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�����ǯȱ����ȱ�����ȱ ���ȱ�������ȱ�ȱ������ȱ��ȱ��¢ȱ���������ȱ �Ȃ��ȱ����ȱ���ȱ ����
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�����ȱ�ȱ��Ĵ��ǵ

Řǯŗǯȱ���ȱ���������Ǳȱ���������
���ȱę���ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ���ȱ������������ȱ ��ȱ��ȱ������ȱ��ȱ��ȱ����ǯȱ�����ȱ ���
��������ȱ ����ȱ�����ȱ��ȱ�������ȱ���ȱ�����ȱ�����Ǳȱ ������ȱ���¢ȱ ���ȱ�������ȱ��
��������ȱ��ȱ ������ȱ���¢ȱ ���ȱȁ������Ȃǯȱ	�Ĵ���ȱ�����ȱ ��ȱ�����������ȱ���������¢
����ȱ �������¢ȱ �¡�������ȱ ���ȱ �������ǯȱ ������ȱ ����������ȱ ��ȱ ����Ȭ�����ȱ ���
�¡�����ȱ ���������ȱ ����ȱ �����ȱ�����ȱ ������ȱ������ȱ��ȱ�������ȱ�����ȱ�¡���ȱ��ȱ�
�����ȱ��������ǯȱ���ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ�¡�����ȱ������ȱ��ȱ���Ȭ
����ȱ���ȱ��������ȱ��������ȱ��ȱ��ȱ��ȱ���� ��ǯȱ��ȱ����ȱ�����ǰȱ����¢ȱ�������ȱ���ȱ��
����¢ȱ���ȱ�¢����ȱ�¢ȱ������ǯȱ�����ȱ ���ȱ��ȱ������ȱ������������Ǳȱ ���ȱ�ȱ�������
���������¢ȱ���ȱ��ȱ��¢ȱ��������ȱ������ǰȱ���ȱ�������ȱ���ȱ��ȱ����ȱ���ȱ��ȱ����ȱ ���
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FRQVW�QRWH6FKHPD� �����S!�_��RO!�_��XO!��
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���7R�DOORZ�XV�WR�ZRUN�ZLWK�UHJXODU�H[SUHVVLRQV�
���ZH�QHHG�WR�µVWULQJLI\¶�WKH�FRQWHQWV�RI�DQ�HOHPHQW�
IXQFWLRQ�FUHDWH(OHPHQW&RQWHQW6WULQJ��HOHPHQW��^
��UHWXUQ�HOHPHQW�FKLOGUHQ�PDS�FKLOG� !�
�
���FKLOG�QRGH1DPH���
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FRQVW�QRWH(OHPHQW� �GRFXPHQW�FUHDWH(OHPHQW�
QRWH
��
QRWH(OHPHQW�DSSHQG&KLOG�GRFXPHQW�FUHDWH(OHPHQW�
S
���
FRQVW�LV9DOLG� �QRWH6FKHPD�WHVW�FUHDWH(OHPHQW&RQWHQW6WULQJ�QRGH(OHPHQW���
���LV9DOLG�LV�WUXH

QRWH(OHPHQW�DSSHQG&KLOG�GRFXPHQW�FUHDWH(OHPHQW�
QRWH
���
FRQVW�LV9DOLG� �QRWH6FKHPD�WHVW�FUHDWH(OHPHQW&RQWHQW6WULQJ�QRGH(OHPHQW���
���LV9DOLG�LV�IDOVH��D�QRWH�PD\�QRW�FRQWDLQ�D�QRWH
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IXQFWLRQ�FDQ,QVHUW��HOHPHQW��RIIVHW��QRGH1DPH��VFKHPD5HJH[��^
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�����PDS�FKLOG� !�
�
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!
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�����8VH�WKH�$UUD\�VSOLFH�PHWKRG�WR�DGG�D�QHZ�HOHPHQW�DW�WKH�JLYHQ�RIIVHW
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���QRGH1DPH���
!
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��������ȱ��������ȱ��ȱ ���ȱ�������ȱ���������ǯȱ�ȱ�����ȱ���������ȱ��ȱ ���ȱ�� ȱ���Ȭ
�����ȱ������ȱ���������ȱ��ȱ�¡����������¢ǯȱ�¢ȱ��������ȱ���ȱ����ǻ�Ǽȱ�����ȱ������ȱ���
���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ�ȱ�����ȱ�����ȱ��������ǰȱ �ȱ���ȱ���ȱ ����ȱ����Ȭ
�����ȱ���ȱ��ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ���������ǯȱ����ȱ���ǰȱ��ȱ����ǰȱ����ȱ��ȱ ����ȱ��������
���ȱ�������ȱ�����ȱ�ȱ����ǯ
����ȱ�������ȱ����������¢ȱ����ȱ��ȱ����������ȱ�����ȱ����������ȱ�¢��Ǳȱ������ǰȱ ����

����ȱ���ȱȇ���ȇȱ��ȱ�����ȱ���ȱ������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ�����Ǳ


� ȱ��ȱ���ę����ȱ��ȱ������

ŗŖŜ



WLWOH

UHFRUG�WKH�DEVHQFH�RI�D�WLWOH

SDUDJUDSK

������ȱřǯȱ�������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ�������ȱ����������ȱ���ȱ�������ȱ�����ȱǻ�����
���������ȘǼ

����ȱ �ȱ��������ȱ��ȱ�������ȱ����������ȱ�ȱ������ȱ�SDUDJUDSK!ȱ ���ȱ���ȱ�������
�����ȱ�WLWOH�SDUDJUDSK
�ǰȱ��ȱ ���ȱ���ȱ��ȱ�����ǯȱ��ȱ �ȱ�� ����ȱ���ȱ�¢�������ǰȱ���
������ȱ������ȱ ���ȱ��ȱ �����ǯȱ����ȱ ���ȱ �����ȱ��ȱ ���ȱ ���ȱ �����������ȱ ����ȱ �ȱ���
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��������ȱ Ě� ȱ ���������ǯȱ �������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 ���ȱ ��������ǯ

� ����ǰȱ ���ȱ  �¢ȱ ������ȱ ���ȱ ���������ȱ ���ȱ �����������ȱ ��ȱ ���ȱ ������ȱ ����
������ȱ��ȱ������ǯ
��ȱ ����ȱ ���ȱ ���ȱ ��ȱ ����������ȱ ��ȱ ��������ȱ ����ȱ��ę��ȱ ����ȱ ������ȱ ����������
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���ȱ ������ȱ �����ȱ ��������ǯȱ ���ȱ����ȱ ���������ȱĚ� ȱ ����������ȱ ��ȱ ��ȱ �������
���Ǳ
Ȋ ����Ĵ������¢Ǳȱ�������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���������ǯȱ�ȱ����Ȭ


� ȱ��ȱ���ę����ȱ��ȱ������

ŗŖŝ



�����ȱ ��ȱ ������¢ȱ ����Ĵ����ǰȱ  ����ȱ �ȱ ����ȱ ��ȱ �ȱ ��������ȱ �������ȱ ����ȱ �ȱ ���
�SHUV1DPH�!ȱ��ȱ���ǯȱ����ȱ�������¢ȱ����ȱ��ę���ȱ ������ȱ �ȱ���ȱ�����ȱ��ȱ���Ȭ
����ȱ ���ȱ�������ȱ����ǰȱ ��ȱ����ȱ ���ȱ�������ȱ���ȱ����Ĵ���ȱ���������ȱ������Ȭ
����ǯ

Ȋ ������Ǳȱ�������ȱ �ȱ ���ȱ����ȱ ��ȱ ���ȱ ���ȱ ��ȱ ����ȱ �������ȱ �����ȱ ���ȱ ������
��¢�ǯȱ���������ȱ���ȱ������ȱ���ȱ��ȱ���ȱ��Ě�����ȱ���ȱ������ȱ���������ȱ������
����ǯ

Ȋ ��������Ǳȱ �������ȱ ��ȱ ������ǰȱ ���ȱ  ���ȱ ����������ȱ �������ȱ ����ȱ ��ȱ ��ȱ ����¢
��������ȱ����ȱ���ȱ������ȱ���ȱ������ȱ���ȱ����ȱ��ȱ���Ȃ�ȱ�����ǯȱ��������ȱ����������
��������ȱ���ȱ��������ǯ

Ȋ ���������ȱ ��ȱ ����¢Ǳȱ�������ȱ ���ȱ �������ȱ ������ȱ ��ȱ �������ȱ ��ȱ ��ȱ ��ȱ ����¢
���ȱ���������ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ�����ȱ��ȱ��ǯȱ�QRWH!ȱ��������ȱ��ȱ����ȱ���ȱ��ȱ�����Ȭ
����Ȭ��Ȭ����¢Ǳȱ��ȱ���ȱ�������ȱ���������ȱ ���ȱ���ȱ������ȱ��ȱ��ȱ��ȱ����¢ȱ����ǰȱ��
������ȱ��ȱ�������ǯ

Ȋ ����Ȭ���������ȱȦȱ����Ȭ���������ȱ��ȱ����¢Ǳȱ����¢ȱ
���ȱ�E!ȱ��������ȱ���
�������ǰȱ ���ȱ � �ȱ ��������ȱ �E!ȱ ��������ȱ ���ȱ ����������ȱ ��ȱ �ȱ ������ȱ �������
��������ȱ �����ȱ ��������ȱ�������ǯȱ��������ȱ�������£��ȱ ����ȱ ���ȱ ��ȱę���
����ȱ�����ȱ����¢ȱ��ȱ��������ǯ

Ȋ �������ȱ ��¡�ȱ ���������Ǳȱ ��ȱ ��¢ǰȱ  ���ȱ �������ȱ ������ȱ ��ȱ �������ȱ  ���ȱ ���
������ȱ��ȱ�¢��ȱ��ȱ��ǵȱ���ȱ�¡�����ǰȱ�¢����ȱ������ȱ��ȱ����¢ȱǀ����ǁȱ��¢ȱ����ȱ��
ę���ȱ������ȱ�ȱǀ���������ǁȱ��ȱ�������ȱ���ȱ�� ȱ��¡�

řǯŚǯȱ����������

������ȱ ���ȱ �������¢ȱ ��ȱ ��¢���ȱ ��ȱ ����ȱ ��ȱ  ���ȱ ���ȱ ��ę������ȱ ���������ȱ ������
��������ȱ ��¢�����ȱ ��ȱ ���ȱ ���ȱ���ȱ ���ȱ ���� ȱ ���ȱ ���¢ȱ����������ȱ ����ǰȱ ��ȱ �
����ȱ��ȱ ���ȱ�ȱ�� ȱ���������Ǳȱ����������ǯ
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QHZ(OHPHQW
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EOXHSULQW�DSSHQG&KLOG�GRFXPHQW�GRFXPHQW(OHPHQW��QHZ(OHPHQW��
FRQVW�QHZ3DUHQW� �EOXHSULQW�JHW3DUHQW1RGH�QHZ(OHPHQW��
���QHZ3DUHQW�LV�QRZ�VHW�WKH�GRFXPHQW(OHPHQW�QRGH�

EOXHSULQW�VHW$WWULEXWH�QHZ(OHPHQW��
DWWU
��
YDOXH
��
FRQVW�DWWU9DOXH� �EOXHSULQW�JHW$WWULEXWH�QHZ(OHPHQW��
DWWU
��
���DWWU9DOXH�LV�QRZ�VHW�WR�WKH�VWULQJ�
YDOXH
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9HUWLFDO�LQVHUW�QRGHV�

/HW��SRVLWLRQ�EH�WKH�SRVLWLRQ�DW�ZKLFK�ZH�ZLOO�LQVHUW�
��FRQVLVWLQJ�RI�D�FRQWDLQHU�QRGH�DQG�DQ�RIIVHW
/HW��QRGH�EH�WKH�QHZ�QRGH�ZH
G�OLNH�WR�LQVHUW

$�
6WDUW�DQ�RYHUOD\�RQ�WKH�EOXHSULQW�WR�FRQWDLQ�DOO�WKH�FKDQJHV�LQ�WKLV�
PXWDWLRQ�

%�
,I��SRVLWLRQ�UHVLGHV�LQ�D�WH[W�QRGH�
6SOLW�WKH�WH[W�QRGH�DW�WKH�JLYHQ�RIIVHW
6HW��SRVLWLRQ�WR�DIWHU�WKH�ILUVW�KDOI�RI�WKH�UHVXOW
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6WDUW�DQ�RYHUOD\�RQ�WKH�EOXHSULQW
,QVHUW�WKH��QRGH�DW�WKH�JLYHQ�SRVLWLRQ
9DOLGDWH�WKH�SDUHQW�RI��QRGH��XVLQJ�WKH�QHZ�UHODWLRQV�SUHVHQW�LQ�WKH�
EOXHSULQW

,I�WKH�UHVXOW�LV�YDOLG�
��$SSO\�DOO�SHQGLQJ�RYHUOD\V�RQ�WKH�EOXHSULQW
��5HWXUQ�WUXH�WR�LQGLFDWH�VXFFHVV

'�
,I�WKH�UHVXOW�LV�LQYDOLG�
��'LVFDUG�WKH�RYHUOD\�RQ�WKH�EOXHSULQW�WR�UHYHUW�WKH�LQVHUWLRQ�RI��QRGH
��,I�WKH�FRQWDLQHU�RI�WKH��SRVLWLRQ�LV�WKH�GRFXPHQW�HOHPHQW�
����'LVFDUG�WKH�EOXHSULQW�RYHUOD\�DQG�UHWXUQ�IDOVH�WR�LQGLFDWH�IDLOXUH�
��2WKHUZLVH�
����6SOLW�WKH�FRQWDLQHU�RI�WKH��SRVLWLRQ�DW�WKH�JLYHQ�RIIVHW
����,QVHUW�WKH�QHZ�VHFRQG�KDOI�RI�WKH�FRQWDLQHU�WR�DIWHU�WKH�ILUVW�KDOI�
����6HW�WKH��SRVLWLRQ�WR�DIWHU�WKH�ILUVW�KDOI�DQG�EHIRUH�WKH�VHFRQG�KDOI
������RI�WKH�ROG�FRQWDLQHU�
����&RQWLQXH�DW�VHFWLRQ�&�
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W\SH
�RI�WKH
�GDWD�REMHFW�ZH�SDVV�DORQJ�LQ�WKH�SLSHOLQH�
������^��W\SH����PRGDO�DVN�IRU�W\SH��`�
������^
���������W\SH����FRPPDQG�LQVHUW�QRGH��
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�����������FKLOG1RGH6WUXFWXUH���>
�������������QRWH��
������������^
7KH�IROORZLQJ�OLQH�OHWV�XV�VHW�WKH�
W\SH
�DWWULEXWH�WR
�WKH�YDOXH�RI�WKH�PRGDO
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������������`
����������@
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