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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
travels to the Nene Valley Railway near Peterborough for their diesel gala, which despite the weather was an excellent event..

tĞůů�/�ŵƵƐƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�ŵǇ�ŽƵƚďƵƌƐƚ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŽŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�Ă�ƐƚĂƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ
/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŚŽŵĞ�ĂŌĞƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�EĞŶĞ�sĂůůĞǇ�ŐĂůĂ͕�Ă

ƌĂŝůƚŽƵƌ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͕�ǁĞŶƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ƵŶĐŽŵŵŽŶ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŌĞƌ�Ăůů͍

/͛ŵ�Žī�ƚŽ�,ĂŵďƵƌŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�,ĂŵďƵƌŐͲ,ĂƌďƵƌŐ͕�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ďǇ�ƉŽƌƚƐ͕
ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ĂďƌŽĂĚ�/�ĐĂŶ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ǁĞďĐĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ǀŝĚĞŽ͘�dƌǇ�ǁǁǁ͘ĞŝƐĞŶďĂŚŶůŝǀĞĐĂŵ͘ĚĞ�

for a number of rail related webcams, and become an armchair enthusiast. 
As always thanks for reading the magazine and remember, if you are going on holiday, don’t forget to pack the camera!

David

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŵĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ͕�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�>ĞĞĐŚ͕��ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů͕�>ĂƵƌĞŶĐĞ�^ůǇ͕��ŽůŝŶ�,Ăƌƚ͕�:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ͕
^ƚĞĂŵƐŽƵŶĚƐ͕��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ͕�WŝŽƚƌ�<ŽǌůŽǁƐŬŝ͕��ĞƌĞŬ�EĞĞƐŚĂŵ͕�ZŽŐĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ͕�DĂƌŬ��ĞĂƌƚŽŶ͕��ŶĚǇ�WƌĂƩ͕�'ĂƌǇ�^ŵŝƚŚ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�,ŝƚĐŚĞŶ͘�

&ƌŽŶƚ��ŽǀĞƌ͗�KŶ��Ɖƌŝů�ϭϯƚŚ͕�&^��ůĂƐƐ��ϰϰϱ͘ϭϬϮϱ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ĂƐƚĞůĮŽƌĞŶƟŶŽ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϭϳϳϵ͕�ϭϱ͗ϭϬ�&ŝƌĞŶǌĞ�^͘D͘E�Ͳ�^ŝĞŶĂ͘�Laurence Sly
dŚŝƐ�WĂŐĞ͗���EK��ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�tĞƐƚĞƌůĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŌŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞ�Ăƚ�,ƵƐƵŵ͕��Ɖƌŝů�ϮϭƐƚ͘�Steamsounds

��ĚŝƚŽƌ͗��ĂǀŝĚ 
david@railtalkmagazine.co.uk

�Ž���ĚŝƚŽƌ͗��ŶĚǇ�WĂƩĞŶ 
editor@railtalkmagazine.co.uk

ZĂŝůƚĂůŬ�DĂŐĂǌŝŶĞ�yƚƌĂ
Railtalk Magazine Xtra is published monthly by 

Railtalk Group. © Railtalk 2013
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^ĞĞŶ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ŝƚƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�
���&ĞƌŶǀĞƌŬĞŚƌ͕ ��ůĂƐƐ�ϭϰϬ͘ϱϴϱͲϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�

ŽŶ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ�Ăƚ�DƺŶĐŚĞŶ�,ďĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂŶ�
��^�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϭƚŚ͘��ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů

  Pictures



�Ŷ�&^��ůĂƐƐ��ϰϰϱ�ůŽĐŽ�ƉƌŽƉĞůƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�
EŽ͘�ϭϭϳϲϰ͕�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϭϴ�^ŝĞŶĂ�Ͳ�&ŝƌĞŶǌĞ�^͘D͘E�

ƚŽǁĂƌĚƐ��ĂƐƚĞůĮŽƌĞŶƟŶŽ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϮƚŚ͘�Laurence Sly



KŶ�DĂƌĐŚ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϭϭϰϭͲϬϭϮ�ƉĂƐƐĞƐ�
�ƵĚŽ�^ĞůŽ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŶĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂŐƌĞď͛Ɛ�

ZĂŶǌŝŵŝ�zĂƌĚ͘�Steve Madden



�Ŷ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ůŝŶĞ�ƵƉ�ŽĨ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�Ăƚ�
<ůŽƐƚĞƌŵĂŶƐĨĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ƌĞŝƐďĂŚŶ�Ͳ

DĂŶƐĨĞůĚĞƌ�>ĂŶĚ�ůŝŶĞ͕�ůĞĂĚ�ďǇ�ϵϴ�ϴϬ�ϯ�ϯϭϮ�ϬϯϭͲϴ͘�
�ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů



dƌĞŶŝƚĂůŝĂ��ůĂƐƐ��ϰϰϱͲϭϭϰϳ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ϰϰϱ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƉƌŽƉĞů�ƚŚĞ�Ϭϴ͗ϭϴ�^ŝĞŶĂ�Ͳ�&ŝƌĞŶǌĞ�

^͘D͘E�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�WŽŐŐŝďŽŶƐŝ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϯƚŚ͘�Laurence Sly



�ƌŽĂƟĂŶ��ůĂƐƐ�ϮϬϰϰͲϬϭϱ�ƉĂƐƐĞƐ�WŽĚŐŽƌũĞ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ
�EŽ͘�ϳϴϯ͕�Ϭϴ͗Ϯϵ�<ŽƉƌŝǀŶŝĐĂ�ƚŽ�KƐŝũĞŬ

ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϱƚŚ͘�Steve Madden



�ƌŝǆǆ�ƵŶŝƚƐ�EŽƐ͘�ϲϰϴ͘ϰϳϴ�ĂŶĚ�ϲϰϴ͘ϰϵϭ�ƐƚĂŶĚ�Ăƚ�
^ŽůƚĂƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ
�ϮϬϭϮ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ƚŽ�hĞůǌĞŶ�ĂŶĚ��ƌĞŵĞŶ͘�

�ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů



&^��ůĂƐƐ��ϰϰϱͲϭϬϳϯ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ĂƐƚĞůůŝŶĂ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝĂŶƟͲDŽŶƚĞƌŝŐŐŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�

ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϭϳϱϱ͕�Ϭϵ͗ϭϬ�&ŝƌĞŶǌĞ�^͘D͘E�Ͳ�^ŝĞŶĂ�
on April 13th. Laurence Sly



�ƚ��ĂŬŽǀĞĐ�ŝŶ��ƌŽĂƟĂ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϳƚŚ͕�ƚǁŽ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
'D�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ��ůĂƐƐ�ϲϲϰͲϭϭϮ�ŝŶ�^ůŽǀĞŶŝĂŶ�

ůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϮϬϲϮͲϬϱϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ŽĨ��ƌŽĂƟĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ͕�
ĂǁĂŝƚ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘�Steve Madden



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�^ƚĞĂŵ�ůŽĐŽ�EŽ͘�ϱϯϰ͘ϬϰϯϮ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ƌĂŝůƚŽƵƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�sĂůůĂĐŚŝĂŶ�ĂƌĞĂ
ĨƌŽŵ�>ƵǌŶĂ�sĂůĂƐƐŬĂ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WŽůĂŶŬĂ�ŽŶ�DĂǇ�ϱƚŚ͘�/ǀŽ�ZƵƓĄŬ

 

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��Ɛ�ŝĨ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƐƚĞĂŵ�ŚĞĂƚ�ƐƟůů�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�&zZ�DĂĐĞĚŽŶŝĂ͕��ůĂƐƐ�ϲϲϭ͘Ϯϯϴ�
ďůŽǁƐ�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�Ăƚ�^ŬŽƉũĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϱƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϲϲϬ͕�ƚŚĞ�Ϭϴ͗Ϭϱ�

ƚŽ�<ŝĐĞǀŽ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ��ůĂƐƐ�ϰϲϬ͘ϬϬϮ�ǁĂŝƚƐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϯϯϲ͕�ƚŚĞ�Ϭϴ͗ϮϬ�ƚŽ�
�ĞŽŐƌĂĚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗��Ŷ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�<ƂůŶ�,ďĨ͘
Steamsounds



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���ƉĂŝƌ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƐƚĂŝŶĞĚ�����ĂƌŐŽ��ůĂƐƐ�ϮϰϬƐ͕�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϮϰϬ͘ϬϱϬͲϱ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĂƌĞ�
ƐĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�sĞƐĞůŝ�ŶĂĚ�>ƵǌŶŝĐŝ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϭƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��Ɖƌŝů�ϭϭƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϳϱϰ͘�ϬϬϲ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ��ĞƐŬĞ�sĞůĞŶŝĐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘
KƐ�Ϯϭϱϱ͕�ƚŚĞ�Ϭϵ͗Ϭϭ�ĂƌƌŝǀĂů�ĨƌŽŵ��ĞƐŬĞ��ƵĚĞũŽǀŝĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�

ďǇ�Ă��ůĂƐƐ�ϮϰϮ�ĞůĞĐƚƌŝĐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ŚĂĚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�K,>��
ďĞŝŶŐ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽŐŐůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�

EŽǀĂ�sĞƐ�Ƶ��ĞƐŬǇĐŚ��ƵĚĞũŽǀŝĐ�ĂŶĚ�ďƵƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ��ĞƐŬĞ��ƵĚĞũŽǀŝĐĞ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ
 

�ĞůŽǁ͗�^���ZĞ�ϲͬϲ�EŽ͘�ϲϮϬ͘Ϭϴϴ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�Ăƚ�'ƂƐĐŚĞŶĞŶ�ĂŌĞƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�'ŽƩŚĂƌĚ�dƵŶŶĞů�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ͘�

Steamsounds



KŶ�ŚŝƌĞ�ƚŽ���͕�sŽƐƐůŽŚ��ůĂƐƐ�ϵϴ�ϴϬ�Ϭ�ϲϱϬ�ϭϬϳͲϮ�
ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉƚǇ�ƐůĞĞƉĞƌ�ƐƚŽĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ��ĞƌůŝŶ�

>ŝĐŚƚĞŶďĞƌŐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ϮϬϭϮ͘��ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů



�ůĂƐƐ�ϭϭϰϮͲϬϬϲ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ƵŐŽ�^ĞůŽ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�
ϮϮϬϴ͕�ϭϰ͗ϬϬ�<ŽƉƌŝǀŶŝĐĂ�ƚŽ��ĂŐƌĞď�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�DĂƌĐŚ�ϰƚŚ͘�

Steve Madden



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�DĂǇ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϭϮϮ͘ϬϬϳ�ŚĞĂĚƐ�Ă�^ůŽǀĂŬŝĂŶ�ďŽƵŶĚ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�:ĂďůƵŶŬĂ͕
ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�sƐĞƟŶ͘�/ǀŽ�ZƵƓĄŬ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�����ůĂƐƐ�ϳϰϵ͘ϭϬϬ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ƐƚĂďůĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�
dĂďŽƌ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϭƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗���ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�tƵƉƉĞƌƚĂů�^ĐŚǁĞďĞďĂŚŶ�ŶĞĂƌ�sŽŚǁŝŶŬĞů�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϭƐƚ͘�
Steamsounds



tƵƉƉĞƌƚĂů�^ĐŚǁĞďĞďĂŚŶ�EŽ͘�Ϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ
�ZŽďĞƌƚ��ĂƵŵ�WůĂƚǌ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϲƚŚ͘�

ZĂŝůǁĂǇŵĞĚŝĂ



^ƚ>��ŽƉĞƌĂƚĞĚ�dĂƵƌƵƐ��ůĂƐƐ�ϭϮϭϲ͘ϵϲϬͲϱ�ůĞĂĚƐ�D't�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�dĂƵƌƵƐ��ůĂƐƐ�ϭϴϯ͘ϱϬϬͲϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĂůǌďƵƌŐ�'ŶŝŐů�

ŽŶ�Ă�ĐŚŝŶĂ�ĐůĂǇ�ƐůƵƌƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϴƚŚ͘�KĨ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ϯ�ǁĂŐŽŶƐ�ĂƌĞ�h<�ŐĂƵŐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘��ŶƚŽŶ�<ĞŶĚĂůů



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲϭ͘Ϯϯϴ�ǁĂŝƚƐ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƟŵĞ�Ăƚ�<ŝĐĞǀŽ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�
EŽ͘�ϲϲϯ͕�ƚŚĞ�ϭϮ͗ϭϴ�ƚŽ�^ŬŽƉũĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϱƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĚĞƌůǇ��ĞƐŬĞ��ƌĂŚǇ��ůĂƐƐ�ϰϲϬ͘ϬϴϮ�ĂŶĚ�ϰϲϬ͘ϬϮϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ
�>ƵǌŶĂ�>ŝĚĞĐŬŽ�ŽŶ�DĂǇ�ϮϳƚŚ͘�/ǀŽ�ZƵƓĄŬ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�dĂƚƌĂ��ŽŐ�ZĂŝůǁĂǇ�ƌƵŶƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ƚƌďĂ�Ͳ�^ƚƌďƐŬĂ�WůĞƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
,ŝŐŚ�dĂƚƌĂ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŝŶ�^ůŽǀĂŬŝĂ͘�hŶŝƚ�ϰϬϱ͘ϵϱϭ�ǁĂŝƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ƚƌďƐŬĂ�WůĞƐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�^ƚƌďĂ͕�ƚŚĞ�ĐŽŐ�ƌĂŝů�ŝƐ�ũƵƐƚ�ǀŝƐŝďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�

ƌƵŶŶŝŶŐ�ƌĂŝůƐ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��Ɖƌŝů�ϭϭƚŚ͕�����ĂƌŐŽ��ůĂƐƐ�ϳϳϭ͘ϭϴϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�sĞƐĞůŝ�ŶĂĚ�>ƵǌŶŝĐŝ�
ĂǁĂŝƟŶŐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂƌ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŬĞ�sĞůĞŶŝĐĞ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗���ǁŽƌŬ�ƐƚĂŝŶĞĚ��ůĂƐƐ�ϳϱϮ͘ϬϰϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�
dƌĞďŝƐŽǀ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϱƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗�hŶŝƚ�EŽ͘�ϭϬϴϮͲϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĞƌůŝŶ��ŽŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ�'ĂƌƚĞŶ�hͲ�ĂŚŶ�ƐƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ��ĂƐƚďŽƵŶĚ�>ŝŶĞ�Ϯ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕��Ɖƌŝů�ϮϱƚŚ͘�Steamsounds



W<W��ůĂƐƐ��WϬϵͲϬϬϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�WŽǌŶĂŶ�'ůŽǁŶǇ
�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�tĂƌƐǌĂǁĂ�tƐĐŚŽĚŶŝĂ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�/ZϭϴϭϮϬ͕��Ɖƌŝů�ϭϴƚŚ͘�Steamsounds



&^��ůĂƐƐ��ϰϰϱͲϭϬϯϳ�ƉĂƐƐĞƐ�WŽŶƚĞ�Ă��ůƐĂ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϭϳϱϭ͕�ϭϲ͗ϭϬ�&ŝƌĞŶǌĞ�^͘D͘E�Ͳ�^ŝĞŶĂ͕�

April 13th. Laurence Sly



�ĞƐŬĞ��ƌĂŚǇ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϳϰϮ͘ϰϯϯͲϲ�ĚƌĂŐƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
�ůĂƐƐ�ϳϰϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƐŬĞ�dĢƓşŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϲƚŚ͘

Class47



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�:,D��ŶĂƌƌŽǁ�ŐĂƵŐĞ��ůĂƐƐ�ϳϬϱ͘Ϭϭϱ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�>ŽǀĞƟŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭϭ͗ϱϬ�KďƌĂƚĂŶ�Ͳ�:ŝŶĚƌŝĐŚƵǀ�,ƌĂĚĞĐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽĂĐŚ�ŝŶ�ƚŽǁ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϭƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŶĞǁ�EĂũďĞƌƚ�ůŝǀĞƌǇ͕�����ůĂƐƐ�ϰϲϬ͘ϬϮϯ
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�Ă�:ĂďůƵŶŬĂ�Ͳ�sƐĞƟŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϯϬƚŚ͘�/ǀŽ�ZƵƓĄŬ

�ĞůŽǁ͗�KŶ��Ɖƌŝů�ϮϲƚŚ͕�^E��ͬED�^�^ĞƌŝĞƐ�Ϯϭ�EŽ͘�Ϯϭϰϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�
ĚĞƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�>ŝğŐĞͲ'ƵŝůůĞŵŝŶƐ͘�Steamsounds



�Ŷ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ��ůĂƐƐ��ϰϰϱ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƉƌŽƉĞůƐ�
ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϭϳϴϲ�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϯϰ�'ƌŽƐƐĞƚŽ�Ͳ�

^ŝĞŶĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�dƵƐĐĂŶ�ŚŝůůƐ�ŶĞĂƌ�WŽŶƚĞ��ǭĂƌďŝĂ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ͘
;dŚŝƐ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�dŽŵ�dŽŵ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�

ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ϯ�ŵŝůĞƐ�ĚŽǁŶ�Ěŝƌƚ�ƚƌĂĐŬƐ͘͘͘͘ŽŶůǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƚĂƌŵĂĐ�ƌŽĂĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͊Ϳ. Laurence Sly



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϳϱϳ͘ϬϬϮ�ĂǁĂŝƚƐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�<ŽƐŝĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�Zϴϭϰ͕�ƚŚĞ�ϭϯ͗Ϯϱ�ƚŽ��ƌĂƟƐůĂǀĂ�,ů͘�^ƚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�^ůŽǀĂŬŝĂŶ��ůĂƐƐ�ϳϱϰ͘Ϭϯϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�dƌĞďŝƐŽǀ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�
EŽ͘�Z�yϵϬϴ͕�ƚŚĞ�ϭϭ͗ϮϮ�,ƵŵĞŶŶĞ�Ͳ�<ŽƐŝĐĞ͘�dŚĞ�'ŽŐŐůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�Žī�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�

ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗�<ŝƌŶŝƚǌƐĐŚƚĂůďĂŚŶ�ƚƌĂŵ�EŽ͘�Ϯϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĂĚ�^ĐŚĂŶĚĂƵ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϰƚŚ͘�
Steamsounds



�Ŷ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�WŽǌŶĂŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�^ƚĞƐǌĞǁ�ĂƐ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽ�EŽ͘�KůϰϵͲϱϵ�
ǁŽƌŬƐ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�<tϳϳϯϯϭ�tŽůƐǌƚǇŶ�Ͳ�WŽǌŶĂŶ�'ů͘

�/ƚ͛Ɛ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů��Dh͊�Steamsounds



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�DĂůůĞƚ�ůŽŬ�ϬͲϰͲϰͲϬd�EŽ͘�ϵϵͲϱϵϬϲ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϴϵϲϱ͕�
ƚŚĞ�ϭϯ͗ϱϳ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŽ�,ĂƐƐĞůĨĞůĚĞ�ŝŶƚŽ�'ĞƌŶƌŽĚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϬƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ�

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ǀŝĞǁ�ĨƌŽŵ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�Z�ϮϭϬϴϯ�ĨƌŽŵ�&ůĞŶƐďƵƌŐ�,ďĨ�ƚŽ�,ĂŵďƵƌŐ�,ďĨ�
ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϭϭϮ͘ϭϰϯ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�EŽƌĚͲKƐƚƐĞĞͲ<ĂŶĂů�;<ŝĞů��ĂŶĂůͿ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�

ƌĞĂĐŚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƉŝƌĂů�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ũƵƐƚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ZĞŶĚƐďƵƌŐ͕��Ɖƌŝů�ϮϭƐƚ͘�Steamsounds

�ĞůŽǁ͗���,ĂŵďƵƌŐ�,ŽĐŚďĂŚŶ�>ŝŶĞ�hϯ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ
�>ĂŶĚƵŶŐƐďƌƺĐŬĞŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϵƚŚ͘�Steamsounds



����ůĂƐƐ�ϳϰϮ͘ϮϴϬͲϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�KƐƚƌĂǀĂ�Śů͘Ŷ͘�
ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϲƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ĂǀşƎŽǀ͘ �Class47



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��Ɖƌŝů�ϭϴƚŚ͕�ůŝŶĞ�ϭϬ�ƚƌĂŵ�EŽ͘�ϳϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�DŽƐƚ��ǁŽƌĐŽǁǇ͕�WŽǌŶĂŶ͘�
Steamsounds

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��Ŷ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�sŽŝƚŚ�DĂǆŝŵĂ�ůŽĐŽ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐŚƵŶƟŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
'ƂƫŶŐĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗����^��/���d��ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĨĞƌƌǇ�ĨƌŽŵ�ZƆĚďǇ�&ĂƌŐĞ�ƚŽ�WƵƩŐĂƌĚĞŶ͕
April 20th. Steamsounds



�ƵůŐĂƌŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ��ůĂƐƐ�ϰϲ͘ϮϮϭ�
ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�WŝƌĚŽƉ�ǁŝƚŚ�Ă��ƵƌŐĂƐ�ƚŽ�

^ŽĮĂ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϳƚŚ͘�Mark Bearton



�Ŷ�^:ϮϬϬϬ�ƟůƟŶŐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ
<ƆďĞŶŚĂǀĞŶ�,͘�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϬƚŚ͘�

Steamsounds



�ƚ�ƚŚĞ��ĂůŬŝĂ�ƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�<ŽůŝŶ
�ůĂƐƐ�ϳϬϯ͘ϱϬϯͲϯ�ĂŶĚ�ϳϬϮ͘ϱϯϭͲϱ�

ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϳƚŚ͘�Class47



KŶ�DĂǇ�ϭϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϰϰ͘�Ϭϲϯ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϭϴ͗ϬϬ�
WůŽǀĚŝǀ�ƚŽ�^ŽĮĂ͕�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�<ŽƐƚĞŶĞĐ͘�

Mark Bearton



�ĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŽǁ�ƌĂƚŚĞƌ�ƐĐƌƵīǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�
�ƵƌŽƉĂ�ůŝǀĞƌǇ͕�����ůĂƐƐ�ϭϬϭ͘ϭϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�
<ƂůŶ�,ďĨ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϯƌĚ͘�Steamsounds



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�,ŝƌĞĚ�ďǇ����ZĞŐŝŽ�ĨŽƌ�Z��ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŝƐĞŶĂĐŚ�ĂŶĚ�,ĂůůĞ�;^ĂĂůĞͿ�,ďĨ͕ �
DZ����ŝƐƉŽůŽŬ�ŽǁŶĞĚ��ůĂƐƐ�ϭϴϮ͘ϱϯϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ŝƐĞŶĂĐŚ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞů�

Z�ϭϲϭϳϵ͕�ƚŚĞ�ϭϲ͗ϭϯ�Ăůů�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�,ĂůůĞ�;^ĂĂůĞͿ�,ďĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴƚŚ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�����Dh��ůĂƐƐ�ϲϰϴ͘Ϯϲϴ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƐŝŐŶĂů�ŐĂŶƚƌǇ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ��ĂĚ�,ĂƌǌďƵƌŐ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϭϵ͗ϱϴ�ĨƌŽŵ�
,ŽůǌŵŝŶĚĞŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�

ĨƌŽŵ��ĂĚ�,ĂƌǌďƵƌŐ͘��ŶĚǇ�WƌĂƩ

�ĞůŽǁ͗������/���ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�<ƂůŶ�,ďĨ�Ăƚ�ƐƵŶƐĞƚ͕��Ɖƌŝů�ϮϮŶĚ͘�
Steamsounds



KŶ�DĂǇ�ϭϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�Ϭϳ͘ϬϯϮ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ��Dh͕�ĐůŝŵďƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�^ƚƌĞůĐĂ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϱϱ�WůŽǀĚŝǀ�ƚŽ�WĂŶĂŐǇƵƌŝƐƚĞ͘

Mark Bearton



dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ĚŝĞƐĞů�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ��ůĂƐƐ�tϭ�EŽ͘�ϲϱϴ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�
ƋƵĂĚƌĂŶƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�EĂƩĂŶĚŝǇĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϭϳ͗ϰϬ�DĂƌĂĚĂŶĂ�

ƚŽ�WƵƩĂůĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϯϰϭϭͿ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϴƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ĚŝĞƐĞů�ĞůĞĐƚƌŝĐ��ůĂƐƐ�Dϳ�EŽ͘�ϴϬϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�WĂŝǇĂŐĂůĂ�
^ŽƵƚŚ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁĂŝƟŶŐ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůŝŶĞ�ƚŽŬĞŶ�
ǁŚŝůĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�ƐŽƵƚŚďŽƵŶĚ�Wt�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϯϬƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗���Ŷ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�K����ůĂƐƐ�ϭϮϭϲ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ƉĂƐƚ�tŽůĨ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
�ƵƌŽ�ŝƚǇ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϴϭ͕�Ϭϳ͗ϯϭ�DƵŶŝĐŚ�Ͳ�sĞƌŽŶĂ�W͘ E͕�ŽŶ�DĂǇ�ϮϯƌĚ͘�Laurence Sly



KŶ�DĂǇ�ϮϲƚŚ͕���/&�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϭϬ͘ϬϰϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�
ďĂƐŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐƵŶ�Ăƚ�DƵƌĐŝĂ�DĞƌĐĂŶĐŝĂƐ͕�Ă

�ĨƌĞŝŐŚƚ�ǇĂƌĚ�ũƵƐƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�DƵƌĐŝĂ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�^ƉĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ϲϬ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�DĂĐŽƐĂ�ŝŶ�sĂůĞŶĐŝĂ�

ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϴϵ�ĂŶĚ�ϭϵϵϭ͘��/ƚ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ���/&�;�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ�ĚĞ�
/ŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�&ĞƌƌŽǀŝĂƌŝĂƐͿ͕�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͘�

Steve Dennison



��Ŷ�K����ůĂƐƐ�ϭϮϭϲ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ǀŝĂĚƵĐƚ�Ăƚ�WĞƐĐŚŝĞƌĂ�ĚĞů�
'ĂƌĚĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�>ŽŶĂƚŽ͕�DĂǇ�ϮϬƚŚ͘�

Laurence Sly



�td͛Ɛ�'ŽŐŐůĞƐ��ůĂƐƐ�ϳϱϯ͘ϳϮϰͲϰ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
KƐƚƌĂǀĂ�Śů͘Ŷ͘�ŽŶ�Ă�ƐƵŶŶǇ��Ɖƌŝů�ϭϲƚŚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ǁĂŐŽŶƐ͘�Class47



KŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϴϳ͘ϬϮϬͲϰ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�WŝƌĚŽƉ͘�

Mark Bearton



&^��ůĂƐƐ��ϰϰϱͲϭϭϰϴ�ƉĂƐƐĞƐ��ŽƩĞŐŽŶĞ�ǁŚŝůƐƚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϭϳϰϳ͕�ƚŚĞ�Ϭϲ͗ϮϬ�

&ŝƌĞŶǌĞ�^͘D͘E�Ͳ�'ƌŽƐƐĞƚŽ͘�Laurence Sly



/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�
EŽǀǇ�^ŵŝĐŚŽǀ͕��ǌĞĐŚ�ƚƌĂŵ�EŽ͘�ϳϮϲϮ�ŚĞĂĚƐ

�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ŝǎŬŽǀ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�WƌĂŚĂ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�EŽ͘�ϵ
ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϳƚŚ͘�Class47



  News and Features
 �hŶŝĮĞĚ�ďƌĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌƵĐŬƐ�ďǇ�ƌĂŝů�Ͳ�
ZĂŝů��ĂƌŐŽ�'ƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŶĞǁ͕�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ƌŽĂĚ�

^Ž�ĨĂƌ͕ �ƚŚĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ƌŽĂĚ�ƌĂŝů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚƌƵĐŬ�ƵŶŝƚƐ�ŽŶ�
ƐƉĞĐŝĂů�ǁĂŐŽŶƐ�Ͳ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�P<KD�/�'ŵď,͘��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ�
ŽĨ�P<KD�/�'ŵď,�ŝŶƚŽ�ZĂŝů��ĂƌŐŽ��ƵƐƚƌŝĂ�;Z��Ϳ͕��P���'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ƐŝŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŵĂƌŬĞƚ͘��dŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ�ĞŶĂďůĞƐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�
ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ďǇ�ƌĂŝů͘��

&ƌŽŵ�P<KD�/�ƚŽ�ZĂŝů��ĂƌŐŽ��ƵƐƚƌŝĂ�

�P<KD�/�'ŵď,�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ��ƵƌŽƉĞ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ƌŽĂĚ͘���ƉƉƌŽǆ�ϯϬϬ͕ϬϬϬ�ƚƌƵĐŬ�
ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚŝƉƉĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�P<KD�/�ďǇ��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƚĂƌŐĞƚ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�Ͳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ͘��dŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ǁĞ�ƉƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��dŚĞ�ĐůĞĂƌ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ZĂŝů��ĂƌŐŽ�
'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�P���ĨƌĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘��dŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ZĂŝů��ĂƌŐŽ��ƵƐƚƌŝĂ��'�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ͕�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŵĞƌŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ĂůƐŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ͘��dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ƌŽĂĚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͘�

WŚŽƚŽ͗�Ξ�P���ͬ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�WŽƐĐŚ�



Get your iPod, iPad or iPhone repaired, 
and it needn’t cost the earth, with prices 
starting from just £20.  

Contact the iPod Repair Team by 
phone: +44 (0) 7806 822466,  
or send us an email:
repairs@ipodrepairteam.co.uk

Find us on Facebook, search: IPodRepairTeam

�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�tŝŶƐ�
EĞǁ�KƌĚĞƌ�ĨƌŽŵ�

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ
ZĂŝů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞĂĚĞƌ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�
>ŽŶĚŽŶ�;dĨ>Ϳ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϱϳ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��KD��Z�/�Z�
�>��dZK^d�Z�ƌĂŝů�ĐĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�KǀĞƌŐƌŽƵŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞ�
ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�>ŽŶĚŽŶ�KǀĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ʹ�ƚŚĞ�ϱϳ�ŶĞǁ�ĐĂƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨŽƵƌͲĐĂƌ�
ƚƌĂŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ĮǀĞͲĐĂƌ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘

dŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϴϴ�ŵŝůůŝŽŶ�'�W�
;ϭϬϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ͕�Ψϭϯϳ�ŵŝůůŝŽŶ�h^Ϳ͘

�ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱϳ�ŶĞǁ��>��dZK^d�Z��ůĂƐƐ�ϯϳϴ�ĐĂƌƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�
ůĂƚĞ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�Ăƚ�
�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ͛Ɛ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ��ĞƌďǇ͘�dŚĞ�ϳϱ�ŵƉŚ��ůĂƐƐ�ϯϳϴ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�
ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƵďƵƌďĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ
�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘�tĂůŬͲƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐĂƌƌŝĂŐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ƚƌŝƉƐ�ŵŽƐƚ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŵĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂůƐŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ���ds�ĂŶĚ�Ăŝƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ϯϳϴƐ�ĂƌĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�
ƌĞůŝĂďůĞ��>��dZK^d�Z�ĨĂŵŝůǇ�
ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�DƵůƟƉůĞ�hŶŝƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�h<�ƚƌĂŝŶ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐϮĐ͕�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ͕�^ƚĂŶƐƚĞĚ�
�ǆƉƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
ZĂŝůǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�
'ĂƵƚƌĂŝŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ�
:ŽŚĂŶŶĞƐďƵƌŐ͕�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͕�
ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ��>��dZK^d�Z�
trains.

�ĞƐ�DĐ<ĞŽŶ͕��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�h<͕��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�
ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ͘��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ŝƐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƌŽůĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�dĨ>�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘��Ɛ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŶĞǁ͕�ƌĞůŝĂďůĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƵƌ�ŇĞĞƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽīĞƌŝŶŐ͘��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ŚĞůƉƐ�ŬĞĞƉ�

ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<�
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘͟

�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŝƚƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƐƐĞƚƐ͛�ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉĂƐͲ
ƐĞŶŐĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ͘�/ƚ�ŽīĞƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�Įƚ�
ĞĂĐŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͛Ɛ�ĞǆĂĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵůů�ƚƌĂŝŶ�ŵĂŝŶͲ
ƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ͕�
ƌĞͲĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌŚĂƵů�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘

�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ƉƌŽǀĞĚ�ŝƚƐ�ŐůŽďĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ϮϬϭϮ�
KůǇŵƉŝĐƐ͕�ǁŚĞŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŽĐŬ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϴϬϬ��ŽŵďĂƌͲ
ĚŝĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�ŶŝŶĞ�ŬĞǇ�ƌŽƵƚĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�>ŽŶĚŽŶ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ͘�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ƚĞĂŵƐ͕�>ŽŶͲ
ĚŽŶ�KǀĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
KůǇŵƉŝĐ�WĂƌŬ�ŝŶ�^ƚƌĂƞŽƌĚ͘

�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŐůŽďĂů

ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�
ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ĐŝƟĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽǀĞƌ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŵĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŵĂƐƐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ͛Ɛ�ŐůŽďĂůůǇ�ƉƌŽǀĞŶ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�
ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘

����ůĂƐƐ�ϳϱϰ͘ϬϳϱͲϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�^ƚĂƌĞ�DĞƐƚŽ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϬƚŚ͘�Class47
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�ůƐƚŽŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ
�dD,�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�

ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ

�ůƐƚŽŵ͕�ŝƚƐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�dƌĂŶƐŵĂƐŚŚŽůĚŝŶŐ�;dD,Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�;Z��Ϳ�ŚĂǀĞ�
ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĐĂůůĞĚ�͞Ϯ�^ϮϬ͘͟ �dŚĞ�ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ͕�ĚŽƵďůĞͲƐĞĐƟŽŶ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�
ǁŝƚŚ�ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ϯŬs�ĂŶĚ�Ϯϱ�Ŭs�ĐƵƌƌĞŶƚ͘�dŚŝƐ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ůŽĐŽ�ƐǁĂƉ�Ăƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ƐĂǀĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ��ůƐƚŽŵ͛Ɛ���K�WĂƚƌŝĐŬ�<ƌŽŶ�ďǇ�Z���
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sůĂĚŝŵŝƌ�zĂŬƵŶŝŶ͕�dD,�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ŶĚƌĞǇ��ŽŬĂƌĞǀ�ĂŶĚ��ůƐƚŽŵ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�,ĞŶƌŝ�WŽƵƉĂƌƚͲ>ĂĨĂƌŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�s///�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZĂŝůǁĂǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ�&ŽƌƵŵ�
͞ϭϱϮϬ;ϭͿ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͟�ŝŶ�^ŽĐŚŝ�;ZƵƐƐŝĂͿ͘

dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ�^ϮϬ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͕�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĮŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͕�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϰ͘�dŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ϯ�^ϮϬ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�Z���ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϰ͘

͞��ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŝƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ĨŽƌ�ZƵƐƐŝĂŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŽĨ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕͟ �ƐĂŝĚ��͘��ŽŬĂƌĞǀ͘ �͞/ƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚƵĂůͲǀŽůƚĂŐĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘͟

͞dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�dD,�
ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƌƵŝƞƵů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ĨƌĞŝŐŚƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϱϮϬ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ZƵƐƐŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĞ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ďǇ�ϮϬϯϬ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ��ůƐƚŽŵ�ĂŶĚ�dD,�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚƐ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͟��ƐĂŝĚ�,ĞŶƌŝ�WŽƵƉĂƌƚͲ>ĂĨĂƌŐĞ͘

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�dZdƌĂŶƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ũŽŝŶƚůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ��ůƐƚŽŵ�ĂŶĚ�dD,�ŝŶ�DŽƐĐŽǁ�ĂŶĚ�EŽǀŽĐŚĞƌŬĂƐƐŬ͘

dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�EŽǀŽĐŚĞƌŬĂƐƐŬ��ůĞĐƚƌŝĐ�
>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�WůĂŶƚ�;E�s�͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐŵĂƐŚŚŽůĚŝŶŐͿ͘�dŚĞƌĞ͕�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϯ͕��ůƐƚŽŵ�ĂŶĚ�
dD,�ŝŶĂƵŐƵƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ũŽŝŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ZĂŝů�ŽŵƉ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�
ƚƌĂĐƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ďĞƐƚͲŝŶͲĐůĂƐƐ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ZĂŝů�ŽŵƉ͘�

>ŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��ůƐƚŽŵ�ĂŶĚ�dD,�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�
ŵĞĞƟŶŐ�ůŽĐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ϭϱϮϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dD,�ĂŶĚ��ůƐƚŽŵ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ϰϬϬ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂ�
ĂŶĚ�Ϯϵϱ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�<ĂǌĂŬŚƐƚĂŶ͘

;ϭͿ� ϭϱϮϬ�ŵŵ�ƚƌĂĐŬ�ŐĂƵŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/^�ƌĞŐŝŽŶ�;ZƵƐƐŝĂ͕�<ĂǌĂŬŚƐƚĂŶ͕�hŬƌĂŝŶĞ͙Ϳ

�ůƐƚŽŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϭϰ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ��<E

�ůƐƚŽŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŽƌƚŚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϲϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ��<E��ŝƐĞŶďĂŚŶ��'�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ϭϰ��ŽƌĂĚŝĂ�>ŝŶƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�,ĂŵďƵƌŐ͕��ůŵƐŚŽƌŶ͕�EĞƵŵƺŶƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�EŽƌĚĞƌƐƚĞĚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ͘�

tŝƚŚ�ϵ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�,ĂŵďƵƌŐ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŝƚǇ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͕��<E�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�
ŝƚƐ�ĂĐƚƵĂů�ŇĞĞƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŝƚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�
ŽŶ�Ă�ϭϯϭ�ŬŵͲůŽŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ϰϴ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘

dŚĞ��ŽƌĂĚŝĂ�>ŝŶƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ��<E�ŝƐ�ĚŝĞƐĞů�ŵƵůƟƉůĞͲƵŶŝƚ�;�DhͿ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�Ăƚ�
Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϭϮϬ�ŬŵͬŚ͘��ƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĞŶŐŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�
ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŵŽƐƚ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��

dŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϱϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŇƵŝĚŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞĚ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ƚƌĂĸĐ͕�ƚŚĞ�ϱϰ�ŵĞƚĞƌ�ůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ͘�dŽ�ŽīĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽīĞƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌƐ�Žƌ�
ƐƚƌŽůůĞƌƐ͕�ŝŶƚĞƌĐŽŵ�ĂŶĚ�Ă�ŐĂƉ�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂƐ͘�
͞tŝƚŚ�ŶĞĂƌůǇ�ϳϱϬ�ƚƌĂŝŶƐ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮŌĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�,ĂŵďƵƌŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĂďŽĂƌĚ�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇͲĨƌŝĞŶĚůǇ�ƚƌĂŝŶƐ͟�ƐĂŝĚ��ƌ͘ �DĂƌƟŶ�>ĂŶŐĞ͕�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ��ůƐƚŽŵ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ��'͘�

͞dŚĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ͗�dŚĞ�ŶĞǁ��ůƐƚŽŵ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ŽůĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϱ͘�tŝƚŚ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�ŽĨ�ĨŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�ǀĞƌǇ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ůŽƵĚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽīĞƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ͕͞ �tŽůĨŐĂŶŐ�^ĞǇď�
ŽĨ�ƚŚĞ��<E�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽĂƌĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ĂůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

dŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ��ůƐƚŽŵ�^ĂůǌŐŝƩĞƌ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͘

sŝĚĞŽ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�P���ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�
dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ϭ͘ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ŽŶ�P���ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�P���ŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�Ă�ŵƵůƟͲƐƚĂŐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ��ĂŶĚ�ŽŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŵŵƵƚĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ͘��ZĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�Ăƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϮϬ�
ŚŽƵƌƐ͘��dŚĞƐĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŚĂŶĐĞůůĞƌǇ͘�
dŚĞ�P���ĂƌĞ�ůĞŐĂůůǇ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ǀŝĚĞŽ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŽīĞŶƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŝǌƵƌĞ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǀŝĚĞŽƐ�ŽŶůǇ�ďǇ�
ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌ͛Ɛ�ŽƌĚĞƌ͘ ��/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�Ă�ŚĂƌĚ�ĚƌŝǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĚĂƚĂ͘�

P���ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘��dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ͗�
�ƚ�ŵĂũŽƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�P���ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�tŝĞŶ�tĞƐƚďĂŚŶŚŽĨ͕ �sŝĞŶŶĂ�
^ƚĞƉŚĂŶ͛Ɛ͕�sŝĞŶŶĂ�&ƌĂŶǌͲ:ŽƐĞĨͲ�ĂŚŶŚŽĨ�tŝĞŶ�DĞŝĚůŝŶŐ�Ă�ƉŽůŝĐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘
^ŵĂůůĞƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŵŽďŝůĞ�P���ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘��/Ŷ�ŵĂŶǇ�WĂƌŬ�Θ�ZŝĚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆŝƚƐ͘���ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉŚŽŶĞƐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�

P���ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐĂůů�ƐƚĂƟŽŶƐ͘���ĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘��
/Ŷ�Ăůů�P����ƵƌŽ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĐŝƚǇ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶ͕�ůĂĚŝĞƐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ɛŝǆ�ƐĞĂƚƐ͘��dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�
ƉĂǇƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘���ůƐŽ�ŝŶ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ĐĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ůĂĚŝĞƐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�

�ƵƐƚŽŵĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�P���ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�



h/dW�ϮϬϭϯ͗��ůƐƚŽŵ�ůĂƵŶĐŚĞƐ��ǆŽŶŝƐ�ĂŶĚ�
hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ͕�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�

�ůƐƚŽŵ�ŚĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ăƚ�h/dW�;ϭͿ�tŽƌůĚ��ŽŶŐƌĞƐƐ�Θ�DŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŝƚǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ��ǆŚŝďŝƟŽŶ�ƚǁŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͗��ǆŽŶŝƐ͕�Ă�ŵĞƚƌŽ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ͕�Ă�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ͘

�ǆŽŶŝƐ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶͲƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĞƚƌŽ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϱ�ϬϬϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ƉĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽŶ�Ă�ǀŝĂĚƵĐƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ͘

hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƵƌďĂŶ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ĐĞŶƚƌŝĐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶͲƚŽͲƚƌĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶĂďůŝŶŐ�
ŚĞĂĚǁĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŵŝŶƵƚĞ͘

͞/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ďǇ�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲĂƌƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƵƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕͟ �ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�,ĞŶƌŝ�WŽƵƉĂƌƚͲ>ĂĨĂƌŐĞ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ůƐƚŽŵ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�͞tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŽƵƌ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ͗�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ͕�
ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ͕�ŚŝŐŚ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƟŐŚƚ�ďƵĚŐĞƚƐ͘͟

�ůƐƚŽŵ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞͲƐƚŽƉͲƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ƵƌďĂŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂĚĂƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ĐŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

�ǆŽŶŝƐ�ʹ�Ă�ĨƵůůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĞƚƌŽ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ƟŵĞ

�ǆŽŶŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ŵĞƚƌŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ϭϱ�ƚŽ�ϰϱ�ϬϬϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ƉĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶ�ŵĂŝŶůǇ�
ŽŶ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ďƵƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌƵŶ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚƵŶŶĞůƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶͲƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĐŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŇĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ůŝŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ďŝĚĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ǆŽŶŝƐ�ĮƚƐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇƐĐĂƉĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�;ϰϱŵ�ĐƵƌǀĞ�ƌĂĚŝƵƐͿ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĞŶĞƌǇ͕�ƐŚŽƉƐ�ĞƚĐ͘�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ͘

dŚĞ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ��ŽƵǇŐƵĞƐ�;s^>Ϳ�ƵƐĞƐ�ƉƌĞĐĂƐƚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŐŝƌĚĞƌ�ďŽǆĞƐ�ĨŽƌ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ďǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŽ�ůŝŵŝƚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ƐƵƉĞƌƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ďĞĂŵƐ͕�ĐĂƐƚ�ŽīͲƐŝƚĞ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ŝƐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ͕�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚƌĂĐŬƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ��ƉƉŝƚƌĂĐŬ�Ͳ�ĂŶ��ůƐƚŽŵ�ĨĂƐƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚƌŽ�ƚƌĂĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ůĂǇƐ�ϭϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ�
ŽĨ�ƚƌĂĐŬƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϮϬͲϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘
dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�DĞƚƌŽƉŽůŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ƚŽ�ĮǀĞ�ĐĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�Ăƚ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϴϬ�ŬŵͬŚŽƵƌ�ŽŶ�Ă�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�
ϲй͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϳϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕��ůƐƚŽŵ�ƐŽůĚ�ϰ͕ϬϬϬ�DĞƚƌŽƉŽůŝƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ĐŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�&Žƌ�ƐĂĨĞ͕�ĞĂƐǇ�
ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞƚƌŽ�ŽƉĞŶƐ�ƵƉ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝƐ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĞĞů�ǁŚĞĞůƐ͕�ϭϬϬй�ŵŽƚŽƌŝƐĞĚ�ďŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�,ĞƐŽƉ͕�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ĨƵůů�ƌĞƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŬŝŶĞƟĐ�ĞŶĞƌŐǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŝŶ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉŚĂƐĞƐ͘�,ĞŶĐĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐƟŽŶ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϬй�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚƌŽ�ƚƌĂŝŶƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƌƵďďĞƌ�ǁŚĞĞůƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚƌŽ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞƌůĞƐƐ͕�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ��ůƐƚŽŵ���d��ƐŽůƵƟŽŶ͕�hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŇƵŝĚŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚĞĂĚǁĂǇƐ͘

�ǆŽŶŝƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ĐŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚƌŽ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�hE�^�K�tŽƌůĚ
,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞƐ�Žƌ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͘�>ĂƐƚůǇ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŝƟĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂƐƚĞƌ�ŵĞƚƌŽ�ƐǇƐƚĞŵ�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�
cost.

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϯ͘

hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ʹ�Ă�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ

hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ůƐƚŽŵ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�hƌďĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ�DĞƚƌŽƉŽůĞ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�
ĨŽƌ�>ŝŶĞ�ϭ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘

hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǀĞŚŝĐůĞͲĐĞŶƚƌŝĐ���d�Ϯ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ŵŽƐƚ�ƌŽƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌůŽĐŬŝŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�
ďƵŝůƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ŽƉƟŵĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ϮϬй�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƚƌĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌůŽĐŬŝŶŐ�ƐƵďͲƐǇƐƚĞŵƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚƌĂŝŶͲƚŽͲƚƌĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚƌĂĸĐ�ŇƵŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂĚǁĂǇƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ͘

tŝƚŚ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ͕�hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ͘�tŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶƐ͕�
ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ͖�ǁĂŝƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�Ăƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ƟŵĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�
ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽīĞƌƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�;Ϯϰͬϳ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐͿ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĞŵĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƟŽŶ�ĐůŽƐƵƌĞ�Žƌ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ƚŚĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚĂƟŽŶ�Žƌ�ďǇƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƉŽŝŶƚ͘�WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďůŽĐŬĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�hƌďĂůŝƐ�ŽƉƟŵŝƐĞƐ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ŝƚƐ�ƐƉĞĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ϯϬй�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�ŽĸĐŝĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ŵĞƚƌŽ�ůŝŶĞƐ͕�ŵĞƚƌŽͲƚƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ůŝŐŚƚ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
hƌďĂůŝƐ�&ůƵĞŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞĂǀǇ�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƐŵĂůůĞƌ�ŽŶĞƐ�ŽĨ�ϭϬ͕ϬϬϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ă�ĚĂǇ͘�/ƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ůŝŶĞƐ�
ĂůŝŬĞ͘�/ƚ�ƚĂŬĞƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�

 
ϭ�Ͳ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ

Ϯ��Ͳ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ƚƌĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů



�ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�^ƚĂĚůĞƌ�^ŝŐŶ��ŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌ�
�ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ��ŽƵďůĞͲ�ĞĐŬ�dƌĂŝŶƐ�

ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů�'ƌŽƵƉ�ŚĂǀĞ�ƉƵďůŝĐůǇ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĚŽƵďůĞͲĚĞĐŬ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŽƐĐŽǁ��ŝƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘

dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ǁŽƌƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ��hZ�ϯϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ǁĂƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�DŽƐĐŽǁ�DĂǇŽƌ�^ĞƌŐĞǇ�
^ŽďǇĂŶŝŶ͖��ĞƉƵƚǇ�DĂǇŽƌ�ŽĨ�DŽƐĐŽǁ�ĂŶĚ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�DĂǆŝŵ�>ŝŬƐƵƚŽǀ͖�
DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆƚĞƌŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZĞůĂƟŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƐĐŽǁ��ŝƚǇ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�^ĞƌŐĞǇ��ŚĞƌĞŵŝŶ͖�K�K�Z�Ś�͛Ɛ�sŝĐĞͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�DŝŬŚĂŝů��ŬƵůŽǀ͖��ĚǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�
'ĞŶĞƌĂů��ŽƵŶƐĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ŵďĂƐƐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͕�,ĂŶƐũƂƌŐ�DĂǇĞƌ͖�ĂŶĚ�ŵĂƐƐ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ���K��ůĞǆĞǇ�<ƌŝǀŽƌƵĐŚŬŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďĞŚĂůĨ͕ �ĂŶĚ�ďǇ�WĞƚĞƌ�^ƉƵŚůĞƌ͕ �ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂĚůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�DŽƐĐŽǁ�DĂǇŽƌ�^ĞƌŐĞǇ�^ŽďǇĂŶŝŶ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�DŽƐĐŽǁ�ƌĂŝů�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ŶĞǁ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽƵƚĞƐ͘

͞�ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�DŽƐĐŽǁ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͛Ɛ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŵĞĂŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵŽĚĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͖�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ϭϱϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƚƌĂŝŶƐ͕͟ �^ŽďǇĂŶŝŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�
ĐĞƌĞŵŽŶǇ͘�dŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ŽƵŶƐĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ŵďĂƐƐǇ�ŝŶ�DŽƐĐŽǁ͕�,͘Ͳ:͘�DĂǇĞƌ͕ �ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�^ƚĂĚůĞƌ��ƵƐƐŶĂŶŐ��'�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƐ�ŚŝŐŚͲƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�dŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ŽƵŶƐĞů�ĂůƐŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�^ǁŝƐƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŵĂƌŬĞƚ͘

͞�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�^ƚĂĚůĞƌ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ďǇ�ĂůŵŽƐƚ�ϮϬй͕�ĂŶĚ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŶĞǁ�ĚŽƵďůĞͲĚĞĐŬ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝƐ�Ă�ůŽŐŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĞŶůĂƌŐĞ�ŽƵƌ�ƚƌĂŝŶƐ͛�ƐĞĂƟŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĚŽƵďůĞͲĚĞĐŬ�^ƚĂĚůĞƌ�
ƚƌĂŝŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ϮϬϭϱ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕͟ �ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�
�ůĞǆĞǇ�<ƌŝǀŽƌƵĐŚŬŽ͕���K�ŽĨ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ͘

͞dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĚŽƵďůĞͲĚĞĐŬ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�^ƚĂĚůĞƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ͘��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵŶƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�^ƚĂĚůĞƌ͛Ɛ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ͘�KƵƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�>ƵǆĞŵďƵƌŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽŽŶ�ZƵƐƐŝĂŶƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�ǀĂůƵĞ͕͟ �ƐƚĂƚĞĚ�WĞƚĞƌ�^ƉƵŚůĞƌ͕ �WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�^ƚĂĚůĞƌ�ZĂŝů�'ƌŽƵƉ͘

dŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂŌĞƌ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ͕ �ŚĞůĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϮ͕�ĨŽƌ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ϭϳϮ�ĚŽƵďůĞͲĚĞĐŬ�ƌĂŝůĐĂƌƐ͘��Ǉ�DĂǇ�
ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŽƌŝŽƵƐ�^ƚĂĚůĞƌ�ƐŚĂůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ϭϭϴ�ƌĂŝůĐĂƌƐ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ďĂƐŝĐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�;ϭϲ�ϰͲƌĂŝůĐĂƌ�ĂŶĚ�ϵ�ϲͲƌĂŝůĐĂƌ�
ƚƌĂŝŶ�ƐĞƚƐͿ͘�>ĂƚĞƌ�ŽŶ͕�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϱϰ�ƌĂŝůĐĂƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͘

dŚĞƐĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��ĞƌŽĞǆƉƌĞƐƐ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�^ǁŝƐƐ�</^^�ƚƌĂŝŶƐ͘�dŚĞ�
ƌĂŝůĐĂƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝůĐĂƌƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�
ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƐƚĞĞů͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ŽĨ�ϭϲϬ�ŬŵͬŚ͘

�ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�/ƚƐ�
WŽǁĞƌ�ĂŶĚ��ŽŵƉůĞƚĞƐ�ZĂŝů�>ŽŐŝƐƟĐƐ��ŚĂŝŶ

ZĂŝů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ůĞĂĚĞƌ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�dZ�yy����>ĂƐƚ�DŝůĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŝƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�sĞůŝŵ͕��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ͘

dŚĞ�>ĂƐƚ�DŝůĞ�ŵŽĚĞ͕�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝĞƐĞů�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ďĂƩĞƌǇ�ƉƌĞŵŝĞƌĞĚ�ďǇ��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ͕ �ĂůůŽǁƐ�ƌĂŝů�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐĂƚĞŶĂƌŝĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŝŶ�sĞůŝŵ͕�ƚŚĞ�dZ�yy����>ĂƐƚ�DŝůĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŚĂƵů�ƚƌĂŝŶƐ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ͕ϬϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�ůŝŶĞƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�>ĂƐƚ�DŝůĞ�ŵŽĚĞ͘�dŚĞ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ŽŶ�ŶŽŶͲĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�ůŝŶĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶǇ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŝƚƐ�ďĂƩĞƌǇ͘�dŚŝƐ�
ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƌĂŝů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶƚŽ�ŚĂƌďŽƵƌƐ͕�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĂŶĚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĚĞƉŽƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƌƵĐŬƐ�
Žƌ�ƐŚƵŶƟŶŐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͘

/Ŷ�>ĂƐƚ�DŝůĞ�ŵŽĚĞ͕�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƌĞĂĐŚĞƐ�Ă�ƚŽƉ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϰϬ�ŬŵͬŚ�ǁŚŝůĞ�ŚĂƵůŝŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϬ�ŬŵͬŚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĂůŽŶĞ͘�KŶ�ĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�ůŝŶĞƐ͕�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϲϬ�ŬŵͬŚ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƚŽ�ĚŝĞƐĞů�ƚƌĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ͘�dŚĞ�>ĂƐƚ�DŝůĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŚĞƌĞďǇ�ĞŶĂďůĞƐ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚ�ŶŽŶͲĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�ůŝŶĞƐ͘

dŚĞ�dZ�yy����ǁŝƚŚ�>ĂƐƚ�DŝůĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŚŽŵŽůŽŐĂƟŽŶ͘�>ĂƵŶĐŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ZĂŝůƉŽŽů�ĂŶĚ��ŬŝĞŵ͘�
ZĂŝůƉŽŽů�ǁŝůů�ůĞĂƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕��>^��ĂƌŐŽ͘

͞dŚŝƐ�ŶĞǁ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŚĂƌŵŽŶŝŽƵƐůǇ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐǇ͕�Ă�ďŝŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
ŵĂƌŬĞƚ͕͟ �ƐĂŝĚ�:ĂŶŝƐ�sŝƟŶƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�DĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�>ŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͕��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘�͞�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ͘��ŽŵďĂƌĚŝĞƌ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ĮƫŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŽƚĂů�ǀĞŚŝĐůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�dZ�yy����>ĂƐƚ�DŝůĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵŽƌĞ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘͟

>ŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬďŽŶĞ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�/Ŷ��ƵƌŽƉĞ͕�dZ�yy
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ͕ϱϱϬ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͘



EĞǁ�aŬŽĚĂ�ƚƌĂŵ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�,ƵŶŐĂƌǇ�ŝƐ�ŝŶ�
ƚĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�WůǌĞŶ

dŚĞ�ŶĞǁĞƐƚ�ƚƌĂŵ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ǀĞŶƚƵƌĞĚ
ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�WůǌĞŶ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ͕�ĨƵůůǇ�ůŽǁͲŇŽŽƌ�ŵŽĚĞů�Ϯϲd͕ �
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�DŝƐŬŽůĐ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ�
,ƵŶŐĂƌǇ͘�/ƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ƚĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ϭϱƚŚ͘�

͞ϭϱ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽƵƌ�ƚƌĂŵ�ƌƵŶƐ�ŝŶ�ƚĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�WůǌĞŶ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�
ŶĞǁ�ƚƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�
ƟŵĞ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĐĂƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�
ƚĞƌŵƐ�ƚŽ�DŝƐŬŽůĐ�ƵŶƟů�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϰ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƚƌĂŵƐ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƵŶƟů�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϱ͕͟ �ƐĂǇƐ��ĚĞŶĢŬ�DĂũĞƌ͕ �sŝĐĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�^ĂůĞƐ�Ăƚ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘

dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŚŝƌƚǇ�ŽŶĞ�ůŽǁͲŇŽŽƌ�ƚƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁŽ�ďŝůůŝŽŶ�
ĐƌŽǁŶƐ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϮ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�
ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĨƵůůͲƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ϭϳϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ŽƚŚĞƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŽĨ�ƚƌĂŵƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�
ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ��ŶƐĂůĚŽ�ƌĞĚĂ͕�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ���&͕ �ZŽŵĂŶŝĂŶ�
�ƐƚƌĂ�sĂŐŽĂŶĞ�ĂŶĚ�WŽůŝƐŚ�^ŽůĂƌŝƐ͘

dŚĞ�ƚƌĂŵ�ĨŽƌ�DŝƐŬŽůĐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽͲǁĂǇ�ĮǀĞ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�Įǆ�ĐŚĂƐƐŝƐ͕�ƚǁŽ�ŽƵƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵŝĚĚůĞ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�tŝƚŚ�Ă�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�Ϯ͘ϲϱ�
ŵĞƚĞƌƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƐƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�
ŽŶ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ͕�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇͲĞĸĐŝĞŶƚ�ƉŽǁĞƌ�
ŐĞŶĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀĞŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘�͞dŚĞ�ƚƌĂŵ�ĐĂŶ�ŚŽůĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ǁŚŽ�
ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌͲĐŽŶĚŝƟŽŶĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>���ƐĐƌĞĞŶƐ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƉƌĂŵƐ�
ĂŶĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƉĞĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕͟ �ƐĂǇƐ��ĚĞŶĢŬ�DĂũĞƌ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ŽīĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�͞tĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ŇŽǁĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�
ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝŶ�Ă�ƉŽůů�ŽĨ�DŝƐŬŽůĐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ĞǀĞƌǇ�
ĚĂǇ͕͟ �ƐĂǇƐ��ĚĞŶĢŬ�DĂũĞƌ͘ �dŚĞ�ƚƌĂŵ�Ϯϲd�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ��E�ϭϱϮϮϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŶŽ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Žƌ�
ĚƌŝǀĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞŶ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘

aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵĚĂƉĞƐƚ�
ŵĞƚƌŽ�ŝŶ�,ƵŶŐĂƌǇ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕�ƚƌŽůůĞǇ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ��ĞďƌĞĐĞŶ͕�^ǌĞŐĞĚ�ĂŶĚ�
�ƵĚĂƉĞƐƚ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚƌĂŵƐ�ƚŽ�DŝƐŬŽůĐ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞĚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵĂŬĞƐ���<�ϯ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ͘�͞aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ƚƌĂŵƐ�ĂůƐŽ�ƌƵŶ�ŝŶ��ĂŐůŝĂƌŝ͕�/ƚĂůǇ͕�ŝŶ�ZŝŐĂ͕�>ĂƚǀŝĂ�Žƌ�ŝŶ�tƌŽĐůĂǁ͕�WŽůĂŶĚ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ϲϬ�ůŽǁͲŇŽŽƌ�ƚƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƵƌŬŝƐŚ�ĐŝƚǇ�
ŽĨ�<ŽŶǇĂ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ ��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚĞŶĚĞƌƐ�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�/ƚĂůǇ͕�dƵƌŬĞǇ�Žƌ�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂ͕͟ �ƐĂǇƐ��ĚĞŶĢŬ�DĂũĞƌ͘



>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϭϬϵ��
ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�

ŚŽŵŽůŽŐĂƟŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�d^/
EĞǁ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϭϬϵ��ĨƌŽŵ��ǌĞĐŚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ
ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌ�ŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�
ƌĂŝů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;d^/�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�Z^dͿ͘�dŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ŽďƚĂŝŶ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�Ɛŝǆ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘
>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϭϬϵ��ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ͕�ƚŚƌĞĞͲƐǇƐƚĞŵ͕�ŚŝŐŚͲƐƉĞĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ƚƌĂĸĐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬϬ�Ŭŵ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘ �dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�WůǌĞŶ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ŝƚƐ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ůŽǁ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐ͘�͞�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�d^/�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨƵůĮů�ůĂƚĞƐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�

ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͕͟ �ƐĂǇƐ�:ŽƐĞĨ�
�ĞƌŶĂƌĚ͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ�ŽĨ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘

�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�d^/�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�Z^d�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚǇƉĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ͘�͞dŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƚĞƐƚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ͕��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�WŽůĂŶĚ͘�/Ŷ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ƚŚĞ�^ůŽǀĂŬ�
ZĞƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�,ƵŶŐĂƌǇ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĮŶĂů�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ͕�͞�ƐĂǇƐ��ĞƌŶĂƌĚ͘
dŚĞ�ŶĞǁ�ƚŚƌĞĞͲƐǇƐƚĞŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ŽĨ�Ăůů�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�ZĞƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶ�,ƵŶŐĂƌǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĐĂŶ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ƉĂƐƐ�ŽǀĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ�
���ǀŽůƚĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϱ�,ǌ�ŬsͬϱϬ͕�Žƌ�ϭϱ�Ŭsͬϭϲ͕�ϳ�,ǌ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ǁŝƚŚ�Ă����ǀŽůƚĂŐĞ�
ŽĨ�ϯ�Ŭs͘

aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĚŽŵĞƐƟĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͘�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚŝƌƚǇ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�

ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵŽĚĞƌŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĮďƌĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�&ŽƌŵƵůĂ�ϭ�ĐĂƌƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘

>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϭϬϵ��ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ĚƵƌĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ͳ�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĐĂďŝŶ�ĂƌĞ�ĚĞĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǌŽŶĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚĂƐŬ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�
ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽůůŝƐŝŽŶ͘��ƌŝǀĞƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĚĂŵĂŐĞĚ�
ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ƵŶĚŝƐƚŽƌƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĐƌĂƐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂŶŬ�
ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϱ�ƚŽŶƐ�Ăƚ�ƐƉĞĞĚ�ϭϭϬ�ŬŵͬŚ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Įǆ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĞĂƐǇ͘

aŬŽĚĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉĂŝĚ�ŵƵĐŚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�EĞǁ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƚƌŝĐƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ůŝŵŝƚƐ͘�dŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŚĂƐ�ĮƌĞ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ǁĂůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�
ƌŽŽŵ�ƌĞƐŝƐƚĞĚ�ĮƌĞ�ĨŽƌ�ĮŌĞĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘



EĞŶĞ�sĂůůĞǇ�ZĂŝůǁĂǇ
dŚĞ�EĞŶĞ�sĂůůĞǇ�ZĂŝůǁĂǇ�;EsZͿ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ��ĂŵďƌŝĚŐĞƐŚŝƌĞ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�

ďĞƚǁĞĞŶ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�EĞŶĞ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�zĂƌǁĞůů�:ƵŶĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞǀĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�
ŵŝůĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚŽƉƐ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ͗�
KƌƚŽŶ�DĞƌĞ͕�&ĞƌƌǇ�DĞĂĚŽǁƐ�ĂŶĚ�tĂŶƐĨŽƌĚ͘�KŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚͬϭϵƚŚ͕�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǀŝƐŝƟŶŐ�ůŽĐŽƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘�,ĞƌĞ�,EZ�͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϭϰ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�Ăƚ�

tĂŶƐĨŽƌĚ͕�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͘�Class47

  From the UK



^ǁĞĚŝƐŚ�^:��ůĂƐƐ�zϳ��ŝĞƐĞů�ZĂŝůĐĂƌ�ϭϮϭϮ��ͲϮ�͚,ĞůŐĂƌ͛�
ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ƌƵŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ

ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�tĂŶƐĨŽƌĚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



�ůĂƐƐ�ϱϬ�ϬϬϲ�͚dŚƵŶĚĞƌĞƌ͛�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĂůĂ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�
ƐŝĚĞůŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�^ĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚ͕�

ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƵƐĞĚ�Ăůů�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�Class47



�ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϬϴ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞŶĞ�sĂůůĞǇ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ůŽĐŽƐ
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐŚƵŶƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚ͘�

�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



��ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽƐ�ĂƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ͘�
>D^�&ŽǁůĞƌ��ůĂƐƐ�ϰ&�ϬͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϰϮϮ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϮϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�

ϭϵϱϰ�ďƵŝůƚ��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϱ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϳϯϬϱϬ�
͚�ŝƚǇ�ŽĨ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͛͘ �Class47



sŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�EĞŶĞ�sĂůůĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͕��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�EĞŶĞ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚ͘�

ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�Z�^ǁŝŶĚŽŶ�ϬͲϲͲϬ��ŝĞƐĞů�,ǇĚƌĂƵůŝĐ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ůĂƐƐ�ϭϰ�EŽ͘�
�ϵϱϮϬ�;ĐĂƌƌǇŝŶŐ�EŽ͘�ϰϱ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƵƐĞ�Ăƚ�Ă�ƐƚĞĞů�ǁŽƌŬƐͿ�

ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�tĂŶƐĨŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚƵƩůĞ�ĨŽƌ�zĂƌǁĞůů͘�Class47



�ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϯ͕�ϱϲ�ϭϬϯ�ĂŶĚ�ϱϲ�ϯϬϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ�ŽŶ�tĂŶƐĨŽƌĚ�
ƐŚĞĚ͕�DĂǇ�ϭϴƚŚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ



^Ɵůů�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŝƚƐ�&ĞƌƟƐ�ůŝǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŚŝƌĞ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�
�ůĂƐƐ�ϱϲ�ϭϬϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϭϬϵ�

ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�KƌƚŽŶ�DĞƌĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϴƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



�ƚ�ƚŚĞ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͕�ZĂŝůǁŽƌůĚ�ŚŽƵƐĞƐ�Ă�
ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ůĐŽ�^ϭ�
ƐǁŝƚĐŚĞƌ�ĚŝĞƐĞů�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌ�EŽ͘�ϴϬϰ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�

ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ



KŶ�:ƵŶĞ�ϮϭƐƚ�ϮϬϬϰ͕�K����ůĂƐƐ�ϭϬϰϮ͘ϬϬϱͲϳ
ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚ͘�sĂůĞŶƟŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂĚĞĚ
ĐŽĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�>ŝŶǌ͘ Class47

  From the Archives 



^���ZĞϲͬϲ�EŽ͘�ϭϭϲϮϱ�͚KĞŶƐŝŶŐĞŶ͛�ĂŶĚ�
^���ZĞϰͬϰ�//�EŽ͘�ϭϭϯϭϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�Ă�

ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WƌĂƩĞůŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ�ϮϬϬϴ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



,ĞĂǀŝůǇ�ŐƌĂĸƟĞĚ�dƌĞŶŝƚĂůŝĂ��ůĂƐƐ��ϲϱϱ͘Ϭϴϯ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ƌĞƐĐŝĂ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϴƚŚ�ϮϬϬϲ͘�

�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ


