
BLB&B Advisors, LLC 

    W>�E͘�/Es�^d͘�^h�����͘Π 

ǁǁǁ͘�>��͘ĐŽŵ DĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ ^ƚƌĞĞƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ 
Ϯϭϱ͘ϲϰϯ͘ϵϭϬϬ W͘K͘��Žǆ�ϭϬϭϬ͕�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇǀŝůůĞ͕�W��ϭϴϵϯϲ ϭϬϯ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ��ǀĞŶƵĞ͕�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇǀŝůůĞ͕�W��ϭϴϵϯϲ 
 

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��>����ĚǀŝƐŽƌƐ͕�>>�͘� ��>�Θ���ĚǀŝƐŽƌƐ͕�>>��ŝƐ�Ă�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ-ďĂƐĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�^ĞĐƵƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ǆĐŚĂŶŐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĚǀŝƐĞƌ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϰϬ͘�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�Ă�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŬŝůů�Žƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��WĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘� 

&/E�E�/�>�'h/��E���^/E���ϭϵϲϰ΢ 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ŝŶǀĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ͍�/Ɛ�ŝƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǇŽƵ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͍�/Ĩ�ǇĞƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂƐŬŝŶŐ��>���ƚŽ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘� 
 
EŽƚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ŶŝĐŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� 
ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ƌĂƟŽƐ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƐƚĞůůĂƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�–�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽŌĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�Žƌ��^'�;ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕� 
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞͿ�–�ŵĂƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� 
ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂůůǇ� 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŚĂƐ�ĞǆƉůŽĚĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ǁĞůů-ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŽŶ�ĨĞĞƐ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 
 
^ŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϱϲ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ďĂƐŝĐ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĞůĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĮŶĚŝŶŐ� 
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ͗ 

ϭ͘ dƌĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨĂŝƌůǇ͕ 

Ϯ͘ �ƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ĂŶĚ 

ϯ͘ �ƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĂŵďůŝŶŐ͕�ŐƵŶƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ͕�ĂŶĚ� 
ǁĞĂƉŽŶƐ�ŽĨ�ŵĂƐƐ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ� 

 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂůƐŽ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů-ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶĚ� 
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ͘�tĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ĞŵďŽĚǇ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ǁĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŚŽůĚ�ĚĞĂƌ͘� 
 
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŽĚĂǇ͘�EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�;Žƌ�ŶŽƚͿ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��d&Ɛ�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ůŽǁĞƌ�ĨĞĞƐ͕�ŚŝŐŚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�� 

������������������������������� 
�����������ϐ�������������������������������������������������� 

ϮϬϮϬ͘ϬϮ 



tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝƐ�ǀĂƐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ǁŚĂƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ũƵƐƚ�Ă�
ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��d&Ɛ�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ�ŽŌĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ƌĂƟŽƐ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ďǇ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶĚĞǆ�ĨƵŶĚƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ŐĂƉ�ŚĂƐ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝƚ�ƐƟůů� 
ĞǆŝƐƚƐ͘� 
 
�ůƐŽ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨƵŶĚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞŚĂǀĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǁĞůů-ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŵĂũŽƌ� 
ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶĚŝĐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůŵŽƐƚ�ŵŝŐŚƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�h^�ůĂƌŐĞ�ĐĂƉ�ƐŽĐŝĂůůǇ� 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��d&Ɛ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚŝůǇ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ͘�dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞ�ŵŽƐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ� 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Žƌ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�h^�ůĂƌŐĞ�ĐĂƉ�ĞƋƵŝƟĞƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨƵŶĚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĨŽƐƐŝů�ĨƵĞů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ƐŚŽƌƚ�
ǁŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�–�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŵĂŶǇ�h^�ůĂƌŐĞ�ĐĂƉ� 
ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌǁĞŝŐŚƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁĞŝŐŚƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ͘�&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ� 
ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐƚŽĐŬƐ͘��Ƶƚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ůĞƐƐ� 
ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�Žƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Žƌ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�
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