭ ƛǎ ƘƛǊƛƴƎ ŀƴ 
LƴǘŜǊƴŀƭ {ŀƭŜǎ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜΦ 9-Ƴŀƛƭ 9ǊƛŎ 
²ƻƭŦ ŦƻǊ ŘŜǘŀƛƭǎΦ  Ó 

.ƻƴŘ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ  
/ǊŀƴŜ 5ŀǘŀΩǎ ƴŜǿ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ǘƘŀǘ 
ǘǊŀŎƪǎ ǘƘŜ ōƻƴŘ ŦǳƴŘ ƳŀǊƪŜǘǇƭŀŎŜΦ /ƻƴπ
ǘŀŎǘ ǳǎ ŦƻǊ ŀ ǎŀƳǇƭŜΣ ǘƻ ǎǳōǎŎǊƛōŜ 
όϷрллκȅǊΤ ϷмY ǿƛǘƘ .CL ·[{ύΣ ƻǊ ŦƻǊ ƳƻǊŜ 
ŘŜǘŀƛƭǎΦ  Ó 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ 
WŀƴΦ нм-ннΣ нлмс   Iȅŀǧ wŜƎŜƴŎȅ .ƻǎǘƻƴ 
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  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ ф aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ tǊƛƳŜ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ м-¸ŜŀǊ wŜǘǳǊƴ фκолκмрύ 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ¢ƻǇ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ¢ŀōƭŜǎ 



  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ мл aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ tǊƛƳŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ tǊƛƳŜ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ wŜǘŀƛƭ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ ¢ŀōƭŜǎ 



  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ мм aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

[ŀǊƎŜǎǘ ¢ŀȄŀōƭŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ ǎƘŀǊŜ Ŏƭŀǎǎ ŀǎǎŜǘǎ фκолκмрύ 

¢ƻǇ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ ¢ŀȄ-9ȄŜƳǇǘ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

[ŀǊƎŜǎǘ ¢ŀȄ-9ȄŜƳǇǘ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ ǎƘŀǊŜ Ŏƭŀǎǎ ŀǎǎŜǘǎ фκолκмрύ 

 ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŦǳƴŘǎ ƛƴ aCL ŘŜŎƭƛƴŜŘ ōȅ 
нр ǘƻ мΣмфмΦ ²Ŝ ŘŜƭŜǘŜŘ нт ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ 
ŀŘŘŜŘ нΦ !ǎǎŜǘǎ ǘǊŀŎƪŜŘ ǘƻǘŀƭŜŘ ϷнΦрсс 
ǘǊƛƭƭƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ 
фсΦт҈ ƻŦ ŀƭƭ aaC ŀǎǎŜǘǎΦ   

¶ 5ŜƭŜǘŜŘ CǳƴŘǎΥ CƻǊǿŀǊŘ ¦{ DƻǾǘ 

¢ƻǇ DǊƻǎǎ-¸ƛŜƭŘƛƴƎ ¢ŀȄŀōƭŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘǎ όǊŀƴƪŜŘ ōȅ DǊƻǎǎ т-5ŀȅ ¸ƛŜƭŘ фκолκмрύ 

aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ¢ŀōƭŜǎ 

CǳƴŘ !ŘŘƛǝƻƴǎ ϧ /ƘŀƴƎŜǎ aaƪǘ Lƴǎǘ ŀƴŘ LƴǾΣ ŀƴŘ 5ǊŜȅŦǳǎ .ŀǎƛŎ 
b¸ aǳƴƛ aaC ǿŜǊŜ [ƛǉǳƛŘŀǘŜŘΦ 

¶ aŜǊƎŜŘ CǳƴŘǎΥ 5ǊŜȅŦǳǎ ²ƻǊƭŘǿƛŘŜ 
5ƻƭƭŀǊ aaC ƳŜǊƎŜŘ ƛƴǘƻ 5ǊŜȅŦǳǎ [ƛǉπ
ǳƛŘ !ǎǎŜǘǎ ½Τ 5ǊŜȅŦǳǎ b¸ !a¢-CǊŜŜ 
aǳƴƛ /a ƳŜǊƎŜŘ ƛƴǘƻ 5ǊŜȅŦǳǎ b¸ aǳƴƛ 
/ŀǎƘ aƎΤ tb/ !ŘǾŀƴǘ Lƴǎǝǘ DƻǾǘ aa 

ƳŜǊƎŜŘ ƛƴǘƻ tb/ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ aaCΤ 
{9L aŜǊƎŜŘ !ƭƭ Lǘǎ .Σ /Σ ŀƴŘ 5 /ƭŀǎǎŜǎ 
Lƴǘƻ ! /ƭŀǎǎŜǎΦ 

¶ wŜƴŀƳŜŘ CǳƴŘǎΥ DƻƭŘƳŀƴ {ŀŎƘǎ C{ 
CŜŘ ƛǎ bƻǿ DƻƭŘƳŀƴ {ŀŎƘǎ C{ ¢ǊŜŀǎ 
{ƻƭǳǝƻƴǎΦ 5ǊŜȅŦǳǎ ǊŜƴŀƳŜŘ ǎŜǾŜǊŀƭ 
ŦǳƴŘǎΦ ό{ŜŜ aCL ·[{ ά/ƘŀƴƎŜǎέ ǘŀōΦύ  Ó 



  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ мн aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

 /ǊŀƴŜ ¢ŀȄŀōƭŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴŘŜȄŜǎ όфκолκмрύ 

aƻƴŜȅ CǳƴŘΥ bŀƳŜ ƻŦ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜ ŎƭŀǎǎΤ ƴŀƳŜǎ Ƴŀȅ ōŜ ŀōōǊŜǾƛŀǘŜŘΦ όbƻǘŜΥ ŘƛŀƳƻƴŘ - ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ !!! ǊŀǝƴƎ ōȅ aƻƻŘȅΩǎΣ {ϧt ŀƴŘκƻǊ 
CƛǘŎƘΦύ {ȅƳōƻƭΥ b!{5!v ¢ƛŎƪŜǊΦ LŦ ŀ ŦǳƴŘ Ƙŀǎ ƴƻ ǝŎƪŜǊΣ ǿŜ ŀǎǎƛƎƴ ŀƴ L5 ǿƛǘƘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƛƴ ƛǘ όŜΦƎΦ !LaлмύΦ ! ǎȅƳōƻƭ ƛƴ ƛǘŀƭƛŎǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ŀ ƴŜǿ ŦǳƴŘ 
ǘƻ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜΦ ¢ȅǇŜΥ CǳƴŘ ŎŀǘŜƎƻǊȅ ƻǊ ƻōƧŜŎǝǾŜΦ tǊƳҐtǊƛƳŜ όŎŀƴ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŘŜōǘύΤ DǾǘҐDƻǾŜǊƴƳŜƴǘ όŎŀƴ ƻƴƭȅ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ 
¦Φ{Φ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎύΤ ¢ǊǎҐ¢ǊŜŀǎǳǊȅΣ Ŏŀƴ ƻƴƭȅ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ¦Φ{Φ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎΤ ¢Ȅ9Ґ¢ŀȄ 9ȄŜƳǇǘ όCŜŘŜǊŀƭύΤ {ǘŀҐ{ǘŀǘŜ ¢ŀȄ 9ȄŜƳǇǘ όŀƴŘ 
CŜŘŜǊŀƭύΤ wŜǘҐwŜǘŀƛƭ όƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭύΤ LƴǎǘҐLƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ όŎƻǊǇƻǊŀǘŜύΦ CǳƴŘǎ ŀǊŜ ŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ŀǎ Lƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ƻǊ wŜǘŀƛƭ ōŀǎŜŘ όǊƻǳƎƘƭȅύ ƻƴ ŜȄǇŜƴǎŜ Ǌŀǝƻ 
όғлΦор҈ҐLƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭΤ ҔҐлΦор҈ҐLƴŘƛǾƛŘǳŀƭύΣ ƳƛƴƛƳǳƳ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ŀƴŘκƻǊ ǿƘƻ ǘƘŜȅΩǊŜ ǎƻƭŘ ǘƻΦ !ǎǎŜǘǎΥ ¢ƻǘŀƭ ǎƘŀǊŜ Ŏƭŀǎǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΣ ƛƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ 
ƻŦ ŘƻƭƭŀǊǎΦ όtƻǊǜƻƭƛƻ !ǎǎŜǘǎ ϧ CǳƴŘ CŀƳƛƭȅ ŀǎǎŜǘǎ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƛƴ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ·[{Φύ !aΥ !ǾŜǊŀƎŜ ǿŜƛƎƘǘŜŘ ƳŀǘǳǊƛǘȅ όƛƴ І ƻŦ ŘŀȅǎύΦ 
9ȄǇ҈Υ ¢ƻǘŀƭ 9ȄǇŜƴǎŜ wŀǝƻ όŀƊŜǊ ǿŀƛǾŜǊǎύ ŀǎ ŀƴƴǳŀƭ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜΣ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ мнō-мΣ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŦŜŜǎΦ LƴŦƻǊπ
Ƴŀǝƻƴ ƛǎ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ŦǳƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎΣ ŦǳƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƻǳǊŎŜǎΦ т5ŀȅ҈Υ т-5ŀȅ ό{9/ύ ǎƛƳǇƭŜ ŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ȅƛŜƭŘ ƛƴ ǇŜǊŎŜƴǘΦ 5ƛǾƛπ
ŘŜƴŘǎ ǇŀƛŘ ƻǾŜǊ т Řŀȅǎ ŀǊŜ ŀŘŘŜŘΣ ŘƛǾƛŘŜŘ ōȅ тΣ ǘƘŜƴ ƳǳƭǝǇƭƛŜŘ ōȅ осрϝмлл όŦƻǊ ҈ύΦ ό¢ƻ ŎƻƳǇƻǳƴŘΣ ǳǎŜ ǘƘŜ {9/Ωǎ ŦƻǊƳǳƭŀ ŦǊƻƳ CƻǊƳ b-м!Φ 9ũŜŎπ
ǝǾŜ ¸ƛŜƭŘҐ ώό.ŀǎŜ tŜǊƛƻŘ wŜǘǳǊƴ Ҍ мύосрκтϐ -мΦύ wŀƴƪΥ tƭŀŎŜƳŜƴǘ ŀƳƻƴƎ ¢ȅǇŜ όŎŀǘŜƎƻǊȅύ ǳƴƛǾŜǊǎŜǎΤ мҐ ōŜǎǘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ ¢ƛŜǎ ŀǊŜ ƎƛǾŜƴ Ŝǉǳŀƭ Ǌŀƴƪπ
ƛƴƎǎΦ wŀƴƪǎ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ǎǇŜŎƛŬŎ ¢ȅǇŜ όƛΦŜΦΣ tǊƛƳŜ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭύΦ bƻǘŜΥ ¦ƴƛǾŜǊǎŜ ǘƻǘŀƭǎ ŀǇǇŜŀǊ ƛƴ LƴŘŜȄ ǊƻǿǎΦ мaƻΥ ƳƻƴǘƘƭȅ ǘƻǘŀƭ ǊŜǘǳǊƴ όǳƴŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘύ 
ƛƴ ҈Φ оaƻΥ о-ƳƻƴǘƘ ŎǳƳǳƭŀǝǾŜ όǳƴŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘύ ǊŜǘǳǊƴǎ ƛƴ ҈Φ ¸¢5Υ ¸ŜŀǊ-ǘƻ-ŘŀǘŜ ǊŜǘǳǊƴǎ όǳƴŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ƛƴ ҈ύΦ м ¸Ǌ҈Υ hƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻǘŀƭ ǊŜǘǳǊƴ 
όŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘΣ ŎƻƳǇƻǳƴŘύΦ о¸Ǌ҈Υ !ǾŜǊŀƎŜ ŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ ǇǊƛƻǊ ос ƳƻƴǘƘǎΦ р¸Ǌ҈Υ !ǾŜǊŀƎŜ ŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ǘƻǘŀƭ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ ǇǊƛƻǊ сл ƳƻƴǘƘǎΦ 
мл¸Ǌ҈Υ !ǾŜǊŀƎŜ ŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ǘƻǘŀƭ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ ǇǊƛƻǊ мнл ƳƻƴǘƘǎΦ LƴŎŜǇǘΥ !ǾŜǊŀƎŜ ŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘ ǊŜǘǳǊƴ ǎƛƴŎŜ ƛƴŎŜǇǝƻƴΦ DǊƻǎǎтΥ DǊƻǎǎ т-Řŀȅ ȅƛŜƭŘ ƛƴ ҈ 
όǎƛƳǇƭŜύΣ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ōȅ ŀŘŘƛƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜ Ǌŀǝƻ ǘƻ ŎǳǊǊŜƴǘ т-Řŀȅ ȅƛŜƭŘ όŀƴƴǳŀƭƛȊŜŘύΦ /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ ƛǎ ƴƻǿ ǘǊŀŎƪƛƴƎ ŦǳƴŘǎ ǳƴŘŜǊ Ϸмлл ƳƛƭƭƛƻƴΦ /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ 
ƳŀƪŜǎ ŜǾŜǊȅ ŜũƻǊǘ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ŀƴŘ ƛǎ ƴƻǘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƛƴŎƻǊǊŜŎǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛǎ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ƳǳƭǝǇƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΦ 
aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜϰ ƛǎ ŦƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴŀƭ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƻƴƭȅ ŀƴŘ ƛǎ ƴƻǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀŘǾƛŎŜΦ tǊƻǎǇŜŎǘǳǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŎƻƴǎǳƭǘŜŘ ōŜŦƻǊŜ ƛƴǾŜǎǝƴƎΦ 
aƻƴŜȅ ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜŘ ŀƴŘ Ƴŀȅ ƭƻǎŜ ǾŀƭǳŜΦ LǘŀƭƛŎǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ŘŀǘŜŘ ƻǊ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ /ƻƴǘŀŎǘ ǳǎ ŦƻǊ ƳƻǊŜ ŘŜǘŀƛƭǎ όрлу-поф-
ппмфύ ƻǊ ǎǘŀǘǎϪŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳΦ  

 aƻƴŜȅ CǳƴŘ ¢ŀōƭŜǎ - 5ŜŬƴƛǝƻƴǎ ϧ CƻǊƳǳƭŀǎ 

 /ǊŀƴŜ ¢ŀȄ 9ȄŜƳǇǘ aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴŘŜȄŜǎ όфκолκмрύ 
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  ϭ нлмр /ǊŀƴŜ 5ŀǘŀ [[/Φ !ƭƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘΦ      ǿǿǿΦŎǊŀƴŜŘŀǘŀΦŎƻƳ   Ҍм-рлу-поф-ппмф     aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ   hŎǘƻōŜǊ нлмр    

 

tŀƎŜ мо aƻƴŜȅ CǳƴŘ LƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ 

 aCL ¢ŀȄŀōƭŜ aƻƴŜȅ CǳƴŘ ¢ŀōƭŜǎ όфκолκмрύ 
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