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Welcome to Issue 73 of Railtalk Magazine. Each month we bring you a jam-packed round up of the best pictures, news and reports.

�ŶŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ƉĂĐŬĞĚ�ŵŽŶƚŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ďŝŐŐĞƌ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϮ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�/�ƚŚŝŶŬ͕�ĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�;ĂƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞͿ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z,dd�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ƐŽŵĞ�ĐůĂƐƐŝĐ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ĂĐƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

also Class 31s, 37s, 56s, and 57s in regular use this autumn all over the country. Thanks to freight operators like DCR and Colas we can start really enjoying the UKs 

ƌĂŝůǁĂǇƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƌƵŵŽƵƌ�ƚŚĂƚ��ŽůĂƐ�ĂƌĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�Ă��ůĂƐƐ�ϴϲ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚƌĂĸĐ͕�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŐĞƚ�ĂŶǇ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ͊�

,ŽǁĞǀĞƌ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƉŝĐŬ�ƵƉ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�yŵĂƐ�ƐƉĞĐŝĂůƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŵŽŶƚŚ͘�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝƚƐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞƌǀĞĚ�ZĂŝůǁĂǇƐ͕�ŵĂŶǇ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƐƵīĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ͕�ďƵƚ�

ŵŽƐƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘�

�ŶĚǇ�WĂƩĞŶ

dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͗�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ͕��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ͕��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ͕�:ŽŶ�:Ğďď͕��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ͕�WĞƚĞ��ŚĞƐŚŝƌĞ͕��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ͕��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ͕�
^ƚĞǀĞ��ŶĚƌĞǁƐ͕��ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ͕�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ͕�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ͕��ƌĂŝŐ�^ƚƌĞƩĞŶ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ�'ŝůů͕��ůĞǆ�ZŽďĞƌƚƐ͕�:ƵůŝĂŶ��ŚƵƌĐŚŝůů͕��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ͕�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ͕�
/ĂŶ�&ƵƌŶĞƐƐ͕�DŝŬĞ��ǇƌŶĞ͕�WŚŝů�DĂƌƟŶ͕��ůĂŶ�hƐŚĞƌ͕ ��:�^ƵƚĐůŝīĞ͕��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ͕�zŽƌŬŝĞ͕���ĞƌĞŬ�,ŽƉŬŝŶƐ͕��ŚĂƌůŝĞ�ZŽďďŝŶƐ͕�DŝŬĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ͕�:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ͕�
:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ͕�tĂǇŶĞ�ZĂĚĨŽƌĚ͕��ĂƌƌǇ��ĞĞƐƚŽŶ͕�ZŽďĞƌƚ��ĂƌƚŽŶ͕��ĞŶ��ƵĐŬŝ͕��ĂƌƌĞů�,ĞŶĚƌŝĞ͕�EĞŝů��ĂǀŝĞƐ͕�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ͕�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ͕��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ͕ ��ŚƌŝƐ�^ƚĂŶůĞǇ͕�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů͕�

ZŝĐŚĂƌĚ�,ŽůŵĞƐ͕�:ŽŚŶ��ĚŬŝŶƐ͕�:ĂŵĞƐ��ĂƌƚůĞƩ͕�DĂƌŬ�tĂůŬĞƌ͕ �DĂƩ�WƌŝĐĞ͕�DĂƌƟŶ�,ŝůů͕�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ͕�EĂƚŚĂŶ�'ŝďƐŽŶ͕�:ŽŚŶ��ĚŬŝŶƐ͕�DĂƌŬ�^ƵŵŵĞƌƐ͕�^ƚĞǀĞ��ĂǀĞ͕�
WĂƵů�DŽŶƚĂŐƵĞ͕�dĞĞƐŝĚĞ�ŶƚŚ͕�^ƚƵĂƌƚ�,ŝůůŝƐ͕�'ƌĂŚĂŵ��ŽƵƌƚ͕��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ͕�DĂƩ��ĚŬŝŶƐ͕�:ŽƐĞƉŚ�DĂǇ͕�DŝĐŚĂĞů�:��ůĚĞƌĚŝĐĞ͕��ŚƌŝƐ�^ŵĞƚŚĂŵ͕�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů͕�

�ƌƵĐĞ�^ŵĞƚŚĂŵ͕�EĞŝů�sĂůůĞŶĚĞƌ͕ �ZĞƵďĞŶ�&Ăƌƌ͕ �^Ăŵ��ŝůŶĞƌ͕ ��ĂǀĞ�'ŝďƐŽŶ͕�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ͕��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ͕�:ŽŚŶ�tŚŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵǇƐ�Ăƚ�ZĂŝůh<͘

&ƌŽŶƚ��ŽǀĞƌ͗��ƵƌŽƐƚĂƌ�EŽ͘�ϯϬϭϯ�ƐƉĞĞĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�DĞĚǁĂǇ�sŝĂĚƵĐƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϱϭϯ�WĂƌŝƐ�EŽƌĚ�Ͳ�>ŽŶĚŽŶ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ� 
dŚŝƐ�WĂŐĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϲϬϮ�ĂŶĚ�ϯϭ�ϲϬϭ�ŚĞĂĚ�ƚŚĞ�ϲ�ϲϵ��ĂƌĚŝī�dŝĚĂů�Ͳ��ŚĂĚĚĞƐĚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ���ůĨŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ 

ZĂŝůƚĂůŬ�DĂŐĂǌŝŶĞ

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ
WŝĐƚƵƌĞƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ͕�Žƌ�ďǇ�

email to us at:

ĞŶƚƌŝĞƐΛƌĂŝůƚĂůŬ͘ŶĞƚ� 
WůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚƐ͘
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ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ
,ĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ͕ �^ƚĂŶŝĞƌ�WĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�͚�ƵĐŚĞƐƐ�KĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ĐĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�

ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐƵŶ�Ăƚ�^ŵŝƚŚǇ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

  Charter Scene



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ

�ďŽǀĞ͗�>D^��ŽƌŽŶĂƟŽŶ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƐƚůĞƚŽŶ�ǁŝƚŚ�͚dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ͕͛
�ƵŐƵƐƚ�ϮϰƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�/Ŷ�ƌĂŝŶ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕ �>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ůĂƐƚ�ĐŽĂƐƚͲďŽƵŶĚ�
͚^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ͛�Ăƚ�tĂůƐĚĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�'ƌĞƐůĞǇ��ϰ�ƉĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ƉĂƐƐĞƐ�
�ƵƌƚŽŶ�^ĂůŵŽŶ�ǁŝƚŚ�͚dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ͛͘ �DĂƌŬ�WŝĐŚŽǁŝĐǌ

dŚĞ�ZŽǇĂů�dƌĂŝŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϳ�ϬϬϱ�ƉĂƵƐĞƐ�Ăƚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��Y�ĨŽƌ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚŝůĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ƐƚŽĐŬ
�ZŽǇĂů�dƌĂŝŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ��

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϮ�ŚĞĂĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽŐŐǇ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭ�ϰϮ�Ϭϱ͗ϰϱ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ͘ �Paul Godding

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϮ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ��ƌĞǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ǁŝƚŚ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů͛Ɛ�ƚŽƵƌ�ƚŽ�
�ĂƌůŝƐůĞ�ĨƌŽŵ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�ZŽǇĂů��ƵĐŚǇ�

�ďŽǀĞ͗�hŶͲƌĞďƵŝůƚ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϯϰϬϲϳ�͚dĂŶŐŵĞƌĞ͛�ƌŽƵŶĚƐ�>ŽŶŐĨŽƌƚŚ�&Ăƌŵ�ŶĞĂƌ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ŝŶ�^ŽŵĞƌƐĞƚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�͚dŚĞ�ZŽǇĂů��ƵĐŚǇ͛�ƌĂŝůƚŽƵƌ�ƚŽ�WĂƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�:ŽŚŶ�tŚŝƚĞ

�ĞůŽǁ͗�͚dĂŶŐŵĞƌĞ͛�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ƵĐŚǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ZŝǀĞƌ�dĞŝŐŶ͘�Steve Andrews



dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�>ƚĚ�Ͳ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ŵƵƌŬǇ�^ƵŶĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞĞƐ�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ƉĂƐƐŝŶŐ��ůůĞƌ�:ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϮ�ƐĞĂƐŽŶ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�tĂǇŶĞ�ZĂĚĨŽƌĚ

�ĞůŽǁ͗�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ƐƚĞĂŵƐ�ƉĂƐƚ��ŽĐŬǁŽŽĚ�,ĂƌďŽƵƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�͚dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ͛
ďĂĐŬ�ƚŽ��ƌŝƐƚŽů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�>ƚĚ�Ͳ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�dĞŝŐŶ�ǁŝƚŚ�͚dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ͛�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�Steve Andrews

�ĞůŽǁ͗�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞĚ�ZŽĐŬ͕��ĂǁůŝƐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�Steve Andrews



dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�>ƚĚ�Ͳ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ
>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ƌŽƵŶĚƐ�>ŽŶŐĨŽƌƚŚ�&Ăƌŵ�ŶĞĂƌ�
tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ŝŶ�^ŽŵĞƌƐĞƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϭ�Ϯϳ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�ƚŽ�

<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�:ŽŚŶ�tŚŝƚĞ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�DĂǇŇŽǁĞƌ
>E�Z��ϰ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ůĞĂĚƐ��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϳ�EŽ͘�ϳϬϬϬϬ�

͚�ƌŝƚĂŶŶŝĂ͛�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞƉĂƌƚ�dĂƵŶƚŽŶ�ǁŝƚŚ�͚dŚĞ�DĂǇŇŽǁĞƌ͛�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ��ƵƐƚŽŶ�ƚŽ�
WůǇŵŽƵƚŚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�Steve Andrews



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�DĂǇŇŽǁĞƌ
>E�Z��ϰ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ŽĨ�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ůĞĂĚƐ��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϳ�EŽ͘�ϳϬϬϬϬ�

͚�ƌŝƚĂŶŶŝĂ͛�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�͚dŚĞ�DĂǇŇŽǁĞƌ͕͛ �ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ��ŽĐŬǁŽŽĚ�,ĂƌďŽƵƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ͘

WŚŝů�DĂƌƟŶ



dŚĞ��ĨƌŝĐĂ��ǆƉƌĞƐƐ
&Žƌ�Ă�ǁĞĞŬ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ͕�Ă��Z^ͲŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽƵƌĞĚ�
�ƌŝƚĂŝŶ�ƚĂŬŝŶŐ��ĂŵŽŶ��ůďĂƌŶ͕�dŽŶǇ��ůůĞŶ͕��ĂĂďĂ�DĂĂů�ĂŶĚ�ϴϬ�ŽƚŚĞƌ�

ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŽǁŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ͕�ĐĂůůĞĚ�
ƚŚĞ�͚�ĨƌŝĐĂ��ǆƉƌĞƐƐ͕͛ �ŝŶĐůƵĚĞĚ�D<�/�ďƌĂŬĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�

ĐŽƵůĚ�ƌĞŚĞĂƌƐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌ͕ �^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕�
ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ĚŽƵďůĞͲŚĞĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ��ƌŝƐƚŽů�dĞŵƉůĞ�DĞĂĚƐ�ƚŽ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ͘�

�ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϮ�ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϭϬ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ϭ�ϳϯ�ŽƵƚ�ŽĨ��ŚŝƉƉĞŶŚĂŵ͕�tŝůƚƐŚŝƌĞ͕�ƐŝƐƚĞƌ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϰϳ�ϴϬϱ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



�Kd^tK>��>/E��WZKDKd/KE�'ZKhW�Ͳ�dŚĞ��ŽƚƐǁŽůĚ�Ͳ�KƵƐĞ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϱϭ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�KǆĨŽƌĚ�Ͳ�zŽƌŬ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŝŶƚŽ��ĞƌďǇ͘
dŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ǁĞŶƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ďǇ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͘���ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϯϵ�͚�ƌŝǀĞƌ�^ƚĂŶ�DĂƌƟŶ�Ϯϱ�:ƵŶĞ�ϭϵϱϬ�Ͳ�ϲ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϰ͛
ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͕ �ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�zŽƌŬ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŚĞ��ĨƌŝĐĂ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϮ�͚WƌŝĚĞ�ŽĨ��ƵŵďƌŝĂ͕͛ �ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϭϬ�ůĞĂĚ�͚dŚĞ��ĨƌŝĐĂ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ǁŝŶĚŽŶ�
ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ϭ�ϳϯ�͚dŚĞ��ĨƌŝĐĂ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
^ǁŝŶĚŽŶ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϯϮ�ƉĂƵƐĞƐ�Ăƚ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ŝŶ�ƚŚŝĐŬ�ĨŽŐ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ
EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ�ƚŽ��ĂƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϯϮ�͚�^ŽůǁĂǇ�WƌŝŶĐĞƐƐ͛�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌŝĚŐĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭ�ϯϰ�&ŝƐŚŐƵĂƌĚ�Ͳ��ĂƌĚŝī�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϯϮ�͚^ŽůǁĂǇ�WƌŝŶĐĞƐƐ͛�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ���^�ĨƌŽŵ��ĂƚŚ�ƚŽ�^ǁŝŶĚŽŶ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ 
Ăƚ�^ǁŝŶĚŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ͕�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϵϬ�͚'ĂůůŽǁĂǇ�WƌŝŶĐĞƐƐ͛�ďƌŝŶŐƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă��ĂƚŚ�ƚŽ�^ǁŝŶĚŽŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ���^�ŵŽǀĞ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ
�Z^��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϯϮ�ƌƵŶƐ�ŝŶƚŽ��ŚŝƉƉĞŶŚĂŵ͕�tŝůƚƐŚŝƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�

ϭ�ϳϴ�'ŽďŽǁĞŶ�Ͳ��ĂƚŚ�^ƉĂ�͚EŽƌƚŚĞƌŶ��ĞůůĞ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



h<�ZĂŝůƚŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�DŽĚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�'ŽůĚĞŶ�:ƵďŝůĞĞ

�ďŽǀĞ͗�EĞǁůǇ�ŶĂŵĞĚ�'�ZĨ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϰϱ�ƉƵůůƐ�ŝŶƚŽ�'ĂŝŶƐďŽƌŽƵŐŚ�>ĞĂ�ZŽĂĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��
ƐƵŶ͛Ɛ�ƌĂǇƐ�ĐƌĞĞƉŝŶŐ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ�ĨƌŽŵ�dƌĞŶƚ�:Đƚ͘�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ůĞŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ͳ�zŽƌŬ�ĐŚĂƌƚĞƌ

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϴϳ�ϬϬϮ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŚĂƵůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�Ăƚ�'ĂŝŶƐďŽƌŽƵŐŚ�>ĞĂ�ZŽĂĚ͘
/Ɛ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ůĂƐƐ�ϴϳ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͍�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗�>E�Z��ϭ�EŽ͘�ϲϬϭϲϯ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ƌŽƵŶĚƐ�>ŽŶŐĨŽƌƚŚ�&Ăƌŵ�ŶĞĂƌ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ŝŶ�^ŽŵĞƌƐĞƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ϭ�ϯϭ�͚dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ĨƌŽŵ�DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ�ƚŽ��ǆĞƚĞƌ�ĂŶĚ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘�:ŽŚŶ�tŚŝƚĞ

�ŽŵƉĂƐƐ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�tĞůƐŚ�,ŝŐŚůĂŶĚ�DŽƵƚĂŝŶĞĞƌ

�ĞůŽǁ͗�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϰ�ŚĞĂĚƐ�ϭ�ϯϭ��Ǉƌ�ʹ��ůĂĞŶĂƵ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚ�>ůĂŶƌǁƐƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ
�ϰ�WĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�KĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ŚĞĂĚƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�

ƚŽǁĂƌĚƐ�,ŽƌƚŽŶͲŝŶͲZŝďďůĞƐĚĂůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�͚�ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�Ͳ�dŚĞ�&ĞůůƐŵĂŶ

�ďŽǀĞ͗�>D^��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϯϬϱ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ZŝŵŝŶŐƚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ͕��ůŝƚŚĞƌŽĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϮŶĚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗��>D^��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϯϬϱ��ƉĂƐƐĞƐ�^ĞƩůĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϮŶĚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

ZĂŝůƚŽƵƌĞƌ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͕��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϴϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ϭ�ϭϴ��ůĞĞƚŚŽƌƉĞƐ�Ͳ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�ǁŝƚŚ�ϰϳ�ϴϱϰ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘
^ĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ĐůŽƐĞĚ��ƉƉůĞďǇ�;>ŝŶĐƐͿ�^ƚĂƟŽŶ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

^ŚĞƉŚĞƌĚ�EĞĂŵĞ�Ͳ�dŚĞ�^ƉŝƞŝƌĞ

�ĞůŽǁ͗�^ƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽ�EŽ͘�ϳϬϬϭϯ�͚KůŝǀĞƌ��ƌŽŵǁĞůů͕͛ ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϱϬϬ�ŚĞĂĚƐ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�EĞĂŵĞ͛Ɛ�^ƉŝƞŝƌĞ�
ƌĂŝůƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�KůǇŵƉŝĂ�ƚŽ�&ĂǀĞƌƐŚĂŵ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�WĂĚĚŽĐŬ�tŽŽĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�tĂǇŶĞ�ZĂĚĨŽƌĚ



^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�Ͳ�dŚĞ�&ĞůůƐŵĂŶ
>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϴ&�EŽ͘�ϰϴϭϱϭ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƵƉ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ��ƵƌǀĞ�ǁŝƚŚ�

͚dŚĞ�&ĞůůƐŵĂŶ͛�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϳƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



,ĂƐƟŶŐƐ��ŝĞƐĞůƐ�>ƚĚ͘�Ͳ�d,��t�^d�ZE�&KZ�^d�Z�
KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕�,ĂƐƟŶŐƐ���Dh�EŽ͘�ϭϬϬϭ�ŚĞĂĚƐ�͚dŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�&ŽƌĞƐƚĞƌ͛�

ƌĂŝůƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ�,ĂƐƟŶŐƐ�ƚŽ�>ǇĚŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŐŚĂŵ͘�tĂǇŶĞ�ZĂĚĨŽƌĚ



tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��>hE��Z/s�Z^�dZh^d�^W��/�>�
^ƚĂŶŝĞƌ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϲϭϭϱ�͚^ĐŽƚƐ�'ƵĂƌĚƐŵĂŶ͛�ĞĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ŝŐŐůĞƐǁŝĐŬ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
͚dŚĞ�>ƵŶĞ�ZŝǀĞƌƐ�dƌƵƐƚ͛�ƐƉĞĐŝĂů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�Ăƚ�

,ĞůůŝĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽƚ�ďŽǆ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



E�Ed��Ͳ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚĞƌŶ��ĚǀĞŶƚƵƌĞƌ�
KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ͕�ƚŚĞ�EŽƌǁŝĐŚ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�͚E�Ed�͛�ƌĂŝůƚŽƵƌ͕ �ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚĂŝůĞĚ�ďǇ�

�ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϱϰ�ĂŶĚ�ϱϳ�ϲϬϭ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĂůů�Ăƚ��ĂǁůŝƐŚ͘
^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�Ͳ�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�^ƉĂ��ǆƉƌĞƐƐ
KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϴƚŚ͕�>D^��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϯϬϱ�ĐůŝŵďƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƐƚŽƉ�

Ăƚ�EŽƌŵĂŶƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�^ƉĂ��ǆƉƌĞƐƐ͘�DĂƌŬ�WŝĐŚŽǁŝĐǌ



sŝŶƚĂŐĞ�dƌĂŝŶƐ�Ͳ�dŚĞ�tĞůƐŚ��ƌĂŐŽŶ�
�ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϳϯͬ�ϭϳϱϱ�ĚĞƉĂƌƚƐ��ůĂĞŶĂƵ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�͚tĞůƐŚ��ƌĂŐŽŶ͛�ƚŽƵƌ�

ƚŽ�dǇƐĞůĞǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ

�ďŽǀĞ͗�>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶŽŶůĞǇ�ǁŝƚŚ�͚dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ͛�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ŽŶ��
�ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�^ŬŝƉƚŽŶ�ǁŝƚŚ��ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�͚dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ͛�ĨƌŽŵ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ�zŽƌŬ�
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ
>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱDd�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϯϬϱ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĂůƚĂŝƌĞ�

;tĞƐƚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�͚tĂǀĞƌůĞǇ͛�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌƵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�
ďǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

^ĂůƚĂŝƌĞ�&ĞƐƟǀĂů͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ

�ďŽǀĞ͗��ůŵŽƐƚ�ƐŝůŚŽƵĞƩĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐƵŶ͕�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�
zŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�tĂǀĞƌůĞǇ�Ăƚ��Ğůů��ƵƐŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

�ĞůŽǁ͗�,ĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�tĂǀĞƌůĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�,ŽƌƚŽŶͲŝŶͲZŝďďůĞƐĚĂůĞ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�zŽƌŬ�ŝƐ�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϯϬϱ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ�ĂŶĚ��ĞůŽǁ͗�KŶ��^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͕�Ă���^�ĨƌŽŵ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ�Ͳ��ĂƌŶĞƚďǇ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�<ŝŶŐ�'ĞŽƌŐĞ�s�ďƌŝĚŐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�
dƌĞŶƚ�ŚĂƵůĞĚ�ďǇ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϴϲ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϱϰ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ �dŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ůŽĐŽƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ă��ůĞĞƚŚŽƌƉĞƐ�Ͳ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�

ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŶŐ�ĚĂǇ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϰ�ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϱϰ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�ƚŚĞ�ϱ�ϱϵ
�ĂƌŶĨŽƌƚŚ�Ͳ��ĐƚŽŶ�>ĂŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tŽůǀĞƌƚŽŶ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϲϬ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƉƉůĞďǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƐ�Ϭ�ϰϳ�dǇƐĞůĞǇ�Ͳ��ůĞĞƚŚŽƌƉĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐĐƵĞ
ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ůŽĐŽƐ�Žī�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ͛Ɛ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϴϲ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ůŽĐŽ͕�
ďƵƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŇĂƚ�ďĂƩĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϱϰ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŚĂĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ůŽĐŽ�ǁŽƵůĚ�

ƐƚĂƌƚ�ƵƉ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϬϬϲ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌĞǁĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů͛Ɛ�ϭ�ϰϮ�Ϭϱ͗ϰϱ�
�ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ��ƌĞǁĞ�ďǇ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů��ůĂƐƐ�ϵϳͬϯƐ͘�Class47

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϬϯ�ƉĂƐƐĞƐ�<ĞŵƉƐƚŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϱ�ϭϴ�tĞŵďůĞǇ�Ͳ��ĞƌďǇ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚƵŶŶĞůƐ�Ăƚ��Žǆ͕�ƚŚĞ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��Žǆ�,ŝůů�ĂŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�
ŽŶĞ�Ăƚ�DŝĚĚůĞŚŝůů͘�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ��ůĂƐƐ�ϰϳ�Ϯϰϱ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞŚŝůů�
ƚƵŶŶĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ϱ�ϯϰ�^ŽƵƚŚĂůů�t�Z�Ͳ��ƌŝƐƚŽů�<ŝŶŐƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�

ƐƚŽĐŬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ
tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϱϭϲ�ĂŶĚ�ϯϯ�ϬϮϵ�͚'ůĞŶ�,ŽǇ͛�ǁŽƌŬ�ϱ�ϬϬ�^ŽƵƚŚĂůů�Ͳ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ���^� 

ŚĞĂĚŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�ŶĞĂƌ�>ŝĐŚĮĞůĚ�dƌĞŶƚ�sĂůůĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�Stuart Hillis



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϮ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϯ�

ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ϱ�ϰϮ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ�Ͳ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞůůĞ�sƵĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϳ�EŽ͘�ϳϬϬϭϯ�͚KůŝǀĞƌ��ƌŽŵǁĞůů͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�<ĞƩĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ǁĂǇ�ŶŽƌƚŚ�
ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚĂůů�ƚŽ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ŚƵƌƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ĂƌŐƌĂǀĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�
ƌĞƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƌƵŶ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ�ĂŶĚ��ĞůŽǁ͗�/Ŷ�Ă�ƐƵĚĚĞŶ�ŚĞĂǀǇ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵ͕��ƌŝƟƐŚ�ZĂŝů��ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϮϮ�͞ZŽǇĂů�^ĐŽƚƐ�'ƌĞǇ͟�ůĞĂĚƐ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�
ϱϱ�ϬϬϮ�͞dŚĞ�<ŝŶŐƐ�KǁŶ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�>ŝŐŚƚ�/ŶĨĂŶƚƌǇ͟�ĂŶĚ�ϱϱ�Ϭϭϵ�͞ZŽǇĂů�,ŝŐŚůĂŶĚ�&ƵƐŝůŝĞƌ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŝůůƐ�,ŝůů͕�ǁŽƌŬŝŶŐ

�Ϭ�ϱϱ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�Ͳ��ĂƐƚůĞƚŽŶ�,ŽƉǁŽŽĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��>ZƐ��ĞůƟĐ�ĞǀĞŶƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ůŽĐŽƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŝƐ��ŽůĂƐ�ZĂŝů͛Ɛ�
�ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϱϮ��ĂŐůĂŶ��ĂǇ�Ͳ�dĞŝŐŶŐƌĂĐĞ�

ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘�Steve Andrews

  Pictures



Network Rail wanderings
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϳϯ�ϭϯϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�Zd��Ăƚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϮϮϵ�ĂŶĚ�ϳϯ�ϭϯϴ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�KĂŬůĞǇ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ϭ�ϯϮ��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ�,ŝƚŚĞƌ�'ƌĞĞŶ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϮ�ŚĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ
ǁŽƌŬŝŶŐ�Ϭ�ϵϳ�ƚŽ��ĞƌďǇ�Zd��ĨƌŽŵ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ͘�Stuart Hillis



�ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϬϲ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĞŶƐŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ϯ�ϭϵ��ƌŝƐƚŽů�Ͳ��ĞƌďǇ�Zd�͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϬϵ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ϯϳ�ϲϬϴ�ƉĂƐƐ�/ƐŚĂŵ�
ǁŝƚŚ�ϭYϳϲ�Ϭϴ͗ϱϲ��ĞƌďǇ�Zd��ƚŽ��ĂŐĞŶŚĂŵ͘�

^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ



Class 67s out and about
�ŚŝůƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϳ�Ϭϭϱ�͚�ĂǀŝĚ�:͘�>ůŽǇĚ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚĞĚ�D<�ϯƐ
ĂŶĚ��sd�EŽ͘�ϴϮϯϬϭ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϱ�Ϭϭ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�tĂďƚĞĐ�Ͳ�DĂƌǇůĞďŽŶĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘�Stuart Hillis



Freightliner’s GE locos
dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ƌĞǁĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ

ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϯ�ǁŝƚŚ�ϰ�ϲϴ�ZĂƚĐůŝīĞ�WŽǁĞƌ�^ƚĂƟŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ĞŵƉƚǇ
ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�>ĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽŶƚŚ��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϯ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�,ĂƌƌŽǁĚĞŶ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ� 
DŝĚůĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�Ϭϭϰ�ƉĂƐƐĞƐ��ƐǁĞůů�ŽŶ�ϲ>ϴϳ�,ŽƉĞ��ĞŵĞŶƚ�tŽƌŬƐ�ƚŽ�tĞƐƚ�dŚƵƌƌŽĐŬ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͘�:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�Ϭϭϰ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�,ĂƌƌŽǁĚĞŶ�:ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ϲ>ϴϳ�ϭϯ͗ϯϳ��ĂƌůĞƐ�Ͳ�tĞƐƚ�dŚƵƌƌŽĐŬ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂŶƚĂŐĞ�ZŽĂĚ�ůŽŽƉ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ�ǁŝƚŚ�ϰKϱϭ�
tĞŶƚůŽŽŐ�Ͳ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ͘��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϭϬ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ϰ�ϲϴ�ZĂƚĐůŝīĞ�WŽǁĞƌ�^ƚĂƟŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�KŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�Stuart Hillis



Recent Class 60 workings
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϱϵ�͚^ǁŝŶĚĞŶ��ĂůĞƐŵĂŶ͛�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϴ��ŽůŶďƌŽŽŬ�ʹ�>ŝŶĚƐĞǇ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƚĂŶŬƐ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�tǇŵŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕�dĂƚĂ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϵ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌďǇ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�ďŽƵŶĚ�Žŝů�ƚƌĂŝŶ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϱϵ�͚^ǁŝŶĚĞŶ��ĂůĞƐŵĂŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ
>ŝŶĚƐĞǇ�ďŽƵŶĚ�ĨƵĞů�ƚƌĂŝŶ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϵ�ŚĞĂĚƐ�ŝŶƚŽ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϮ�WƌĞƐƚŽŶ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Kŝů�ZĞĮŶĞƌǇ͘
^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



�ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϭ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϰϭ�tĞƐƚĞƌůĞŝŐŚ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞůůĂƐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



�ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϳϭ�͚ZŝďďůĞŚĞĂĚ�sŝĂĚƵĐƚ͛�ƐůŽŐƐ�Ăƚ�ƐŶĂŝů͛Ɛ�ƉĂĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƌǇ�Ăƚ�WĞĂŬ�&ŽƌĞƐƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ�ǁŝƚŚ�

ƚŚĞ�ϲ&Ϭϱ�dƵŶƐƚĞĂĚ�ƚŽ�KĂŬůĞŝŐŚ�ĂŶĚ�ϮϰϮϯ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�ďĂƌ͘ �
�ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϭ�ĂŶĚ�ϲϲ�Ϯϭϯ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƐ�Ϭ�ϵϴ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ĞƐĐŽƚ͘
dŚĞ��ůĂƐƐ�ϲϬ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ƚĞƐƚ�ƌƵŶ�ĂŌĞƌ�ŽǀĞƌŚĂƵů͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϳ�ĐŽĂƐƚƐ�ƚŚĞ�ϲDϴϮ�tĂůƐĂůů�ƚŽ�dƵŶƐƚĞĂĚ�ŝŶƚŽ�'ƌĞĂƚ�ZŽĐŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϴ�ϭϯ͗ϱϰ��ŽůŶďƌŽŽŬ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�ƚĂŶŬƐ�Ăƚ�^ŚĂƌŶďƌŽŽŬ�:ƵŶĐƟŽŶ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͕�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�^ƚĞĞů�dƌĂĸĐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŽŶĚƵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϬϳ�
͚dŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�dŽŵ�<ĞŶĚĂůů͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϰϳ�DĂƌŐĂŵ�Ͳ�dĞĞƐ�zĂƌĚ͕�ƐƚƌĂŶŐĞůǇ�ŝŶ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚĂŝů�ĨĂƐŚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ϲϲ�ϭϬϲ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϳϰ�͚dĞĞŶĂŐĞ�^Ɖŝƌŝƚ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲDϴϮ�tĂůƐĂůů�Ͳ�dƵŶƐƚĞĂĚ�YƵĂƌƌǇ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐĞŵĞŶƚ�ƚĂŶŬƐ�
ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϳϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ϲ,Ϯϳ�DĂƌŐĂŵ�Ͳ�>ůĂŶǁĞƌŶ�
Ăƚ�WĞŶͲǇͲ�ĂĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ŌĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ƟƉͲŽī�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϲyϬϭ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚƌŝǀĞ͘�
^Ž�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�ŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ϲyϬϭ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�Ͳ��ĂƐƚůĞŝŐŚ�ůŽĂĚĞĚ�ƌĂŝů�ƚƌĂŝŶ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϳ�ƵƉ�ĨƌŽŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�

ƉĂƐƐĞƐ�,ŝŶŬƐĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϭ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƫŶŐŚĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�
Žŝů�ƚĂŶŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�:ŽŶ�:Ğďď



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϬϳ�͚dŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�dŽŵ�<ĞŶĚĂůů͕͛ �ƉĂƐƐĞƐ��ƌŝĚŐĞŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϯϯ�dŚĞĂůĞ�Ͳ�ZŽďĞƐƚŽŶ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϭ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϱϰ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�Ͳ�,ƵŵďĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌƌŽǁ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϰϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϯϮ�WƌĞƐƚŽŶ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Kŝů�ZĞĮŶĞƌǇ
ǁŝƚŚ�ϭϰ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐŵĂƌƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�/��Ɛ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲKϭϵ�ZĞĚďŽƵƌŶĞ�^ĚŐ�Ͳ��ŽůůĂŶĚƐ�DŽŽƌ͕ �ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ��ĞůŵŽŶƚ�
zĂƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



Direct Rail Services
KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�'�ZĨ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϬϳ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϭϱ�dǇŶĞ��ŽĐŬ�Ͳ��ƌĂǆ͕�ĨĂŝůĞĚ�ũƵƐƚ�

EŽƌƚŚ�ŽĨ�,ĂƌƚůĞƉŽŽů�ďůŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƌŚĂŵ��ŽĂƐƚ�hƉ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�'�ZĨ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐĐƵĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�dǇŶĞ��ŽĐŬ�Žƌ�dĞĞƐƐŝĚĞ͘�&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�
�Z^�ǁŚĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĂƚŽŶ�&ůĂƐŬƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĐƵĞ͘

dŚŝƐ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϬϬϯ�ĂŶĚ�ϱϳ�ϬϬϴ�ĚƌĂŐŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŝůĞĚ�ϲ�ϭϱ�ŝŶƚŽ�,ĂƌƚůĞƉŽŽů�^ƚĂƟŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞ�
ůŝŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞŽƉĞŶ͘�DŝĐŚĂĞů�:͘��ůĚĞƌĚŝĐĞ



�Z^��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϲϳ͕�ϯϳ�ϭϵϰ͕�ϯϳ�ϲϬϵ͕�ĂŶĚ�ϯϳ�ϲϬϴ�ĚĞƉĂƌƚ��ĞƌďǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ
Zd��ŽŶ�Ă��ƌĞǁĞ�Ͳ��ĞƌďǇ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



�ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϯϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϰ^ϰϰ��ĂǀĞŶƚƌǇ�Ͳ��ŽĂƚďƌŝĚŐĞ�ŵŽĚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�>ŝĐŚĮĞůĚ�dƌĞŶƚ�sĂůůĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϲϳ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϭϵϰ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭYϭϰ��ƌĞǁĞ�Ͳ�WƌĞƐƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�
Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ�

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϴϮ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ϯYϱϰ��ĂƌůŝƐůĞ�Ͳ��ĞƌďǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĞŶƐŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ƐŚŽƚ�ŽĨ��Z^��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϬϬϯ�ĂŶĚ�ϱϳ�ϬϬϴ�ƌĞƐĐƵŝŶŐ�'�ZĨ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϬϳ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϭϱ�dǇŶĞ��ŽĐŬ�Ͳ��ƌĂǆ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ĨĂŝůĞĚ�ũƵƐƚ�EŽƌƚŚ�ŽĨ�,ĂƌƚůĞƉŽŽů�ďůŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƌŚĂŵ��ŽĂƐƚ�hƉ�ůŝŶĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�:͘��ůĚĞƌĚŝĐĞ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϰϮϱ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�^ĂůŽŽŶ�ϵϳϱ�ϬϮϱ�͚�ĂƌŽůŝŶĞ͛�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ
�ƉƉůĞďǇ�ŽŶ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�>ŝŶĐŽůŶƐŚŝƌĞ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϰϮϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ϲ�ϮϬ�zŽƌŬ�
tŽƌŬƐ�Ͳ�&ƌŽĚŝŶŐŚĂŵ�dƌĞŶƚ�zĚ͘�ĞŵƉƚǇ�ZĂŝů��ĞůŝǀĞƌǇ�dƌĂŝŶ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



Colas Rail
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϰϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϱϭ��ĂŐůĂŶ��ĂǇ�Ͳ��ŚŝƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌŝĚŐĞŶĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘

>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�Ϭϳ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�Ͳ��ŽƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌƌŽǁ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϰϵ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ŚŝƌŬ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ
ĞŵƉƚǇ�ůŽŐ�ƚƌĂŝŶ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϰϵ�ƐƚŽƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞǇůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚŝƌŬ�ďŽƵŶĚ�ůŽŐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ŽůĂƐ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ��ĂƌůŝƐůĞ�Ͳ��ŚŝƌŬ�ůŽŐ�ƚƌĂŝŶ
ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĞůƐďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�Ϭϳ�ϭϭ͗ϱϭ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�ƚŽ��ŽƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞůůĞƐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϰϲ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ǆĞƚĞƌ�^ƚ͘��ĂǀŝĚƐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϱƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ�ϱϮ��ŚŝƌŬ�Ͳ�dĞŝŐŶŐƌĂĐĞ�
ůŽŐ�ĞŵƉƟĞƐ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ŽůĂƐ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ǁŝƚŚ�ϲ�ϱϯ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ůŽĂĚĞĚ�ƟŵďĞƌ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ
'ŽůďŽƌŶĞ�:Đƚ͘�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϱϬ�ƐƵďƐƟƚƵƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů��ůĂƐƐ�ϰϳ�ŽŶ�ϲ�Ϭϳ�tĂƐŚǁŽŽĚ
,ĞĂƚŚ�Ͳ��ŽƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐƚĞĞů�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘ Stuart Hillis



�ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ:ϯϳ��ĂƌůŝƐůĞ�Ͳ��ŚŝƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚŝƌŬ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



DB Schenker’s GMs and 90s
�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϲϭ�ůĞĂĚƐ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ĐŽĂů�ĞŵƉƟĞƐ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�Ăƚ

��ŝĚĐŽƚ�WŽǁĞƌ�^ƚĂƟŽŶ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϵϵ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�Ăƚ��ůĂŬĞĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�DĂƌŐĂŵ�Ͳ�ZŽƵŶĚ�KĂŬ�ƐƚĞĞů�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�
�ƵŐƵƐƚ�ϮϮŶĚ͕�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ǁĂƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϬϯ�ǁŝƚŚ�ϲϬ�ϬϮϭ�ĚĞĂĚ�ŝŶ�ƚŽǁ�ƉĂƐƐ�WƌĞƐƚŽŶ�&Ăƌŵ�ŶĞĂƌ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ǁŝƚŚ�
ϲDϲϬ��ǆĞƚĞƌ�Ͳ��ĞƐĐŽƚ�ĐůĂǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϮϬϬ�ůĞĂĚƐ�ϲϬ�ϬϮϰ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϰϰ��ĞƐĐŽƚ�Ͳ�dŽƚŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚƌĂŝŶ͘�dŚĞ��ůĂƐƐ�ϲϬ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘��ůĂǌĞǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞŶͲƌŽƵƚĞ�ƚŽ�dŽƚŽŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌŚĂƵů͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϳϴ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�'ĂƌƐƚŽŶ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϱϯ�ƌĂŶ�ŝŶƚŽ�ƚƌŽƵďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�dŽŶĚƵ�'Ăƌǁ�>ŽŽƉ�
ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ,Ϯϱ�DĂƌŐĂŵ�Ͳ�>ůĂŶǁĞƌŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�tŽƌŬƐ͘�dŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�

Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚƵƚ�Žī͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϱϳ�ůĞĂĚƐ�ϰ>ϳϬ�ZƵŐďǇ�ƚŽ�/ƉƐǁŝĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϵϬ�Ϭϯϲ�ĂŶĚ�ϵϮ�Ϭϯϲ�ŚĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ>ϰϴ�'ĂƌƐƚŽŶ�Ͳ���ĂŐĞŶŚĂŵ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƌ�ƚƌĂŝŶ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�Ŷ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐŚƵŶƟŶŐ�Ă�ƚƌĂŝŶ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĚĞů�ƌĂŝůǁĂǇ͘�
dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�dŽǁĞƌ��ŽůůŝĞƌǇ�Ăƚ�,ŝƌǁĂƵŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĐĂƐƚ�ĐŽĂů�ƐŝƚĞ͘��ŌĞƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϰ�ϰϲ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ďĞƌƚŚĂǁ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�
��^��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϴϯ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĞŵƉƚǇ�ŚŽƉƉĞƌ�ǁĂŐŽŶƐ�ĨŽƌ�ůŽĂĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƌĂŶͲƌŽƵŶĚ�ƚŚŽƐĞ͘�/ƚ�ƚŚĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉƚǇ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ůĞŌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ĨƌŽŵ��ďĞƌĚĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǁŽ͕�ŶŽǁ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�
ŚŽƉƉĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�,ŝƌǁĂƵŶ�ůŽŽƉ�
ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƉĂĚ�ǁŚŝůƐƚ�ǁĂŐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ŝƚ͘��ŌĞƌ�

ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ůŽĂĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĨƌŽŶƚ�ǁĂŐŽŶƐ�ĂŶĚ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐŚƵŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϵϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϰϰ�ϭϭ͗Ϭϵ��ĞƐĐŽƚ�ƚŽ�dŽƚŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚƌŝƉ�Ăƚ��ĂƌƌŽǁ�hƉŽŶ�dƌĞŶƚ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϬϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ<Ϭϱ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ƚƌŝƉ
ƚŚƌŽƵŐŚ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�Chris Stanley

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϳϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϮ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�Kŝů�ZĞĮŶĞƌǇ�ĞŵƉƚǇ�ďŝƚƵŵĞŶ�ƚĂŶŬƐ�Ăƚ�
,ŽŐŚƚŽŶ�ůĞǀĞů�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘�Chris Stanley

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϮϱ�ŚĞĂĚƐ�Ă�DĂƌŐĂŵ�ďŽƵŶĚ�ƐƚĞĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌŝĚŐĞŶĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�
>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϳϮ�ƉĂƐƐĞƐ�tŚŝƩůĞƐĞĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ>ϰϭ�DŽƵŶƚƐŽƌƌĞůů�ƚŽ��ĂƌŚĂŵ͕�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�
ǁĂƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�Ăƚ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ůŽĂĚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�DŽƵŶƚƐŽƌƌĞůů͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕��ƵƌŽ��ĂƌŐŽ�ZĂŝů�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϱϮ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚƌĂŝŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��Ŷ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ϭϬ��ůĂƐƐ�ϲϲƐ�ŚĞĂĚ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ŽĨ
�ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϲϭ͕�ϲϲ�ϭϳϲ͕�ϲϲ�Ϭϯϰ͕�ϲϲ�ϭϮϯ͕�ϲϲ�ϭϮϵ͕�ϲϲ�Ϭϰϭ͕�ϲϲ�ϬϬϭ͕�ϲϲ�ϭϱϮ͕�ϲϲ�Ϭϲϭ�ĂŶĚ�ϲϲ�ϭϭϯ͘�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ�

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϬϰ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ϲyϬϭ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�Ͳ��ĂƐƚůĞŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƌĂŝůƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ
�ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�Stuart Hillis



KŶ�ǇŽƵ�ŵĂƌŬƐ�ʹ�ŐĞƚ�ƐĞƚ�ʹ�ǁĞůů�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŐƌŝĚ�Ăƚ�WĞĂŬ�&ŽƌĞƐƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϱƚŚ�ĂƐ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϬϰ͕�ϱϲ�ϯϭϮ͕�ϲϲ�ϭϵϯ�ĂŶĚ�ϲϲ�Ϭϭϰ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ůŝŶĞ�ƵƉ͘��ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ



Colourful Merseyrail 
�ďŽǀĞ͗��ĚĚŝŶŐ�Ă�ƐƉůĂƐŚ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌ�ŽŶ�DĞƌƐĞǇƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϱϬϳͬϱϬϴƐ�ŝŶ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ůŝǀĞƌŝĞƐ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϱϬϳ�ϬϬϮ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�,ŝůůƐŝĚĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ǁŝƚŚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�,ŽƉĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǀŝŶǇůƐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�>ĞŌ͗�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϱϬϳ�ϬϬϮ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƌǇ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�Ăƚ�,ƵŶƚƐ��ƌŽƐƐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ůŝǀĞƌǇ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϱϬϴ�ϭϭϭ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞůƐ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�͚dŚĞ�
�ĞĞƚůĞƐ�^ƚŽƌǇ͛͘ ��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϱϬϴ�ϭϭϭ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ϱϬϳ�ϬϬϮ͕�ƚŚĞ�ǀŝŶǇůƐ�ĚŝīĞƌ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



GBRf workings
�ďŽǀĞ͗���ďƵƐǇ�ďƵƚ�ǁĞƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�Ăƚ�tĞůůŝŶŐďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ�ĂƐ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϲ͕�ϲϲ�ϳϯϲ͕�ϲϲ�ϳϰϱ͕�ϲϲ�ϳϰϯ͕

ĂŶĚ�ϲϲ�ϳϭϯ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ďĂůůĂƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ͘�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�'�ZĨ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϭ�͚,ĂƌƌǇ��ĞĐŬ͛�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ϳyϮϯ��ĞƌďǇ�>ŝƚĐŚƵƌĐŚ�>ĂŶĞ�Ͳ�KůĚ��ĂůďǇ�ǁŝƚŚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁĂŐŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŶĞǁ�͚^͛�ĐůĂƐƐ�ƚƵďĞ�ƐƚŽĐŬ�ƉĂƐƐĞƐ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�'�ZĨ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϳ�͚�ŶĚƌĞǁ�^ĐŽƩ����͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳyϮϯ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϯϳ�ŚĞĂĚƐ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϭϲƚŚ͘�:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ



KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϴ�ŚĂƵů�ƚŚĞ�ϱyϴϵ�^ůĂĚĞ�'ƌĞĞŶ�dΘZ^D��Ͳ�
�ŽŶĐĂƐƚĞƌ�tĂďƚĞĐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϰϲϲ�ƵŶŝƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝŶƚ�ĂŶĚ� 
ŽǀĞƌŚĂƵů͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ƌŽŶĚĞƐďƵƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�>ŝŶĞ͘

�ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϰ�ϳϳ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�ƚŽ�EĞǁďŝŐŐŝŶ�'ǇƉƐƵŵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�Chris Stanley

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϬϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϱϭ�,/d�Ͳ��ŐŐďŽƌŽƵŐŚ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�Ϭϵϲ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϭϬϳ�ůĞĂĚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁĂŐŽŶƐ�ĂŶĚ�͚^͛�ĐůĂƐƐ�ƚƵďĞ�ƐƚŽĐŬ�ǁŝƚŚ�,EZ��ŽƌĂŶŐĞ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϭϰ
ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϭϭ�ũƵƐƚ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ�DŽŝƌĂ�tĞƐƚ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
'ƌĞƐůĞǇ�ƚƵŶŶĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�Ͳ��ƵƌƚŽŶ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ŽŶůǇ�ďƌĂŶĐŚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘�Stuart Hillis



Freightliner’s workings
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϱϲ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�>ĞĞĚƐ͘�Paul Godding

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϴϲ�ϲϯϮ�ĂŶĚ�ϴϲ�ϲϬϳ�ŚĞĂĚ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
�ŽĂƚďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�&ĞůŝǆƚŽǁĞ�ůŝŶĞƌ͘ ��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϵϱϰ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϰKϱϱ�>ĞĞĚƐ�Ͳ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�ŵŽĚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕�ĨŽƌŵĞƌ��Z^ͲŽƉĞƌĂƚĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϭϯ�ǁŽƌŬĞĚ�ϲzϭϯ�,/d�Ͳ�&ĞƌƌǇďƌŝĚŐĞ�
ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ĨŽƌ�&>,,͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ƉƉůĞďǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϮϬ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ĂƌůŝƐůĞ�ŽŶ�Ă�&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ�,ĞĂǀǇ�,ĂƵů�ĐŽĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϵϯ�ƐƉĞĞĚƐ�ŶŽƌƚŚǁĂƌĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϵϬ�Ϭϰϭ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ůƚŚŽƌƉ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϰ>ϵϳ�Ϭϱ͗Ϭϯ�
dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�ƚŽ�&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϵϱϯ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ
ǁŝƚŚ�Ă�ZĂƚĐůŝīĞ�Ͳ�^ƚŽŬĞ�'ŝīŽƌĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϳϭ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ůĂĐŬďƵƐŚ�>ĞǀĞů��ƌŽƐƐŝŶŐ͕�tŚŝƩůƐĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ϰ>ϴϵ��ŽĂƚďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�
ůŝŶĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϰϬ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ƌĞǁĞ
�ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ďŽƵŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϮϮ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϰKϴϴ�>ĂǁůĞǇ�^ƚƌĞĞƚ�ƚŽ�'ƌĂŝŶ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�
tĂƞŽƌĚ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϭϯ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



�ůĂƐƐ�ϲϲ�ϲϬϲ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŐŶĂů�ƐƚŽƉ�Ăƚ�hĸŶŐƚŽŶ
�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲDϬϲ�ϭϬ͗ϰϬ�DŝĚĚůĞƚŽŶ�dŽǁĞƌƐ�ƚŽ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ƐĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ



KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϵϱϳ�ŚĞĂĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĂůů�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�Ϯϳ�tĞƐƚďƵƌǇ�Ͳ�,ĂĐŬŶĞǇ�zĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ��

ůŽĂĚ�ŽĨ�ƌĂŝůƐ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ�



Class 92 highlights
�ůĂƐƐ�ϵϮ�Ϭϭϵ�ůĞĂĚƐ�ϲϲ�ϬϰϮ͕�ϲϲ�Ϭϰϱ͕�ϲϲ�ϬϲϮ�ĂŶĚ�ϲϲ�Ϯϰϱ�ƉĂƐƚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ��ƌŝĚŐĞ͕�^ĂŶĚǇ�ŽŶ�

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲ�ϯϮ��ŽůůĂŶĚƐ�DŽŽƌ�Ͳ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ



HSTs
�ďŽǀĞ͗�&'t͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯ�Ϭϱϱ�ƉĂƐƐĞƐ�>ĂŶŐƐƚŽŶĞ�ZŽĐŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�

>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϳϱ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ��ŝƌƉŽƌƚ�WĂƌŬǁĂǇ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�ďŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϵϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�Ϭϴ͗ϰϰ�WĞŶǌĂŶĐĞ�Ͳ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�
�ƵŐƵƐƚ�ϮϴƚŚ͘�^ĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�KůĚ��ŚĂĐĞǁĂƚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�dƌƵƌŽ͘��ĂƌƌǇ��ĞĞƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϬϰϱ�ĂŶĚ�ϰϯϬϳϱ�ŚĂƵů�ĂŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƐĞƚ�
ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ��ŽƉŵĂŶƚŚŽƌƉĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϮŶĚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



�ďŽǀĞ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϱϰ�ůĞĂĚƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚŽ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĞŶĚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�&'t�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϲϮ�ŚĞĂĚƐ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĞĂ�ǁĂůů�Ăƚ��ĂǁůŝƐŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϯϮϬ�ĂŶĚ�ϰϯϯϬϳ�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�ůŝǀĞƌŝĞĚ�ƐĞƚ�
ĂƐ�ŝƚ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ǀŝĂ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�Ăƚ��ĂƌůŝƐůĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϮϯϴ�ůĞĂĚƐ�ĂŶ��ďĞƌĚĞĞŶ�ďŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žī�ƚŚĞ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�
ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ��ŝƚĂĚĞů�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϱϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�>ŝŶĐŽůŶ
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�EŽƫŶŐŚĂŵ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�Richard Hargreaves

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͕�&'t�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϵϰ�ĂǁĂŝƚƐ�ŝƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ƚƵƌŶ�Ăƚ��ƌŝƐƚŽů�dĞŵƉůĞ�DĞĂĚƐ͘�
dŚĞ�ďŽĚǇ�ƐŝĚĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ĞǀŝĚĞŶƚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�^ĞǀĞƌĂů�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^dƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ�͚ŽŶ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ͛�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϱƚŚ͕��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϯϬϭ�ĂŶĚ�ϰϯϯϬϰ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ǆĞƚĞƌ�^ƚ͘��ĂǀŝĚƐ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭsϱϬ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϱϬ�ŚĞĂĚƐ�Ă�
>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĂůů�Ăƚ

�ĂǁůŝƐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



dŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ�ŚĂƐ�ďŝͲĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƌŽƵƚĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�^ǁŝŶĚŽŶ�ĂŶĚ��ƌŝƐƚŽů͘�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕�Ă�͚ĚŽǁŶ͛�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�

tĞƐƚĞƌŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�dƌĂŝŶ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ��Žǆ͕�
ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�͚ǁƌŽŶŐ�ůŝŶĞ͛�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƉ�ůŝŶĞ͘�EŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�

ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�͚ƌĞĚͲĨŽƌͲĚĂŶŐĞƌ͛�ƚŽ�
ŐƌĞĞŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ�,ŝůů�ƚƵŶŶĞů͘

'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



Units, Units, Units
�ďŽǀĞ͗�&'t͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϭϬϲ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ��ĂǁůŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ǆĞŵŽƵƚŚ�Ͳ�WĂŝŐŶƚŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

>ĞŌ͗�^ĞĐŽŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƐƵĚĚĞŶ�ŚĞĂǀǇ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵ͕��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϳϱϵ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŝůůƐ�,ŝůů�
ƚŽǁĂƌĚƐ�>ĞĞĚƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ�

�ĞůŽǁ͗��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϮϮϬ�ϬϬϴ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϭsϱϮ�'ůĂƐŐŽǁ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ϮϮϬ�ϬϮϵ�ŽŶ��
ϭDϵϯ�WĂŝŐŶƚŽŶ�Ͳ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ �ƉĂƐƐ�Ăƚ��ǆĞƚĞƌ�^ƚ͘��ĂǀŝĚƐ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϭϯϲ�ǁŝƚŚ�Ă�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƚŽ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�>ŝŵĞ�^ƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ
ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŐĂŶƚƌǇ͛Ɛ�ŽŶ�,ŝŐŚĮĞůĚ�DŽƐƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϲ�ϰϳϬ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�EŽƫŶŐŚĂŵ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϮϳϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶ�ŚŽŵĞ�ƐŝŐŶĂů�Ăƚ�WƌĞƐĐŽƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�
tŝŐĂŶ�EŽƌƚŚ�tĞƐƚĞƌŶ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϯϲϬ�ϮϬϮ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�,ĞĂƚŚƌŽǁ��ŽŶŶĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



���ŚĞƐƚĞƌ�ďŽƵŶĚ��ůĂƐƐ�ϭϳϱ�ĐƌŽƐƐĞƐ�^ƵƩŽŶ��ƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞĂǀĞƌ�sŝĂĚƵĐƚ͕
�ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



�ďŽǀĞ͗��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϭϬϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ��ĞƌďǇ�ǁŝƚŚ�Ă�EŽƫŶŐŚĂŵ�Ͳ��ĂƌĚŝī
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϴϰϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƐƵŶŶǇ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ƵƌŝŶŐ�Ă�ƐƵĚĚĞŶ�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵ͕�ĂŶ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ��ůĂƐƐ�ϭϱϯ�ĚƌĂŐƐ�ϭϱϱ�ϯϰϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŝůůƐ�,ŝůů�
ǁŝƚŚ�Ă�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϯ�ϲϭϴ�ƉĂƐƐĞƐ��ŽĐŬǁŽŽĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ�
ǁŝƚŚ�Ă�WĂŝŐŶƚŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



�ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚ�dƌĂŝŶƐ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϳϳϳ�ƉĂƐƐĞƐ�tŚŝƩůĞƐĞĂ�ǁŝƚŚ�ϭ>Ϭϰ�Ϭϴ͗ϯϮ�
EŽƫŶŐŚĂŵ�ƚŽ�EŽƌǁŝĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ



�ďŽǀĞ͗��Dd��ůĂƐƐ�ϮϮϮ�ϬϭϬ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�WĂƌŬǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘ Paul Godding

dŽƉ�>ĞŌ͗�tŝůů�ƚŚŝƐ�ůŝǀĞƌǇ�ƐƟůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞŶĚŽůŝŶŽƐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͍�tŚŽ�ŬŶŽǁƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ
ŶĞŝƚŚĞƌ�&ŝƌƐƚ�'ƌŽƵƉ�ŶŽƌ�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ĐŚĂŽƐ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϳϱ�ϭϭϭ�ĂŶĚ�ϭϳϱ�ϬϭϬ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ��ŚĞƐƚĞƌ��ĞƉŽƚ�
ďĞŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞĚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�dƌĂŶƐƉĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϴϱ�ϭϭϵ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐĞƌƚĞĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϴϱϲ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�WĂƌŬǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ƚŽ�EŽƫŶŐŚĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�Paul Godding

>ĞŌ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�ϬϰϬ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ��ŽůŶĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ
ŽŶ�:ƵŶĞ�ϴƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϳϱ�ϭϬϯ�ĚĞƉĂƌƚƐ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϬ͘ϰϬ�ƚŽ��ĂƌŵĂƌƚŚĞŶ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�Ϭϵϰ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂǇ�Ăƚ��ĂƌůŝƐůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�EĞǁĐĂƐƚůĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǁĂǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�ƚŽ�
�ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ƌĞǁĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�WƌĞƐĐŽƚ�ƐŝŐŶĂůďŽǆ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͘�
EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�Ϭϰϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂůďŽǆ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ŽŶ�

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϮϬϮ�ƉƵůůƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�tŚŝƩůĞƐĞĂ�^ƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ϭ>ϳϯ�Ϭϵ͗ϰϳ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�ƚŽ�/ƉƐǁŝĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕�ƐƟůů�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĨŽƌŵĞƌ�EĂƟŽŶĂů��ǆƉƌĞƐƐ�ůŝǀĞƌǇ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�'ƌĞĂƚĞƌ��ŶŐůŝĂ�ĚĞĐĂůƐ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϯϬϱ�ƉĂƐƐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�,ĞƐƐůĞ�ĨŽƌĞƐŚŽƌĞ�ǁŝƚŚ�
ϭ<ϭϰ�ϭϮ͗ϰϮ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�Ͳ�,Ƶůů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�DĂƌŬ�WŝĐŚŽǁŝĐǌ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϯϮ�Ϭϭϰ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĞŶĚ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�,ĞĂƚŚƌŽǁ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ Ɛ͛��ůĂƐƐ�ϯϮϭ�ϰϭϱ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�Ăƚ��ƵƐŚĞǇ�Dŝůů�>ĂŶĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�
tĂƞŽƌĚ�EŽƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϭϳ͗ϱϮ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘��ůďĂŶƐ��ďďĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϵϮϭ�ĂŶĚ�ϭϱϬ�ϭϬϲ�ƉĂƐƐ�Ăƚ�>ĂŶŐƐƚŽŶĞ�ZŽĐŬ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�WĂŝŐŶƚŽŶ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



Eurostar
dŚĞ�ϭϳϭϯ�WĂƌŝƐ�EŽƌĚ�Ͳ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƌŽƐƚĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ŚŝŐŚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�

DĞĚǁĂǇ�Ăƚ��ƵǆƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



DCR workings
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϲϬϭ�ůĞĂĚƐ�ƚǁŽ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�

�ĞƌďǇ�Zd��ƚŽ�,ĞĂƚŽŶ�ŵŽǀĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϲϬϭ�ĂŶĚ�ϯϭ�ϲϬϮ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌďǇ�ǁŝƚŚ�Ă��ŚĂĚĚĞƐĚĞŶ�Ͳ��ĂƌĚŝī�dŝĚĂů�
ǁŽƌŬŝŶŐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϲϬϭ�ĂŶĚ�ϯϭ�ϲϬϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϭ��ŚĂĚĚĞƐĚĞŶ�Ͳ��ĂƌĚŝī�dŝĚĂů�ƉĂƐƐĞĚ�
�ŽĞĚŬĞƌŶĞǁ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕���Z͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ĂŶĚ�ϱϲ�ϯϬϯ�͚�ƌŝĂŶ͛�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ϰDϭϭ�tĂƐŚǁŽŽĚ
,ĞĂƚŚ�Ͳ�WĞĂŬ�&ŽƌĞƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ĞŵƉƚǇ�ƐƚŽŶĞ�ŚŽƉƉĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͘�Stuart Hillis



�ůĂƐƐ�ϯϭ�ϲϬϭ�ĂŶĚ�ϯϭ�ϲϬϮ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϭ��ŚĂĚĚĞƐĚĞŶ�Ͳ��ĂƌĚŝī�dŝĚĂů
ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



Odds and Sods 
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϳ�ϬϮϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�͚dŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ͛�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϭϲƚŚ͘�:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϯ�ŚĞĂĚƐ�ůŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌĞǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ��ƌĞǁĞ͕�ŽŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�,ŽůǇŚĞĂĚ�ŚĂƵůŝŶŐ�Ă�WĞŶĚŽůŝŶŽ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗����ůĂƐƐ�ϰϳ�ĐŽŶǀŽǇ�ĚĞƉĂƌƚƐ�EĞŵĞƐŝƐ�ZĂŝů͕��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ĂƐ�Ϭ�ϰϵ�ƚŽ�,ŽƚĐŚůĞǇ�,ŝůů
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚ�EŽƌĨŽůŬ�ZĂŝůǁĂǇ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϵϴ�͚WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ͛�ůĞĂĚŝŶŐ�ϰϳ�ϰϬϭ�͚'ƌĞĂƚ��ĂƐƚĞƌŶ͕͛ �

ϰϳ�ϳϬϯ�͚^ĂŝŶƚ�DƵŶŐŽ͕͛ �ĂŶĚ�ϰϳ�ϯϳϱ�͚dŝŶƐůĞǇ�dƌĂĐƟŽŶ��ĞƉŽƚ͕͛ �ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŶĂŵĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϮϴ�͚�ŚĂƌǇďĚŝƐ͛��ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�EĞŵĞƐŝƐ�ZĂŝů͕��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƐ�Ϭ�Ϯϴ͕�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ůŽĐŽƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EzDZ͛Ɛ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͘�Stuart Hillis



Scot-Rail - life north of the border

&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϲϭϰ�ŚĞĂĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�dĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ�ϲϱ�KǆǁĞůůŵĂŝŶƐ�Ͳ��ďĞƌĚĞĞŶ�ĐĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ

  News and Features



Scot-Rail - life north of the border continued...

�ŽůĂƐ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϱϬ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�dĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŝŶŬƐǁŽŽĚ�dĂŶŬƐ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



Going Underground
�ďŽǀĞ͗����ŝƌĐůĞ�ůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�͚�͛�^ƚŽĐŬ�hŶŝƚ�EŽ͘�ϱϱϵϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ZŽǇĂů�KĂŬ͕

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ�

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���,ĞĂƚŚƌŽǁ�ďŽƵŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�>ŝŶĞ�ϭϵϳϯ�ƐƚŽĐŬ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ��ĂƌŽŶƐ��ŽƵƌƚ�ŽŶ�ϰ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϮ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�
ďĂĐŬĞĚ�ďĞŶĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶĂŵĞů�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƟŽŶ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�>ŝŶĞ�hŶŝƚ�EŽƐ͘�ϱϬϲϯ�ĂŶĚ�ϱϬϯϰ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ�tĞŵďůĞǇ�WĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ
͚�͛�^ƚŽĐŬ�ĨĂƌĞǁĞůů�ƌĂŝůƚŽƵƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

�ĞůŽǁ͗�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�>ŝŶĞ�hŶŝƚ�EŽƐ͘�ϱϬϲϯ�ĂŶĚ�ϱϬϯϰ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ��ŚĂůĨŽŶƚ�ĂŶĚ�>ĂƟŵĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵĞ�Žī�ƚŚĞ�
�ŚĞƐŚĂŵ��ƌĂŶĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



Going Underground continued...

�ďŽǀĞ͗�hŶŝƚ�EŽ͘�ϱϬϯϰ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϭϯϰϳ��ŵĞƌƐŚĂŵ�Ͳ��ůĚŐĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƐƚ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�EŽ͘�
ϱϬϲϯ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƉƌƵĐĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ĨŽƌ�ƐĐƌĂƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�

ůĂƚĞƌ͘ �^ŝƐƚĞƌ�ƵŶŝƚ�EŽ͘�ϱϬϵϱ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨŽƌ��ŽŽƚŚƐ�ŽŶ�Ă�ůŽǁ�ůŽĂĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���tĞƐƚ�ZƵŝƐůŝƉ�ďŽƵŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�>ŝŶĞ�ϭϵϵϮ�ƐƚŽĐŬ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�tŽŽĚĨŽƌĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϱƚŚ͘�dŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĐĂďƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌĞĚ�ƚŚĂŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗����ŽĐŬĨŽƐƚĞƌƐ�ďŽƵŶĚ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�>ŝŶĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dƵƌŶŚĂŵ�'ƌĞĞŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϰƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ�

�ĞůŽǁ͗�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�>ŝŶĞ�hŶŝƚ�EŽƐ͘�ϱϬϯϰ�ĂŶĚ�ϱϬϲϯ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ��ƵƐƚŽŶ�^ƋƵĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϲϰϳ��ŵĞƌƐŚĂŵ�Ͳ��ůĚŐĂƚĞ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



Going Underground continued...

DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�>ŝŶĞ�͚�ϲϬ͛�ƵŶŝƚƐ�EŽƐ͘�ϱϬϲϯ�ĂŶĚ�ϱϬϯϰ�ƌŽůů�ŝŶƚŽ��ĂƌďŝĐĂŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭϮϬϵ��ůĚŐĂƚĞ�Ͳ��ŵĞƌƐŚĂŵ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



Trams and Metro 
EŽƫŶŐŚĂŵ�dƌĂŵ�EŽ͘�ϮϬϭ�͚dŽƌǀŝůů�ĂŶĚ��ĞĂŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞ

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�dŚŝƐ�ƚƌĂŵ�ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŝǀĞƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



Manchester Metrolink
��ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�&ŝƌƐǁŽŽĚ�DĞƚƌŽůŝŶŬ�^ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚ͘�tĞƌďƵƌŐƐ�ůŝŶĞ͕��ŚŽůƚŽŶ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ�



Modern Railways Awards Ceremony 
KŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϲƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ZĂŝůƚĂůŬƐ͛�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ʹ��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ�ʹ�ǁĂƐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ϭƐƚ��ůĂƐƐ��ŝŶŝŶŐ�^ĞĂƚ�ŽŶ�dŚĞ�

DŽĚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�'ŽůĚĞŶ�:ƵďŝůĞĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚƌĂŝŶ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�͞h<�ZĂŝůƚŽƵƌƐ͟�ĂŶĚ�dŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ZĂŝůǁĂǇ�DƵƐĞƵŵ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�
ƚŽ�zŽƌŬ͘��dŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�DĂƌŬ�ϭ�;ZŽǇĂů�^ĐŽƚͿ�ƐƚŽĐŬ�ǁĂƐ�ŚĂƵůĞĚ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ�ďǇ����>ŽĐŽ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ��ůĂƐƐ�
ϴϳ�ϬϬϮ�͚ZŽǇĂů�^ŽǀĞƌĞŝŐŶ͛͘ �dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ăƚ�ϭϬ͗ϭϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ŐĂǀĞ�Ă�ƐƉůĞŶĚŝĚ�ƌƵŶ�ƚŽ�zŽƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ǁĂƐ�ŽŶ�

ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ăƚ�ϭϯ͗ϭϲ͘��zŽƵƌ��ĚŝƚŽƌ�ʹ��ŶĚǇ�WĂƩĞŶ�ʹ�ǁĂƐ�ŽŶ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ƐŚŽƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�DƵƐĞƵŵ͘�
 

dŚĞ�ŐƵĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ĞƐĐŽƌƚĞĚ�ƚŽ�dŚĞ�EZD�ǁŚĞƌĞ�ůŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ĂƌĞĂ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϱϬ�
zĞĂƌƐ͛�h͘<͘�ZĂŝůǁĂǇ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ�ĂƐ�ǀŽƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�͞DŽĚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ͘͟ ��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ǁĂƐ�͚,^d͛�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�͚dŚĞ��ŚĂŶŶĞů�dƵŶŶĞů͛�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͬĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ZĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞƌ�

ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ��ŚƌŝƐ�'ƌĞĞŶ͕�ǁŚŽ�ƐƉŽŬĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƌĂŝů�ƉƌŝǀĂƟƐĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘����
 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵŝŶŐ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϰϱ�͚DŽĚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�Ͳ�dŚĞ�&ŝƌƐƚ�ϱϬ�zĞĂƌƐ͛�ƚŚĞ�ƵŶǀĞŝůŝŶŐ�ďǇ�'�ZĨ͛Ɛ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ�ǁŝƚŚ�DŽĚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͛Ɛ�ZŽŐĞƌ�&ŽƌĚ�ĂŶĚ�:ĂŵĞƐ��ďďŽƩ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��dŚĞ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�͞ĮƌĞĚ�ƵƉ͟�ĂŶĚ�
ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EZD�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚƌĂŝŶ�ŝŶ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ͘��ĞƉĂƌƚƵƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ϭϳ͗Ϭϭ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ͘�dŚĞ�ƚƌŝƉ�ďĂĐŬ�ǁĂƐ�ƌŽƵƚĞĚ�ǀŝĂ�ZĞƞŽƌĚ͕�'ĂŝŶƐďŽƌŽƵŐŚ�dƌĞŶƚ�tĞƐƚ�:ƵŶĐƟŽŶ͕�^ĂǆŝůďǇ͕��ŽƵůƚŚĂŵ�

:ƵŶĐƟŽŶ͕�EĞǁĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ǁĞƌĞ�ϭϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ�Ăƚ�ϮϮ͗ϭϯŚƌƐ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�͞ŶŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ďƵīĞƌ�ĞŶĚ͟�ƐŚŽƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ĨĂƌĞǁĞůů�ƚŽ�Ă�ŵŽƐƚ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ƚŽƵƌ͘ ���ĂǀŝĚ�DĞĂĚ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϴϳ�ϬϬϮ�ǁĂŝƚƐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌƵŶ�ƚŽ�zŽƌŬ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϰϱ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶƚĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�EZD�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŶĂŵĞĚ͘�Andy

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ďƵīĞƌ�ƐŚŽƚ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ



dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŵŽƌĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂŶƐǁĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƟĐŬĞƟŶŐ�

ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ZĂŝůǁĂǇƐ͘

 What’s the earliest 
you can buy a 
season ticket?

Y͗�^Ž͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĞƚĐ�Ăƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ƵƉ�
ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�
ƐĞĂƐŽŶ�ƟĐŬĞƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŶĞǆƚ�
DŽŶĚĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ϭϰͬϭϮ�;ǁŚĞŶ�/�
ĮŶŝƐŚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐͿ͘�tŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�
ďƵǇ�Ă�ƟĐŬĞƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ăƚ�^ŚĞĸĞůĚ�
ƐƚĂƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�/͛Ě�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�
ƵŶƟů�ϭϮƉŵ�ƚŽĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĐŽƵůĚ�ďƵǇ�
ŝƚ͖�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�;ĂŌĞƌ�ϭϮƉŵͿ�
/�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďƵǇ�ŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ϭϮƉŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͘

dŚŝƐ�ƐĞĞŵƐ�ĚĂŌ͕�ĐĂŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐůĂƌŝĨǇ�
ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ͍

�͗�dŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ůŝŶĞ�;ĨƌŽŵ�dŚĞ�DĂŶƵĂůͿ�
ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

��ƚŽƚĂůůǇ�ŶĞǁ�ǁĞĞŬůǇ�ƟĐŬĞƚ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�
be issued on the start date or, where 

ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ă�DŽŶĚĂǇ�;Žƌ�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌ�Ă�
ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇͿ͕�ĨƌŽŵ�ϲĂŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͘

&Žƌ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ͛Ɛ�
ĨƌŽŵ�ŶŽŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�
date, unless it’s a Saturday, Sunday 

Žƌ�DŽŶĚĂǇ�;Žƌ�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ŚŽůŝĚĂǇͿ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�ŶŽŽŶ�ŽŶ�
&ƌŝĚĂǇ͘

&Žƌ�Ă�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�Ă�ǁĞĞŬůǇ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�
noon the previous day, unless it’s 

Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�^ƵŶĚĂǇ�Žƌ�DŽŶĚĂǇ�;Žƌ�
dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇͿ͕�ǁŚĞŶ�
ŝƚ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�ŶŽŽŶ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘

&Žƌ�Ă�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ͕ �
ŝƚ͛Ɛ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘

&Žƌ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƟĐŬĞƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�
ƌĞŶĞǁĂů�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŵŝƐƵƐĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĞƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�͞>ŽƐƚ�
�ĂǇƐ͟�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�dŝĐŬĞƚ�

/ƐƐƵŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŝƌǇ�
ĚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƟĐŬĞƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘

/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƐŽŵĞ�dK�Ɛ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�
ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�͞ĞĂƌůǇ͟�ĂƐ�ŝƚ�ǁĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐůĞƌŬƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƟĐŬĞƚ͘

 Split ticket validity 
during diversions 

Y͗�&Žƌ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĞǇ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƚůĞǇ�
ĂŶĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�/�ƵƐĞ�Ă�DĞƚƌŽ�
ǌŽŶĞƐ�ϮͲϱ�ĂŶŶƵĂů�DĞƚƌŽĐĂƌĚ�ĂŶĚ�
Ă�DĂƌƐĚĞŶ�Ͳ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĂŶŶƵĂů�
ƐĞĂƐŽŶ͘�EŽ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘�/�ŐĞƚ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽĐĂƌĚ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƉƌŝĐĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
�d>ͲD�E�ƐĞĂƐŽŶ͘

:ƵƐƚ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ďůŽĐŬĂĚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ƚƌĂŝŶ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂůĚĞƌ�
ǀĂůůĞǇ͘

�͗�tŚĞŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ͕�ƟĐŬĞƚƐ�
that are valid by the diversionary 

ƌŽƵƚĞ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĂůŝĚ�;Ğ͘Ő͘�ZƚĞ͗�ǀŝĂ�
,ĞďĚĞŶ��ƌŝĚŐĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ǀĂůŝĚ�ŽŶ�
dW��ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ǀŝĂ�,ĞďĚĞŶ�
�ƌŝĚŐĞͿ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƟĐŬĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ďĞĞŶ�ǀĂůŝĚ͕�ƌĞŵĂŝŶ�
ǀĂůŝĚ͕�ĂƐ�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�͞ƌĞŐƵůĂƌ͟�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶ�
ŝƐ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ƐŝŵƉůǇ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�
Ăƚ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƟŵĞƚĂďůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ŽŶůǇ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐŝƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
KƉĞŶƚƌĂŝŶƟŵĞƐ͘ŽƌŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘

East Coast Delay 
Repay for missed 

connection 
 
Y͗�/�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�;ǁŝƚŚ�Ϯ�ĨƌŝĞŶĚƐͿ�ĨƌŽŵ�
>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�^ŚĞĸĞůĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͘�dŚĞ�
ŝƟŶĞƌĂƌǇ�;ďŽŽŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�
ǁĞďƐŝƚĞͿ�ǁĂƐ͗

ϭϲϯϯ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ͳ�ZĞƞŽƌĚ�Ăƌƌ�ϭϴϬϮ�
;��Ϳ
ϭϴϭϰ�ZĞƞŽƌĚ�Ͳ�^ŚĞĸĞůĚ�Ăƌƌ�ϭϴϱϳ�
;EŽƌƚŚĞƌŶͿ

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲϯϯ�Ğǆ�<'y�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ůĂƚĞ�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϴϭϰ�Ăƚ�ZĞƞŽƌĚ�
ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ϭϵϬϰ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�^ŚĞĸĞůĚ�Ăƚ�ϭϵϱϰ͘

/͛ŵ�ƵŶƐƵƌĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�/͛ŵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ƌĞƉĂǇ�ƐĐŚĞŵĞ�Ͳ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞůĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ����ƐĞƌǀŝĐĞ�
ǁĂƐ�ф�ϯϬŵŝŶƐ͕�ƚŚĞ�ŬŶŽĐŬͲŽŶ�ĞīĞĐƚ�
ǁĂƐ�ĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�ϭ�ŚŽƵƌ�ůĂƚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŝŶƚŽ�
^ŚĞĸĞůĚ͘

�ŽƵůĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂĚǀŝƐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�
ŶŽƚ�/�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐůĂŝŵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ĚĞůĂǇ�ƌĞƉĂǇ�ƐĐŚĞŵĞ͍�

�͗���ĚĞůĂǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϯϬ�Θ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽŶĞͲǁĂǇ�ĐŽƐƚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘

 Ticket Advice for All

�ĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƌĂŝů�ƟĐŬĞƟŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�
ƌĂŝůĨŽƌƵŵƐ͘ĐŽ͘ƵŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚&ĂƌĞƐ͕
dŝĐŬĞƚƐ�Θ�ZŽƵƚĞŝŶŐ͛�ƐĞĐƟŽŶ͘�

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞ�
ŽĨ�h<�ƌĂŝů�ĨĂƌĞƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĂŶǇǁŚĞƌĞ͕�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƌĂŝů�ĨĂƌĞƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ͘�

EĞǀĞƌ�ƉĂǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂŶĚ�
ĂƐŬ�ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ͊�ƐĞĞ�ǇŽƵ�
ƚŚĞƌĞ͘

Fares Advice with RailUK
&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŌĞƌ�

άϰ͘ϱŵ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ŽǀĞƌŚĂƵů
dŽ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�ůŝƩůĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͘�dŽ�ƌĂŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŚŽůǇ�ŐƌĂŝů�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

tŚĞŶ�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚƐ��ůĂƐƐ�ϮϮϮ�WŝŽŶĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϭϴϬ��ĚĞůĂŶƚĞƐ�ŝŶ�ϮϬϬϴ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�
ĮŐƵƌĞ�ŚŽǀĞƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ĐĂƐƵĂůƚǇ͘�&ĂƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă�άϰ͘ϱŵ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ŽǀĞƌŚĂƵů͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ�ĐĂŶ�ďŽĂƐƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϭϴϬ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘�KŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϴ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϭϴϬƐ͕�&ŝƌƐƚ�
,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ďŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞĞůƐ�ĐŽƐƟŶŐ�άϱϬϬ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ƚƌĂŝŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�
dƌĂŝŶƐ͛�ŇĞĞƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϱ͕ϬϬϬ�ʹ�Ă�ϱϬϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ϭϴϬƐ�ŝŶ�ϮϬϬϴ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ůŝŬĞƐ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ��ůǁĞŶ͕�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ͛�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďĞƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĚƌĂŵĂƟĐ͕�
ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŝĚĞ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ͗�͞/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĂŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϭϴϬƐ�ŚĂǀĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ͘�͞dŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚƌĂŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƌĞůŝĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ�ďƵƚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƌĞĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ĚĂǇ͘�͞/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌͲĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ͘͟

dŚĞ��ůĂƐƐ�ϭϴϬ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ĚŝĞƐĞůͲŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƵŶŝƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƌĂĚŝĂ�ϭϬϬϬ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ��ůƐƚŽŵ�ĨŽƌ�&ŝƌƐƚ�
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͕�ϭϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞͲĐĂƌ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ϮϬϬϭ�ŝŶ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͘

dŚĞ��ůĂƐƐ�ϭϴϬ�ǁĞƌĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�
tĞƐƚĞƌŶ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŶ�ŶĞǁ�ŚĂůĨͲŚŽƵƌůǇ�ƟŵĞƚĂďůĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ͘
dŚĞǇ�ďĞŐĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϬϭ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǁŶŝŶŐ�ůĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďǇ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ŝŶ�ϮϬϬϴ͘

�ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ�ǁĂƐ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ɛŝǆ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŽŽŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϴϬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞĂĐŚ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�ƐĂŝĚ͗�͞tĞ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϴϬƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�
ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�

͞tĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŽǀĞƌŚĂƵů�ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ʹ�ŶŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƉĂǇŝŶŐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƐƵĐŚ�ĚƌĂƐƟĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ĮŐƵƌĞƐ͘�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝĚĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘͟
dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŽǀĞƌŚĂƵů�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƌĞĮƚƐ�ƚŽ�Ăůů�ĐĂƌƌŝĂŐĞƐ͘
dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�&ŝƌƐƚ�,Ƶůů�dƌĂŝŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ŽƉĞŶͲĂĐĐĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĐŽŵĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�WƵďůŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞ�WWD�ŽĨ�ϵϭ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ϴϭ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�
EĂƟŽŶĂů�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�^ƵƌǀĞǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĂƟŶŐ�ŽĨ�ϵϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĮǀĞ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ůŽŶŐͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ϭϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽǀĞƌĂůů͘

ZŝĐŚĂƌĚ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ϭϴϬƐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŝŶƐŝĚĞ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĂĚĚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŽĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�tŝ&ŝ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘͞ EŽǁ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƌĞĮƚƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ŽīĞƌ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĐĂŶ�ƌĞĂůůǇ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘

͞/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ϭϴϬƐ�ƚŽ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�Ͳ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŶŽǁ�ŝƐ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŚĞĂĚ͘͟



�KhEd�KtE�dK�^,hd��KtE�

^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĨŽƌ�ŶŝŶĞ�ĚĂǇƐ�ĂƐ�άϮϬŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŶĞĂƌƐ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ

dŚĞ�άϮϬŵ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ǁĞůů�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĞĂƌůǇ�EŽǀĞŵďĞƌ͘

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ĞǆƚƌĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�Ă�
ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉ͘�dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚƌĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ũƵŶĐƟŽŶƐ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĞĚ͕�ĂƐ�ǁŝůů�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

:Ž�<ĂǇĞ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͗�͞dŚĞ�ŽůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĂƚĞƐ�
ďĂĐŬ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ƌĂŝůǁĂǇ͘

͞dŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
ŝƚ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�
ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘

͞�Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƚŚĂƚ�
ŵĞĂŶƐ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĨĂƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘͟

dŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�
ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�EŽǀĞŵďĞƌ͘

dŽ�ƌĞůĂǇ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚĞƐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ƵŶƟů�
DŽŶĚĂǇ�ϱ�EŽǀĞŵďĞƌ͘

dƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�&ŝƌƐƚ�dƌĂŶƐWĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů�ŚĂǀĞ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�DĞĞƚ�
ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂƟŽŶƐ
�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘

ZŽď�tĂƌŶĞƐ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�͞dŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ĨĂƐƚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŵƵĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇ͘�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞĚ�ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƉŽůŽŐŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͘�

͞tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ��ǆĞĐƵƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�Ăƚ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĂŶĚ�&ŝƌƐƚ�dƌĂŶƐWĞŶŶŝŶĞ�
�ǆƉƌĞƐƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉŐƌĂĚĞ͘͟

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů�ǁĞƌĞ�ŽŶ�

ŚĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͛�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Ăƚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘

ZŽď�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͕�͞>ŽŶŐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŽŽŬ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ďĞŶĞĮƚ�Ăůů�ƌĂŝů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƌĂŝů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘͟

�ŚƌŝƐ�EƵƩŽŶ͕�&dW��ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ǁŽƌŬ�Ăƚ�
^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�άϮϬŵ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉĂǀĞ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͘�dǁŽ�ŶĞǁ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐĞĂƚƐ�ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘͞ hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�^ƚĂůǇďƌŝĚŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ͘

͞&dW��ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ǀŝĂ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƌŽƵƚĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂī�Ăƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

͞/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƉŽůŽŐŝƐĞ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ďƵƚ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĞŵ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĂƐ�
ƐŵŽŽƚŚůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ƚƌĂǀĞů͘͟

E�dtKZ<�Z�/>�^d�d/KE�
Z�d�/>�^�>�^�Z�^h>d^�

�KEd/Eh��dK�^,Kt�DK��^d�
'ZKtd,�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŚĂƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ƌĞƚĂŝů�ƐĂůĞƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ϭ͘Ϯϭй�
ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ůŝŬĞͲĨŽƌͲůŝŬĞ�ƐĂůĞƐ�ĨƌŽŵ��Ɖƌŝů�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϮ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ͘ �/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐĂůĞƐ͕�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ZĞƚĂŝů��ŽŶƐŽƌƟƵŵ͕�ĨĞůů�ďǇ�Ϭ͘Ϯй�ʹ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƌĞƚĂŝů�
ƐĂůĞƐ�ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĞĞƚ͘

dŚĞƐĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�
ŽǀĞƌ�ϱϴϬ͕ϬϬϬ�ƐƋ�Ō�ŽĨ�ƌĞƚĂŝů�ƐƉĂĐĞ�;ϱϮϬ�ƵŶŝƚƐͬƐŚŽƉƐͿ�Ăƚ�ϭϳ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�
ďŝŐŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ďƵƐŝĞƐƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͕
ďĞŶĞĮƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ĨŽŽƞĂůů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�Ă�ďŝůůŝŽŶ͘

dŽƉ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�;нϭϭ͘ϮйͿ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�>ŽŶĚŽŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�;нϴ͘ϬϮйͿ�ĂŶĚ�&ĞŶĐŚƵƌĐŚ�^ƚƌĞĞƚ�;нϳ͘ϬϮйͿ͕�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ĐůŽƐƵƌĞƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ŽŶ�
ƚƌĂĚŝŶŐ�Ăƚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ƚƌĞĞƚ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ďƵƐŝĞƐƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�tĂƚĞƌůŽŽ�ĂŶĚ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ͘

&ŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ŽīĞƌƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘�dŽƉ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĨŽŽĚ�ƌĞƚĂŝů�;нϭϳ͘ϳйͿ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĨŽŽĚ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�
;нϭϯ͘ϳйͿ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�;нϴ͘ϰϴйͿ�ĂŶĚ�ďĂƌƐ�;нϴ͘ϰϮйͿ͘�dŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ĮŐƵƌĞƐ�ƐŚŽǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƐůŽǁĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϰ͘ϭϱй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ůĂƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�;:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�
ďĞƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƌĞƚĂŝů�ƐĂůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϭϭͬϭϮ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐĂůĞƐ͕�ĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Z�͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�Ϭ͘Ϯϯй͘�

�ĂǀŝĚ��ŝŐŐƐ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Ăƚ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͕�ƐĂŝĚ͗�͞tŚŝůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŇĂƚ͕�ƌĞƚĂŝů�ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘�dŚĞ�
ǁĞƩĞƐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŽŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�:ƵďŝůĞĞ�ďĂŶŬ�
ŚŽůŝĚĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŵĂũŽƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŽŵĞ�ƚŽƵŐŚĞƌ�
ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŚŽǁƐ�ŽƵƌ�ƚĂƟŽŶƐ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ůƵĐƌĂƟǀĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ƚŽĚĂǇ͘�͞

dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ϮϮ͕ϬϬϬ�ƐƋ�Ō�ŽĨ�ŶĞǁ�ƌĞƚĂŝů�ƐƉĂĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ϮϮ�ŶĞǁ�ƵŶŝƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�Ăƚ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕ �ĂƩƌĂĐƚĞĚ�Ă�ŚŽƐƚ�
ŽĨ�ŶĞǁ�ďƌĂŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕ �ƚǁŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƉƉĂƌĞů�ĂŶĚ�WĂƟƐƐĞƌŝĞ�sĂůĞƌŝĞ͘��ŌĞƌ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ�Ăƚ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ŚĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽƚĂů�ƐĂůĞƐ�
ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�άϴŵ�ʹ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĞĞŬůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�Ϯϯй͘�^ĂůĞƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�
άϯϰŵ�ĂƌĞ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ʹ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�
άϭϱ͘ϲŵ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϬͬϭϭ͘�ZĞƚĂŝůĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŽĨ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�άϱϵϮŵ�ŝŶ�ƐĂůĞƐ͘�

�ůů�ƉƌŽĮƚƐ�ĨƌŽŵ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƌĞƚĂŝů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞͲŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͕�
ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƚĂǆ�ƉĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘



��t>/^,�^d�d/KE�dK�'�d�E�t�
W>�^d/��&KKd�Z/�'��

tŽƌŬ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ĨŽƌ��ĂǁůŝƐŚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�άϭŵ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ���D�EƵƩĂůů�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ϳ�KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ϭϰ�KĐƚŽďĞƌ͘ ��ŽŵƉůĞƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶĚͲEŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ͘�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƌŽƵƚĞ�ĂƐƐĞƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�^ŝŵŽŶ�
'ǇĚĞ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ��ĂǁůŝƐŚ�^ƚĂƟŽŶ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�dŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϳ͕�ƵƐŝŶŐ�ƐƚĞĞů�ŐŝƌĚĞƌƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�WĂƌŬ�ZŽǇĂů�^ƚĂƟŽŶ͘�

͞�ĞƐƉŝƚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞƉĂŝƌ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ƐƵīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚ�ŵĂƌŝŶĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŝƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌŽŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�
ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƉĂŝŶƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƌŽƩĞŶ�ƟŵďĞƌ�ĚĞĐŬŝŶŐ͘͟

dŚĞ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĮďƌĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ƉŽůǇŵĞƌ�;&ZWͿ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
ZŽƵƚĞ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂƐ�Ăƚ�^ƚ��ƵƐƚĞůů�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϳ͘
WůĂƐƟĐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞůǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďĂĚůǇ�ĐŽƌƌŽĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŚĂƌƐŚ�ŵĂƌŝŶĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƟŵďĞƌ�ĚĞĐŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ƌŽƩĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƉĂŝŶƚǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�
ĚŽǁŶ͘

dŚĞ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�WŝƉĞǆ�>ƚĚ͕�ƚŚĞ�WůǇŵŽƵƚŚͲďĂƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͕ �ƌĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĞĞů�ďƌŝĚŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�Ϯ�ůŝƐƚĞĚ�ƐƚĂƟŽŶ͘
EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�&ZW�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�

EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ŵŽƵůĚŝŶŐƐ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĞĞů�ďƌŝĚŐĞ�Ͳ�ĞǀĞŶ�
ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƉůĂƐƟĐ�ƌŝǀĞƚ�ŚĞĂĚƐ�Ͳ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚ�ŵĂƌŝŶĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ��ĂǁůŝƐŚ�ƐĞĂĨƌŽŶƚ͘

tŚĞŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ��ĚŵŝƌĂů�'ƌĂǇ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�
ŶĞǁ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ůĞƐƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ŝƚ�ƌĞƉůĂĐĞƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͕�Ă�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƚŽǁŶ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐƚĂƟŽŶ͘�>ŽĐĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ��ĂǁůŝƐŚ�dŽǁŶ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�
dŚĞ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵďǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂŵƉ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂƞŽƌŵ�Ϯ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐĞǀĞƌĞ�
ǁĞĂƚŚĞƌ͕ �ĐŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ĂƌƌŽǁ�ůĞǀĞů�ĐƌŽƐƐŝŶŐ͘

W�>>�^���^�dZ�E^&KZD^�dK�
'Z�E����EdZ�>��/ZD/E',�D�

�^���EdZ���ddZ��d^�E�t�
WZ�D/hD�Z�d�/>�Z^�dK�d,��

�/dz�

dŚĞ�WĂůůĂƐĂĚĞƐ�^ŚŽƉƉŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞďƌĂŶĚĞĚ�ĂƐ�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŽƉĞŶƐ�
ŝŶ��ƵƚƵŵŶ�ϮϬϭϰ͕�ĂŶĐŚŽƌĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ͛Ɛ�ĨƵůů�ůŝŶĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ƐƚŽƌĞ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ĚƌĂǁƐ�ƵƉŽŶ�ŝƚƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƌĂŝů�ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĂŵďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ͕�
ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞƚĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŝŶ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐĞŶƚƌĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͛Ɛ�ƌĞƚĂŝů�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�^ƚĂƟŽŶ͕�ŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ�
ƌĞƚĂŝů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂũŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƵůůƌŝŶŐ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ĂŶĚ�dŚĞ�DĂŝůďŽǆ͘�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�ǁŝůů�
ďƌŝŶŐ�Ă�ƌĞƚĂŝů�ŵŝǆ�ŽĨ�ƵŶƌŝǀĂůůĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚŝŐŚ�
ƐƚƌĞĞƚ�ďƌĂŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ʹ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ϱϬŵ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘

dŚĞ�ϮϱϬ͕ϬϬϬ�ƐƋ�Ō�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ�ƐƚŽƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ƐƋŌ�ŽĨ�ƌĞƚĂŝů�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ŶĞǁ�ƉƌĞŵŝƵŵ�
ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ƐƚŽƌĞƐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͘�

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂŶĚͲĂůŽŶĞ�
ƐƚŽƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ƚŚĞ�ŶĞǁůǇͲŶĂŵĞĚ�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ǁŝůů�ŚŽƵƐĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ďƌĂŶĚƐ͘

dŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞƚĂŝů�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�άϲϬϬŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƌĂŝůǁĂǇ�
ƐƚĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ
ďǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
�ĞŶƚƌŽ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĂƟŽŶ�
ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�
ŚĂůĨ�ƟŵĞƐ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ŐŝĂŶƚ�
ĂƚƌŝƵŵ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŇŽŽĚ�ďŽƚŚ�
'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ůŝŐŚƚ͘

^ŝƚƵĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƐƚĂƟŽŶ͕�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�
ƵŶƌŝǀĂůůĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĨŽŽƞĂůů�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ƚŽĚĂǇ͘�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƐƚĂƟŽŶ�
ƌĞƚĂŝů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲƐƚƌĞĞƚ͘

<ĞŝƚŚ�^ƚŽŶĞ͕�ůĞĂƐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů͕�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͗�
͞�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐĞŶƚƌĂůůǇͲůŽĐĂƚĞĚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ďƌĂŶĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĂũŽƌ�h<�ĐŝƟĞƐ͘�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�ǁŝůů�ŶŽǁ�ĨƵůĮůů�ƚŚŝƐ�ĚĞŵĂŶĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ǁŝƚŚ͘͟

�ŶĚǇ�^ƚƌĞĞƚ͕�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ�ƐĂŝĚ͗�͞tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ƉůĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĨƵůůͲůŝŶĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶĐŚŽƌŝŶŐ�
'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ĐĞŵĞŶƟŶŐ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ƌĞƚĂŝů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘͟ �

dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞƚĂŝů�ŵŝǆ͕�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͘�/ƚƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐůĂƐƐ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�
^ƚĂƟŽŶ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƚƌƵůǇ�ƵŶŝƋƵĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƉƌĞŵŝƵŵ�ďƌĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘

�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌ͕ �^ŝƌ��ůďĞƌƚ��ŽƌĞ�ƐĂŝĚ͗�͞tĞ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͛Ɛ�ĞǀĞƌͲŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƌĞƚĂŝů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�tĞ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨŽƌ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ůŝĨĞ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ͛Ɛ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘͟ �
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KŶĞ�ŵŝůůŝŽŶƚŚ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�͚ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͛�ƚƌĂŝŶ�ƟĐŬĞƚ�ƐŽůĚ�ŽŶůŝŶĞ

dŚĞǇ�ƐĂǀĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚĂƐƐůĞ�ʹ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�Ă�ďŝŐ�Śŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

dƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ŚĂƐ�ƐŽůĚ�ŝƚƐ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶƚŚ�͚ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͛�ƟĐŬĞƚ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�ďŽŽŬĞĚ�ǀŝĂ�ŝƚƐ�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ĞĂƐƚĐŽĂƐƚ͘ĐŽ͘ƵŬ͘
dŚĞ�͚ĐůŝĐŬ�ĂŶĚ�ŐŽ͛�ƟĐŬĞƚƐ�ĂůůŽǁ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƟĐŬĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĂŌĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ďŽŽŬŝŶŐ͘�tŚĞŶ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ͕�Ă�ƚƌĂǀĞů�ƟĐŬĞƚ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉĚĨ�ĮůĞ͕�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĐŚŽŽƐĞ͘
dŚĞ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶƚŚ�ƟĐŬĞƚ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�ƚŽ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĂƌĞĂ͕�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�ŽŶ�ĂŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�tĂǀĞƌůĞǇ͘
�ĂƐƚ��ŽĂƐƚ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ��ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�WĞƚĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ�ƐĂŝĚ͗�͞KƵƌ�ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ďŽŽŬŝŶŐ�ǀŝĂ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ĞĂƐƚĐŽĂƐƚ͘ĐŽ͘ƵŬ͘͟

͞dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƵƐĞ͘��ůů��ĚǀĂŶĐĞ�WƵƌĐŚĂƐĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŵĂĚĞ�ǁŚŽůůǇ�ŽŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƚƌĂŝŶƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽůĚ�ŽƵƌ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶƚŚ�ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƟĐŬĞƚ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�
ŵŽƌĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŚŽǁ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ͘͟

WƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ʹ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŽƌŬƐ

tŚĞŶ�ďŽŽŬŝŶŐ�ǀŝĂ�ǁǁǁ͘ĞĂƐƚĐŽĂƐƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĐŚŽŽƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ǁĂǇ�
ʹ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐŝŵƉůǇ�ƐĞůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŽƉƟŽŶ͘�&Žƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ʹ�Ă�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�Žƌ�ĚĞďŝƚ�ĐĂƌĚ͕�ĚƌŝǀŝŶŐ�ůŝĐĞŶĐĞ�Žƌ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ͘
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞǀĞŶ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ďǇ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ƉƌŽŽĨ�
ŽĨ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͘

KŶĐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƉƌŝŶƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ƟĐŬĞƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝƚ�ƚŽ�ŽŶͲƚƌĂŝŶ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚ͘�dŚĞ�ŽŶͲƚƌĂŝŶ�ƐƚĂī�ƵƐĞ�Ă�ŚŝŐŚͲƚĞĐŚ�ƐĐĂŶŶĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶ�ĞŶĐŽĚĞĚ�ůŽŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟĐŬĞƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĮƌŵ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů͘

EĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞƚĂďůĞ

ZĂŝů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽƐƚ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�
ďǇ�^ĐŽƚZĂŝů�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĨƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘

KƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�^ĐŽƚZĂŝů͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ͗
 
ͻ��ĂƌůŝĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�^ƵŶĚĂǇ�ƚƌĂŝŶƐ�ůŝŶŬŝŶŐ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�'ůĂƐŐŽǁ�ĂŶĚ��Ǉƌ
ͻ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƟŵĞƐ�ŽŶ��ǇƌƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƌĐůǇĚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�WĂŝƐůĞǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨŽƵƌ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ�ĂŶĚ��ǇƌƐŚŝƌĞ
ͻ���ŶĞǁ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ǀŝĂ�^ŚŽƩƐ
ͻ��ǆƚƌĂ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ĐĂůůƐ�Ăƚ�WŽƌƚůĞƚŚĞŶ͕�>ĂƵƌĞŶĐĞŬŝƌŬ͕��ƌŽƵŐŚƚǇ�&ĞƌƌǇ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƌŐŽǁƌŝĞ
ͻ��ǆƚƌĂ�ĐĂůůƐ�Ăƚ�<ŝůŵĂƵƌƐ�ĂŶĚ��ƵŶůŽƉ�ŽŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ʹ�<ŝůŵĂƌŶŽĐŬ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ
ͻ���ŶĞǁ�ĞĂƌůǇͲŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�DŽƚŚĞƌǁĞůů�ƚŽ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĂŶĚ�Ă�ůĂƚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ
ͻ���ŶĞǁ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĐĂůůŝŶŐ�Ăƚ�DŽƚŚĞƌǁĞůů͕�tŝƐŚĂǁ͕��ĂƌůƵŬĞ͕��ĂƌƐƚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�
,ĂǇŵĂƌŬĞƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��'/W�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƐĐŚĞĚƵůĞ
ͻ�/ŵƉƌŽǀĞĚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƚŽ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ĂƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŽƌŬƐ
ͻ��ǆƚƌĂ�ƚƌĂŝŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĂŶĚ��ƵŶďĂƌ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘
 
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�DŝŶŝƐƚĞƌ�<ĞŝƚŚ��ƌŽǁŶ�ƐĂŝĚ͗�͞ZĂŝů�ƚƌĂǀĞů�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�
ůĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ͘
͞dŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚŽŝŶŐ�Ăůů�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƚĂŝůƐ�ʹ�ůĞƐƐ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ͕�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ũŽď�
ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘
 
͞dŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ďǇ�ƌĂŝů�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ůĞŝƐƵƌĞ͕�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ƐƚĂǇ�ŽƵƚ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘͟
dŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ůŽĐĂů�ĐĂůůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�WĞƌƚŚ͕��ƵŶĚĞĞ�ĂŶĚ��ďĞƌĚĞĞŶ͘
&ƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵ͕�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĂŶĚ�'ůĂƐŐŽǁ�YƵĞĞŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŽƵƌůǇ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ŚĂůĨ�
ŚŽƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ͘
 
WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ƚŽ��Ǉƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚǁŽ�ŽŶ�ǁĞĞŬĚĂǇƐ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ǁŝůů�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�Ăƚ�/ƌǀŝŶĞ͘
 
:ŽƵƌŶĞǇ�ƟŵĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ƚŽ��Ǉƌ͕ �>ĂƌŐƐ͕��ƌĚƌŽƐƐĂŶ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƌĐůǇĚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�
tĞŵǇƐƐ��ĂǇ�ĂŶĚ�'ŽƵƌŽĐŬ͘�dŚĞƐĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞƌƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘
 
&ŽƵƌ�ŶĞǁ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƵŶďĂƌ�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘
 
^ŚŽƩƐ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͘
 
tĞĞŬĚĂǇ�ĂŶĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�DŽƚŚĞƌǁĞůů�ƚŽ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�ǀŝĂ�^ŚŽƩƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ůĂƚĞ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ǀŝĂ��ĂƌƐƚĂŝƌƐ͘
 
dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ǀŝĂ��ĂƌƐƚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂůůŝŶŐ�Ăƚ��ůǇĚĞƐĚĂůĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�
Ă�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘
 
�ǆƚƌĂ�ĐĂůůƐ�Ăƚ�<ŝůŵĂƵƌƐ�ĂŶĚ��ƵŶůŽƉ�ŽŶ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ʹ�<ŝůŵĂƌŶŽĐŬ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ăƚ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘
 
^ƚĞǀĞ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕�^ĐŽƚZĂŝů͛Ɛ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌĞĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ďǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�
ũŽƵƌŶĞǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘
 
͞/ƚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ƌĂŝů͘͟



DKZ���WWZ�Ed/��^�:K/E�d,��
Z�/>t�z�Z�sK>hd/KE�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ϭϵϬ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲ͕ϱϬϬ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ƌĂŝůǁĂǇƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�,Ƶď͕�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

dŚĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐ�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�EĂǀǇ�Ăƚ��ƵƌŽƉĞ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Ăƚ�,D^�^ƵůƚĂŶ�ŝŶ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ͘�,ĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞƐ͘�

dŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶͲƚŚĞͲũŽď�Ăƚ�ĚĞƉŽƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�
ƚŽ�,D^�^ƵůƚĂŶ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂĐŬ͕�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚĞůĞĐŽŵƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕ �EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
�ĂůĨŽƵƌ��ĞĂƩǇ͕��ŽƐƚĂŝŶ�ĂŶĚ�EĞǆƵƐ͘

ZŽďŝŶ�'ŝƐďǇ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƐĂŝĚ͗�͞tĞ͛ǀĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƐŵĂƌƚ�
ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕�
ǁŚŽ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƵƐ͕�
ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƌĂŝůǁĂǇ͘�dŽĚĂǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ǁŝůů͕�
ŽŶĐĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ͕�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ϯϱ͕ϬϬϬͲƐƚƌŽŶŐ�ƚĞĂŵ�ǁŚŽ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ŚĞůƉ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƟŵĞ͘

,Ğ�ĂĚĚĞĚ͗�͞tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐ͕�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĚĞŐƌĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ĨƵůů�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞĂƌŶ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƟƚƵĚĞ͕�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ĂŵďŝƟŽŶ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞŵ͘͟

<ĞůƐĞǇ��ǀĞƌƚŽŶ͕�Ă�ϭϵ�ǇĞĂƌͲŽůĚ�ϮŶĚ�ǇĞĂƌ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�^ĂŶĚǁĞůů�ĂŶĚ��ƵĚůĞǇ�ĚĞƉŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�
DŝĚůĂŶĚƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ͘�^ŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͗�͞/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚĞĂĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�
ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ŐŽŽĚ�ďĂŶƚĞƌ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�Ɛŝǆ�ŐŝƌůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�DǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ůŝƩůĞ�ǁĞŝƌĚ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�/�ǁŽƵůĚ�
ƵƌŐĞ�ƚŚĞŵ�ʹ�ĂŶĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ʹ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͘͟

:ĂŵŝĞ�DŝůůƐ͕�Ă�ϮϮ�ǇĞĂƌͲŽůĚ�ƚƌĂĐŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ƌŝŐŚƚŽŶ�ƐĂŝĚ͗�͞/�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�
ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘�/�ůŝŬĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĂŶĚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĞůů͘�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĂǇ�ŽŶ�ĐƌƵƚĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�
ďĞŝŶŐ�Śŝƚ�ďǇ�Ă�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŐƌĞĂƚ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ͘͟

WŚŽƚŽ͗�<ĞůƐĞǇ��ǀĞƌƚŽŶ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ͕�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ͘�Ξ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů



dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�DŽŽƌƐ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�
ƐŚŽĐŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂŶ�Ăůů�ĚĂǇ�ƟĐŬĞƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�Ă��ŝĞƐĞů�
'ĂůĂ�ǁĂƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�άϮϭ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĂŶ�Ăůů�ĚĂǇ�ƟĐŬĞƚ�ƚŽ�
&ůĂŵŝŶŐŽ�ůĂŶĚ�ŝƐ�άϮϱ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĨƵŶ͘͘͘͘�/͛Ě�ƐĂǇ�ŝƚ�
ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ŵƵĐŚ͊��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƉĞŽƉůĞ�
Ă�ĚĂǇ�ŽƵƚ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�άϰϬ͘�&ŽŽĚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ďĂĚůǇ�ƉƌŝĐĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
Ăƚ�Ă�ƐƚĂƟŽŶ�Ă�ƉĂƐƚƌǇ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ�άϯ͘ϱϬ͘͘͘͘��Ƶƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŶŽƌŵĂů�ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ͊�

dŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĐĂƚ�Ăƚ�'ŽĂƚŚůĂŶĚ͊�/�
ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ƐĐĂƌĞĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƌƵŶ�ŽǀĞƌ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ͊�/�ƉŝĐŬĞĚ�ŝƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŬĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�
�ŶĚǇ�ǁĂƐ�ƐĐĂƌĞĚ�ŝƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�ŇĞĂƐ�ƐŽ�/�ƚŽƵĐŚĞĚ�
Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐĂƚ�ŚĂŶĚ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͘�

dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�/�ǁĞŶƚ��ďĂĐŬ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�/�ďŽŽŬĞĚ�ŵǇ�
ƚƌĂŝŶ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŝůĐĂƌĚ�ŝƚ�ŝƐ�άϱ͘ϯϬ�ƐŝŶŐůĞ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŽŽ�ďĂĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�/�ŬĞĞƉ�ŐĞƫŶŐ�ƐĂƚ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�
ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨĂĐŝŶŐ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�/͛ůů�ŚĂǀĞ�
ŵŽĂŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ďĞĨŽƌĞ͊��Ɛ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŵĂŶǇ�
ƟŵĞƐ͘�

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�/�Ăŵ�ůŝǀŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�
ǁŚĞƌĞ�/�ŐŽ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚĂŶĚǇ͘�

<ĞĞƉ�ŽŶ�ůŽǀŝŶŐ�ƚƌĂŝŶƐ�ƵŶƟů�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĂƌƟĐůĞƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŝĚĞĂƐ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƉůĞĂƐĞ�ĚƌŽƉ�ŵĞ�ĂŶ�ĞŵĂŝů͕�
/�ĂůǁĂǇƐ�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨĂŶ�ŵĂŝů͘
  

ŵĞŐĂŶ͘ƚŚŽŵĂƐŽŶΛƌĂŝůƚĂůŬŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ĐŽ͘ƵŬ

View from the Outside

KǀĞƌ�ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐĞĚ�ƐƚĂƟŽŶ�
dŚĞ�Ăůů�ƚŽŽ�ĐŽŵŵŽŶ�Ă�ƐŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ϭϴ͗ϬϬ�Ăůů�ƐƚĂƟŽŶƐ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�>ĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ǁŚĐŚ�ǁŝůů�ĂƌƌŝǀĞ�
ŝŶƚŽ�>ĞĞĚƐ�Ăƚ�ϭϵ͗ϯϯ͘�^Ž�ŽŶůǇ�ϵϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞƌǇ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘

dŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚƌĂŝŶ�
Ăůů�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�DŽƐƚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�;ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞͿ͘�
WĞƌŚĂƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĞĚŐĞ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ͍͘

dĞǆƚ�ĂŶĚ�WŚŽƚŽƐ͗��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͕�&ůŽǇĚ��ůĂƐƐ�ϱϲ�EŽ͘�Ϭϲϱϵ͘ϬϬϮͲϯ�;Ğǆ�ϱϲ�ϭϭϱͿ�ĚĞƉĂƌƚƐ�EĞŵĞƐŝƐ�ZĂŝů�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ͘ Stuart Hillis
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tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͞EŽƐŚ�ZĞƉŽƌƚ͕͟ �ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ǇŽƵƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůĞƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐŽ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂƚ�Žƌ�ĚƌŝŶŬ͕�;ĞŐ͗�ĐĂĨĞ͕�ƚĂŬĞĂǁĂǇ͕�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�
ƐŚŽƉͿ�ǁŚĞŶ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚŝůƐƚ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŽŶ�Ă�ƌĂŝůƚŽƵƌ�Žƌ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŽŶ�ƚƌĂŝŶ�
ĐĂƚĞƌŝŶŐ͘

dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ZĂŝůƚĂůŬ�ƌĞŐƵůĂƌ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ�ŚĂƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĞ��Ğůŝ��ĂĨĞ�ŽŶ�ϭϯͲϭϰ�DĞĞƌ�^ƚ͕�
^ƚƌĂƞŽƌĚͲƵƉŽŶͲ�ǀŽŶ�ĂŌĞƌ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞƌĞ͘

EŽƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŵǇƐĞůĨ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŶŽǁ͕�ďƵƚ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ďǇ�ZŝĐŚĂƌĚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů͘�

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞŝƌ��
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĚĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĞǀĞŶƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŵŝŶƵƚĞ͛Ɛ�ǁĂůŬ�
ĨƌŽŵ�tŝůůŝĂŵ�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ͛Ɛ��ŝƌƚŚƉůĂĐĞ͘
^ĞůůŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ŵĞŶƵ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĨŽŽĚƐ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂƐ͘�dŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵĞŶƵ�ďƌŝĞŇǇ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽīĞĞƐ�;ĐĂƉƉƵĐĐŝŶŽ͕�ůĂƩĞ͕�ŵŽĐŚĂ͕�
ĐĂĨĞƟĞƌĞ͕�ĞƐƉƌĞƐƐŽ͕�EĞƐĐĂĨĞͿ͕�Ăůů�ĚĂǇ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚƐ͕�ƐŽƵƉƐ͕�
ũĂĐŬĞƚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ͕�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͕�ďĂŐƵĞƩĞƐ͕�ƋƵŝĐŚĞ͕�ůĂƐĂŐŶĞ͕�
ŚĂĚĚŽĐŬ͕�ďƌĞĂĚĞĚ�ǁŚŽůĞ�ƚĂŝů�ƐĐĂŵƉŝ͕�ĐŚŝůůŝ͕�ƐĂůĂĚƐ͕��ŽƌŶŝƐŚ�
ĐƌĞĂŵ�ƚĞĂƐ͕�ƐƉŽŶŐĞ�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĐŽůĚ�ĚƌŝŶŬƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ďĞĞƌ͘

���ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞŶƵ�ĂŶĚ��ĂŝůǇ�^ƉĞĐŝĂůƐ�DĞŶƵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŚŽƌƐĞƐŚŽĞ�ŐĂŵŵŽŶ͕�ƐƚĞĂŬ�ĂŶĚ�ŽŶŝŽŶ�ďĂŐƵĞƩĞƐ͕�
ĐĂƵůŝŇŽǁĞƌ�ĐŚĞĞƐĞ͕�ƉĂƐƚĂ�ďĂŬĞƐ͕�ĐŚŝĐŬĞŶ�ƟŬŬĂ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�
ŵŽƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘
 
dŚĞ��Ğůŝ��ĂĨĠ�ĐĂƚĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚĂƐƚĞƐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ƐƵƉƉůǇ�ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ͕�ǀĞŐĂŶ͕�ǁŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ŐůƵƚĞŶ�ĨƌĞĞ�ŵĞĂůƐ͘
^ĞĂƟŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ϵϬ�ƉĞŽƉůĞ͘

/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƵ�ůŽŽŬƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ
�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉƌŝĐĞĚ͘��ŽīĞĞ�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�άϭ͘ϳϱ�ĂŶĚ�/�ĚŽ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŵŽƩŽ�͞t���KE͛d�^�Zs��&�^d�&KK�͕�t��^�Zs��
'KK��&KK���^�&�^d��^�t����E͘͟ �

,ĂǀŝŶŐ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͗

tĞ�ĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��Ğůŝ��ĂĨĞ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�ƚŽĚĂǇ͕�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�/�
Ăŵ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ͘�/ƚ�ůŽŽŬĞĚ�ƌĞĂůůǇ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͕�ĂŶĚ�
ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĂŶƚůǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŵĞŶƵ͘�DǇ�ŽƚŚĞƌ�
ŚĂůĨ�ŚĂĚ�Ă�ĨƵůů�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŽǀĞůǇ�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ƋƵŝĐŚĞ�;ƚƌƵůǇ�ǇƵŵŵǇͿ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ďŽŝůĞĚ�
ƉŽƚĂƚŽĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽůĞƐůĂǁ�ĂŶĚ�ĐŽƵƐĐŽƵƐ͘�dŚĞ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉƌŝĐĞĚ�;ǁĞ�ƉĂŝĚ�ƵŶĚĞƌ�άϮϬ�ŝŶ�
ƚŽƚĂůͿ

&ŽƵƌ�ŽĨ�ƵƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌƵůǇ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ůŝƩůĞ�ĐĂĨĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�^ƚƌĂƞŽƌĚ͘�tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ͕�ǁŚŽůĞƐŽŵĞ�ĨƵůů�
�ŶŐůŝƐŚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͊�dŚĞ�ĨŽŽĚ�
ǁĂƐ�ĐŽŽŬĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ͘�^ƚĂī�ǁĞƌĞ�
ǀĞƌǇ�ƉŽůŝƚĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚĂƉƉǇ͘�KƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĐĂƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽŵƉƚůǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĞŶĚ�ƚŽ�Ă�
ůŽǀĞůǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŝŶ�^ƚƌĂƞŽƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͊

ĞĂŵ�dĞĂŵ͟�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ŵĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘�KǀĞƌ�ƚŽ�ZĂŝůƚĂůŬ�ƌĞŐƵůĂƌƐ͕��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ�ĂŶĚ�
�:�^ƵƚĐůŝīĞ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐĞŵ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞǇ�
ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ƉƵƚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐŚĂŵĞ�͗ͲͿ

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�
ƐŽŵĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƚƌǇ͘

hŶƟů�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ͕

ƐƚĞǀĞ͘ƌŽďĞƌƚƐΛƌĂŝůƚĂůŬŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ĐŽ͘ƵŬ
^ƚĞƉŚĞŶ�t�ZŽďĞƌƚƐ

��dd�Z�t��<�E��^�Zs/��^�&KZ�W�^^�E'�Z^�KE�'Z��d�
��^d�ZE�D�/E�>/E��/E�ϮϬϭϯ�

WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĂƐƚĞƌŶ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ďĞƩĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�EĞƚǁŽƌŬ�
ZĂŝů�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚĞƌ��ŶŐůŝĂ�ŚĂǀĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ďƵƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�

&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŵŝŶŽƌ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�zĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝŶĞ�ĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĞ�ŚŽůŝĚĂǇ͘�

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϯ͕�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ďƵƐ�
ũŽƵƌŶĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ďƵƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ƵŶƟů�ĞĂƌůǇ�KĐƚŽďĞƌ͘ �

dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂůůŝĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚĞƌ��ŶŐůŝĂ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘

�ĂǀĞ�tĂƌĚ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ��ŶŐůŝĂ͕�ƐĂŝĚ͗�͞/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ĐƌƵĐŝĂů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�
Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘dŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƌĞĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�

͞tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ďŽŽƐƟŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�Ăƚ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�/�ŚŽƉĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ͘͟ �

ZƵƵĚ�,ĂŬĞƚ͕�'ƌĞĂƚĞƌ��ŶŐůŝĂ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞/�Ăŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĂůůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ�
ZĂŝů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ��ŶŐůŝĂ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͕�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ŽĨ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ĮƌƐƚ�ǁŚŝůƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƐĞĂŵůĞƐƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͕�ďŽŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘͟ �

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŚĂƐ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ��ŚĞůŵƐĨŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŽŌĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĐůŽƐƵƌĞƐ͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ϲ͕ϬϬϬ�ŬĞǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŚĞĂĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͘��ŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĞŶĂďůĞĚ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘

^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ϯϬ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ďƵƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐĞǀĞŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ŽĨ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘

�ƐƐĞŶƟĂů�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ƐƟůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ůĂƚĞ�ŶŝŐŚƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ĞĂƌůǇ�^ƵŶĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ůĂƚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŵĂǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�ďƵƐĞƐ͕�ďƵƚ�ĂŶǇ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ůŝŶĞ�ƵƉŐƌĂĚĞ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚƌĂĐŬ�ƌĞŶĞǁĂů�ĂŶĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ůŽƌƌŝĞƐ�Žī�
ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŵĞƚƌŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�Ăƚ�^ƚƌĂƞŽƌĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞŶĞǁĂů�ĂŶĚ�
�ƌŽƐƐƌĂŝů�ǁŽƌŬ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ƚƌĞĞƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ďƵƐĞƐ�Ͳ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƵƐŝŶŐ�>ŽŶĚŽŶ�
hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƞŽƌĚ͘�

�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ůŝŶĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ŚĞŶĮĞůĚ�ĂŶĚ��ŚĞůŵƐĨŽƌĚ�
ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱͬϭϲ�ƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϰͬϮϱ�ĂŶĚ�ŽŶ�ůĂƚĞ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ͘
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��ƐǁĂŶƐŽŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�:ƵŶĐƟŽŶ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘�
�ŌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�tŚŝƚůŽĐŬƐ��ŶĚ͕�

�ůĂƐƐ�ϭϳϮ�Ϯϭϲ�;ůĞŌͿ�Ͳ�ŶŽǁ�ǀŽŝĚ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ͳ�ǁĂŝƚƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝĚŝŶŐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉŽƚ�Ăƚ�

dǇƐĞůĞǇ͘�ϭϳϮ�ϯϰϯ�ůĞĂĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ůĂƐƐ�ϭϳϮ�ƵŶŝƚ�ŝŶƚŽ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
Ϯ�ϲϵ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ�^ŚƌƵď�,ŝůů�Ͳ��ŽƌƌŝĚŐĞ͘���ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ǇĞƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ��ůĂƐƐ�ϭϳϮ�ƵŶŝƚ�Ͳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�Ͳ�ŚĂĚ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�Ͳ�^ƚŽƵƌďƌŝĚŐĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�

ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ

  A Different View



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���ǀŝĞǁ�ƚŽǁĂƌĚƐ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĨƌŽŵ�,ŝŐŚĮĞůĚ�DŽƐƐ�ĨŽŽƚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƉŚĂƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ĂŶĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ �^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ďŽǆ�Ăƚ�,ĂƌƚůĞďƵƌǇ�ǁĂƐ�Ă�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�ĂŶĚ�,ŽůůĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ϭϴϳϲ͘�/ƚ�ĐůŽƐĞĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϰƚŚ͘
�ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ�

�ĞůŽǁ͗���ƌĂƚŚĞƌ�ƵŶƵƐƵĂů�ƐŽŵĞƌƐĂƵůƚ�ƐŝŐŶĂů�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƵƐĞ�Ăƚ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



WƌĞƐĐŽƚ�ƐŝŐŶĂůďŽǆ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƵƐĞ�
ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�WƌĞƐĐŽƚ�^ŝŐŶĂůďŽǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hƉ�,ŽŵĞ�

ƐŝŐŶĂů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ



Epping and Ongar Railway
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�͚,Ăůů͛��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϰϵϱϯ�͚WŝƚĐŚĨŽƌĚ�,Ăůů͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�EŽƌƚŚ�tĞĂůĚ�

ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϱƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

  Preserved Railways



Epping and Ongar continued...

�ůĂƐƐ�ϯϳ�ϬϮϵ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�ϰͲ�/'�ƵŶŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƌƚŚ�tĞĂůĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϱƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



Dean Forest Railway 
�ůĂƐƐ�ϯϭ�ϰϲϲ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�>ǇĚŶĞǇ�:Đƚ͘�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�

WĂƌŬĞŶĚ͘�Richard Hargreaves



Dean Forest Railway continued... 

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�Ϭϴ�Ϯϯϴ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ŐŽŽĚƐ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ�tŚŝƚĞĐƌŽŌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϭϬϴ��Dh�EŽƐ͘�ϱϭϵϭϰ�ĂŶĚ�ϱϲϰϵϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�>ŽǁĞƌ�EŽƌĐŚĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ
>ǇĚŶĞǇ�:Đƚ͘�Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�sŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽŶ�Ă�ĐŚĂƌƚĞƌ�ǁĂƐ�,ĂƐƟŶŐƐ���Dh�EŽ͘�ϭϬϬϭ͘
dŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�WĂƌŬĞŶĚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϭϰƐ�EŽƐ͘��ϵϱϮϭ�ĂŶĚ��ϵϱϱϱ�ƌƵŶ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ�WĂƌŬĞŶĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�Richard Hargreaves



Mid Hants Railway
dŚĞ�DŝĚͲ,ĂŶƚƐ�ZĂŝůǁĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŽƐƚ�ƚŽ�EĂƟŽŶĂů�ZĂŝů�DƵƐĞƵŵ͛Ɛ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ�EŽ͘�ϯϰϬϱϭ�
͚t/E^dKE��,hZ�,/>>͛ ͘��dŚĞ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�Ăƚ��ƌŝŐŚƚŽŶ�tŽƌŬƐ�ŝŶ�ϭϵϰϲ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�

Ϯϭ�ϭϱϭ�ƵŶƟů�ϭϵϰϴ͘�dŚĞ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�tŝŶƐƚŽŶ��ŚƵƌĐŚŝůů�Ăƚ�tĂƚĞƌůŽŽ�^ƚĂƟŽŶ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϭϵϰϳ͘��KŶ�Ϯϰ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϲϱ͕�tŝŶƐƚŽŶ��ŚƵƌĐŚŝůů�ĚŝĞĚ͘�,ŝƐ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĞƌĂů�ŽŶ�ϯϬ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϲϱ�ƐĂǁ�ŚŝƐ�
ĐŽĸŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�dŚĂŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ds�,ĂǀĞŶŐŽƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�tĂƚĞƌůŽŽ�
^ƚĂƟŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚƌĂŝŶ�ŚĂƵůĞĚ�ďǇ�ϯϰϬϱϭ�ǁĂƐ�ƌƵŶ�ƚŽ�,ĂŶĚďŽƌŽƵŐŚ͕�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƐƚĂƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ůĂĚŽŶ�ǁŚĞƌĞ��ŚƵƌĐŚŝůů͛Ɛ�ďŽĚǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƌĞĚ͘��ŌĞƌ�ŚĂƵůŝŶŐ��ŚƵƌĐŚŝůů͛Ɛ�
ĨƵŶĞƌĂů�ƚƌĂŝŶ͕�ϯϰϬϱϭ�ǁĂƐ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ƐŽ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵϲϱ͕�ϯϰϬϱϭ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�
,ĞůůŝĮĞůĚ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�͘�/ƚ�ůĂƚĞƌ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝĚĐŽƚ�ZĂŝůǁĂǇ��ĞŶƚƌĞ͘�/ƚ�ŶŽǁ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚŽƵƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ZĂŝůǁĂǇ�DƵƐĞƵŵ͕�zŽƌŬ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�EĂƟŽŶĂů��ŽůůĞĐƟŽŶ͘�
dŚŝƐ�ƉŚŽƚŽ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ�Ăƚ��ůƌĞƐĨŽƌĚ͕�,ĂŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƐŚŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶ�

�ƵƚƵŵŶ�'ĂůĂ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ă�DĞŵďĞƌ͛Ɛ�KƉĞŶ��ĂǇ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�D/ĚͲ,ĂŶƚƐ�ZĂŝůǁĂǇ�ƌĂŶ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚƌĂŝŶƐ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ�ʹ�Ă�͞tŝŶĞ�ĂŶĚ��ŝŶĞ͟��ĂŶĚ�Ă�͞ZĞĂů��ůĞ�dƌĂŝŶ͟�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŝƚƐ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ƐƚĞĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�

ƚŚĞ�DŝĚͲ,ĂŶƚƐ�ZĂŝůǁĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�zŽƌŬ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ



Nene Valley Railway
>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϰ�͚�ŝƩĞƌŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�͚dŚĞ�,ŽŽŬ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͛�Ăƚ��ŝůƐǁŽƌƚŚ

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ



Severn Valley Railway
�ůĂƐƐ�ϰϮ�tĂƌƐŚŝƉ�EŽ͘��ϴϮϭ�͚'ĞƌǇŚŽƵŶĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�

ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ͘ �:ŽŶ�:Ğďď



Severn Valley Railway continued... 

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ƌŝƟƐŚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ϬͲϲͲϬd�EŽ͘�ϭϱϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ�DW��ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘
Richard Hargreaves 

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϱϳyy��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϯϲϱϬ�ƵŶĚĞƌŐŽĞƐ�ƐŽŵĞ�ďƵīĞƌ�ďĞĂŵ�ƌĞƉĂŝƌƐ�Ăƚ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ�DW�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�͚�ĂƩůĞ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϯϰϬϱϯ�͚^ŝƌ�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬ͛�ĚĞƉĂƌƚƐ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ͘ �:ŽŶ�:Ğďď�



Severn Valley Railway continued... 
 

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�tĞƐƚĞƌŶ��ůĂƐƐ�ϱϮ�EŽ͘��ϭϬϲϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŚĂŵƉŝŽŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌĚŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ
ƚŽ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͕�^ƚĂŶŝĞƌ�DŽŐƵů�ϮͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϮϵϲϴ�ƌĞƐƚƐ�Ăƚ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚^ĞǀĞƌŶ�sĂůůĞǇ�>ŝŵŝƚĞĚ͛�ĚŝŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ϮͲϲͲϮ�^ŵĂůů�WƌĂŝƌŝĞ�EŽ͘�ϰϱϲϲ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌĚŝŶŐƚŽŶ�
ĨŽƌ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ͘ ��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



Severn Valley Railway continued...

^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϯϰϬϱϯ�͚^ŝƌ�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌĚŝŶŐƚŽŶ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ�ƚŽ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



Ribble Steam Railway
�ďŽǀĞ͗�,ƵŶƐůĞƚ�ϬͲϲͲϬ^d�͚tĂůŬĚĞŶ͛�ĂŶĚ��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ϬͲϰͲϬ^d�EŽ͘�ϭϭϰϳ�͚:ŽŚŶ�,ŽǁĞ͛�ĂƌĞ�

ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŚĞĂĚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ϬͲϰͲϬ^d�EŽ͘�ϭϭϰϳ�͚:ŽŚŶ�,ŽǁĞ͛�ƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚƐ�ŝƚƐ�ƌƵŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�ZŝďďůĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚƌĂĸĐ͕�>Θz��ƐƉŝŶĂůů��ůĂƐƐ�Ϯϳ�EŽ͘�ϭϯϬϬ͕�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�ZŝďďůĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘

�ůĂŶ�EĂǇůŽƌ�

�ĞůŽǁ͗�,ƵŶƐůĞƚ�ϬͲϲͲϬ^d�͚tĂůŬĚĞŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ



North Yorks Moors Railway
�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϮϴ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�'ŽĂƚŚůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�Andy

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕��ůĂƐƐ�Ϯϰ�EŽ͘��ϱϬϲϭ�ĐůŝŵďƐ�ƉĂƐƚ��ĂƌŶŚŽůŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭϬ͗ϯϬ�'ƌŽƐŵŽŶƚ�Ͳ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�EzDZ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͘�DĂƌŬ�WŝĐŚŽǁŝĐǌ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ŝƐ�ŽƵƚ͕�ĂƐ��ĞůƟĐ��ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϮϮ�ŐĞƚƐ�ĐŽĂůĞĚ͘�
EŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĐůĂŐ�Žī�ŝƚ͊�Andy 

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�Ϯϲϰ�ǁĂŝƚƐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�'ƌŽƐŵŽŶƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘�Andy



South Devon Railway 

KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϳƚŚ͕�Ă�dŽƚŶĞƐ�Ͳ��ƵĐŬĨĂƐƚůĞŝŐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌŽƵŶĚƐ��ĂĚĚĂĨŽƌĚ��ƵƌǀĞ�ďĞŚŝŶĚ�
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϬͲϲͲϬWd�EŽ͘�ϭϯϲϵ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



Nene Valley Railway 

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϲϱ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�;EŽƌƚŚͿ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ůŽŽŬƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶ�
ƉŝŶŬ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ƵŶĚĞƌĐŽĂƚ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶƚĂďůĞ�Ăƚ�tĂŶĚĨŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘

Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗���Z�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�͚'ƌŝĚƐ͛��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ĂŶĚ�ϱϲ�Ϭϵϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ͘
Richard Hargreaves 

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�EZD͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϬϮ�͚<Kz>/͛�ĚĞƉĂƌƚƐ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ĮŶĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�
^ĞŵĂƉŚŽƌĞƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͘�Richard Hargreaves



Nene Valley 
Railway continued... 

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�EZD͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳ�EŽ͘��ϲϳϬϬ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�tĂŶƐĨŽƌĚ
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�

Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�Ϯϱ�EŽ͘��ϳϲϮϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�tĂŶƐĨŽƌĚ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ��ĂƐƚŽƌ�ƐƚĂƟŽŶ͘�

'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ

www.southerncount iesra i lwaysoc iety.co.uk
SOUTHERN COUNTIES RAILWAY SOCIETY
A c lub  fo r  anyone  i n te res ted  i n  the  ra i lways  o f  Sou thampton , Hampsh i re , Do r se t  and  the  su r rond ing  a rea .

Estab l i shed in  1948 by  a  group o f  school  f r iends  who shared the  common interest  in  t ranspor t , per t icua l ly  the  Ra i lways . The a im o f  th  Soc iety 
was  to  foster  an  in terest  in  ra i l  t ranspor t  by  arrang ing  meet ings  and v i s i t s  to  ra i lways  ins ta l l a t ions . Th i s  s t i l l  can  be  found today  wi th  regu lar 
meet ings  and a  month ly  new let ters  a l l  fu l l  o f  in formt ion re la ted to  the  area  forma l ly  operated by  Southern Ra i lways .

Member sh ip  i s  open  to  any  per sons  aged  14 year s  o r  o lde r.  Subsc r ip t i ons  Anua l l y ; £10 .00 , Fami l y  (Two o r  More  c /o  same address )  £15 .00

http://www.southerncountiesrailwaysociety.co.uk


Nene Valley Railway continued... 

�ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϬϮ�͚<ŝŶŐƐ�KǁŶ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�>ŝŐŚƚ�/ŶĨĂŶƚƌǇ͛�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͘�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ



North Norfolk Railway
dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��Z��ůĂƐƐ�ϵ&�EŽ͘�ϵϮϮϬϯ�͚�ůĂĐŬ�WƌŝŶĐĞ͛�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�tĞǇďŽƵƌŶĞ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŚĞƌŝŶŐŚĂŵ�ƚŽ�,Žůƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�Alan Usher

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϮϬϳ�;�ϱϲϯϭͿ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�^ŚĞƌŝŶŐŚĂŵ�ĨƌŽŵ�,Žůƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�
ĞŶŐŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϱDd�EŽ͘�ϰϱϯϳϵ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�Alan Usher

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�:ϭϱ�EŽ͘�ϳϱϲϰ�ƉĂƐƐĞƐ�<ĞůůŝŶŐ�,ĞĂƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�^ŚĞƌŝŶŐŚĂŵ�ƚŽ�,Žůƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘
Alan Usher



         dŚĞ�͚'ŽŝŶŐ�WůĂĐĞƐ͛��ƉƉĞĂů

� � � � � � � � dŚĞ�tĞŶƐůĞǇĚĂůĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ŚĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ă�ŵĂũŽƌ��ƉƉĞĂů�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ��
� � � � � � � � άϮϱϬ͕ϬϬϬ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ƚĞŶƚŚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞ�ŚĞĂĚůŝŶĞ�
� � � � � � � � ŽďũĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
� � � � � � � � EŽƌƚŚĂůůĞƌƚŽŶ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŝŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ϭϬƚŚ�
� � � � � � � � ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ϰƚŚ�:ƵůǇ�
� � � � � � � � ϮϬϭϯ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ��
� � � � � � � � ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ƐƟůů�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�EŽƌƚŚĂůůĞƌƚŽŶ�^ƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ǁĞƐƚ͕�ĮƌƐƚ�ƚŽ��ĂƐƚůĞ��ŽůƚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ��ǇƐŐĂƌƚŚ͘�dŚĞ��ƉƉĞĂů�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ��ƉƉĞĂů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�>ĞĞŵŝŶŐ��Ăƌ͕ �ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͘�

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�DĂƌŬ�/�ĐĂƌƌŝĂŐĞƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĨŽƌ�ƐƚĞĂŵ
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�ŚĂƵů͘

dŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ŶĞĞĚƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ��ƉƉĞĂů�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ͗

ͻ� dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ůŽŽƉ�Ăƚ��ŽŶƐƚĂďůĞ��ƵƌƚŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ��
� ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͖

ͻ� dŚĞ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�Ăƚ�>ĞĞŵŝŶŐ��Ăƌ�ĂŶĚ�Ăƚ�ZĞĚŵŝƌĞ͖

ͻ� dŚĞ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͖

ͻ� dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽǁĞƌƐ͕�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͖

ͻ� dŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌŽůůŝŶŐ��
� ƐƚŽĐŬ͕�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͖

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ͕�ďƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�>ĞĞŵŝŶŐ��Ăƌ͘ �/ƚ�ĂůƐŽ�ǁŝƐŚĞƐ�
ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƵƉ�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĚĞďƚƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂƐƐĞƚƐ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌŽůůŝŶŐ�
ƐƚŽĐŬ͘�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƉƉĞĂů͘

dŚĞ��ƉƉĞĂů�ŝƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
;tĞŶƐůĞǇĚĂůĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ƉůĐͿ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;tĞŶƐůĞǇĚĂůĞ�ZĂŝůǁĂǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�
;tĞŶƐůĞǇĚĂůĞ�ZĂŝůǁĂǇ�dƌƵƐƚͿ͘�dŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƉůĞĂƐĞ�ǁƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�tZ��ƉƉĞĂů͕�>ĞĞŵŝŶŐ��Ăƌ�^ƚĂƟŽŶ͕�>ĞĂƐĞƐ�ZŽĂĚ͕�
>ĞĞŵŝŶŐ��Ăƌ͕ �EŽƌƚŚĂůůĞƌƚŽŶ��>ϳ�ϵ�Z͕�Žƌ�ŐŽ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ǁĞŶƐůĞǇĚĂůĞƌĂŝůǁĂǇ͘ĐŽŵ�͘

‘GOING PLACES’

Building a Platform for a Better Future

Wensleydale Railway 

North Norfolk Railway continued...

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ��ϭϮ�EŽ͘�ϴϱϳϮ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�tĞǇďŽƵƌŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘�Alan Usher

�ĞůŽǁ͗��Z��ůĂƐƐ�ϱDd�EŽ͘�ϰϱϯϯϳ�ŵĂƐƋƵĞƌĂĚŝŶŐ�ĂƐ�EŽ͘�ϰϱϭϱϲ�͚�ǇƌƐŚŝƌĞ�zĞŽŵĂŶƌǇ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
tĞǇďŽƵƌŶĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘�Alan Usher

http://www.wensleydalerailway.com


Llangollen Railway
�ůĂƐƐ�ϯϭ�EŽ͘�ϱϱϴϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�Ͳ��ĂƌƌŽŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



Vale of Rheidol Railway
�ďŽǀĞ͗�EŽ͘�ϴ�͚>ůǇǁĞůǇŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ďĞƌīƌǁĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ĂŐƵůĞǇͲ�ƌĞǁƌǇ�EŽ͘�ϭϬ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ��ďĞƌīƌǁĚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

tKZ<�Z�^d�Zd^�KE�>Kh'�KZKh',���EdZ�>
��EKWz�Z�^dKZ�d/KE�Ͳ�t/d,�&/E/^,�>/E��/E�^/d�͊

:ƵƐƚ�ƚǁŽ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƌĞŵĂŝŶ�ʹ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŶŽǁ�ϮͬϯƌĚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘

�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ��ĞŶƚƌĂů�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͛Ɛ�ŐƌĂĚĞ�//�ůŝƐƚĞĚ�ĐĂŶŽƉǇ�
ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͘�>ĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ƌĞŶŽǀĂƚĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐĂŶŽƉŝĞƐ�ŝŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
;ŽŌĞŶ�ĐĂůůĞĚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͛Ɛ��ƌǇƐƚĂů�WĂůĂĐĞͿ�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ͘
�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬ�ŶŽǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ϮͬϯƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ƐƚĞĞů�ĂŶĚ�ŐůĂƐƐ�
ƌŽŽĨ͘ �WƌŽũĞĐƚ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĂŶĚ�'�Z��ŝƌĞĐƚŽƌ�dŽŶǇ�
^ƉĂƌŬƐ�ĞǆƉůĂŝŶƐ͕�͞dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽď͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ�Ăƚ�ďŽƚŚ�
ĞŶĚƐ�ŽĨ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͛Ɛ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽŶ�
'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͘�tĞ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŽŶĞ�ƚŽ
ĚŽ�ŶŽǁ͊͟

�ƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
ǁĞƌĞ�ďĂĐŬ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ��ĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ŽŶĞ͘�dŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƚĂĐŬůĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�
ƉŚĂƐĞƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�;ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞͿ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ͘ �dŽŶǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�͞tĞ͛ƌĞ�ĚŽǁŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ƚĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ͘�tĞ͛ǀĞ
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞŶƵůƟŵĂƚĞ�ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
Ă�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϯ͘�
tĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ũŽď�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŶĞǆƚ�
^ƵŵŵĞƌ͘ �/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ǇĞƚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ZĂŝƐŝŶŐ�dŚĞ�
ZŽŽĨ�͗�KŶĞ�>ĂƐƚ�WƵƐŚ�ĂƉƉĞĂů͘͟ �/Ĩ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ŝƚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ͘

dŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƐůĂďƐ�ĂŶĚ�ĐŽƉŝŶŐ�
ƐƚŽŶĞƐ͕�ŶĞǁ�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉƵďůŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ůŝŌ�
ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ
ůĞǀĞů�ďŽŽŬŝŶŐ�ŚĂůů�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŽŝůĞƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘
͞tĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŇĂƩĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ�ǁĞ͛ǀĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�
ƉůĂƞŽƌŵ�Ϯ͕͟ �ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�dŽŶǇ͘�͞dŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ��ĞŶƚƌĂů�ŚĂǀĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŶŽǁ�ůŽŽŬƐ�ŵƵĐŚ�ƐŵĂƌƚĞƌ�ĂƐ
ǁĞůů͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ�^ƚĞĂŵ�ŐĂůĂ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞǆĐƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚƵƐƚ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĂŐĂŝŶ�Ͳ�ďƵƚ�ǁĞ͛ƌĞ�ŐĞƫŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'�Z͟
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Ffestiniog & Welsh Highland 
Railway

>ĞŌ͗�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ZĂŝůǁĂǇ͛Ɛ�EŽ͘�ϭϵϬ�͚>ǇĚ͛�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�dĂŶ�Ǉ��ǁůĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�Θ�tĞůƐŚ�,ŝŐŚůĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ͕
��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ZĂŝůǁĂǇ͛Ɛ��ŽƵďůĞ�&ĂŝƌůŝĞ�͞DĞƌĚĚŝŶ��ŵƌǇƐ͟�ĚĞƉĂƌƚƐ��ůĂĞŶĂƵ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ�
DŽƵŶƚĂŝŶĞĞƌ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



Ffestiniog & Welsh 
Highland Railway continued..

dĂŶ�Ǉ��ǁůĐŚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŶĞĂƌ��ůĂĞŶĂƵ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



Bodmin and Wenford
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϰͲϲͲϬ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϳϴϭϮ�͚�ƌůĞƐƚŽŬĞ�DĂŶŽƌ͛�ŝƐ

ƐĞĞŶ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƚŽ��ŽĚŵŝŶ�ĨƌŽŵ��ŽĚŵŝŶ�WĂƌŬǁĂǇ�Ăƚ��ŚĂƌůŝĞƐ�'ĂƚĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘
Steve Andrews



Seaton Tramway
dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�WůǇŵŽƵƚŚ�Θ��ůĂĐŬďƵƌŶ�^ƚǇůĞ��Ăƌ�EŽ͘�ϭϬ͕�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϮϬϬϮͲϳ�Ăƚ��ŽůƚŽŶ�ĂŶĚ�Ăƚ�^ĞĂƚŽŶ

ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�'ůĂƐŐŽǁ�ůŝǀĞƌǇ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�&ƌĞĞƐƚǇůĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĚĞĐŬ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ��Ăƌ�EŽ͘�ϭϮ�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϵϲ�Ăƚ��ĂƐƚďŽƵƌŶĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĂŶ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ƐŝŶŐůĞͲĚĞĐŬĞƌ͕ �ďƵƚ�ǁĂƐ�ƌĞďƵŝůƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�
ƚŽƉƉĞƌ�ŝŶ�ϭϵϴϬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ƌĞďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞŵďůŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�&ĞůƚŚĂŵ�

ƚƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϯϬƐ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�WůǇŵŽƵƚŚ�Θ��ůĂĐŬďƵƌŶ�^ƚǇůĞ��Ăƌ�EŽ͘�ϭϭ͕�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϮϬϬϮͲϳ�Ăƚ��ŽůƚŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĂƚŽŶ͘���ŚǇďƌŝĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�WůǇŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ƚƌĂŵƐ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ůŽŽŬ�Ăƚ��Ăƌ�EŽ͘�ϭϬ�ŽŶ�Ă�WƌŝǀĂƚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�Ăƚ��ŽƌǇƚŽŶ͕�Ă�ƐƵƉĞƌď�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ
Ă�ǀŝƐŝƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŶŽƚ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵƐ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



dKZE��K�dK�t��Z�,/^dKZ/���>h��>/s�Zz�
&ZKD�EKs�D��Z

 
dŚĞ��ϭ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�dƌƵƐƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ďĞŚŝŶĚ�EŽ͘ϲϬϭϲϯ�dŽƌŶĂĚŽ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶĞǁ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ƐƚĞĂŵ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉĂŝŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
�ƌƵŶƐǁŝĐŬ�'ƌĞĞŶ�ůŝǀĞƌǇ�ŝŶƚŽ��ǆƉƌĞƐƐ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ��ůƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ��Z��ƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ͘ �dŚĞ�ƌĞƉĂŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dŽƌŶĂĚŽ͛Ɛ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌͬEŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚƵĞ�Ă�ƌĞƉĂŝŶƚ�ĂŶǇǁĂǇ͘�dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�WĞƉƉĞƌĐŽƌŶ�ĐůĂƐƐ��ϭƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĨŽƵƌ�ůŝǀĞƌŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŝǀĞƐ�;�ƉƉůĞ�'ƌĞĞŶ�
ǁŝƚŚ�͚�ƌŝƟƐŚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ͕ ��ǆƉƌĞƐƐ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ��ůƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Z��ƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�'ƌĞĞŶ�ǁŝƚŚ�
ďŽƚŚ��ƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ��Z��ŵďůĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌͿ͘
 
^ƉĞĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ��ϭ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�dƌƵƐƚ͕�DĂƌŬ��ůůĂƩ͕�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͕�ƐĂŝĚ͗
͞tĞ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�dŽƌŶĂĚŽ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŝǀĞƌŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŽƌŶĂĚŽ�ǁŝůů�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐĂƌƌǇ��ǆƉƌĞƐƐ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ��ůƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Z��ƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Ăƚ�^ŽƵƚŚĂůů�
ĚĞƉŽƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽŶůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�dŽƌŶĂĚŽ�͚ďƌĂŶĚ͛�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ��ƉƉůĞ�'ƌĞĞŶ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�
ƌĞŵĂŝŶ�ŚĞƌ�͚ĐŽƌĞ͛�ůŝǀĞƌǇ͘͟ �
 
dŚĞ�ƌĞƉĂŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�^ŽƵƚŚĂůů�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�/ĂŶ�ĂŶĚ��ĂŶ�DĂƩŚĞǁƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ůŝǀĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ďƌƵƐŚ�ƉĂŝŶƚĞĚ͘

 
'ƌĞƐůĞǇ�ĐůĂƐƐ�WϮ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ

dŚĞ�dƌƵƐƚ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŶĞǁ�
ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͕�Ă�'ƌĞƐůĞǇ�ĐůĂƐƐ�WϮ͕�ƚŽ�ďĞ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ϮϬϬϳ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ͘
 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�'ƌĞƐůĞǇ�ĐůĂƐƐ�WϮ�EŽ͘�ϮϬϬϭ��ŽĐŬ�K͛�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϰ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�Θ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�
;>E�ZͿ�Ăƚ�ŝƚƐ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ǁŽƌŬƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĞǀĞƌ�ďƵŝůƚ�ĨŽƌ�Ă��ƌŝƟƐŚ�
ƌĂŝůǁĂǇ͘��ĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�^ŝƌ�EŝŐĞů�'ƌĞƐůĞǇ͕�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>E�Z�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ĐůĂƐƐ��ϯ�
ϰϰϳϮ�&ůǇŝŶŐ�^ĐŽƚƐŵĂŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ�ƐƉĞĞĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŚŽůĚĞƌ�ĐůĂƐƐ��ϰ�ϰϰϲϴ�DĂůůĂƌĚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚŽ�ŶƵŵďĞƌ�Ɛŝǆ͕�
ǁĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĚƵŽƵƐ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƚŽ��ďĞƌĚĞĞŶ�ƌŽƵƚĞ͘�dŚĞ�WϮ͛Ɛ�ϮͲϴͲϮ�͚DŝŬĂĚŽ͛�ǁŚĞĞů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ϲŌ�
ϮŝŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ǁŚĞĞůƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂƵů�ϲϬϬ�ƚŽŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚǁŽ�ŽůĚĞƌ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͘�

  
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�WϮƐ�ŶĞǀĞƌ�ůŝǀĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�dŚĞ�ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϯϬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ǁŽƌůĚ�ǁĂƌ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�Ɛŝǆ�ǁĞƌĞ�ƌĞďƵŝůƚ�ĂƐ�ϰͲϲͲϮ�͚WĂĐŝĮĐƐ͛�ŝŶ�ϭϵϰϯͬϰϰ�ďǇ�
^ŝƌ�EŝŐĞů�'ƌĞƐůĞǇ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ��ĚǁĂƌĚ�dŚŽŵƉƐŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�'ƌĞƐůĞǇ͛Ɛ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ϭϵϰϭ͘
 
dŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ��ĞůƚĂZĂŝů�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉŚĂƐĞƐ͗�

ͻ���������WŚĂƐĞ�ϭ�ʹ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�dŽƌŶĂĚŽ

ͻ���������WŚĂƐĞ�Ϯ�ʹ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�'ƌĞƐůĞǇ�WϮ�ĂƐ�ďƵŝůƚ

ͻ���������WŚĂƐĞ�ϯ�ʹ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

 
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ��ϭ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�dƌƵƐƚ͕�'ƌĂŚĂŵ�EŝĐŚŽůĂƐ͕�YƵĂůŝƚǇ�Θ�
�ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ĂŶĚ�KǁĞŶ��ǀĂŶƐ�ŽĨ��ĞůƚĂZĂŝů�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚĂƐĞ�ϭ�ĂŶĚ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƉŚĂƐĞ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘��Ɛ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�KǁĞŶ��ǀĂŶƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�s�DW/Z�Π�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�Ă�'ƌĞƐůĞǇ�ĐůĂƐƐ�WϮ�ǁŽƌŬĞĚ͘
 
�ŽŵŵĞŶƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕�DĂƌŬ��ůůĂƩ�ĂĚĚĞĚ͗�͞dŚĞ�WϮ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ŶĞǆƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ůŽŽŬƐ͕�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚ�ŐůĂŵŽƵƌ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳϬй�ĐŽŵŵŽŶĂůŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�dŽƌŶĂĚŽ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŝůĞƌ͕ �ƚĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĮƫŶŐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�dŚĞ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�'ƌĞƐůĞǇ�WϮ͕�ƚŽ�ďĞ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ϮϬϬϳ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕
�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶĞǁ�WϮ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŽǀĞŶĂŶƚŽƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ͘͟
 
KƚŚĞƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ
 
&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�Ͳ�dŚĞ�dƌƵƐƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�άϭϱϬ͕ϬϬϬ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌŝŶŐͲĨĞŶĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�άϱϬϬ͕ϬϬϬ�ďĞĂƌĞƌ�ďŽŶĚ�ĚƵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϲ�Ͳ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĚĞďƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͘
 

�ϭ^>d�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝƚŚ�dŽƌŶĂĚŽ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͗

ͻ���������<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ʹ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�Ͳ��͚dŚĞ��ůŝǌĂďĞƚŚĂŶ͛�;ϴƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϯͿ

ͻ���������EĞǁĐĂƐƚůĞ�ʹ��ĂƌůŝƐůĞ�Ͳ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ʹ�EĞǁĐĂƐƚůĞ��;d��Ϳ

ͻ���������^ŚĞĸĞůĚ�ʹ�^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ�>ŝŶĞ�ʹ��ĂƌůŝƐůĞ�;ϮϱƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯͿ

&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ĂϭƐƚĞĂŵ͘ĐŽŵ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘
 

WŚŽƚŽ͗��Ŷ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�dŽƌŶĂĚŽ�ŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ��ůƵĞ�ďǇ�ĂƌƟƐƚ�^ƚƵĂƌƚ��ůĂĐŬ͘

dŚĞ��ϭ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�dƌƵƐƚ
New Steam for the Main Line

http://www.a1steam.com
http://www.a1steam.com


Statfold Barn Railway
�ďŽǀĞ͗�͚:ŽīƌĞ͛�;<ĞƌƌͲ^ƚƵĂƌƚ�ϮϰϬϱͬϭϵϭϱ�Ͳ�ŽŶ�ůŽĂŶ�ĨƌŽŵ�tĞƐƚ�>ĂŶĐƐ�ZůǇͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�

ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ůŽĐŽƐ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĂŝŶ�^ƚŽƌĞ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�͚,ĂƌƌŽŐĂƚĞ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�KĂŬ�dƌĞĞ�,Ăůƚ͘��ŌĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůůŽŽŶ�ůŽŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ůŽĐŽƐ�
ƚĂŬĞ�ǁĂƚĞƌ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ƚƌĂŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ŚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůŝŶĞ�ƚŽŬĞŶ͘�

Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ƌŝƟƐŚ�^ƚĞĂŵ�WŝůŝŶŐ��Ž͘�ůŝǀĞƌŝĞĚ�͚WĂĚĚǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘�Stuart Hillis



Llangollen Railway
dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϬͲϲͲϬWd�EŽ͘�ϲϰϯϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ

ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϯϱ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ��ĂƌƌŽŐ͘�:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϮͲϲͲϮd�EŽ͘�ϴϬϬϳϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�'ůǇŶĚŽǀĞƌǇ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĂƌƌŽŐ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ϰͲϲͲϬ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϳϴϮϮ�͚&ŽǆĐŽƚĞ�DĂŶŽƌ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ



Llangollen Railway continued..

�ďŽǀĞ͗�'tZ�ϮͲϴͲϬ�EŽ͘�ϯϴϬϮ�ǁĂŝƚƐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϬϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ��ĂƌƌŽŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�:ŽŚŶ�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱ�EŽ͘�ϰϰϴϬϲ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�'ůǇŶĚŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ��ĂƌƌŽŐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

Join The �ůĂƐƐ�ϱϴ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ϱϴϬϭϲ͊�

WƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĞŐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϱϴƐ
Visit Our Website www.c58lg.co.uk  

for all the upto date news on 58016!

ͻ� �ĞĐŽŵĞ�Ă�DĞŵďĞƌ
ͻ� DĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ϱϴ>'͗ 

ͻ� �ĞĐŽŵĞ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ͻ� �ƵǇ�ŽĸĐŝĂů��ϱϴ>'�ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ

http://www.c58lg.co.uk


Preserved Odds and Sods
�ďŽǀĞ͗�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĂŬĞƐŝĚĞ�Θ�,ĂǀĞƌƚŚǁĂŝƚĞ�ZĂŝůǁĂǇ͕��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�EŽ͘�ϭϮϰϱ͕�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϭϭ

ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĚĂŝůǇ�ĚƵƟĞƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕��Z��ůĂƐƐ�ϱDd�EŽ͘�ϰϱϯϳϵ�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϮͲϲͲϮ�dĂŶŬ�ĞŶŐŝŶĞ�
EŽ͘�ϱϱϮϭ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�^ŚĞŶƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƩůĞĮĞůĚ�>ŝŶĞ�ŐĂůĂ͕�ƚŚĞ�Ϭϵ͗ϬϬ�ĨƌŽŵ�

^ŚĂĐŬĞƌƚŽŶĞ͕�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϰƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĂŝŐŶƚŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌƚŵŽƵƚŚ�ZĂŝůǁĂǇ͕�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�
EŽ͘�ϳϴϮϳ�͚>ǇĚŚĂŵ�DĂŶŽƌ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�ĨƌŽŵ�WĂŝŐŶƚŽŶ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗�^�Θ�Z�W�ƚĂŶŬ�EŽ͘�ϯϮϯ�͚�ůƵĞďĞůů͛�ƐŝƚƐ�Ăƚ�^ŚĞĸĞůĚ�WĂƌŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ƌĂŝŶ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ϭϯ͗ϬϬ�^ŚĞĸĞůĚ�WĂƌŬ�Ͳ�<ŝŶŐƐĐŽƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�EĂƚŚĂŶ�'ŝďƐŽŶ



�ůĂƐƐ�ϰϬ�ϬϮϮ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�Ͳ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ƚƌĂŝŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƐĐŽƚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϳϳ͘

�ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

  From the Archives 



From the Archives
continued... 

ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϬ�Ϭϵϭ�ĞĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�,ŽůǇŚĞĂĚ�ďŽƵŶĚ�
&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϭƐƚ�ϭϵϳϴ͘

�ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϱϮϬ�͚dŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ
ŝŶ�ϭϵϵϮ͕�ŽŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƚŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ�ĚƵƟĞƐ͘�

�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϲϮϰ�͛^ĂŝŶƚ��ŶĚƌĞǁ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ĐŚĂƌƚĞƌ�Ăƚ
��ĞƌďǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϵƚŚ�ϭϵϵϴ͘�

Paul Godding



From the Archives
continued... 

>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϯϭϮ�ϮϬϮ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ��ŽǀĞŶƚƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă��ŽǀĞŶƚƌǇ�ƚŽ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ĂƚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�

�ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϰϲϳ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ďĂůůĂƐƚ�ǁĂŐŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
�ƌĞǁĞ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϬƚŚ�ϭϵϵϴ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�zĂƌĚ͘

Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϯϲ�ŚĞĂĚƐ�Ă�D'Z�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�
ŽŶ�DĂǇ�ϯƌĚ�ϭϵϵϵ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌĂƉ��ůĂƐƐ�ϯϭƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�

ƉŚŽƚŽ͘�Paul Godding



From the Archives
continued... 

ZŝŐŚƚ͗��ƌŝƟƐŚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ϯƌĚ�ZĂŝů��Dh�EŽ͘�ϱϳϯϴ�
ŝŶ�ĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ��ůƵĞ�Θ�'ƌĞǇ�ůŝǀĞƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�

�ůĂƉŚĂŵ�:ƵŶĐƟŽŶ͕�ĚĂƚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�
�ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϯϬϯ�Ϭϯϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƵƌŶƐ�Ăƚ�
'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϮϱƚŚ�ϭϵϵϯ͘

�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϭϴ�Ϯϲϰ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů
ŝŶ�^ƚƌĂƚŚĐůǇĚĞ�Wd��ůŝǀĞƌǇ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϮϱƚŚ�ϭϵϵϯ

�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



From the Archives
continued... 

>ĞŌ͗��ůĂĐŬƉŽŽů�dƌĂŵ�͚�ĂůůŽŽŶ͛�EŽ͘�ϳϬϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�&ůĞĞƚǁŽŽĚ�
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϳƚŚ�ϭϵϵϵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�^ƚĂƌƌ�'ĂƚĞ͘

Paul Godding

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϭϭ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EĞǁƉŽƌƚ�
ŽŶ�:ƵŶĞ�ϮϰƚŚ�ϭϵϵϵ͘�

Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϰϮ�͚�ƌŝƐƚŽů��ĂƌƚŽŶ�,ŝůů͛�ŚĞĂĚƐ�Ă�
ZĞŐĞŶĐǇ�ZĂŝů��ƌƵŝƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŝĚĐŽƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�͚ZŽǇĂů��ƐĐŽƚ͛

�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϳƚŚ�ϭϵϵϵ͘
Paul Godding



From the Archives continued... 

�ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϮϭ�͚�ƌŐǇůů�ĂŶĚ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ͛�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�zŽƌŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�
ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵϳϳ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ



�ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ:ϯϳ��ĂƌůŝƐůĞ�Ͳ��ŚŝƌŬ�
ƟŵďĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĂƉƐĨŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ
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