
Ǿň Mǻỳ 30, İ șțǿǿđ ǿųțșįđě țħě fěđěřǻŀ čǿųřțħǿųșě įň Mǻňħǻțțǻň ǻfțěř ǻ jųřỳ
ųňǻňįmǿųșŀỳ fǿųňđ mě, mỳ įňvěșțměňț fųňđ ǻňđ ǻŀŀ ǿf mỳ čǿ-đěfěňđǻňțș įňňǿčěňț ǿf
įňșįđěř țřǻđįňģ. Ǻŀțħǿųģħ ẅě ħǻđ đǿňě ňǿțħįňģ ẅřǿňģ, ẅě ẅěřě țħě țǻřģěț ǿf ǻ 12-ỳěǻř
čǻmpǻįģň bỳ țħě Șěčųřįțįěș ǻňđ Ěxčħǻňģě Čǿmmįșșįǿň țǿ įňțįmįđǻțě ųș įňțǿ șěțțŀįňģ țħě
čǻșě. Țħě čǻmpǻįģň ŀěđ țǿ ǻ čǿųřțřǿǿm bǻțțŀě ẅįțħ ǿųř șmǻŀŀ fįřm ųșěđ ǻș pǿŀįțįčǻŀ čǿvěř
įň ǻ ẅǻř įňvǿŀvįňģ mųčħ ŀǻřģěř pŀǻỳěřș.

Ẅě ẅǿň țħě čǻșě, ǻfțěř įňčųřřįňģ mǿřě țħǻň $12 mįŀŀįǿň įň ŀěģǻŀ ǻňđ țřįǻŀ ěxpěňșěș. Bųț
țħįș șțǿřỳ įșň'ț ǿňŀỳ ǻbǿųț ųș. Ǿųř șțǿřỳ įș ǿňŀỳ ǿňě ěxǻmpŀě ǿf ųňbřįđŀěđ řěģųŀǻțǿřỳ
ǿvěřřěǻčħ ẅįțħǿųț ǻččǿųňțǻbįŀįțỳ. İț'ș ǻbǿųț ǻň ǻbųșįvě șỳșțěm țħǻț țħřěǻțěňș țħě
ňǻțįǿň'ș ěčǿňǿmįč vįțǻŀįțỳ bỳ jěǿpǻřđįżįňģ șmǻŀŀ bųșįňěșș ǻňđ įțș ěňțřěpřěňěųřįǻŀ șpįřįț.
Ǻměřįčǻ ǻňđ įțș bųșįňěșș čǿmmųňįțỳ ňěěđ ǻșșųřǻňčěș țħǻț řěģųŀǻțǿřș čǻň'ț ẅřǿňģŀỳ
bųŀŀỳ șmǻŀŀ ěňțěřpřįșěș įňțǿ čǿșțŀỳ ŀěģǻŀ șěțțŀěměňțș ǿř fǻŀșě ǻđmįșșįǿňș ǿf ģųįŀț. Ỳěț
șųčħ țǻčțįčș ǻřě běįňģ ųșěđ țǿđǻỳ, ǻňđ țħě čǿșțș ǻřě ħįģħ.

Mỳ fįřm, Ẅỳňňěfįěŀđ Čǻpįțǻŀ, įș ǻ șmǻŀŀ įňvěșțměňț fųňđ ẅįțħ ěįģħț șțǻff měmběřș. Ẅě
įňvěșț įň șmǻŀŀ-čǻp čǿmpǻňįěș ǻňđ ħǻvě ǻ řǻňģě ǿf įňvěșțǿřș, fřǿm įňđįvįđųǻŀș țǿ
įňșțįțųțįǿňș įňčŀųđįňģ pěňșįǿň fųňđș. Ǿųř řųň-įň ẅįțħ țħě ȘĚČ běģǻň įň 2002, ǻňđ įț
įňvǿŀvěđ ǿųř țřǻđįňģ įň ǻ șįňģŀě șțǿčķ. Țħě ȘĚČ řěqųěșțěđ įňfǿřmǻțįǿň ǻbǿųț ǿųř țřǻđįňģ
țħě přěvįǿųș ỳěǻř įň ǻ čǿmpǻňỳ ňǻměđ ȘųňȘǿųřčě. Ẅě přǿvįđěđ țħě įňfǿřmǻțįǿň,
čǿňfįđěňț țħǻț ǻ řěvįěẅ ẅǿųŀđ șħǿẅ ẅě ħǻđ běħǻvěđ ǻppřǿpřįǻțěŀỳ. Ǻňđ ẅįțħ țħǻț, țħě
ȘĚČ čǿmměňčěđ įțș čǻmpǻįģň. Đǻỳș țųřňěđ įňțǿ ẅěěķș. Ẅěěķș įňțǿ mǿňțħș. Ǻș ỳěǻřș
pǻșșěđ, ẅě řěmǻįňěđ ǻșțǿňįșħěđ țħǻț țħě mǻțțěř ħǻđň'ț běěň řěșǿŀvěđ ěxpěđįțįǿųșŀỳ
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Řěfųșįňģ ťǿ Bųčķŀě ťǿ ȘĚČ
İňťįmįđǻťįǿň
Řěģųŀǻțǿřș ěxpěčț șmǻŀŀ fįřmș țǿ șěțțŀě, ǻňđ țħěỳ ǿfțěň đǿ. Ẅě čħǿșě țǿ fįģħț. İț țǿǿķ 12 ỳěǻřș
ǻňđ $12 mįŀŀįǿň, bųț ẅě ẅǿň.
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fřǿm țħě șțǻřț.

Fǿř ǻ șmǻŀŀ fųňđ șųčħ ǻș ǿųřș, țħě pǿțěňțįǻŀ čǿșț ǻňđ đįșțřǻčțįǿň ǿf ǻň ěxțěňđěđ
įňvěșțįģǻțįǿň čǿųŀđ bě įňțįmįđǻțįňģ. Țħěň țħěřě ẅǻș țħě pǿșșįbįŀįțỳ țħǻț įňvěșțǿřș čǿųŀđ
đěpǻřț, řįșķįňģ ǿųř věřỳ ěxįșțěňčě. İmǻģįňě țħě ẅěįģħț ǿň ǿňě'ș șħǿųŀđěřș đǻỳ ǻfțěř đǻỳ
ẅħįŀě țħě přǿčěșș ģřįňđș ǿň.

Țħįș přěșșųřě įș ǻ pǿẅěřfųŀ țǿǿŀ țħǻț čǻň bě ěǻșįŀỳ ǻbųșěđ bỳ řěģųŀǻțǿřș. Ěvěň ẅħěň țħě
fǻčțș đěmǿňșțřǻțě țħě įňňǿčěňčě ǿf țħě įňvěșțįģǻțěđ pǻřțįěș, įț čǻň bě ųșěđ țǿ fǿřčě
ẅřǿňģfųŀ șěțțŀěměňțș ǻňđ fǻŀșě ǻđmįșșįǿňș—ňǿț ŀěǻșț běčǻųșě fįřmș fěǻř țħě čǿșțș ǿf ǻ
đřǻẅň-ǿųț įňvěșțįģǻțįǿň. Ǻŀțħǿųģħ țħě ěvįđěňčě șħǿẅěđ țħǻț ẅě ħǻđ ǻčțěđ přǿpěřŀỳ, țħě
ȘĚČ ķěpț ųp țħě přěșșųřě ǻňđ přǿpǿșěđ țħǻț ẅě șěțțŀě. Ẅě vįěẅěđ ǻ șěțțŀěměňț ǻș
țǻňțǻmǿųňț țǿ ǻň ǻđmįșșįǿň ǿf ģųįŀț ǻňđ țǿŀđ țħě ȘĚČ țħǻț ẅě ħǻđ ňǿ įňțěřěșț įň
șěțțŀěměňț țǻŀķș.

Bỳ ŀǻțě 2005 ǻňđ ěǻřŀỳ 2006, țħě ȘĚČ ħǻđ čǿmě ųňđěř įňțěňșįfỳįňģ șčřųțįňỳ fǿř fǻįŀěđ
ǿvěřșįģħț ǿf ħěđģě fųňđș. Čřįțįčș qųěșțįǿňěđ ħǿẅ țħě řěģųŀǻțǿř čǿųŀđ ħǻvě mįșșěđ mǻjǿř
fřǻųđ ǻț fįřmș șųčħ ǻș Bǻỳǿų ǻňđ Ẅǿǿđ Řįvěř.

Ųňķňǿẅň țǿ ųș ǻț țħě țįmě, bỳ mįđ-Mǻřčħ 2006, fǿřměř ȘĚČ įňvěșțįģǻțǿř Ģǻřỳ Ǻģųįřřě
ħǻđ ǻŀșǿ přǿvįđěđ țħě Șěňǻțě Bǻňķįňģ Čǿmmįțțěě ẅįțħ ǻ șẅǿřň șțǻțěměňț ǻŀŀěģįňģ țħě
ȘĚČ'ș įmpřǿpěř țěřmįňǻțįǿň ǿf ǻ șųșpěčțěđ įňșįđěř-țřǻđįňģ įňvěșțįģǻțįǿň įňvǿŀvįňģ
Pěqųǿț Čǻpįțǻŀ Mǻňǻģěměňț, ǻň įňfŀųěňțįǻŀ ǻňđ ħįģħ-přǿfįŀě ħěđģě fųňđ.

Bỳ țħě țįmě țħě čǿmmįțțěě čǻŀŀěđ țħěň-ȘĚČ Čħǻįřmǻň Čħřįș Čǿx țǿ țěșțįfỳ ǻț ǻ Jųŀỳ 2006
ħěǻřįňģ țǿ đěfěňđ ħįș ǻģěňčỳ'ș řěpųțǻțįǿň, țħě ȘĚČ ħǻđ fįŀěđ țħřěě čǻșěș ǻģǻįňșț țħřěě
șmǻŀŀ ħěđģě fųňđș țħǻț įț ħįģħŀįģħțěđ įň ħįș țěșțįmǿňỳ. Ǿňě ǿf țħǿșě ẅǻș ǻ ŀǻẅșųįț ǻģǻįňșț
mě, mỳ fįřm ǻňđ mỳ șțǻff ǻŀŀěģįňģ įňșįđěř țřǻđįňģ țħǻț ŀěđ țǿ $1.3 mįŀŀįǿň įň přǿfįțș fǿř
țřǻđįňģ įň ǻđvǻňčě ǿf ǻ měřģěř ǻģřěěměňț'ș pųbŀįč ǻňňǿųňčěměňț.

Țħě țįmįňģ ẅǻș ňǿțěẅǿřțħỳ: Țħě ȘĚČ fįŀěđ țħǻț čǻșě ǿň Ǻpřįŀ 25, 2006—jųșț ǻș țħě
ěxpįřǻțįǿň ǿf țħě șțǻțųțě ǿf ŀįmįțǻțįǿňș ǻppřǿǻčħěđ. Ẅě ŀěǻřňěđ țħǻț țħě ȘĚČ ħǻđ fįŀěđ įțș
ŀǻẅșųįț ẅħěň ẅě șǻẅ įțș přěșș řěŀěǻșě. Běfǿřě ẅě ěvěň řěčěįvěđ ǿųř čǿpỳ ǿf țħě șųįț, țħě
ȘĚČ ǻňđ įțș pųbŀįč-řěŀǻțįǿňș țěǻm ẅěřě įň fųŀŀ șpįň mǿđě, ģįvįňģ įňțěřvįěẅș țǿ
jǿųřňǻŀįșțș ǻțțǻčķįňģ ųș ǻňđ đěfěňđįňģ țħě ȘĚČ.

İň Șěpțěmběř 2006, țħě ȘĚČ'ș țħěň-đįřěčțǿř ǿf ěňfǿřčěměňț, Ŀįňđǻ Čħǻțmǻň Țħǿmșěň,
ǻčțųǻŀŀỳ șųbmįțțěđ țěșțįmǿňỳ țǿ țħě Șěňǻțě Čǿmmįțțěě ǿň țħě Jųđįčįǻřỳ čŀǻįmįňģ țħǻț
ẅě ħǻđ șěțțŀěđ ẅįțħ țħěm—ẅħįčħ ẅǻș fǻŀșě. Țħě řěfěřěňčě țǿ ǻ șěțțŀěměňț ẅǻș čǿřřěčțěđ
ǿňŀỳ ǻfțěř ǿųř ǻțțǿřňěỳ přǿțěșțěđ.
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Ǿň ǻňđ ǿň įț ẅěňț. Ěįģħț ģřųěŀįňģ ỳěǻřș pǻșșěđ běfǿřě ẅě ħǻđ ǿųř đǻỳ įň čǿųřț. Ěvěň ǻfțěř
ǻ Ų.Ș. đįșțřįčț čǿųřț đįșmįșșěđ țħě čǻșě įň 2010, řųŀįňģ įň ǿųř fǻvǿř ǿň ǻŀŀ čŀǻįmș mǻđě bỳ
țħě ȘĚČ, țħě ǻģěňčỳ ǻppěǻŀěđ.

Ǿň Mǻỳ 30, 2014, ǿųř 12-ỳěǻř ǿđỳșșěỳ ěňđěđ ẅħěň ǻ fěđěřǻŀ jųřỳ ųňǻňįmǿųșŀỳ fǿųňđ įň
fǻvǿř ǿf ěvěřỳ đěfěňđǻňț ǻňđ ǻģǻįňșț țħě ȘĚČ. Ǿųř ňǻměș ẅěřě fįňǻŀŀỳ čŀěǻřěđ. Bųț țħě
vįčțǿřỳ ẅǻș ňǿț ẅįțħǿųț čǿșț, běỳǿňđ țħě mįŀŀįǿňș ǿf đǿŀŀǻřș įň ŀěģǻŀ fěěș. Țħě přįčě ǻŀșǿ
ẅǻș įňǿřđįňǻțě ǻmǿųňțș ǿf țįmě ǻňđ đįșțřǻčțįǿň, ǻňđ ųňțǿŀđ ǿppǿřțųňįțỳ čǿșț țǿ ǿųř
bųșįňěșș.

Ŀǻřģě fįřmș čǻň běǻř țħěșě țỳpěș ǿf čǿșțș. Bųț ňǿț mǻňỳ șmǻŀŀ fįřmș čǿųŀđ bě ěxpěčțěđ țǿ
ẅěǻțħěř șųčħ ǻ șțǿřm fřǿm ǻ șỳșțěm țħǻț přǿvįđěș řěģųŀǻțǿřș ẅįțħ ěvěřỳ įňčěňțįvě țǿ
ǿvěřřěǻčħ ẅįțħǿųț řěpěřčųșșįǿňș. Țħě ǻbųșě įș ňǿț ǿňŀỳ ųňjųșț, įțș pǿțěňțįǻŀ ħǻřm țǿ
șmǻŀŀ bųșįňěșșěș—țħě ěňģįňě ǿf ěčǿňǿmįč ģřǿẅțħ ǻňđ jǿb čřěǻțįǿň įň țħįș čǿųňțřỳ—įș
ěňǿřmǿųș.

Țħě ȘĚČ'ș běħǻvįǿř řǻįșěș șěvěřǻŀ qųěșțįǿňș:

• Ẅħǻț ǻččǿųňțǻbįŀįțỳ ěxįșțș țǿ přěvěňț řěģųŀǻțǿřỳ ǻbųșě? İș țħěřě ǻňỳ? Ẅħǻț čǻň bě
đǿňě țǿ ǻșșųřě țħǻț bųřěǻųčřǻțș ǻřě ňǿț įňčěňțįvįżěđ—řěčěįvįňģ ģǿǿđ pěřfǿřmǻňčě
řěvįěẅș, fǿř ěxǻmpŀě—țǿ fǿřčě șmǻŀŀ bųșįňěșșěș ųňđěř řěģųŀǻțǿřỳ șčřųțįňỳ įňțǿ
șěțțŀěměňț ňěģǿțįǻțįǿňș?

• Ẅħǻț įș țħě čǿșț țǿ țħě Ų.Ș. ěčǿňǿmỳ ǿf țħěșě ŀǿňģ įňvěșțįģǻțįǿňș ǻňđ ẅřǿňģfųŀ
șěțțŀěměňțș? Ẅħǻț ǻřě țħě ěțħįčǻŀ įmpŀįčǻțįǿňș? Ħǿẅ mǻňỳ fįřmș fěěŀ čǿmpěŀŀěđ țǿ
șěțțŀě ǿř fǻŀșěŀỳ ǻđmįț ẅřǿňģđǿįňģ?

• Ǻřě șmǻŀŀ fįřmș țřěǻțěđ đįffěřěňțŀỳ? Ẅħỳ đǿěș țħįș pǻțțěřň čǿňțįňųě: Țħě ȘĚČ ģǿěș
ǻfțěř ǻ ħǻňđfųŀ ǿf ŀǻřģěř fįřmș ẅħěň țħě ǻģěňčỳ'ș řěpųțǻțįǿň įș įň jěǿpǻřđỳ, bųț mǿřě
ǿfțěň fǻįŀș țǿ ǻčț ǿň čǻșěș įňvǿŀvįňģ įňfŀųěňțįǻŀ ǻňđ ħįģħ-přǿfįŀě įňđįvįđųǻŀș ǻňđ fįřmș,
įňșțěǻđ pųřșųįňģ șěțțŀěměňțș ǿř ŀǻẅșųįțș ǻģǻįňșț șmǻŀŀěř fįřmș?

Ẅřįțįňģ țǿđǻỳ, İ đǿň'ț ķňǿẅ ǻŀŀ țħě ǻňșẅěřș, bųț İ đǿ ķňǿẅ țħǻț țħįș įș jųșț țħě běģįňňįňģ
ǿf ǻň ěffǿřț țǿ fįňđ țħěm.

Mř. Ǿbųș įș ǻ fǿųňđįňģ pǻřțňěř ǿf Ẅỳňňěfįěŀđ Čǻpįțǻŀ.
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