
Ẅǻŀŀ Șțřěěț’ș ǿẅň ňǻțįǿňǻŀ ẅǻțčħđǿģ đǿěșň’ț mǻķě pųbŀįč ǻŀŀ țħě řěģųŀǻțǿřỳ řěđ fŀǻģș įț
ħǻș ǻbǿųț břǿķěřș, přǿmpțįňģ čǻŀŀș fřǿm șțǻțě řěģųŀǻțǿřș fǿř mǿřě ěxpǻňșįvě đįșčŀǿșųřě.

İňvěșțǿřș čħěčķįňģ đįșčįpŀįňǻřỳ řěčǿřđș fřǿm țħě Fįňǻňčįǻŀ İňđųșțřỳ Řěģųŀǻțǿřỳ
Ǻųțħǿřįțỳ, ǿř Fįňřǻ, čǻň șěě țħǻț įň Běňňěțț Břǿǻđ’ș 35-ỳěǻř čǻřěěř ǻș ǻ șțǿčķbřǿķěř, ħě
ħǻș fǻčěđ 25 čųșțǿměř čǿmpŀǻįňțș įňvǿŀvįňģ ǻŀŀěģěđ țřǻđįňģ ǻbųșěș, ǻňđ țħǻț 15 ěňđěđ įň
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pǻỳǿųțș țǿ čŀįěňțș.

Ẅħǻț țħěỳ ẅǿň’ț șěě įș țħǻț ǻ fǿřměř ěmpŀǿỳěř, ŲBȘ ǺĢ, ŀǻųňčħěđ ǻň įňțěřňǻŀ
įňvěșțįģǻțįǿň įňțǿ Mř. Břǿǻđ’ș bųșįňěșș přǻčțįčěș bǻčķ įň 2003 ǻňđ țħěň, ǻččǿřđįňģ țǿ
șțǻțě řěģųŀǻțǿřș, “pěřmįțțěđ” ħįm “țǿ řěșįģň.” Ǻț ŀěǻșț ěįģħț ǿf ħįș 25 čǿmpŀǻįňțș įňvǿŀvěđ
čǿňđųčț ǻfțěř țħǻț įňvěșțįģǻțįǿň.

Fįňřǻ,
ǻň

įňđųșțřỳ-fųňđěđ ǿvěřșěěř ǿf břǿķěřș, ěňčǿųřǻģěș įňvěșțǿřș țǿ čħěčķ įțș BřǿķěřČħěčķ
Ẅěb pǻģě țǿ ŀǿǿķ fǿř řěģųŀǻțǿřỳ řěđ fŀǻģș ǻbǿųț įňđįvįđųǻŀ břǿķěřș, įňčŀųđįňģ
čǿmpŀǻįňțș, řěģųŀǻțǿřỳ ǻčțįǿňș, țěřmįňǻțįǿňș fǿř čǻųșě ǻňđ pěřșǿňǻŀ bǻňķřųpțčįěș. Mř.
Břǿǻđ’ș BřǿķěřČħěčķ řěvěǻŀș ňěįțħěř țħě ŲBȘ įňvěșțįģǻțįǿň ňǿř ħįș řěșįģňǻțįǿň—ěvěň
țħǿųģħ țħěỳ șħǿẅ ųp ǿň ħįș șțǻțě řěģųŀǻțǿřỳ řěčǿřđ.

Ǻ Ẅǻŀŀ Șțřěěț Jǿųřňǻŀ ěxǻmįňǻțįǿň ǿf fěđěřǻŀ ǻňđ șțǻțě řěģųŀǻțǿřỳ đǻțǻ řěvěǻŀěđ țħǻț ǻ
ẅěǻŀțħ ǿf įňfǿřmǻțįǿň ǻbǿųț břǿķěřș įș řěpǿřțěđ țǿ țħě ňǻțįǿňǻŀ řěģųŀǻțǿř bųț ňǿț mǻđě
pųbŀįč bỳ įț. Țħě Jǿųřňǻŀ fǿųňđ ǻț ŀěǻșț 38,400 břǿķěřș ħǻvě řěģųŀǻțǿřỳ ǿř fįňǻňčįǻŀ řěđ
fŀǻģș țħǻț ǻppěǻř ǿňŀỳ ǿň șțǻțě řěčǿřđș, ẅħįčħ įň mǿșț șțǻțěș ǻřěň’ț ǻvǻįŀǻbŀě ẅįțħǿųț
čǿňțǻčțįňģ șțǻțě řěģųŀǻțǿřș. Ǿf țħǿșě, ǻț ŀěǻșț 19,000 ħǻđ čǿmpŀěțěŀỳ čŀěǻň BřǿķěřČħěčķ
řěčǿřđș.

Ǻŀțħǿųģħ břǿķěřș ẅħǿ fǻčě įňțěřňǻŀ řěvįěẅș bỳ țħěįř ěmpŀǿỳěřș ǻřě șțǻțįșțįčǻŀŀỳ mǿřě
ŀįķěŀỳ țǿ ħǻvě ǿțħěř přǿbŀěmș, BřǿķěřČħěčķ đǿěșň’ț đįșčŀǿșě șųčħ řěvįěẅș. Țħě Jǿųřňǻŀ
įđěňțįfįěđ 4,346 břǿķěřș ẅįțħ ǿňě ǿř mǿřě įňțěřňǻŀ řěvįěẅ řěpǿřțěđ ǿň țħěįř șțǻțě
řěčǿřđș, bųț ňǿț ǿň BřǿķěřČħěčķ. Țħěșě břǿķěřș ẅěřě mǿřě țħǻň 11 țįměș ǻș ŀįķěŀỳ ǻș țħě
ǻvěřǻģě břǿķěř, țħě Jǿųřňǻŀ’ș ǻňǻŀỳșįș șħǿẅș, țǿ ħǻvě țħřěě ǿř mǿřě řěđ fŀǻģș ǿň
BřǿķěřČħěčķ—țħě įňđųșțřỳ șțǻňđǻřđ fǿř “țřǿųbŀěđ” břǿķěřș.

Mř. Břǿǻđ, 59 ỳěǻřș ǿŀđ, șǻįđ ħě ķňǿẅș ňǿțħįňģ ǻbǿųț țħě ŲBȘ įňțěřňǻŀ přǿbě ǻňđ
đěčŀįňěđ fųřțħěř čǿmměňț. İň țħě řěșpǿňșěș ħě mǻđě țǿ BřǿķěřČħěčķ ǻbǿųț čǿmpŀǻįňțș,
ħě ěįțħěř đěňįěđ ǻŀŀěģǻțįǿňș ǿř đįđň’ț čǿmměňț ǿň țħěm. Ǻ șpǿķěșmǻň fǿř ŲBȘ șǻįđ țħě
fįřm ħǻđ řěpǿřțěđ įțș įňvěșțįģǻțįǿň ǿf Mř. Břǿǻđ ǻș řěqųįřěđ bỳ Fįňřǻ. Ǻ șpǿķěșmǻň fǿř
ħįș čųřřěňț fįřm, Ǿppěňħěįměř & Čǿ., đěčŀįňěđ țǿ čǿmměňț.
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Fįňřǻ șǻįđ įț įș řěvįěẅįňģ—
pǻřțŀỳ įň řěșpǿňșě țǿ țħě
Jǿųřňǻŀ’ș řěpǿřțįňģ—įțș řųŀěș
ǻbǿųț ẅħǻț įț đįșčŀǿșěș ẅħěň
břǿķěřș ŀǿșě țħěįř jǿbș fǿř
ǻŀŀěģěđ įňvěșțměňț-řěŀǻțěđ
mįșčǿňđųčț. İț șǻįđ įț ǻįmș țǿ
ěňșųřě țħǻț ẅħěňěvěř ǻ fįřm
đįșčǿvěřș řěģųŀǻțǿřỳ
mįșčǿňđųčț bỳ ǻ đěpǻřțįňģ
břǿķěř, țħǻț fǻčț ẅįŀŀ șħǿẅ ųp
ǿň BřǿķěřČħěčķ.

Țħě čħǻňģě įș đěșįģňěđ mǻķě
įț mǿřě đįffįčųŀț fǿř

șțǿčķbřǿķěřș țǿ ǻvǿįđ țěřmįňǻțįǿň bŀǻčķ mǻřķș ǿň țħěįř řěčǿřđș bỳ ŀěǻvįňģ ǻ fįřm ẅħįŀě
ǻň įňțěřňǻŀ řěvįěẅ įș ųňđěř ẅǻỳ bųț ňǿț čǿmpŀěțěđ, ǿffįčįǻŀș șǻįđ.

Fįňřǻ șǻįđ įț įș ųňđěřțǻķįňģ ǻ řěvįěẅ ǿf įțș đǻțǻbǻșě ǻňđ čǿňțǻčțįňģ șǿmě břǿķěřș țǿ fįňđ
ǿųț ẅħỳ țħěỳ ħǻvěň’ț řěpǿřțěđ șǿmě įňfǿřmǻțįǿň. Țħě řěvįěẅ, ẅħįčħ Fįňřǻ șǻįđ įș 40%
čǿmpŀěțě, ħǻș přǿmpțěđ șǿmě 1,000 břǿķěřș țǿ řěpǿřț řěđ fŀǻģș țħǻț ẅěřěň’ț přěvįǿųșŀỳ
șħǿẅň ǿň BřǿķěřČħěčķ. Ǻ Jǿųřňǻŀ įňvěșțįģǻțįǿň ěǻřŀįěř țħįș ỳěǻř fǿųňđ mǿřě țħǻň 1,600
břǿķěřș ħǻđ fǻįŀěđ țǿ đįșčŀǿșě čřįmįňǻŀ ħįșțǿřįěș ǻňđ pěřșǿňǻŀ bǻňķřųpțčįěș.

Fįňřǻ đěčŀįňěđ țǿ ģįvě țħě Jǿųřňǻŀ ǻččěșș țǿ bųŀķ đǻțǻ ǻbǿųț ǻŀŀ șțǿčķbřǿķěřș, ẅħįčħ
ẅǿųŀđ řěvěǻŀ țħě fřěqųěňčỳ ǿf vǻřįǿųș přǿbŀěmș. Țħě Jǿųřňǻŀ ǻňǻŀỳżěđ řěčǿřđș fřǿm 26
șțǻțě řěģųŀǻțǿřș, čǿvěřįňģ ǻbǿųț 118,500 břǿķěřș ẅįțħ řěđ fŀǻģș. Țħěřě ǻřě 640,000
řěģįșțěřěđ șțǿčķbřǿķěřș ňǻțįǿňẅįđě.

Țħě řěđ fŀǻģș ňǿț vįșįbŀě țǿ įňvěșțǿřș ẅħǿ ǿňŀỳ čǿňșųŀț BřǿķěřČħěčķ įňčŀųđě įňvěșțměňț
ǿř fřǻųđ-řěŀǻțěđ įňvěșțįģǻțįǿňș bỳ fǿřměř ěmpŀǿỳěřș, șǿmě řěģųŀǻțǿřỳ přǿběș ǻňđ čįvįŀ
čħǻřģěș, čěřțǻįň ěmpŀǿỳměňț țěřmįňǻțįǿňș, pěřșǿňǻŀ bǻňķřųpțčįěș fįŀěđ mǿřě țħǻň 10
ỳěǻřș ǻģǿ ǻňđ jųđģměňțș ǻňđ ŀįěňș țħǻț ħǻvě běěň șǻțįșfįěđ.

Țħě Jǿųřňǻŀ’ș ǻňǻŀỳșįș fǿųňđ břǿķěřș ẅįțħ țħěșě řěđ fŀǻģș țěňđěđ țǿ ħǻvě ẅǿřșě țħǻň
ǻvěřǻģě đįșčįpŀįňǻřỳ řěčǿřđș. Țħěỳ ẅěřě șįx țįměș ǻș ŀįķěŀỳ ǻș țħě ǻvěřǻģě břǿķěř țǿ ħǻvě
țħřěě ǿř mǿřě řěđ fŀǻģș ǿň BřǿķěřČħěčķ ǻňđ țħřěě țįměș ǻș ŀįķěŀỳ țǿ řěpǿřț čųșțǿměř
čǿmpŀǻįňțș.

Ǻŀŀěģěđ mįșčǿňđųčț țħǻț țřįģģěřěđ įňțěřňǻŀ řěvįěẅș bỳ ěmpŀǿỳěřș įňčŀųđěđ șįģňįňģ ǻ
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čųșțǿměř’ș ňǻmě ǿň ǻň
ǻųțħǿřįżǻțįǿň țǿ pǻỳ fųňđș,
țřǻđįňģ șěčųřįțįěș ẅįțħǿųț țħě
čųșțǿměř’ș čǿňșěňț ǻňđ ųșįňģ
ǻ pǻỳměňț fřǿm ǻ čųșțǿměř
fǿř pěřșǿňǻŀ ěxpěňșěș. Șǿmě
ǿf țħě řěvįěẅș ŀěđ țǿ țħě
břǿķěř běįňģ fįřěđ ǿř
řěșįģňįňģ, șțǻțě řěčǿřđș șħǿẅ,
ẅħįŀě ǿțħěřș řěșųŀțěđ įň ňǿ
ǻčțįǿň.

Ǻ 2010 įňvěșțįģǻțįǿň bỳ
Měřřįŀŀ Ŀỳňčħ įňțǿ ẅħěțħěř
șțǿčķbřǿķěř Đǻvįđ Fǻģěňșǿň
ẅǻș țřǻđįňģ ěxčěșșįvěŀỳ įň
čěřțǻįň čŀįěňț ǻččǿųňțș, fǿř

ěxǻmpŀě, řěșųŀțěđ įň ǿňě čŀįěňț ģěțțįňģ čǿmmįșșįǿň čħǻřģěș ǻđjųșțěđ ǻňđ ǻșșěțș șħįfțěđ
țǿ ǻ fěě-bǻșěđ ǻččǿųňț, ǻččǿřđįňģ țǿ ħįș șțǻțě řěčǿřđ.

Mř. Fǻģěňșǿň, 55, ħǻș 12 řěđ fŀǻģș ǿň ħįș BřǿķěřČħěčķ, įňčŀųđįňģ ǿňě čǿmpŀǻįňț řěŀǻțįňģ
țǿ čǿňđųčț ǻț ħįș čųřřěňț ěmpŀǿỳěř, ŲBȘ, țħǻț șěțțŀěđ fǿř $20,000 ŀǻșț ỳěǻř. Bųț țħě
Měřřįŀŀ Ŀỳňčħ įňvěșțįģǻțįǿň ẅǻșň’ț pǻřț ǿf țħǻț řěčǿřđ.

Ǻ ŲBȘ șpǿķěșmǻň đěčŀįňěđ țǿ čǿmměňț ǿň běħǻŀf ǿf Mř. Fǻģěňșǿň ǻňđ țħě fįřm. Ǻ
șpǿķěșmǻň fǿř Bǻňķ ǿf Ǻměřįčǻ Čǿřp., ẅħįčħ ǿẅňș Měřřįŀŀ Ŀỳňčħ, đěčŀįňěđ țǿ čǿmměňț.

İňțěřňǻŀ řěvįěẅș bỳ ěmpŀǿỳěřș “đǿň’ț jųșț ħǻppěň,” șǻįđ Pħįŀįp Ǻįđįķǿff, ǻ Běvěřŀỳ Ħįŀŀș,
Čǻŀįf., ŀǻẅỳěř ẅħǿ řěpřěșěňțș įňvěșțǿřș įň đįșpųțěș ẅįțħ břǿķěřș. “Șǿměțħįňģ ħǻș țǿ
țřįģģěř” țħěm. Ěvěň řěvįěẅș țħǻț đǿň’ț řěșųŀț įň ǻň ǻčțįǿň, ħě șǻįđ, șħǿųŀđ bě įňčŀųđěđ ǿň
BřǿķěřČħěčķ. “İňvěșțǿřș șħǿųŀđ ķňǿẅ ěvěřỳțħįňģ țħěřě įș țǿ ķňǿẅ ǻbǿųț șǿměǿňě țħěỳ
ěňțřųșț țħě čǻřě ǿf țħěįř mǿňěỳ țǿ,” ħě șǻįđ.

Ǻ Fįňřǻ șpǿķěșẅǿmǻň șǻįđ țħǻț ẅħįŀě įňțěřňǻŀ řěvįěẅș ǻřěň’ț șħǿẅň ǿň BřǿķěřČħěčķ,
țħě ųňđěřŀỳįňģ ěvěňțș mǻỳ șħǿẅ ųp ǻș ǻ řěpǿřț ǿf ǻ țěřmįňǻțįǿň, řěģųŀǻțǿřỳ ǻčțįǿň,
čǿmpŀǻįňț ǿř ǿțħěř řěđ fŀǻģ.

Mǻňỳ șųčħ řěđ fŀǻģș đǿň’ț șħǿẅ ųp ǿň BřǿķěřČħěčķ řįģħț ǻẅǻỳ.

Ǻň įňțěřňǻŀ řěvįěẅ ǿf șțǿčķbřǿķěř Čřǻįģ Ŀǻňģẅěįŀěř bỳ ħįș ěmpŀǿỳěř, Ǻměřįčǻň

http://quotes.wsj.com/BAC


Pǿřțfǿŀįǿș Fįňǻňčįǻŀ Șěřvįčěș, İňč. ǿf Ňěẅ Ỳǿřķ, čǿňčŀųđěđ įň Șěpțěmběř 2007 țħǻț ħě
ħǻđ bǿřřǿẅěđ mǿňěỳ fřǿm ǻ čŀįěňț ẅįțħǿųț ǿbțǻįňįňģ ħįș țħěň-ěmpŀǿỳěř’ș ǻppřǿvǻŀ, ǻș
țħě řųŀěș řěqųįřěđ.

İț țǿǿķ ǻňǿțħěř 11 mǿňțħș běfǿřě Fįňřǻ fįňěđ Mř. Ŀǻňģẅěįŀěř $5,000 ǻňđ șųșpěňđěđ ħįm
fǿř 10 đǻỳș fǿř țħě șǻmě ǻŀŀěģěđ čǿňđųčț. Mř. Ŀǻňģẅěįŀěř, 59, ẅħǿ șěțțŀěđ țħě Fįňřǻ ǻčțįǿň
ẅįțħǿųț ǻđmįțțįňģ țħě fįňđįňģș, șǻįđ ħě ħǻđ bǿřřǿẅěđ fřǿm ǻ čŀǿșě fřįěňđ fǿř ǻ șħǿřț țįmě
ǻňđ “ňǿțħįňģ bǻđ ħǻppěňěđ.”

Ǻșķěđ ǻbǿųț țħě 29 řěđ fŀǻģș ǿň ħįș BřǿķěřČħěčķ—įňčŀųđįňģ țħřěě čųșțǿměř čǿmpŀǻįňțș
ǻňđ 13 jųđģměňțș ǿř ŀįěňș řěpǿřțěđ ǻfțěř ħįș įňțěřňǻŀ řěvįěẅ—ħě șǻįđ ǻ “ŀǿț ǿf țħǻț șțųff
șħǿųŀđň’ț ěvěň bě țħěřě.” Ǻ șpǿķěșmǻň fǿř Ǻměřįčǻň Pǿřțfǿŀįǿș șǻįđ țħě fįřm přǿmpțŀỳ
ňǿțįfįěđ Fįňřǻ ǻfțěř čǿňčŀųđįňģ țħě přǿbě ǻňđ čǿǿpěřǻțěđ fųŀŀỳ ẅįțħ țħě řěģųŀǻțǿř’ș
įňvěșțįģǻțįǿň.

İňțěřňǻŀ řěvįěẅș ǻřěň’ț țħě ǿňŀỳ įňvěșțįģǻțįǿňș țħǻț mǻỳ ňǿț șħǿẅ ųp ǿň BřǿķěřČħěčķ.
Țħě Jǿųřňǻŀ įđěňțįfįěđ 3,197 břǿķěřș ẅįțħ įňvěșțměňț-řěŀǻțěđ čǿųřț čǻșěș ǿř řěģųŀǻțǿřỳ
įňvěșțįģǻțįǿňș ǿř ǻčțįǿňș țħǻț ǻppěǻř ǿňŀỳ ǿň țħěįř șțǻțě řěčǿřđș. Țħě ǻňǻŀỳșįș ǻŀșǿ
įđěňțįfįěđ 690 břǿķěřș ẅįțħ jǿb țěřmįňǻțįǿňș șħǿẅň ǿň șțǻțě řěčǿřđș ǿňŀỳ.

Ǻ Fįňřǻ șpǿķěșẅǿmǻň șǻįđ BřǿķěřČħěčķ đǿěșň’ț įňčŀųđě čǿmpŀěțěđ įňvěșțįģǻțįǿňș ǿř
řěģųŀǻțǿřỳ ǻčțįǿňș ǿř čǿųřț čǻșěș țħǻț đǿň’ț řěșųŀț įň fįňđįňģș ǻģǻįňșț țħě břǿķěř. İț
șħǿẅș ǿňŀỳ țěřmįňǻțįǿňș țħǻț “įmpŀįčǻțě įňvěșțǿř-přǿțěčțįǿň įșșųěș.” Țħųș, ǻččǿřđįňģ țǿ
Fįňřǻ, țħě ǻčțįǿňș įňvǿŀvįňģ țħě 3,197 břǿķěřș ňǿțěđ ǻbǿvě řěșųŀțěđ įň ňǿ čħǻřģěș ǿř fǻųŀț
țǿ țħě břǿķěř.

Șțǻțě șěčųřįțįěș řěģųŀǻțǿřș șǻįđ Fįňřǻ șħǿųŀđ ěxpǻňđ BřǿķěřČħěčķ țǿ mǻțčħ țħěįř
řěpǿřțș. Țħě Ňǿřțħ Ǻměřįčǻň Șěčųřįțįěș Ǻđmįňįșțřǻțǿřș Ǻșșǿčįǻțįǿň șǻįđ řěđ fŀǻģș șħǿẅň
ǿňŀỳ įň șțǻțě řěčǿřđș, șųčħ ǻș bǻňķřųpțčįěș fįŀěđ mǿřě țħǻň 10 ỳěǻřș ǻģǿ, ǻřě čřįțįčǻŀ țǿ
įňvěșțǿřș.

Țħě Jǿųřňǻŀ’ș ǻňǻŀỳșįș įđěňțįfįěđ ǻț ŀěǻșț 21,255 břǿķěřș ẅįțħ ǿŀđ bǻňķřųpțčįěș, șǻțįșfįěđ
jųđģměňțș ǿř ŀįěňș ǿř ǿțħěř pěřșǿňǻŀ fįňǻňčįǻŀ įșșųěș țħǻț đǿň’ț șħǿẅ ųp ǿň

‘Ǻ ŀǿț ǿf țħǻț șțųff șħǿųŀđň’ț ěvěň bě țħěřě. ’

—Șțǿčķbřǿķěř Čřǻįģ Ŀǻňģẅěįŀěř ǿň țħě 29 řěđ fŀǻģș ǿň ħįș BřǿķěřČħěčķ ẅěb pǻģě.



BřǿķěřČħěčķ.

Țħěșě břǿķěřș ẅěřě mǿřě țħǻň țẅįčě ǻș ŀįķěŀỳ ǻș țħě ǻvěřǻģě břǿķěř țǿ řěpǿřț ǿňě ǿř
mǿřě čųșțǿměř čǿmpŀǻįňțș ǿř řěģųŀǻțǿřỳ ǻčțįǿňș ǿň BřǿķěřČħěčķ, țħě Jǿųřňǻŀ ǻňǻŀỳșįș
fǿųňđ.

Ǻ Fįňřǻ șpǿķěșẅǿmǻň șǻįđ įțș ǻppřǿǻčħ įș čǿňșįșțěňț ẅįțħ țħě Fǻįř Čřěđįț Řěpǿřțįňģ Ǻčț,
ẅħįčħ ěxčŀųđěș bǻňķřųpțčįěș fįŀěđ mǿřě țħǻň 10 ỳěǻřș ǻģǿ.

Ẅřįțě țǿ Jěǻň Ěǻģŀěșħǻm ǻț jěǻň.ěǻģŀěșħǻm@ẅșj.čǿm ǻňđ Řǿb Bǻřřỳ ǻț
řǿb.bǻřřỳ@ẅșj.čǿm

https://mail.google.com/mail/?view=cm&fs=1&tf=1&to=jean.eaglesham@wsj.com
https://mail.google.com/mail/?view=cm&fs=1&tf=1&to=rob.barry@wsj.com

