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����ȱ���ȱ���ȱ ����ȱ����� ���ȱ���ȱ�������ȱ����������Ȃ�ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ����ȱ����ȱ������ǯ ȱ���ȱ����ȱ ��ȱ�����¢ȱ
����������ȱ���ȱ ���ȱ����� ��ǰȱ���ȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ������ȱ��ȱ ��ȱ�������ȱ�������ȱ ������ǯ ȱ�����ȱ ������ȱ�������ȱ����ȱ
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ȱȱȱȱȱ�� ǰȱ��������ȱ���ȱ����ȱ��ȱ	����ȱ	�����ǰȱ����ȱ��ȱŗşŖşȱ���ȱ��������ȱ��ȱ���ȱŗŘǯ ȱ��ȱŗşřśǰȱ	����ȱ���������ȱ�����ȱ������ȱ
��ȱ�����ȱ����ȱ ����ȱ���ȱ �����ȱ���ȱŚřȱ¢����ǰȱ�����¢ȱ��ȱ�ȱ��������¢ǯ ȱ����ȱ���ȱ¢����ǰȱ���ȱ������ȱ�����ȱ���¢ȱ�����ǲȱ���ǰȱ
���ȱ����ȱ����ȱ�������ȱ���ȱ���ȱ��ȱ���ȱ ����ǰȱ��������ȱ����ȱ�������ǰȱ��������ȱ����������ȱ���ȱ��������ȱ��������ȱ��ȱ����ȱ
����ȱśŖƖȱ��ȱ���ȱ�����ȱ��ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ���ȱ �¢ǯ ȱ��ȱ ��ȱ����ȱ����ȱ	����ȱ ��ȱ������ǰȱ���ȱ���ȱ���������ȱ�¡��������¢ȱ���ȱ
����ȱ ��ȱ���ȱ����¢ǰȱ ������ȱ�������ȱ���ȱ����ȱ����¢����ǯ ȱ	����ȱ����ȱ��ȱ������¢ȱŗşǰȱŘŖŗŖǯ ȱ������¢ȱ����������ǰȱ ��ȱ ��ȱ
��������ȱ ����ȱ ���ȱ ������ȱ �������ȱ ��ȱ �¡����ȱ ��ȱ Ǟŝȱ �������ȱ �������ȱ –ȱ ������ȱ �������¢ȱ ����ȱ ����ȱ ��������ȱ ����������ȱ ��ȱ
ǞŗŞŖǯ ȱ���ȱ������ȱ ��ȱ����ȱ��ȱ�ȱ����������ȱ����ȱ���ȱ�����������ȱ��ȱŘŖŖŞǰȱ���ȱ�����ȱ���ȱ����ȱ��ȱ�������ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ���ȱ
����ȱ�����ȱ����ȱ������ȱ�������ǯȱ 
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����ȱ����������ȱ���ȱ�������ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ�������ȱ���ȱ���ȱ���������ǯ ȱ���ȱ����������ȱ�����¢��ȱ�¢ȱ����ȱ ���ȱ�����-����ȱ��ȱ
������ǰȱ��������ȱ�����ę����ȱ��������ȱǻ����� ���ȱ��ȱ������ȱ����Ǽȱ���ȱ ���ȱ����ȱ�����¢ȱ������¡ȱ���ȱ�������ǯȱ���������¢ǰȱ
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LESSONS FROM LTCM AND GRACE GRONER 

����ȱ��ȱ¢���ȱ���¢Ǳȱ	����ȱ������ȱǞŗŞŖȱ��ȱ��ȱ����ȱ����ȱǞŝȱ�������ȱ�������ȱ���ȱ������ȱ�������ȱ��ȱ�����������ȱ
��ȱ��ȱ�����ȱ�������ȱ����ȱ��ȱ������ȱǻŗśǯŘƖȱ��ȱ��ȱ�¡���Ǽȱ����ȱ����ǯȱ����ȱ��������¢ȱ���¢��ȱ�ȱ����ȱ–ȱ��ȱ����ȱ���ȱ��Ȭ
���¢��ȱ��������ȱ��ȱ��ȱ�ȱ�������ȱ��������ȱ����ȱ���ȱ������ȱ��ȱ���ȱ����ǯ ȱ
��ȱ���ȱ�����ȱ�ȱ���ȱ��ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ
����ȱ�������ȱ���ȱ��������ȱ���ȱ��¢ȱ����ȱ��������ȱ�������ǯȱȱ���ǰȱ	����ȱ����ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ�¢ȱ�������ȱ
���ȱ��������ȱ����������ȱ���ȱŝśȱ¢����ȱ���������ȱ��ȱ�����ę����ȱ �����ȱ��������ȱ���ȱ���ȱ���ȱ���ȱ������ǯ 
 

���������¢ȱ��ȱ���ȱ����Ǳȱ����ȱ���ȱ������ȱ��ȱ���ȱŝśȱ¢���ȱ�������ȱ������ǰȱ�����ȱ����ȱ�¡���������ȱ�������ȱ�����ȱ��ȱ
����ȱ����ȱśŖƖǲȱ���ȱ�����ȱ��ȱŗŖ-ŘŖƖȱ ���ȱ�����������ǯ ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���������¢ȱ ����ȱ����ȱ��ȱ������¢ȱ���ȱ����Ȭ
�¢ȱ���������ȱ���ȱ�������ȱ����ǯȱ���ǰȱ�������ȱ���ȱ�����������ȱ	����ȱ ��ȱ�������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ���ȱ����ȱ���������¢ȱ��ȱ
���ȱ���������ȱ�������ȱ���ȱ������������ȱ��ȱ���������ǯ ȱ����ȱ�����ȱ����ȱ���ȱ ��ȱ����ȱ��ȱ��¢ȱ����ȱ�����ȱ���ȱ�����ȱ
�ȱ������ȱ��������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ ���ȱ�������ȱ ���ȱ�� �ǯ ȱ�������ȱ�����ȱ������ȱ���ȱ��������ȱ�������������ǰȱ���ȱ
�������ȱřȱ������ȱ���ȱ������ȱ����ȱŗŖŖǰŖŖŖȱ������ȱ�¢ȱ���ȱ����ȱ���ȱ����ǯ 
 

������ȱ�����ȱ������¡Ǳ ���ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ��ȱ�����ȱ �����ȱ����ȱ����ǯȱ���ȱ�����ȱ���������ȱ����ȱ����������¢ȱ
������¡��¢ȱ �����ȱ�����ȱ����������ȱ����������ǯ ȱ�������ǰȱ��������ǰȱ���ȱ��������ȱ���ȱ����ȱ�ȱ�� ȱ��ȱ���ȱ������¡�����ȱ
��¢ȱ��������ȱ���ȱ�����ȱ����ȱ�����ȱ���������ǯ ȱ���ǰȱ�����ȱ����������ȱ���ȱ�����-����ȱ��ȱ������ȱ���Ȧ��ȱ�����ȱ�ȱ�����ȱ��ȱ
����ȱǻ��������Ǽȱ����ȱ���ȱ���������ȱ����ȱ���������ȱ���������ȱ��������¢ȱ ���ȱ������ȱ��ȱ�����¢ǯ 
 

����ȱ�ȱ��Ĵ��ȱ����ȱ���ȱ�¢ȱ����� ���ȱ����ȱ������ȱ����������ǰȱ	����ȱ�������ȱ�ȱ�����ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ
�ȱ���������¢ȱ�����ȱ����������ǯ ȱ��ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ�����ȱ ���ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ��������ǰȱ���ȱ�������ȱ ����ȱ
���������ȱ�����ȱ��������ȱ���������ȱ��������¢ȱ��ȱ�ȱ���������ȱ��ȱ����ȱ������¢ȱ����������ȱ���Ȧ��ȱ�� ȱ����ȱ�����ȱ����ȱ
�������ȱ�¡������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ�����ȱ������ǯ ȱ�����ȱ����������ȱ��¢ȱ���ȱ���������ȱ�ȱŗśƖȱ��������ȱ����ȱ��ȱ������ȱ
ǻ���ȱ��ȱ�����ȱ������ȱ���ȱ�¢������¢ȱ��������ȱ��ȱ���ȱ������������ȱ��ȱş-ŗŖƖȱ����ȱ����Ǽǲȱ���ǰȱ����ȱ�ȱ����ȱ������ȱ��ȱ
����ǰȱ ���¢ȱ ������ȱ��ȱ �ȱ ��Ĵ��ȱ ���ȱ ��ȱ ��������ȱ ����ȱ �����ȱ ����ȱ �¡������ȱ ¢���ȱ ���������ȱ ��ȱ ������¡ǰȱ ����ȱ ����ǰȱȱ
����¢ȱ�����-����ȱ����������ǯ 
 

�����ȱ��ȱ���ȱ����������ȱ������ȱ��ȱ��ȱ�������ȱ�����ȱ�����ȱ���������ǯ ȱ����ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ����ǰȱ	����ȱ���ȱ���ȱ
��� ȱ��ǰȱ���ȱ���ȱ ��ȱ����������ȱ������ȱ��ȱ ���ȱ ����ȱ��ȱ��ȱ��ȱ��ȱ���ȱ��ȱ���ȱ�����ȱȃ��������ȱ����������Ȅȱ������Ȭ
�����ȱ��ȱ���ȱ����ǯ ȱ��ȱ��ȱ��������ȱŘŖŘŖǰȱ�����ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ��������ȱ����¢ȱ¢���ȱ���ȱ���ȱ����ȱŚşȱ¢����ǯȱ����ȱ��ȱ
���ȱ¢���ȱ���ȱ����ȱ����ȱ������ǰȱ ������ȱ���ȱ�����ȱ ��ȱ��ȱ��ȱ�� �ǰȱ���������ȱ��ȱ����ǰ �����ȱ���ȱ���������ȱ���ȱ����ȱ
���¢ȱ��¢ȱ��ȱ������������ǯ ȱ���ȱę��Ȃ� ��������ȱ�������¢Ș �������ȱ��ȱ��������ȱ�ȱ���������ȱ��ȱ���������ȱ ���ȱ������ȱ�ȱ
������ȱ������¢ȱ��ȱ��� ���ȱ�����ȱ��������ȱ��ȱ ���ȱ�������¢ȱ���ȱ������ȱ���������ȱ ��ȱ��� ���ȱ �����ȱ��������ȱ��ȱ ���ȱ
������ǯ ����ȱ��������ȱ ���ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ����������ǲȱ���ǰȱ����ȱ����ǰȱ �ȱ�¡����ȱ��ȱ��ȱ����ȱ���ȱ�������ȱ
���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ����������ȱ �����ȱ��ȱ�����ȱ���������ȱ�������ȱ�ȱ�����������ȱ��ȱ������������ȱ���ȱ�ȱ������ȱ��������ȱ
������ȱ������ǯ 
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ȱȱȱȱȱ�������ȱŜȦřŖȦŘŗǰȱ��������ȱ������ȱǻ�ǭ�ȱśŖŖǼȱ���������ȱŗśǯřƖǰȱ���������ȱ�������������ȱ������ȱǻ����Ǽȱ���������ȱŞǯŞƖǰȱ
���ȱ ��������ȱ������ȱ ������ȱ ǻ��Ǽȱ ���������ȱ ŝǯśƖǯ ȱ �����ȱ ǻ���ȱ���ȱ���ȱ ��¡Ǽȱ ��������ȱ -ŗǯŜƖǰȱ �����������ȱ ���������ȱ
ŘřǯřƖȱ���ȱ����ȱ��������ȱ-ŜǯŞƖǯ ȱ��ȱ����ȱ�������ȱ���ȱ�����ȱ�����ȱ������ȱ�����ȱ���� ǯȱ 

����ȱ��������ȱ���ȱ�������������ȱ������ȱ����ȱ���������ȱ�������ȱ������ȱ�������ȱ�������ȱ���-¢���ǯ ȱ���ȱ������ȱ������¢ȱ
���ȱ��������ȱ��ȱ�ȱ�� ȱ����ȱ��������ȱ�¡�������ǯȱȱ�����ȱ��������ȱ�����ȱ������ȱ�� ǰȱ�������ȱ�����ȱ������ȱ���������Ȭ
����ǰȱ���ȱ���������ȱ�������ȱ������ȱ��ȱ���ȱ��ȱ���ȱ�������¢ ��ȱ������ȱ��ȱ���¢ȱ����ȱ����ȱ��ȱ������ȱ������¢ǯ ȱ�����������ȱ����ȱ
��������ǰȱ��ȱ������ȱ���ȱ�¡����¢ȱ��ȱ����������ȱ����ȱ�������ȱ����ȱ���������ȱ��ȱ ���ǯ  
 


� ����ǰȱ����ȱ ���ȱ������ȱ��ȱ ���ȱ��¡�ȱŜ-ŗŞȱ������ȱ �����ȱ���ȱ�����ę����ȱ�������������ȱ ��ȱ������ǯ ȱ ��Ě�����ȱ ��ȱ������ȱ ����ȱ
������ȱ���ȱ����ȱ�����������ȱ�¢ȱ�����ȱ ��Ě�����ǯ ȱ
� ȱ ����ȱ ���ȱ ����ȱ ��Ě�����ȱ�������ǵȱ���ȱ ���ȱ ���������ȱ��ȱ ����ȱ ��ȱ
�ě�������¢ȱ����ȱ�����ȱ���������ȱ�����ȱ��ȱ��ȱ���������ǵ ȱ���ȱ���ȱ�¡�����ȱ���ȱ������ȱ��Ě�����ȱ�����ȱ��ȱ��ȱ���������¢ǯ ȱ���ǰȱ
��Ě�����ȱ����������ȱ������ȱ����ȱ�¡������ȱ��ȱ�ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���ę�ȱ�������ȱ ����ȱ ����ȱ�������¢ȱ�ě���ȱ�����ȱ������ǯ ȱ���ȱ��ȱ
����ȱ��������ȱ�����ȱ���ȱ����������¢ȱ��ȱ���������ȱ��¡ȱ���������ȱ��ȱŘŖŘŘȱ���ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ�ȱ�������ȱ���������ȱ��ȱ�������ȱ
�������ȱ��������ǰȱ���ȱ���ȱ����ȱ����ȱ�������ȱ����ȱ�����������ǯ 
 

���ȱ������-����ȱ�����ȱ���������ǰȱ����ȱ�����ȱ���ȱ����ȱ��ȱ�����ȱ��ȱ��ȱ�����ȱ���ǯ ȱ���ǰȱ���ȱ���������ȱ ���ȱ�ȱ�������-����ȱ����Ȭ
£��ȱ��ȱ�����ȱ����ȱ���ȱ�������¢ȱ��� ���ȱ�� �ȱ���������ȱ������ȱ���ȱ������ȱ�¡������ȱ��ȱ�����ȱ�����������ǰȱ�����ȱ�������������ȱ
���������ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ������ȱ�ȱ�������ę��ȱ���������ȱ����ȱ��������ȱ���-�����ȱ������ȱ����ȱ����������ȱ�����ȱę¡��ȱ��Ȭ
����ȱ���ǰ ��ȱ����ȱ�������������ǰȱ�����������ȱ �����������ȱ����ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ�������ȱ ������ǯ 
�����¢ȱ�����ȱ��ȱ����ȱ
������ȱ�����ȱ������ȱ�����������ȱ��ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ�����������ǰȱ���ȱ�����ȱ��������ȱ�����ȱ��ȱ����ȱ�������ȱ�������ȱ�����ȱ
����������ȱ���ȱ��ȱ�ȱ����ȱ �¢ȱ��ȱ���������ȱ¢��ȱ�����ȱ��ȱ����ȱ����ȱ¢���ȱ���������ȱ ���ȱ ������ȱ���ȱ����������ȱ�����ȱ ���ȱ
��ȱ�����ǯ 

Ș����������ȱ��������ȱ ���ȱ���¢ȱ�����ȱ��ȱ�ȱ������Ȃ�ȱ������ȱ����������ȱ����������ǰȱ����ȱ���������ȱ���ȱ����ȱ�����ǯȱ��ȱ������ȱ�������ȱ��ě�����ȱ������Ȭ
����ǰȱ��ȱ���ȱ����¢ȱ������ȱ ���ȱ����ȱ�¡������ȱ��ȱ���ȱ����������ǰȱ�����ȱ�������ȱ��ȱ����������ȱ����������ȱ���������ȱ�����ǯȱ��ȱ��������ȱ��ȱ��� ��ȱ���Ȧ��ȱ
������ȱ ��������ȱ �����ȱ ����������ȱ ����������ǰȱ  �ȱ ����ȱ ������ȱ ����ȱ ������������ȱ �����¢ȱ ����������ȱ ����ȱ ��������¢ȱ ����¢ȱ �ȱ ������ȱ ������ȱ ��ȱ ����ȱ
��� ���������¢ȱ��ȱ�¡������ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ������ȱ���������ǯȱ���ȱ��ȱ��� ȱ�� ¢��ȱ ���ȱ��ȱ�������ȱ¢���ȱ�����ę�ȱ���������ȱ�������¢ȱ��ȱ�������ȱ������ǯ 
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