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Welcome to the Railtalk Magazine Xtra, which compliments the main Railtalk Magazine and means that we can put even more pages together every month. As always in Xtra, 

ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůŝĨĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�h<͕�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐŚŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�KƵƌ�͞&ƌŽŵ�ƚŚĞ�h<͟�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�
ZĂŝůǁĂǇ͕ �ďĂƐĞĚ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ͘

tĞůů�ǁŚĂƚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ͕�ĂŌĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŝŶ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝƐƐƵĞ͕�/�ǁĂƐ�ĂŵĂǌĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂǀǇ�ƐŶŽǁ�ŝŶ��ƵƐƚƌŝĂ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƚƌŝƉ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀŝĞƐƚ�ƐŶŽǁ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�Ăůů�ŵǇ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞ͕�ĂŶĚ�/͛ŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌŝĂŶ�K���ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�

ďƌŝůůŝĂŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐƚĂǇ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�K���ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŝƟŶĞƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ͘�^ŶŽǁ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ƚĞǀĞ�
DĂĚĚĞŶ�ŚĂƐŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ŚĞ�ƐĞŶƚ�ƵƐ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐŚŽƚƐ�ĨƌŽŵ�:ŽƌĚĂŶ͕�ǀĞƌǇ�ƐƵŶŶǇ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ŶŽƚ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘��ĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h<�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ͕ �ŶŽƚ�Ă�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ďƵƚ�/�ĐĂŶ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐŽ�ďĂĐŬ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝƐƐƵĞ͕��ŶĚǇ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵĂũŽƌ͕ �ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ăůů�ƐƟůů�ƌĞĂĚĂďůĞ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶ�ƚŽ͊�tĞůů�ŽŶůǇ�&ƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�;ŝƚƐ�Ă�ŚĂƌĚ�ůŝĨĞ�/�ŬŶŽǁ͊Ϳ�ƐŽ�ƵŶƟů�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�

wherever you are in the world, please keep sending in the photos as we really do appreciate them.

 David

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŵĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�ŽƵƌ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ũŽǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ŐƌĞĂƚ�ƉŚŽƚŽƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͗��ŽůŝŶ�'ŝůĚĞƌƐůĞǀĞ͕�^ƚĞǀĞ�DĂĚĚĞŶ͕��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ͕�WĂƵů�'ŽĚĚŝŶŐ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ͕�WĂǀĞů�<ŽƉĞĐ͕�dŽŵĄƓ�<ƵďŽǀĞĐ͕�
DĂƌƟŶ�'ƌŝůů͕�DĂƌƟŶ�sĄůĞŬ͕�DĂƌŬ�WŝĐŚŽǁŝĐǌ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�tĞďĞƌ͕ �&ŝůŝƉ�aƚĂũŶĞƌ͕ �WĂǀĞů�aƚƵƌŵ͕��ĞĂ��ĞůƚǀĂǇŽǀĄ͕�WĞƚƌ�,ŽůƵď͕�WĂǀĞů�DĂƌƚŽĐŚ͕�,ŽŶǌĂ�aƚŽĨĂŸĂŬ͕��sd͕ �/ǀŽ�ZƵƓĄŬ͕��ĚĞŶĢŬ͕�

Dŝƌ<Ž͕�>ŝďŽƌ�,ǇǎĄŬ͕�<ĞŝƚŚ�,ŽŽŬŚĂŵ͕�:ĂƌŽƐůĂǀ��ŚĂƌǀĄƚ͕�DĂƚŽƵƓ�sŝŶƓ͕�DĂƌƟŶ�,ŝůů͕�^ƚĞǀĞ��ĞŶŶŝƐŽŶ͕�/ĂŶ�>ĞĞĐŚ�ĂŶĚ�WŝŽƚƌ�<ŽǌůŽǁƐŬŝ͘�

&ƌŽŶƚ��ŽǀĞƌ͗�ZĞŶĨĞ��ůĂƐƐ�ϯϯϰ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϯϰ͘ϬϬϴ͘Ϭ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�DƵƌĐŝĂ�ĚĞů��ĂƌŵĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌƚĂŐĞŶĂ�ƚŽ��ĂƌĐĞůŽŶĂ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϱƚŚ͘ Steve Dennison
dŚŝƐ�ƉĂŐĞ͗��Z'͛Ɛ�ŶĂƌƌŽǁ�ŐĂƵŐĞ�EŽ͘�^ϯϯϬϮ�ƉƵůůƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽǁŶ�ŽĨ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�:ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĂĚ�ŽĨ�ĞǆƉŽƌƚ�

ĐŽĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞ�Ăƚ��ŽůůŝĞ͘�Colin Gildersleve

ZĂŝůƚĂůŬ�DĂŐĂǌŝŶĞ�yƚƌĂ
ZĂŝůƚĂůŬ�DĂŐĂǌŝŶĞ�yƚƌĂ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďǇ�

Railtalk Group. © Railtalk 2012

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

email to us at:

ĞŶƚƌŝĞƐΛƌĂŝůƚĂůŬ͘ŶĞƚ� 
WůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚƐ͘

mailto:entries%40railtalk.net?subject=submissions


KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͕�Ă����ZĞŐŝŽ�^ƺĚŽƐƚďĂǇĞƌŶďĂŚŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�DƺŶĐŚĞŶ�,ďĨ�ƉĂƵƐĞƐ�Ăƚ�DƺŶĐŚĞŶ�KƐƚďĂŚŶŚŽĨ�

ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�Ϯϭϴ͘ϰϭϴͲϮ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞůŵ͘�Class47

  Pictures



��^ƚĞƌŶ�,ĂīĞƌů�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƵŶŝƚ
ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ŝƚƐ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ŽĨ�sƂĐŬůĂŵĂƌŬƚ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŽƌŬƐ�

ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ��ƩĞƌƐĞĞ͘�Andy



�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϭ͕�dŚĂůǇƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ
�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌƵƐƐĞůƐ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�WĂƌŝƐͲEŽƌĚ

�ƐƚĂƟŽŶ͘��ƵĞ�ƚŽ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐƚĂďůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ
�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌƵŶ�ƚŽ��ƌƵƐƐĞůƐ��ŝƌƉŽƌƚ�Ăƚ�>ĞƵǀĞŶ͘��sd



d&'�ůŝǀĞƌŝĞĚ�����ůĂƐƐ�ϭϱϮ͘ϭϯϳͲϲ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DƺŶĐŚĞŶ�KƐƚďĂŚŶŚŽĨ�ŽŶ�

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͘�Class47



/Ŷ�^ůŽǀĂŬŝĂ͕���DKd��ůĂƐƐ�ϴϭϮ͘ϬϱϬͲϯ�ŝƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�
ƚŽ��Dh��ůĂƐƐ�ϱϲϬ͘ϬϯϬ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ƉĂŝƌŝŶŐ�ĂƌĞ�

ƐĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�<ŽŵĂƌŶŽ�^ƚĂƟŽŶ͘�Steve Madden



��ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŶĞǁ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŝŶ��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ
ƌŝǀĂů�ĨŽƌ�K���ŝƐ�tĞƐƚďĂŚŶ͘�KƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐǇ�tŝĞŶ�

ƚŽ�^ĂůǌďƵƌŐ�ƌŽƵƚĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵŽĚĞƌŶ�&>/Zd�ƵŶŝƚƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�
^ĂůǌďƵƌŐ�,ďĨ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͘�Andy



�ƌĂŶĚ�ŶĞǁ��ůĂƐƐ�ϭϴ͕�EŽ͘�ϭϴϱϬ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�>ŝĞŐĞͲ'ƵŝůůĞŵŝŶƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƚĞƐƚ�ƌƵŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ��ƌƵƐƐĞůƐ

ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�
/���ϯD&�EŽ͘�ϰϲϭϮ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ͘��sd



'ǇƐĞǀ��ůĂƐƐ�ϭϭϭϲ͘ϬϲϬͲϯ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�
ŽĨ�^ǌŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĨƌŽŵ��ƵĚĂƉĞƐƚ�ƚŽ�'ǇŽƌ͘ �

Steve Madden



͞�ƌĞũůŽǀĐĞ͟��ůĂƐƐ�ϳϱϯ͘ϳϱϴͲϮ�ĂŶĚ�ϳϱϯ͘ϳϱϵͲϬ�
ŚĞĂĚ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ĐĂƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ

^ĞĚůĞũŽǀŝĐĞ�ĂŶĚ�^ǇĐŚƌŽǀ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϯƌĚ͘�WĞƚƌ�,ŽůƵď



dŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�^ůŽǀĂŬŝĂŶ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ƐĞĞƐ�
�ůĂƐƐ�ϯϲϮ͘ϬϭϬͲϭ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�aƚƌďĂ�ĂŶĚ�sĂǎĞĐ

ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϵƚŚ͘��ĞĂ��ĞůƚǀĂǇŽǀĄ



Dϰϭ�ϮϯϬϵ�ƉĂƐƐĞƐ�^ŝĞŵĞŶƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�EŽ͘�ϭϬϰϳ�ϬϬϮ�ĂƐ�ŝƚ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�'ǇŽƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�

�ĞůůĚŽŵŽůŬ͘�Steve Madden



�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ZĂŝůƌŽĂĚ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�>�ϯϭϬϵ�ĂŶĚ�>�ϯϭϭϮ�ƚĂŬĞ�
ůŽĂĚĞĚ�ŐƌĂŝŶ�ŚŽƉƉĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŝŐŚ�tǇĐŽŵďĞ�

ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�<ǁŝŶĂŶĂ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�
Colin Gildersleve



�ĞƐŬĞ��ƌĂŚǇ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϳϱϰ͘ϬϭϮͲϯ�
ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ZŽǎŶĄ�

ĂŶĚ��ǇƐƚƌŝĐĞ�ŶĂĚ�WĞƌŶƓƚĞũŶĞŵ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮƚŚ͘�WĞƚƌ�,ŽůƵď



ZĞŶĨĞ��ůĂƐƐ�ϯϯϰ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϯϰ͘ϬϬϴ͘Ϭ�ƌƵŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ŝƚƐ�dĂůŐŽ�ƚƌĂŝŶƐĞƚ�Ăƚ�DƵƌĐŝĂ�ĚĞů��ĂƌŵĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�

:ĂŶƵĂƌǇ�ϱƚŚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌƚĂŐĞŶĂ�ƚŽ��ĂƌĐĞůŽŶĂ͘�dŚĞ�ĚŝĞƐĞů�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ��ůŝĐĂŶƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�Steve Dennison



dŚĞ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ
�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ƐŚŝŌ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϭϯ�ůŽĐŽƐ͘�dŚĞ��ůĂƐƐ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ƚĂŬĞŶ

�ŽǀĞƌ�Ăůů�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƵůůĞĚ�ďǇ�ŽůĚĞƌ��ůĂƐƐ�ϮϯƐ�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϮϲƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�EŽ͘�ϭϯϭϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƐƚĞĞů�ƚƌĂŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ĞŶƚ�ĂŶĚ�'ĞŶŬ�

ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĂŶŐĚŽƌƉ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͘��sd



WŽůŝƐŚ�W<W�ϮͲϲͲϮ�EŽ͘�K>ϰϵͲϱϵ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�WŽǌŶĂŷ�'ųſǁŶǇ
ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭƚŚ͘�dŚĞ�ůŽĐŽ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ

ƚŽ�tŽůƐǌƚǇŶ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���ƉĂŝƌ�ŽĨ�K����ůĂƐƐ�ϭϭϰϮƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�Žī�ƚŚĞ
ĚĞƉŽƚ�Ăƚ�^ĞůǌƚŚĂů͘�dŚŝƐ�ƉŚŽƚŽ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƐŶŽǁ�ƐƚŽƌŵ�ĚĞƉŽƐŝƟŶŐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ
ƐŶŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŽƌ�ůŽĐŽƐ͘ Class47

�ŽƩŽŵ�Z/ŐŚƚ͗�KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͕�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�/ŶƚĞƌͲ�ŝƚǇ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�>ŝƐďŽŶ͕�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Ă�ůŽĐĂů�
�ůĂƐƐ�ϬϰϱϬ��Dh�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�>ĂŐŽƐ͘�DĂƌƟŶ�,ŝůů

�ĞůŽǁ͗��Ŷ�K����ůĂƐƐ�ϭϭϰϰ�ƐƟƌƌƐ�ƵƉ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞƉĂƌƚƐ�^ĐŚǁĂƌǌĂĐŚ�^ƚ͘�sŝĞƚ
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�^ĂůǌďƵƌŐ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϰƚŚ͘�Andy



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ��ůĨĂͲWĞŶĚƵůĂƌ�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�WŽƌƚŽ�ĂŶĚ�>ŝƐďŽŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
&ĂƌŽ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͘�DĂƌƟŶ�,ŝůů

�ŽƩŽŵ�Z/ŐŚƚ͗�K���ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ��ůĂƐƐ�ϮϬϰϱ͘ϬϭϳͲϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�Ăƚ�^ŝŐŵƵŶĚƐŚĞƌďĞƌŐ
ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ͘�Andy

�ĞůŽǁ͗�dŚŝƐ��sd�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐŶŽǁĚƌŝŌ͘�,ĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�
ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�ƚǁŽ�ŚŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�^ĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�Ăƚ�^ƚĂŝŶĂĐŚ�Ͳ�/ƌĚŶŝŶŐ
ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭƚŚ͘�Class47



�ůĂƐƐ�hϮϰƐ�EŽƐ͘�ϳϬϮ�ĂŶĚ�ϳϬϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�
WŚŽƐƉŚĂƚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƉĂƐƚ��ƐŚ�^ŚĂŬŝƌŝǇǇĂ
ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϲƚŚ͘�Steve Madden



hϮϬ�Ɛ�EŽƐ͘�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϯϭϰ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƐŚƵŶƟŶŐ�ǁĂŐŽŶƐ�
Ăƚ��ƋĂďĂ��ĞƉŽƚ͘�hϮϬ��EŽ͘�ϯϬϯ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�

ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐĂď�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƚ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�

:ŽƌĚĂŶ͘�Steve Madden



KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϲƚŚ͕�EŽƐ͘�ϯϭϰ�ĂŶĚ�ϯϬϯ�
ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ��ů�dǁǇĞů�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�

ǁĂŐŽŶƐ�ĨŽƌ�,ĞĚũĂǌ�DŝŶĞ͘�Steve Madden



&^�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽ�EŽ͘��ϲϯϯ͘ϮϬϱ�
ŚĞĂĚƐ�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂǀŝĂ�ŽŶ�

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



sϲϯ�ϬϮϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�
ƉĂƐƚ��ŝĐƐŬĞ�^ƚĂƟŽŶ͘ Steve Madden



&^�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽ�EŽ͘��ϲϱϱͲϰϯϬ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶ�Žŝů�ƚĂŶŬ�ƚƌĂŝŶ
ƚŚƌŽƵŐŚ�DŝůĂŶŽ�ZŽŐŽƌĂĚŽ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ͘

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



�Ŷ�K��ͬ����ůĂƐƐ�ϰϬϭϭ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƉĞĞĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
^ƚ͘�sĂůĞŶƟŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�tŝĞŶ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϱƚŚ͘�Class47



K����ůĂƐƐ�ϭϭϭϲ͘ϭϰϵͲϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�^ĂůǌďƵƌŐ�,ďĨ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�DƺŶĐŚĞŶ�

ŽŶ�Ă�ƐŶŽǁǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͘�Andy



��ZĞŶĨĞ��ůĂƐƐ�ϱϵϮ��Dh�EŽ͘�ϱϵϮ͘ϬϮϮD��ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
Ăƚ�>ŽƌĐĂ�^ƵƚƵůůĞŶĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů��ĞƌĐĂŶŝĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�

DƵƌĐŝĂ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϲƚŚ͘�Steve Dennison



dŚĞ�dƌĂŶƐt��ϯ�ĐĂƌ�ŶĂƌƌŽǁ�ŐĂƵŐĞ�ĚŝĞƐĞů�ƵŶŝƚ
�͞dŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝŶĚ͟�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƐŽƵƚŚ�
ǁĞƐƚ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�,ĂƌǀĞǇ�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�

ƐĞĐŽŶĚ�ƚƌŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�WĞƌƚŚ�ĂŶĚ��ƵŶďƵƌǇ͘�Colin Gildersleve



�ƚ�:ĞŶďĂĐŚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϰƚŚ͕��ŝůůĞƌƚĂůďĂŚŶ�ĚŝĞƐĞů�
ƐŚƵŶƚĞƌ�EŽ͘��ϭϭ�ƐŚƵŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ŶĞǆƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�Class47



����ůĂƐƐ�ϭϬϭ͘ϭϯϲͲϬ�ƐƟƌƌƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĞĂĚƐ
ĨŽƌ�^ĂůǌďƵƌŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ

^ĐŚǁĂƌǌĂĐŚ�^ƚ͘�sŝĞƚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϰƚŚ͘�Andy



,ƵŶŐĂƌŝĂŶ�D�s�ŽƉĞƌĂƚĞĚ��ůĂƐƐ�ϰϳϬ�ϬϬϵ�
ŚĞĂĚƐ�Ă�ZŽ>Ă�ƌŽĂĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ

�>ŝŶǌ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ͘�Andy



����ůĂƐƐ�ϳϱϰ͘ϬϳϵͲϮ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
�ZƵĚĂ�ŶĂĚ�DŽƌĂǀŽƵ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮƚŚ͘

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ͕�Ă�tĞƐƚďĂŚŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ
^ĂůǌďƵƌŐ�,ďĨ�ǁŚŝůƐƚ�Ă����ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�DƺŶĐŚĞŶ�

ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ͘�Class47



K���ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽ�EŽ͘�ϱϮ͘ϳϬϰϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă
ƚŚŝĐŬ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�Ăƚ�^ĞůǌƚŚĂů͘�,ĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ

ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ůŝŶĞƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ͘�Andy



��ƉĂŝƌ�ŽĨ�DƵŶŝĐŚ�WͲ�ůĂƐƐ�ƚƌĂŵƐ�ǁŝƚŚ�
EŽ͘�ϮϬϮϴ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�

DƺŶĐŚĞŶ�,ĂƵƉƚďĂŚŶŚŽĨ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳƚŚ͘�Class47



�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ͛Ɛ���&/ZK�sĞƌǇ�
,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�dƌĂŝŶ�dŽƉƐ��ĞƐŝŐŶ��ǁĂƌĚƐ
dŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ��KD��Z�/�Z���&/ZK�ƚƌĂŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝŶƐ�

ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�ƉƌŝǌĞƐ�ŝŶ�h^��ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶǇ

ZĂŝů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞĂĚĞƌ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ŝ&�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ�
�ǁĂƌĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�'ŽŽĚ��ĞƐŝŐŶ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŐƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�
;s,^Ϳ�ƚƌĂŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕��ƐŝĂ�
ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�dŚĞ���&/ZK�ƚƌĂŝŶ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĂĞƌŽĚǇŶĂŵŝĐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ͛Ɛ�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘

dŚĞ���&/ZK�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽͲĨƌŝĞŶĚůǇ�
ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�s,^�ƚƌĂŝŶƐ͘�/ƚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇƐ�ůĞĂĚŝŶŐͲĞĚŐĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĞƌŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�dŚĞ�
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ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϭϭŬƉŚ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŵǁĂǇƐ�ŝŶ�
DŽƐĐŽǁ͘
 
^ƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŶĞǁ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ďŽŐŝĞ�Žƌ�ŵŽĚƵůĂƌ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚƌĂŵǁĂǇ�ĞŶƐƵƌĞ�
ĞĂƐŝĞƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ�;ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ďǇ�ϭϬй�
ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶͿ͘�dŚĞ�ůŝĨĞͲƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�

ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�&ƌŽŵ�Ϯϱ�ƚŽ�ϯϱ�ŵ�ůŽŶŐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŵǁĂǇ�
ŚĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ϯϬϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ĂůŵŽƐƚ�ƚǁŝĐĞ�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘

dŚŝƐ�ƚƌĂŵǁĂǇ�ŚĂƐ�Ă�ůŽǁͲŇŽŽƌ͕ �ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ĚŝƐĂďůĞĚ�Žƌ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ƉƌĂŵƐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�tŝ&ŝ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘��ůƐƚŽŵ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵǁĂǇ�
Ă�ƵŶŝƋƵĞ�͞DŽƐĐŽǁͲŝŶƐƉŝƌĞĚ͟�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͘ �dŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�;͞ĐůĂƐƐŝĐ͕͟ �͞ĚǇŶĂŵŝĐ͟�Žƌ�͞ĨƌŝĞŶĚůǇ͟Ϳ�
ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŚĂƉĞƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĨƌŽŶƚ�ŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůŽƌƐ�ŽĨ�ƐĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽĚĂǇ�ƚŽ�^ĞƌŐĞǇ�^ŽďǇĂŶŝŶ͘
 
�ůƐƚŽŵ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚƌĂŵǁĂǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�dD,͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
DŽƐĐŽǁ�Ă�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŝƚǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�
KǀĞƌ�ϭ͕ϱϬϬ��ůƐƚŽŵ�ƚƌĂŵǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϰϬ�
ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ϰ�
ďŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶĞǁ
��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ƚƌĂŝŶ�

ŚĂƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ϭϬ�ŶĞǁ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁĂƐ�ƌŽůůĞĚ�ŽƵƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
Ăƚ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů�ŝŶ��ƵƐƐŶĂŶŐ�;ĐĂŶƚŽŶ�ŽĨ�dŚƵƌŐĂƵͿ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ůŝŐŚƚ͕�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�
ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ƋƵŝĞƚ͘�dŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�Ă�
ƚŽƚĂů�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ��,&�ϭϰϬ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�
ƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ƌĂŝů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĞǀĞƌ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�
KŶ�ϭϱ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϮ�ŝŶ��ƵƐƐŶĂŶŐ�;ĐĂŶƚŽŶ�ŽĨ�dŚƵƌŐĂƵͿ͕�^ƚĂĚůĞƌ�
ZĂŝů�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǇŽƵŶŐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�ƚŚĞ�ƌŽůůŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŶĞǁ�ƚŚƌĞĞͲĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂŝŶ͘�dŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚǇŶĂŵŝĐ͕�
ĞůĞŐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚǇ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĨĂƐƚ͕�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ůŽǁͲŇŽŽƌĞĚ�ŵŽĚĞů�ŐŽĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�&/E<͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ǁŝŶĚŽǁƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ǀŝĞǁ͕�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƐĞĂƚƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�Ă�
ƉůĞĂƐĂŶƚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǁͲŇŽŽƌĞĚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�
ƉůĂƞŽƌŵͲůĞǀĞů�ĂĐĐĞƐƐ͘�͞tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ŚĂŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƐŽŽŶ͕͟ �ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ZĞŶĂƚŽ�&ĂƐĐŝĂƟ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ͘��ŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĞĂƚ͗�͞/ƚ͛Ɛ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ŚŽǁ�ƋƵŝĞƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ʹ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ŚƵŐĞ�ďŽŶƵƐ�ĨŽƌ�
ůŽĐĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕͟ �ĐŽŶƟŶƵĞƐ�&ĂƐĐŝĂƟ͘
 
�ůƐŽ�Ă�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ĨŽƌ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů
 
dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�Ă�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ĨŽƌ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů͘�WĞƚĞƌ�^ƉƵŚůĞƌ͕ ���K�ĂŶĚ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů�
'ƌŽƵƉ͕�ĞŶƚŚƵƐĞƐ͗�͞/͛ŵ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚƌĂŝŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ǇĞƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�

ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŽĨ�ƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ�ŶĞǁ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�
ŇĞĞƚ͘͟ �dŚĞ�ƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌŵƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĂŝůŽƌͲŵĂĚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů͘�dŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶŝƟĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ƚŽĚĂǇ͘��Ɛ�^ƉƵŚůĞƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ͗�͞tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�
ǁŽƌůĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ƌĂŝůǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ƚŚŝƐ�ŐŽĂů͘͟ �dŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲƌĂĐŬͲĂŶĚͲƉŝŶŝŽŶ�ĚƌŝǀĞ͕�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�
ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�
ŚĞŝŐŚƚͲĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƉŝŶŝŽŶ͘
 
��ĐůĞǀĞƌ�ƚƌĂŝŶ
 
dŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ǀĞƌǇ�ĐůĞǀĞƌ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ʹ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŇĞǆŝďůĞ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ǀĞŚŝĐůĞ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ůĞŝƐƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŽǁͲŇŽŽƌ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŚĞ
ŝŶĨŽƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ďŝƐƚƌŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞǀĞŶͲĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ůƵŐŐĂŐĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ĂƌĞĂƐ͕�ůŽǁ�ŶŽŝƐĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ŚĞŝŐŚƚͲĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƉŝŶŝŽŶ͕�ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ǁĞůůͲĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ďŽƚŚ�ďǇ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ĂŶĚ�ďǇ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů͘
 
:ƵƐƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĞƌĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇƐ
 
dŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ϭϬ�ŶĞǁ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�Ɛŝǆ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞͲĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ďŽƚŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ƵĐĞƌŶĞ�ĂŶĚ�
/ŶƚĞƌůĂŬĞŶ��ĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƐƵďƵƌďĂŶ�ƌŽƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŶĞǁ�
ŇĂŐƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ��ĞŶƚƌĂůďĂŚŶ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐĞǀĞŶͲĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƚƌĂǀĞů�ĂƐ�/ŶƚĞƌZĞŐŝŽ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨƌŽŵ�>ƵĐĞƌŶĞ�ƚŽ�/ŶƚĞƌůĂŬĞŶ�
�ĂƐƚ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��ƌƺŶŝŐ�ŇĞĞƚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϯ͘

�ůƐƚŽŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�
ĮǀĞ�ŵŽƌĞ�ZĞŐŝŽůŝƐ�

ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�
>ŽŝƌĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĨŽƌ�ΦϮϱ�ŵŝůůŝŽŶ

dŚĞ�^E�&͕ �ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ�ZĞŐŝŽŶ͕�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�
ƉůĂĐĞĚ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚ��ůƐƚŽŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ĮǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŽƌĂĚŝĂ�WŽůǇǀĂůĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ΦϮϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘�dŚĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�
>ŽŝƌĞ�ZĞŐŝŽŶ�ŶŽǁ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ϱϰ��ůƐƚŽŵ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ϭϱ��ŽƌĂĚŝĂ�WŽůǇǀĂůĞŶƚ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƐĞĂƟŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�Ϯϭϲ�;ŝŶ�Ă�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ϳϮ�ŵĞƚƌĞƐͿ͗�ϭϬ�ŚǇďƌŝĚ�
ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ϱ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐĞƚƐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ�ZĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŽƌĚĞƌĞĚ�Ϯϰ�
�ŝƚĂĚŝƐ��ƵĂůŝƐ�ƚƌĂŵͲƚƌĂŝŶƐ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�EĂŶƚĞƐͲ�ůŝƐƐŽŶ�ůŝŶĞ�ƐŝŶĐĞ�ϭϱ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϭ͘�dŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�

ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĮŶĂŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^E�&�
ŽŶ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ϭϳϭ��ŽƌĂĚŝĂ�WŽůǇǀĂůĞŶƚ�ƚƌĂŝŶƐĞƚƐ�
ŝŶ�ƚŽƚĂů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ��ůƐĂĐĞ͕�
�ƋƵŝƚĂŝŶĞ͕��ƵǀĞƌŐŶĞ͕��ĂƐƐĞͲEŽƌŵĂŶĚŝĞ͕�,ĂƵƚĞͲEŽƌŵĂŶĚŝĞ͕�
>ŽƌƌĂŝŶĞ͕�DŝĚŝͲWǇƌĠŶĠĞƐ͕�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ͕�WŝĐĂƌĚŝĞ͕�
WŽŝƚŽƵͲ�ŚĂƌĞŶƚĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽǀĞŶĐĞͲ�ůƉĞƐͲ�ƀƚĞ�Ě �͛ǌƵƌ͘ �

/Ŷ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�
ϭϬϬϬ�ƚƌĂŝŶƐĞƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƐĞǀĞŶ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ƌĞŶĐŚ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞƐ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ŽƌĚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ�
ZĞŐŝŽŶ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌĂĚŝĂ�WŽůǇǀĂůĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ͘
 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ZĞŐŝŽůŝƐ�ƚƌĂŝŶ�Žī�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůƐƚŽŵ�
ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ZĞŝĐŚƐŚŽīĞŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�^E�&�ŽŶ�ϭϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϭ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌ�
ǁĂǇ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�
ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�



ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ
dŚĞ�ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŐĂƵŐĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ�

>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽŶ�ϭϳƚŚ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϱ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ͘�

KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϴƚŚͬϭϵƚŚ�ŝƚ�ŚĞůĚ�Ă�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞŶƚ
ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ͘͘͘͘͘�

&ƵƌŶĞƐƐ�ZĂŝůǁĂǇ�EŽ͘�ϮϬ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϴϲϯ�ďǇ�^ŚĂƌƉ�^ƚĞǁĂƌƚ�Θ��Ž͘�ŽĨ�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ďĂƚĐŚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ϬͲϰͲϬ�ƚĞŶĚĞƌ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�

ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϴϲϯ�ĂŶĚ�ϭϴϲϲ͘�Z/ĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ

  From the UK



,ƵŶƐůĞƚ�EŽ͘�ϯϭϱϱ͕�͞tĂůŬĚĞŶ͟�
ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĂ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�͞&ŝĨĞ�&ůǇĞƌ͟�EŽ͘�ϲ�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ŽƌƌŽǁƐ�EŽ͘�ϱϯ�͞tŝŶĚůĞ͟�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ��ůĂƐƐ�Ϭϱ�EŽ͘��Ϯϱϵϱ�
ĂŶĚ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ƐƉŝŶĂůů�EŽ͘�ϭϯϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ͘�Z/ĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ŶŐůŝƐŚ��ůĞĐƚƌŝĐ��ůĂƐƐ�ϭϭ�EŽ͘�ϲϳϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ŝŶ�
�ƵƚĐŚ�ůŝǀĞƌǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�͞'ƌĞĞŶďĂƚ͟�Ă�ϭϵϰϱ

ďƵŝůƚ�ďĂƩĞƌǇͲĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽ͘�Z/ĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ďƵŝůƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐŽ�ŝŶ�ϭϵϬϴ͕�EŽ͘�ϭϭϰϳ�͞:ŽŚŶ�,ŽǁĞ͟
ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƟŵĞ�Ăƚ�^ƚĞĂŵƚŽǁŶ͕��ĂƌŶĨŽƌƚŚ͘

^ĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ
ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚŝƐ��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ϭϵϮϵ�ďƵŝůƚ�ƐĂĚĚůĞ�ƚĂŶŬ͘

EŽ͘�ϭϵϲϵ�͞:͘E���Z�z^,/Z�͘͟ �Z/ĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ŶŽƚŚĞƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŵƵƐĞƵŵ�ŝƐ��ŽƌƌŽǁƐ�EŽ͘�ϰϴ
͞dŚĞ�<ŝŶŐ͟�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϬϲ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
ŐůĂƐƐ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ďŽƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�^ƚ͘�,ĞůĞŶƐ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



,ƵŶƐůĞƚ�EŽ͘�ϯϭϱϱ͕�͞tĂůŬĚĞŶ͟�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϰϰ
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�Alan Naylor



&ƵƌŶĞƐƐ�EŽ͘�ϮϬ�ƐƚĞĂŵƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�ZŝďďůĞ
ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�Class47



�ŶŐůŝƐŚ��ůĞĐƚƌŝĐ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ�ĂƐ�
WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ��W�EŽ͘�ϭϴϬϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�dƵŶĞƐ

�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�DĂǇ�ϯϬƚŚ�ϭϵϵϯ͘�/ĂŶ�>ĞĞĐŚ

  From the Archives 



�Ŷ�K����ůĂƐƐ�ϭϭϲϭ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�
ƐƚĂƟŽŶ�ƉŝůŽƚ�Ăƚ�/ŶŶƐďƌƵĐŬ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϭϵϴϮ͘

 Derek Elston



WŽƌƚƵŐĞƐĞ��WϭϴϬϮ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ĂŌĞƌ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�
ĨƌŽŵ�DĞƐƐŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ��ĂƌƌŝĞƌŽ�

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ϭϵϵϱ͘�/ĂŶ�>ĞĞĐŚ


