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Welcome to Issue 85 of Railtalk Magazine. Each month we bring you a jam-packed round up of the best pictures, news and reports.

�ŶŽƚŚĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�/͛ǀĞ�ŶŽƚ�ŐŽƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƟŶŐ�ϮϬϭϯ�ǇĞƚ͘͘͘�ǁŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŐŽŶĞ͍͊��ŶǇǁĂǇ͕ �ŽŶĞ�ŐůŝŵŵĞƌ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŝƫŶŐ�ƚŚĞ�Z,dd�ƐĞĂƐŽŶ͘�zĞƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ůŽĐŽƐ�ƉŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�͞DŽĚĞƌŶ͟�

ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ�ĐĂŶ�ƌƵŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ŽŵĞŽŶĞ�ŽŶĐĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵĞ�ŚŽǁ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͕�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ͘�,ĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ϱϬ�Žƌ�ƐŽ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ůŽĐŽƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͘�EŽǁ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŽůĚ�ůŽĐŽƐ͕�ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ǁĞŝŐŚƚ�ĞƚĐ͘�ďƵƚ�ůŽŐŝĐĂůůǇ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�Ăůů�ƐĞĞŵ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ͘��ŶǇǁĂǇ͕ �/͛ŵ�

ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌƵŵďůĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͘�&ŝŶĂůůǇ�ŝƚ Ɛ͛�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƐĞĞ��ϭϬϭϱ�͞tĞƐƚĞƌŶ��ŚĂŵƉŝŽŶ͟�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�ĂŌĞƌ�ŝƚ Ɛ͛�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ŽǀĞƌŚĂƵů͘�/Ĩ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ϮϬϭϯ͕�ǁŝƚŚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚƌĂĐƟŽŶ͘�tŝƚŚ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ĚŽǌĞŶ��ůĂƐƐ�ϱϲƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�,ĂƌƌǇ�EĞĞĚůĞ�ƌĞƚƵƌŶ��ůĂƐƐ�ϮϬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�ŶĂŵĞůǇ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϭϯϮ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�;ĂŶĚ�ƋƵŝĞƚͿ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ��� Ɛ͛�ůŽŶŐ�ƐƚŽƌĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϬƐ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�

ŐƌƵŵďůĞ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂƌĞ��ůĂƐƐ�ϲϲƐ͕�Žƌ�ĐĂŶ�ǁĞ͍͘

�ŶĚǇ�WĂƩĞŶ

dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͗�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌŐƌĞĂǀĞƐ͕�WĂƵů�'ŽĚĚŝŶŐ͕��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��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�
:ŽŚŶ��ĚŬŝŶƐ͕�:ĂŵĞƐ��ĂƌƚůĞƩ͕�DĂƌŬ�tĂůŬĞƌ͕ �DĂƩ�WƌŝĐĞ͕�DĂƌƟŶ�,ŝůů͕�'ĞŽī��ĂƌƚŽŶ͕��ŵǇ��ƵĐŬŝ͕�EĂƚŚĂŶ�'ŝďƐŽŶ͕�:ŽŚŶ��ĚŬŝŶƐ͕�DĂƌŬ�^ƵŵŵĞƌƐ͕�^ƚĞǀĞ��ĂǀĞ͕�WĂƵů�DŽŶƚĂŐƵĞ͕�

dĞĞƐŝĚĞ�ŶƚŚ͕�^ƚƵĂƌƚ�,ŝůůŝƐ͕�'ƌĂŚĂŵ��ŽƵƌƚ͕��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ͕�DĂƩ��ĚŬŝŶƐ͕�:ŽƐĞƉŚ�DĂǇ͕�DŝĐŚĂĞů�:��ůĚĞƌĚŝĐĞ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ�DĐ'ƵƌŬ͕��ŚƌŝƐ�^ŵĞƚŚĂŵ͕�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů͕�
ZŝĐŚĂƌĚ�DŽǆŽŶ͕�DĂƩŚĞǁ��ŝƌĚ͕��ƌƵĐĞ�^ŵĞƚŚĂŵ͕�EĞŝů�sĂůůĞŶĚĞƌ͕ �ZĞƵďĞŶ�&Ăƌƌ͕ �^Ăŵ��ŝůŶĞƌ͕ ��ĂǀĞ�'ŝďƐŽŶ͕�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ͕��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ͕�:ŽŚŶ�tŚŝƚĞ͕�DĂƩŚĞǁ��ŝƌĚ͕�
>ŝĂŵ��ŽĂƚĞƐ͕��ŶĚƌĞǁ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ͕�EŝĐŬ��ůĞŵƐŽŶ͕�<Ğŝƌ�&ĂƵůŬŶĞƌ͕ �WĞƚĞƌ��ůĚĞƌƐŽŶ͕�>ĞƐ�^ĂǀŝŶĞ͕��ĚĚŝĞ��ŵŵŽƩ͕�<ĞŶ�DƵŵĨŽƌĚ͕�DĂƩŚĞǁ��ǀĂŶƐ͕�EĞŝů�WƵŐŚ͕��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ͕�

WĂƉĞƌĐůŝƉŽŶĂǁŝƌĞ͕�^ƚĞǀĞ�^ƚĞƉŶĞǇ͕�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ͕ �dŝŵ�tĂƌĚ͕�:ŽŚŶ��ůďŽƌŽƵŐŚ͕�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ͕�:ŽŶ�tŚĞĞůĞƌ͕ ��ƌŝĂŶ�,ĞǁĞƌƚƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵǇƐ�Ăƚ�ZĂŝůh<͘

&ƌŽŶƚ��ŽǀĞƌ͗��Z^��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϮ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϴ�ŚĞĂĚ�ƐŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ<ϳϯ�^ĞůůĂĮĞůĚ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�dŚĞ�ƵƐƵĂů�ŇĂƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ůŽǁ�ůĞǀĞů�ǁĂƐƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ďŽǆ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

dŚŝƐ�WĂŐĞ͗��ƚ�EĞǁƚŽŶ�^ƚ͘�>ŽĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ŽƵƚƐŬŝƌƚƐ�ŽĨ��ĂƚŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�<ĞůƐƚŽŶ�,ŽƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ŚŽŵĞ�ŽĨ�Dƌ�/ŶŝŐŽ�:ŽŶĞƐ�;Ă�ůŽĐĂů�ůĂŶĚŽǁŶĞƌͿ͖�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝĚůĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ��ƌŝƐƚŽů�ƚŽ��ĂƚŚ�ƌĂŶ�ĂŶĚ�/ŶŝŐŽ�:ŽŶĞƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ĂŶǇ�DŝĚůĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ�

ϮϰͲŚŽƵƌƐ�ŶŽƟĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽͬĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ͘�dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϭϵ͗ϯϬ��ĂƌĚŝī��ĞŶƚƌĂů�ƚŽ�WŽƌƚƐŵŽƵƚŚ�,ĂƌďŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

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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WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�tĞƐƐĞǆŵĂŶ�
&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƚƌĂĐƚĞĚ�;ĂŶĚ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ͕�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞͿ�ŽǀĞƌŚĂƵů��ůĂƐƐ�ϱϮ�EŽ͘�

�ϭϬϭϱ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŚĂŵƉŝŽŶ͛�ŚĂĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚƌŝĂů�ƌƵŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�
ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ĨƌŽŵ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ƚŽ�tĞǇŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨƌŽŵ�dĂŵĞ��ƌŝĚŐĞ�WĂƌŬǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƐĞĞƐ�ŝƚ�ĚŽĚŐŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵŶ�Ăƚ�EĞǁƚŽŶ�^ƚ͘�>ŽĞ͕�ŶĞĂƌ��ĂƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�dŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�Ă�tĞƐƚĞƌŶ�

ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĞǀĞƌ͕ �ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

  Charter Scene



WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�tĞƐƐĞǆŵĂŶ�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϮ�EŽ͘��ϭϬϭϱ�ƌŽĂƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ZŽǁůĞǇ�ZĞŐŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�͚tĞƐƚĞƌŶ�tĞƐƐĞǆŵĂŶ͛�ƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ�
tĞǇŵŽƵƚŚ�ƚŽ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ�

tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��>hE��Z/s�Z^�dZh^d�^W��/�>

�ĞůŽǁ͗�>D^�:ƵďŝůĞĞ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϰϱϲϵϵ�͚'ĂůĂƚĞĂ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ�Ϯϴ�͚dŚĞ�>ƵŶĞ�ZŝǀĞƌƐ�dƌƵƐƚ͛�ĨƌŽŵ��ŚĞƐƚĞƌ�ƚŽ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ� 
^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ�ůŝŶĞ͕�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ĂůƐŚĂǁ�>ĂŶĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��>hE��Z/s�Z^�dZh^d�^W��/�>

�ďŽǀĞ͗�>D^�:ƵďŝůĞĞ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϱϲϵϵ�͚'ĂůĂƚĞĂ͛�ŚĂƵůƐ�ŝƚƐ�ϭϯͲĐŽĂĐŚ�ůŽĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĞƐƚĞƌͲďŽƵŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�,ŽŐŚƚŽŶ��ĂŶŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

�ĞůŽǁ͗�>D^�:ƵďŝůĞĞ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϰϱϲϵϵ�͚'ĂůĂƚĞĂ͛�ƚŚƵŶĚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tŝŐĂŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϱ�ŵŝŶƐ�ůĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ϭ�Ϯϳ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ�ƚŽ��ŚĞƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ�&ůǇĞƌ�
KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͕�WĂƚŚĮŶĚĞƌ�ZĂŝůƚŽƵƌƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂŶ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĞ�

ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŝĚĞ�ƚŽǁŶƐ�ŽĨ�dŽƌďĂǇ�Žƌ�ƚƌĂǀĞů�ŽŶ�ƚŽ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ĂƌƚŵŽƵƚŚ�ZĞŐĂƩĂ͘�dŚĞ�ϭ�ϭϴ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�ǁĂƐ�ŚĂƵůĞĚ�ďǇ��Z^��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϴ͕
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƚƐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ǀŝĂ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ͕��ďĞƌŐĂǀĞŶŶǇ͕��ƌŝƐƚŽů�ĂŶĚ��ǆĞƚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐŚƚŽŶ�&ůǇŽǀĞƌ�;ŶĞĂƌ�^ĞǀĞƌŶ�dƵŶŶĞů�:ƵŶĐƟŽŶͿ�

ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ͖�ƚŚĞ�ŇǇŽǀĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ƚŚĞ�hƉ�^ůŽǁ�ůŝŶĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚ�ůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐůŽǁĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚŽůĚ�ƵƉ�ĨĂƐƚĞƌ�

ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŽĨ�Ă�ŇĂƚ�ũƵŶĐƟŽŶ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘
^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



sŝŶƚĂŐĞ�dƌĂŝŶƐ�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ��ǆƉůŽƌĞƌ�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ͛�EŽ͘��ϭϬϭϱ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŚĂŵƉŝŽŶ͛�ůĞĂĚƐ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϳϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭ�ϱϮ�dǇƐĞůĞǇ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ϭ�ϱϮ�dǇƐĞůĞǇ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ǁŝƚŚ��ϭϬϭϱ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŚĂŵƉŝŽŶ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϳϯ�ŝƐ�
�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ůĂĐŬďƵƌŶ͘�Chris Stanley

WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ�&ůǇĞƌ�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϯ�ůĞĂĚƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�tĂƌƌĞŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌĞǁĞ�ƚŽ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ
͚dŽƌďĂǇ�&ůǇĞƌ͛�Steve Andrews

�ĞůŽǁ͗�WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ͛�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ϭ�ϭϴ��ƌĞǁĞ�Ͳ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�͚dŽƌďĂǇ�&ůǇĞƌ͛�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ�ĂƐ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϴ
ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�^ĞǀĞƌŶ�dƵŶŶĞů�:ƵŶĐƟŽŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ϯϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,���hD�Z/�E�DKhEd�/E��yWZ�^^�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ��ϰ͕�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ĂŵďĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ǀŝĂ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ĞůŽǁ͗��ŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůŽĐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌŽƵƚĞ�ĂƐ�>E�Z��ϰ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ŝƐ�
ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ��ŽůƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ϭ�Ϯϭ�ƚŚĞ�ŽƵƚďŽƵŶĚ�ůĞŐ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,���hD�Z/�E�DKhEd�/E��yWZ�^^�
�ϰ�WĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�KĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ��ƵŵďƌŝĂŶ�

DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁƐ�ŶĞĂƌ��ůŝƚŚĞƌŽĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�
'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ
�ϰ�WĂĐŝĮĐ�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�KĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ĐůŝŵďƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�,ŽƌƚŽŶͲŝŶͲZŝďďůĞƐĚĂůĞ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�
'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



^ƚĞĂŵ��ƌĞĂŵƐ�Ͳ�dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ��

�ďŽǀĞ͗�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�^ƚĞĂŵ��ƌĞĂŵƐ͛�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŝƐ�͚dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ĐŝƟĞƐ�ŝŶ�
�ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ͖�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�ŚĂƵůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ϭ�WĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϲϬϭϲϯ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ŝƚ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�tĂƚĞƌůŽŽ�Ăƚ�Ϭϳ͗ϭϳ�

ďŽƵŶĚ�ĨŽƌ��ĂƚŚ�^ƉĂ�ĂŶĚ��ĂƌĚŝī��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŶĞĂƌ�EĞǁƚŽŶ�^ƚ͘�>ŽĞ͕�ũƵƐƚ�ǁĞƐƚ�ŽĨ��ĂƚŚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�͚�ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ŽƵƟŶŐ�ĨŽƌ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ� 
�ĂƌŶ�Kǁů��ƌŝĚŐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^ƚĂŝŶĞƐ�Ͳ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ͘ �Steve Andrews

^ƚĞĂŵ��ƌĞĂŵƐ�Ͳ�dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ��

�ďŽǀĞ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�^ƚĞĂŵ��ƌĞĂŵƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌƵŶ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŶŶĞƌ�ŽĨ�͚dŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ
�>ŽŶĚŽŶ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͕�ǁŚĞŶ�>E�Z��ϭ�EŽ͘�ϲϬϭϲϯ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ƐƉĞĞĚƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
�ĂǁůŝƐŚ�tĂƌƌĞŶ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϭϴ͗Ϭϯ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�^ƚĂŝŶĞƐ�ƚŽ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘ �^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗��ϭ�EŽ͘�ϲϬϭϲϯ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϭ�ϯϵ��ĂƚŚĞĚƌĂů��ǆƉƌĞƐƐ͕�Ϭϳ͗ϰϬ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ��ƵƐƚŽŶ�ƚŽ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ�^ŚƌƵď�,ŝůů�ŝŶƚŽ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ��ƵƚƵŵŶ�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϵ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ĂĚǇďĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ĚĂǇ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƵƌ�ĚĂǇ�ŽƵƟŶŐ�ƚŽ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ
�ĂůŵƵŝƌ�ƚŽ�WŝƚůŽĐŚƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ�

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϵ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ĂŵďĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�Ă�ĨŽƵƌ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�
�ƵŵďĂƌƚŽŶ�ƚŽ��ƌĞǁĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ�ůŝŶĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

WĂƚŚĮŶĚĞƌ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ��ƵƚƵŵŶ�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ�
�ŝƌĞĐƚ�ZĂŝů�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϵ�ƐƚŽƌŵƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝŶĐůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�

�ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ϭ�ϰϴ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĂǇ�ŽĨ�WĂƚŚĮŶĚĞƌ�
dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ��ƵƚƵŵŶ�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ�ĨƌŽŵ��ƵŵďĂƌƚŽŶ��ĞŶƚƌĂů�ƚŽ�

�ƌĞǁĞ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ�



dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�>ƚĚ�Ͳ�d,��dKZ��z��yWZ�^^�

�ďŽǀĞ͗��Z�;^ZͿ�ZĞďƵŝůƚ��ƵůůĞŝĚ�>ŝŐŚƚ�WĂĐŝĮĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�ŽŶ
��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŝƐƚŽů�Ͳ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�͚dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ͛͘ �Steve Andrews

�ĞůŽǁ͗�ZĞďƵŝůƚ��ƵůůĞŝĚ�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ŚĂĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƵƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͚dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕�
ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ĂƌŶ�Kǁů��ƌŝĚŐĞ͕�EĞǁƚŽŶ��ďďŽƚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ͘ �Steve Andrews

dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�>ƚĚ�Ͳ�d,��dKZ��z��yWZ�^^�

�ďŽǀĞ͗��Z�;^ZͿ�ZĞďƵŝůƚ��ƵůůĞŝĚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�tĂƌƌĞŶ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŝƐƚŽů�Ͳ�<ŝŶŐƐǁĞĂƌ�͚dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ͕͛ ��WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ĮŶĂů�ƌƵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�dŚĞ�dŽƌďĂǇ��ǆƉƌĞƐƐ�ǁĂƐ�ŽŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚĂŵƉ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĂůů�ŶĞĂƌ��ĂǁůŝƐŚ�ǁĂƐ�ĚĂƐŚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͖�/�ƚŽŽŬ�ƌĞĨƵŐĞ�

ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂǁŶŝŶŐ�Ăƚ�dŽƌƋƵĂǇ�ĂŶĚ�;ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ůŝŬĞͲŵŝŶĚĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐͿ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�Ă�ŐůŽƌŝŽƵƐ�
ƐŚŽƚ�ŽĨ�ƌĞďƵŝůƚ�tĞƐƚ��ŽƵŶƚƌǇ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭ�ŝŶ�ϱϱ�

ŝŶĐůŝŶĞ�ƵƉ�ƚŽ�dŽƌƌĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



�ŽŵƉĂƐƐ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�>ĂŬĞůĂŶĚĞƌ�

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�Ϯϯϳ�ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϮϲ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭ�ϵϰ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
�ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WƌĞƐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�Chris Stanley

 
�ĞůŽǁ͗�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϮϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ϭ�ϵϰ�ƚŚĞ�ŽƵƚďŽƵŶĚ�ůĞŐ�ŽĨ�

�ŽŵƉĂƐƐ�dŽƵƌƐ�͚dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�>ĂŬĞůĂŶĚĞƌ͛�ĨƌŽŵ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

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

�ďŽǀĞ͗��Z�;^ZͿ�ZĞďƵŝůƚ��ƵůůĞŝĚ�>ŝŐŚƚ�WĂĐŝĮĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�>ŝƐŬĞĂƌĚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ƌŝƐƚŽů�dĞŵƉůĞ�DĞĂĚƐ�Ͳ�WĂƌ�ƚŽƵƌ͘ �Steve Andrews

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�͚ZŽǇĂů��ƵĐŚǇ͛�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ǁŚĞŶ�>D^��ůĂƐƐ�ϱ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�tĂƌƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ
�ƌŝƐƚŽů�Ͳ�WĂƌ�ƌĂŝůƚŽƵƌ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϰϳ�Ϯϯϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�ZŽǇĂů��ƵĐŚǇ
�ůĂƐƐ�ϰϳ�Ϯϯϳ�ůĞĂĚƐ�>D^��ůĂƐƐ�ϱ�EŽ͘�ϰϰϵϯϮ�ĐůŝŵďŝŶŐ��ĂŝŶƚŽŶ�ďĂŶŬ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�

�ƌŝƐƚŽů�dĞŵƉůĞ�DĞĂĚƐ�Ͳ�WĂƌ�ƚŽƵƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�dŚĞ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ǁĂƐ
ĂƩĂĐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�Ăƚ�EĞǁƚŽŶ��ďďŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ůŝŶĞƐŝĚĞ�ĮƌĞƐ�ŝŶ�

�ǆĞƚĞƌ�ĂƌĞĂ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ͘�Steve Andrews



�ŽŵƉĂƐƐ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϱϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭ�ϰϵ�,ŽŽƚŽŶ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂƐ�ŝƚ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌǁĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϱϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ǁĞƚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�DŝĚ��ŚĞƐŚŝƌĞ�ZĂŝů�hƐĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
�ŚĂƌƚĞƌ�ĨƌŽŵ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ�,ŽŽƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�DŽǆŽŶ�

�ŽŵƉĂƐƐ�dŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ��ǆƉƌĞƐƐ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϱ�;ǁŝƚŚ�ϰϳ�ϱϬϭ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌͿ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
,ŽŽƚŽŶ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ͘��ƌŝĂŶ�,ĞǁĞƌƚƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌǁĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭ�ϰϵ�,ŽŽƚŽŶ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ͕�
͚dŚĞ�^ĞƩůĞ�Θ��ĂƌůŝƐůĞ��ǆƉƌĞƐƐ͛͘ �DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



WDZ�dŽƵƌƐ�Ͳ��ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ�ϳϱƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϴϲ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝůĞĚ�ǁŝƚŚ�ϰϳ�ϴϮϲ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�
ĨƌŽŵ�WĞƌƚŚ�ƚŽ�^ŚĞĸĞůĚ�ǀŝĂ��ƌĞǁĞ͘�dŚĞ�ƚŽƵƌ�ǁĂƐ�ĚŝĞƐĞů�ŚĂƵůĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŚĞĸĞůĚ�ƚŽ��ƌĞǁĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ͘��ůĂƐƐϰϳ

^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�Ͳ��ŽǁŶƚŽŶ��ďďĞǇ�Θ��ĂƚŚ�^ƉĂ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϱ�ŚĞĂĚƐ�ƉĂƐƚ�/ƐŚĂŵ�'ƌĞĞŶ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŚĞĸĞůĚ�ƚŽ��ƌŝƐƚŽů�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϲϬϭ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ �:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ

WDZ�dŽƵƌƐ�Ͳ��ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ�ϳϱƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ
>D^�EŽ͘�ϰϲϮϲϲ�͚�ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�WĞƌƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�

ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ĚĂǇ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ�^ŚĞĸĞůĚ�ƚŽ
WĞƌƚŚ�ǀŝĂ��ƌĞǁĞ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



sŝŶƚĂŐĞ�dƌĂŝŶƐ�Ͳ�d,��t�>^,�D�Z�,�^

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕�sŝŶƚĂŐĞ�dƌĂŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂŶ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�͛tĞůƐŚ�DĂƌĐŚĞƐ��ǆƉƌĞƐƐ͕͛ �ŝƚ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
dǇƐĞůĞǇ�tĂƌǁŝĐŬ�ZŽĂĚ�Ăƚ�Ϭϵ͗ϬϬ͕�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ǀŝĂ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�^ŶŽǁ�,ŝůů͕��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ͕��ŚĞƉƐƚŽǁ�ƚŽ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�

ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďƌĞĂŬ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ͘�dŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�Ăƚ�ϭϳ͗ϭϮ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŽƌĚ�
ĨƌŽŵ��ŶŐůŝƐŚ��ƌŝĚŐĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ƚŽ��ďďĞǇ�&ŽƌĞŐĂƚĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dĞůĨŽƌĚ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�ƚŽ�
dǇƐĞůĞǇ͘�dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƐƉŝƌŝƚĞĚ�ƐƚĂƌƚ�ĨƌŽŵ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĐĂƉĂďůĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�'tZ�

ĚĞƐŝŐŶĞĚ��ĂƐƚůĞ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϱϬϰϯ�͚�Ăƌů�ŽĨ�DŽƵŶƚ��ĚŐĐƵŵďĞ͛�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ĚŝƐŐƵŝƐĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞŚŝŶĚ�
ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ŶĂŵĞĚ�͚�ĂƌďƵƌǇ��ĂƐƚůĞ͛�ƵŶƟů�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϯϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϲ�ǁŚĞŶ�Ă�

ĚŽƵďůĞ�ĐŚŝŵŶĞǇ�ǁĂƐ�ĮƩĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ��ĂƐƚůĞ͘
 ^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗�'tZ�ϰϬϳϯ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϱϬϰϯ�͚�Ăƌů�ŽĨ�DŽƵŶƚ��ĚŐĐƵŵďĞ͛�ƐƚĞĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞŶĞǇ�>ŽŶŐǀŝůůĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�dǇƐĞůĞǇ�Ͳ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ƚŽƵƌ͘ �WŚŝů�DĂƌƟŶ

^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�Ͳ�>ĂŬĞůĂŶĚ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă�^ƚĂƚĞƐŵĂŶ�ZĂŝů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ƌŝƐƚŽů�dĞŵƉůĞ�DĞĂĚƐ�Ͳ�
ZĂǀĞŶŐůĂƐƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WƌĞƐƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϰ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘��ůĂƐƐϰϳ�

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��t�^d�,/',>�E��Z�

�ďŽǀĞ͗�tŽƌŬŝŶŐ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ĚĂǇ�ƚŚƌĞĞ�ĨƌŽŵ�'ůĂƐŐŽǁ�ƚŽ��ƌĂŝŶůĂƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁĂƐ�'ƌĞƐůĞǇ�<ϰ�ϮͲϲͲϬ�EŽ͘�ϲϭϵϵϰ�͚dŚĞ�'ƌĞĂƚ�
DĂƌƋƵĞƐƐ͕͛ �ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ƌĂŝŶůĂƌŝĐŚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ůĂƐŐŽǁ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ƐŚŽƚ�ŽĨ�>D^��ůĂĐŬ�ϱ�EŽ͘�ϰϰϴϳϭ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�>ŽĐŚ��ǁĞ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ

ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��t�^d�,/',>�E��Z�

�ďŽǀĞ͗�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚďŽĂƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�͚tĞƐƚ�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ͛�ŚĞĂĚĞĚ�ďǇ�'ƌĞƐůĞǇ�<ϰ�ϮͲϲͲϬ�EŽ͘�ϲϭϵϵϰ�
͚dŚĞ�'ƌĞĂƚ�DĂƌƋƵĞƐƐ͛�ŽŶ�Ă�ŵŝƐƚǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŶĞĂƌ��ƌŽĐŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

�ĞůŽǁ͗�>D^��ůĂĐŬ�ϱ�ϰϰϴϳϭ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ��ƌŝĂŶůĂƌŝĐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ��ƌŝĂŶůĂƌŝĐŚ�ƚŽ
KďĂŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�d,��t�^d�,/',>�E��Z�
>D^��ůĂĐŬ�ϱ�EŽ͘�ϰϱϰϬϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�>ŽĐŚ��ǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ

ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝĂŶůĂƌŝĐŚ�Ͳ�KďĂŶ�Ͳ��ƌŝĂŶůĂƌŝĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚĂǇ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƵƌ�
ĚĂǇ�ƚŽƵƌ͘ �ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



^ZW^�ZĂŝůƚŽƵƌƐ�Ͳ�KďĂŶ��
�ĞůƟĐ��ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϮϮ�͚ZŽǇĂů�^ĐŽƚƐ�'ƌĞǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�>ŽĐŚ��ǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ƚŽ�KďĂŶ�^ZW^�ƚŽƵƌ͘ �ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



^ZW^�ZĂŝůƚŽƵƌƐ�Ͳ�KďĂŶ��
tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϱϭϲ�͚>ŽĐŚ�>ĂŝĚŽŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ZW^�ƚŽƵƌ�

ƚŽ�KďĂŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�>ŽĐŚ��ǁĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�>E�Z��ϰ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ĐƌŽƐƐĞƐ�tŚĂůůĞǇ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ǁŝƚŚ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ�
�ǆƉƌĞƐƐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ǀŝĂ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^Θ�͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐĞƐ�,ĞůǁŝƚŚ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�dŚĞ��ƵŵďƌŝĂŶ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ǆƉƌĞƐƐ
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂƌůŝƐůĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�>E�Z��ϰ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϲϬϬϬϵ�͚hŶŝŽŶ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ŚŽƌůĞǇ�
ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ƌĞǁĞ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



^ZW^�ZĂŝůƚŽƵƌƐͬEŽƌƚŚ��ĂƐƚ�ZĂŝůƚŽƵƌƐ��Ͳ��ƵŵďƌŝĂŶ��ŽĂƐƚ

�ďŽǀĞ͗�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϳ�Ϯϰϱ�ĂŶĚ�ϰϳ�ϴϬϰ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ��ǇŬĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�^ZW^�ZĂŝůƚŽƵƌ�ĨƌŽŵ�>ŝŶůŝƚŚŐŽǁ�
ƚŽ�'ƌĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�^ĂŶĚƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

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

�ĞůŽǁ͗�/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�/�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�ŐůŽŽŵŝĞƐƚ�
ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ ���Ƶƚ�ƐŽ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŚĞŶ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�͚�ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƵƌĐŚ�&ĞŶƚŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ĚƵĞ�

ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌĞͲƌŝƐŬ͕�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϱϭϲ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
ϭ�ϴϮ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

ZĞƚƌŽ�ZĂŝůƚŽƵƌƐ�Ͳ�dŚĞ�ZĞƚƌŽ�&ĞŶůĂŶĚ��ǆƉůŽƌĞƌ

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϰϮϯ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϲϬϱ�ŚĞĂĚ�ƚŚĞ�ϭ�ϰϬ��ƌĞǁĞ�Ͳ�EŽƌǁŝĐŚ�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚ�zĂƌŵŽƵƚŚ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϬϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞǁĞ�ƚŽ�EŽƌǁŝĐŚ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ͘ �
dŚĞ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ��ůǇ�Ͳ�EŽƌǁŝĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌ͘ �^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



ZĂŝůǁĂǇ�dŽƵƌŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�Ͳ�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ
�ƵƚƵŵŶ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĂƐ�^ƚĂŶŝĞƌ�WĂĐŝĮĐ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�

͚�ƵĐŚĞƐƐ�KĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϱϴϬ�͚�ŽƵŶƚǇ�ŽĨ��ƐƐĞǆ͛�ŚĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŶĞĂƌ�DŽƐƐůĞǇ�ŽŶ�ϭϯ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͘�
dŚŝƐ�ŽƵƚďŽƵŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ĚĞůĂǇĞĚ�ďǇ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�

ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�Ăƚ�DĂƌƐĚĞŶ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



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

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�&ůǇĞƌ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŽƐƐůĞǇ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ�ǁŝƚŚ�>D^��ŽƌŽŶĂƟŽŶ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ� 
͚�ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ͕�ǁŝƚŚ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϱϭϲ�ƚƵĐŬĞĚ�ŝŶ�ďĞŚŝŶĚ

ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ĂƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ĮƌĞ�ƌŝƐŬ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ��ƵĐŚĞƐƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�,ƵĚĚĞƌƐĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ��ƌĞǁĞ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͕�>D^��ŽƌŽŶĂƟŽŶ��ůĂƐƐ�ϰͲϲͲϮ�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�͚�ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƉ�Ăƚ��ĞŶƚŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚǁĂƌĚ��ƌĞǁĞ�Ͳ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�ƌƵŶ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�>D^�EŽ͘�ϰϲϮϯϯ�͚�ƵĐŚĞƐƐ�KĨ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ͛�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽĂĐŚ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϱ�ϯϯ�^ĞǀĞƌŶ�sĂůůĞǇ�ZĂŝůǁĂǇ�Ͳ�DŝĚůĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ��ĞŶƚƌĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ĞůƟĐ��ůĂƐƐ�ϱϱ�ϬϬϮ�͚<ŝŶŐƐ�KǁŶ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�>ŝŐŚƚ�/ŶĨĂŶƚƌǇ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϯϳ�EŽ͘��ϲϳϬϬ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
�ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ϭ�ϱϱ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�Ͳ�^ĞǀĞƌŶ�sĂůůĞǇ�ZĂŝůǁĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘�Stuart Hillis

��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�EŽ͘�ϯϰϬϰϲ�͚�ƌĂƵŶƚŽŶ͛�ƐƚĂŶĚƐ�ŽŶ�^ƚ͘��ůĂǌĞǇ�ƐŚĞĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�Steve Andrews

�ĞůŽǁ͗�/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�^ƉĂ��ǆƉƌĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϲϬ�ƉŝůŽƚƐ�^ƚĂŶŝĞƌ�ϮͲϴͲϬ�EŽ͘�
ϰϴϭϱϭ�ĂŶĚ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϲϭϭϱ�͚^ĐŽƚƐ�'ƵĂƌĚƐŵĂŶ͛�ŶĞĂƌ��ůĚƌŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘

'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ
KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϱϱ�EŽ͘��ϵϬϬϵ�͚�ůǇĐŝĚŽŶ͛�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�hůůĞƐŬĞůĨ�

ŚĂƵůŝŶŐ��ůĂƐƐ�ϱϮ�EŽ͘��ϭϬϲϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŽƵƌŝĞƌ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϰϮ�EŽ͘��ϴϮϭ
͚'ƌĞǇŚŽƵŶĚ͛�ǁŝƚŚ�Ă�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�Ͳ�'ƌŽƐŵŽŶƚ�ŵŽǀĞ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ůŽĐŽƐ�ǁĞƌĞ�

Ăůů�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�zŽƌŬƐ�DŽŽƌƐ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͘�Andy



��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉŽŽƌ�ůŝŐŚƚ͕��ůĂƐƐ�ϱϱ�EŽ͘��ϵϬϬϵ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�zŽƌŬƐ�DŽŽƌƐ�ZĂŝůǁĂǇ��
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ͘ �Andy

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϱϱ�EŽ͘��ϵϬϬϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϭ�ϱϲ�<ŝĚĚĞƌŵŝŶƐƚĞƌ�;^sZͿ�Ͳ�zŽƌŬ͕�ŚĂƵůŝŶŐ��ϭϬϲϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŽƵƌŝĞƌ͛�ĂŶĚ�
�ϴϮϭ�͚'ƌĞǇŚŽƵŶĚ͛�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�DŽƐƚŽŶ�^ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�Ăƚ��ĞŶƚŽŶ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƐ�

ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ƚƌĂĐŬ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĚĞĨĞĐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

��^�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞƐ

�ďŽǀĞ͗�>E�Z��ϭ�EŽ͘�ϲϭϯϬϲ�͚DĂǇŇŽǁĞƌ͛�ƉĂƐƐĞƐ�tŚŝƐƐĞŶĚŝŶĞ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϮϳƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϱ�ϳϭ�ϭϬ͗ϯϲ�
tǇŵŽŶĚŚĂŵ�Ͳ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕�Ă�ƌĂƌĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�ŽƵƟŶŐ�ĨŽƌ�͚DĂůůĂƌĚ͕͛ �ďĞŝŶŐ�ĚƌĂŐŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EZD�ƚŽ�'ƌĂŶƚŚĂŵ͕�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ĚŝƐƉůĂǇ͘�tŝƚŚ�͚�ĞůƟĐ͛��ůĂƐƐ�ϱϱ�Ϭϭϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͕ ���Z͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ĐĂƌŐŽ�ƚŽǁĂƌĚƐ�tƌŽŽƚ�ZŽĂĚ�ůĞǀĞů�

ĐƌŽƐƐŝŶŐ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



WŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĂƐ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�
�ůĂƐƐ�ϱϳ�ϲϬϱ�ŚĂƵůŝŶŐ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�,^d�ĐŽĂĐŚĞƐ�ŽŶ�Ă�KůĚ�KĂŬ��ŽŵŵŽŶ�ƚŽ�

<ŝůŵĂƌŶŽĐŬ�ŵŽǀĞ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͘�
Richard Hargreaves

  Pictures



Network Rail wanderings

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϭ�Ϯϴϱ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϳϯ�ϭϯϴ�ĂŶĚ�ϳϯ�ϭϬϵ�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵƉ�
ĂƐ�ϭ�Ϯϴ�ĨƌŽŵ�,ŝƚŚĞƌ�'ƌĞĞŶ͘�Andy

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϰϬϮ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ��ĞƌďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�DŝůůĞƌŚŝůů͘
Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϵϱϬ�ϬϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ͕�Ăƚ�WĂƌ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
Ϭϱ͗Ϭϴ�dƌƵƌŽ�ƚŽ�WůǇŵŽƵƚŚ�ǀŝĂ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�^ƚ͘�/ǀĞƐ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϵƚŚ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�EDd�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϬϲϮ�ĂŶĚ�ϰϯϬϭϰ�ƉĂƐƐĞƐ�KĂŬůĞǇ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭYϱϮ�Ϭϳ͗ϯϰ��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ��ĞƌďǇ�Zd��ǀŝĂ�>ŽŶĚŽŶ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ͘�>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ



KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϰϭϵ�ĂŶĚ�ϳϯ�ϭϯϴ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�ƚŚĞ�ϭ�ϭϲ
ϭϬ͗ϭϭ��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ�,ŝƚŚĞƌ�'ƌĞĞŶ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌŽŵŚĂŵ�ZŽĂĚ͕��ĞĚĨŽƌĚ͘�

>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ



�ďŽǀĞ͗�dŚĞ�EĞǁ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ�
ŽŶ�Ă�ƌƵŶ�ĨƌŽŵ��ĞƌďǇ�ƚŽ�'ůĂƐŐŽǁ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϭϰ�͚:ŽŚŶ��ƌŶŝƩ͛�ůĞĂĚŝŶŐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϯ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϰ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�'ŽĚŶŽǁ��ƌŝĚŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�Ͳ��ĞƌďǇ�ǀŝĂ�
^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�ĂŶĚ�'ŽŽůĞ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϭϵϰ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϭYϲϬ��ĞƌďǇ�Ͳ�tŚŝƚůĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ
��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ͕�Ă�ĐŽůĚ͕�ĚƵůů͕�ǁĞƚ�>ŝŶĐŽůŶ�ǁĞůĐŽŵĞĚ��ůĂƐƐ�ϯϭ�Ϯϯϯ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƚƌĂŝŶ�
ĨƵůů�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŐƵďďŝŶƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ϯYϵϴ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�Ͳ��ĞƌďǇ�Zd�͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϵϳ�ϯϬϰ�ĂŶĚ�ϵϳ�ϯϬϯ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�ƚŚĞ�ZĂĚŝŽ�^ƵƌǀĞǇ�dƌĂŝŶ
ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�Ͳ��ĞƌďǇ�ƚƵƌŶ�ǀŝĂ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕

ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƌŽƵŶĚ�WŝŐ�^ƚǇ�ĐƵƌǀĞ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ĂǁĞƐ�>ĂŶĞ�ĂŶĚ�dƌĞŶƚ�:Đƚ͘�
^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



Class 67s out and about

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϳ�ϬϮϮ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�
>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁĂƌŬ�ĂƌĞĂ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϳ�Ϭϭϱ�͚�ĂǀŝĚ�:͘�>ůŽǇĚ͛�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭYϭϲ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ��ĞƌďǇ�Zd��ƚŽ�KůĚ�KĂŬ��ŽŵŵŽŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�dĂŵǁŽƌƚŚ�,ŝŐŚ�>ĞǀĞů�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϳ�Ϭϭϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ϭYϭϲ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ��ĞƌďǇ�Zd��ƚŽ�KůĚ�KĂŬ��ŽŵŵŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�dĂŵǁŽƌƚŚ�,ŝŐŚ�>ĞǀĞů�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ĐůĂƐƐ�ŵĞŵďĞƌ�ϲϳ�Ϭϭϱ�͚�ĂǀŝĚ�:͘�>ůŽǇĚ͛�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ

�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



KŶ�:ƵůǇ�ϮϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϳ�ϬϮϲ�ĂŶĚ�ϲϳ�Ϭϭϲ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�ƚŚĞ�ϭYϱϮ�ϭϬ͗ϱϰ��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ�
�ĞƌďǇ�Zd��ǀŝĂ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�dĞƐƚ�dƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƐŚǁĞůů͕�ŶĞĂƌ�KĂŬŚĂŵ͘�

>ŽƌĞŶǌŽ��͛ĂŶŝĞůůŽ



Freightliner’s GE locos

�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕�ƚŚĞ�Ϭϰ͗Ϯϲ�&ĞůŝǆƚŽǁĞ�ƚŽ�>ĂǁůĞǇ�^ƚƌĞĞƚ�ůŝŶĞƌ͕ �ƌƵŶŶŝŶŐ�ϰϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ͕�ŝƐ�ƐĞĞŶ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶ�ďĞŚŝŶĚ��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϵ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϭϬ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�Ͳ�
�ĂƌůŝƐůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚƌĂŝŶ͕�ƉĂƐƐŝŶŐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ϵϳ�ϯϬϰ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ďĂǇ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă��ƌĞǁĞ�Ͳ�tĞŶƚůŽŽŐ�ůŝŶĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϮϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�'ĂƌƐƚŽŶ��ŽĐŬ�Ͳ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�
Žī�ƚŚĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ůŝŶĞ�Ăƚ��ĂƐŝŶŐƐƚŽŬĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϳϬ�Ϭϭϱ�ůĞĂǀĞƐ��ƌƉůĞǇ�:ƵŶĐƟŽŶ�ĨŽƌ��ůůĞƐŵĞƌĞ�WŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�Ϭϭϯ�ŐƌŽǁůƐ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�Žī��ŚŝŶůĞǇ�sŝĂĚƵĐƚ�ĂŌĞƌ�Ă�ƌĞĚ�ůŝŐŚƚ�ƐƚŽƉ�ŽĨ�ϭϱ�ŵŝŶƐ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ϲ>ϴϵ�dƵŶƐƚĞĂĚ�ƚŽ�tĞƐƚ�dŚƵƌƌŽĐŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘��ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϭϬ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲhϳϳ�
DŽƵŶƚƐŽƌƌĞů�Ͳ��ƌĞǁĞ�ůŽĂĚĞĚ�/K��ďŽǆ�ǁĂŐŽŶƐ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϵ�ŚĞĂĚƐ�Ă�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�&>d�Ͳ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�D�d�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



Recent Class 60 workings

dŽƉ�>ĞŌ͗�:ƵƐƚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�Ă�ŐůŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ĂƵƚƵŵŶ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϭϬ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�Ă�ůĂƚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ϲ�ϯϮ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ďŝƚƵŵĞŶ�ƚĂŶŬƐ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�

ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϭϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ƌƉůĞǇ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌƵŶ�ƌŽƵŶĚ�Ăƚ�>ĂƚĐŚĨŽƌĚ�;ƌƵŶͲƌŽƵŶĚ�ůŽŽƉͿ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�
ŚŽƉƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�ĨŽƌ�>ŝǀĞƌƉŽŽů��ƵůŬ�dĞƌŵŝŶĂů͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�EŽƫŶŐŚĂŵ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵŝƚĞ�ƌĂƌĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵůůͲ�ƐŝǌĞĚ�ƚĂŶŬ�ƚƌĂŝŶƐ�ǀŝĂ�^ĐƵŶƚŚŽƌƉĞ
�ŝŶ�ĚĂǇůŝŐŚƚ͘�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϵϮ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ϲDϬϬ�,ƵŵďĞƌ�Žŝů�ƌĞĮŶĞƌǇ�Ͳ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�

ƚŚƌŽƵŐŚ��ƉƉůĞďǇ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



�ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϲϮ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϰϳ�tĞƐƚĞƌůĞŝŐŚ�DƵƌĐŽ�Ͳ�ZŽďĞƐƚŽŶ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ĞŵƉƚǇ�Žŝů�ƚĂŶŬ�ƚƌĂŝŶ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞƐ�,ŝŐŚŶĂŵ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϵ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ĞŵƉƚǇ�ďŽŐŝĞ�ƚĂŶŬƐ�ƉĂƐƚ�WĞůĂǁ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�ZĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϮϬ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�DϲϬ�Ăƚ��ƌŝŶŶŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ&ϳϯ�ϭϲ͗ϮϮ�,ŽƉĞ�^ƚ͘�WĞĂŬƐƚŽŶĞ�W͘ �^ĚŐƐ�
ƚŽ�WĞĂŬ�&ŽƌĞƐƚ��ĞŵĞǆ�^ĚŐƐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϭϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƚĞ�ϲDϯϮ�ƉĂƐƐĞƐ��ĂŵďĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
WƌĞƐƚŽŶ�ĚŽĐŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ĞůŽǁ͗����^ĐŚĞŶŬĞƌ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϰϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϮ�ĞŵƉƚǇ�Žŝů�ƚĂŶŬƐ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ZŽƐĞ�'ƌŽǀĞ͘�dŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ZŽƐĞ�'ƌŽǀĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚĞĚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ďŽǀĞ͗��ďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�Ă��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϳϰ�͚dĞĞŶĂŐĞ�^Ɖŝƌŝƚ͛�ǁŽƌŬƐ�ϲDϱϳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Ͳ�
<ŝŶŐƐďƵƌǇ�ůŽĂĚĞĚ�Žŝů�ƚĂŶŬƐ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ůŝŶĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϮϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϬϬ�,ƵŵďĞƌ�Ͳ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�ůŽĂĚĞĚ�Žŝů�ƚĂŶŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�tŝƚŚ�Ă�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ŽĨ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ͕����^ĐŚĞŶŬĞƌ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϭϬ�ŚĂƵůƐ�Ă�ůĂƚĞ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ϲDϯϮ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬ�ůŽĂĚĞĚ�ďŝƚƵŵĞŶ�ƚĂŶŬƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϵ�ŝŶ�dĂƚĂ�^ƚĞĞů�ůŝǀĞƌǇ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ŽƐƚŽĐŬ�,Ăůů�ŚĂƵůŝŶŐ�ϲ�ϯϮ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ďŝƚƵŵĞŶ�ƚĂŶŬƐ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐƚŽŶ�
�ŽĐŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϰϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĂĞĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌŶĞƚďǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƌĞĮŶĞƌǇ�Ͳ��ŝĚĐŽƚ�ůŽĂĚĞĚ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϮϬ�ŚƵƌƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ϲ,Ϭϯ�KĂŬůĞŝŐŚ�ƚŽ�dƵŶƐƚĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǁĞƚ
EĞǁ�DŝůůƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘��ĂǀŝĚ�,ŽůůŽǁŽŽĚ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϲϯ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϮ�WƌĞƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƌĞĮŶĞƌǇ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǁĞƚ��ĂŵďĞƌ��ƌŝĚŐĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϯϱ�ƉĂƐƐĞƐ�,ĞĂĚůĂŶĚƐ��ƌŝĚŐĞ͕�<ĞƩĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ,ϰϲ�,ĂƌƌŽǁĚĞŶ�:Đƚ͘�ƚŽ�dŽƚŽŶ�
EŽƌƚŚ�zĂƌĚ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ďĂůůĂƐƚ�ǁĂŐŽŶƐ͘�:ŽŚŶ��ŽůĞŵĂŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϵϭ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϰϭ�tĞƐƚĞƌůĞŝŐŚ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϴƚŚ͕�Ă�ĐůĞĂŶ��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϭϬ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ůƚŚŽƌƉĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�
ϲ�ϴϬ�EĞǀŝůůĞ�,ŝůů�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƌĞĮŶĞƌǇ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��Ɛ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ƐĞƚ͕��ůĂƐƐ�ϲϬ�ϬϭϬ�ĐĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŐůŝŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ƌŽůůƐ�ĚŽǁŶ��ƉƉůĞďǇ��ĂŶŬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ϲ�ϰϭ�tĞƐƚĞƌůĞŝŐŚ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƌĞĮŶĞƌǇ͕�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌůƚŽŶ�ĚĞƌĂŝůŵĞŶƚ͕

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϬ�Ϭϲϯ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϰϭ�tĞƐƚĞƌůĞŝŐŚ�Ͳ�>ŝŶĚƐĞǇ�Žŝů�ƚĂŶŬƐ͕�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�Stuart Hillis



Direct Rail Services
�ůĂƐƐ�ϱϳ�ϬϬϳ�ůĞĂĚƐ�ϰϳ�ϳϵϬ͕�ϰϳ�ϴϱϯ͕�ϱϳ�ϬϬϯ�ĂŶĚ�Ă��Z^�D<Ϯ�ĐŽĂĐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϱ�ϳϭ�
�ƌĞǁĞ��>^�Ͳ�tŝůůĞƐĚĞŶ��ƌĞŶƚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�DŝůƚŽŶ�<ĞǇŶĞƐ��ĞŶƚƌĂů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�

dŚŝƐ�ƐŵĂůů�ĐŽŶǀŽǇ�ŵĂĚĞ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƐŽƵƚŚ�ƚŽ��ĂƐƚůĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇ͘��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϬϭ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϲϬϱ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�Ă��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ�EĞǁĂƌŬ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�
DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϴϮ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϰϬϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ƌĞǁĞ�ǁŝƚŚ�Ă��ĞƌďǇ�Ͳ�'ƌĞƐƚǇ��ƌŝĚŐĞ
ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞ͘�Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰDϳϭ�WƵƌŇĞĞƚ�ƚŽ��ĂǀĞŶƚƌǇ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�
<ŝŶŐƐƚŚŽƌƉĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϴϮ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϯ�ϭϴ��ĞƌďǇ�Zd��Ͳ��ƌŝƐƚŽů�<ŝŶŐƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϯϮ�ŚĞĂĚƐ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂůĐŽůŵ��ĂǀĞŶƚƌǇ�Ͳ��ŽĂƚďƌŝĚŐĞ�
ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϯ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ŵĂŝŶůŝŶĞ�Ăƚ�,ĂƌƌŝŶŐĂǇ�WĂƌŬ�:ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϰDϳϭ�ϭϭ͗Ϯϵ�WƵƌŇĞĞƚ�ƚŽ��ĂǀĞŶƚƌǇ�/ŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϮƚŚ͘�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϲ�ĐůŝŵďƐ�ĨƌŽŵ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WůĞĂƐŝŶŐƚŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ<Ϭϱ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ϲDϲϯ��ƌŝĚŐǁĂƚĞƌ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ŇĂƐŬ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϯϬϯ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĞůůŝĮĞůĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ůŝŐŚƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ��ƌĞǁĞ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͕��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϯ�ƉŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ϲDϵϱ��ƵŶŐĞŶĞƐƐ�Ͳ�tŝůůĞƐĚĞŶ��ƌĞŶƚ�
ƉĂƐƐŝŶŐ��ǇŶƐĨŽƌĚ�sŝĂĚƵĐƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƵŵŵĞƌƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͘��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϬϯ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϲϬϱ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŐŶĂů�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�tŝƚŚĂŵ�ƐƚĂƟŽŶ
ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĂƐƚĞƌŶ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŝǌĞǁĞůů�ƚŽ�tĞŵďůĞǇ�ŇĂƐŬƐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘�Charlie Robbins

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϯϭϭ�͚dŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�WƌĞƐƚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ
tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ƚŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ�ĚƵƟĞƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�Z^��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϯϬϱ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϯϬϮ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϲϵ�ϭϱ͗ϰϮ�^ŝǌĞǁĞůů�ƚŽ�tŝůůĞƐĚĞŶ�
ŶƵĐůĞĂƌ�ŇĂƐŬ�ƚƌĂŝŶ�ĐƌŽƐƐ�ŽǀĞƌ��ĂůĞĚŽŶŝĂŶ�ZŽĂĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�ŽŶ�

�ƵŐƵƐƚ�ϭϮƚŚ͘��ĂůĞĚŽŶŝĂŶ�ZŽĂĚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ�͚dŚĞ��ĂůůǇ͛�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�
ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂů�ŶŝĐŬŶĂŵĞ�ŶŽǁ�ĂĚŽƌŶƐ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͘�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϯ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
DĂůĐŽůŵ�DŽƐƐĞŶĚ�zĂƌĚ�Ͳ��ĂǀĞŶƚƌǇ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϯϬϯ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ<Ϭϱ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ��ĂƌůŝƐůĞ�EĞǁ�zĂƌĚ�ƚŽ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞǇůĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�Ϯϱϵ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϲϬϳ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝů�ƚŚĞ�ϭYϭϰ��ƌĞǁĞ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ůĂŶǁƌƐƚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞǇůĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�Ă�ůĂƚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ϰDϯϰ�Ϭϰ͗Ϭϴ�
�ŽĂƚďƌŝĚŐĞ�&͘ >͘d͘ �ƚŽ��ĂǀĞŶƚƌǇ��Z^�;t�,�DĂůĐŽůŵͿ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ůĂƐƐ�ϯϳ�ϲϬϳ�ƚŽƉ͛Ŷ͛ƚĂŝůƐ�ϯϳ�Ϯϱϵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭYϭϰ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ��ƌĞǁĞ�Ͳ�
�ƌĞǁĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ůĂŶ��ŽŶǁǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



Colas Rail
�ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϮ�ƐƚŽƌŵƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�Đůŝŵď�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ�ŵŝůĞ�ůŽŶŐ�ϭ�ŝŶ�ϴϮ�ŝŶĐůŝŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĂŶŐŚŽ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϳϬ�ZŝďďůĞŚĞĂĚ�;sŝƌƚƵĂů�YƵĂƌƌǇͿ�
ƚŽ��ŚŝƌŬ�<ƌŽŶŽƐƉĂŶ�ǁŝƚŚ�ϭϱϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ůŽŐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�Ăƚ�>ĞǇůĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ:ϯϳ�ůŽĂĚĞĚ
�ůŽŐ�ƚƌĂŝŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ŚŝƌŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĚĚŝĞ��ŵŵŽƩ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϲ:ϯϳ�ůŽĂĚĞĚ�ƟŵďĞƌ�ĨŽƌ��ŚŝƌŬ�<ƌŽŶŽƐƉĂŶ�ǁŽƌŬƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�tŝŶǁŝĐŬ�:Đƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕�ƚŚĞ�ϭϱ͗Ϯϱ��ĂŐůĂŶ��ĂǇ�ƚŽ��ŚŝƌŬ�ǁĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ďǇ��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϴϳ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ�ŝŶ�ϵϯ�ďĂŶŬ�Ăƚ�^ƚŽƌŵǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�WŽƌƚ�dĂůďŽƚ�ĂŶĚ��ƌŝĚŐĞŶĚ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�/�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ͖�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ŽĨ�Ă��ůĂƐƐ�ϱϲ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚĞ�;ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĂŶ�Ă��ůĂƐƐ�ϲϲͿ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚůǇ͕�ƚŚĞ�ĂƌŽŵĂ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚůǇ�ĐƵƚ�ǁŽŽĚ�ʹ�ŵĂƌǀĞůůŽƵƐ͊�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϴϰϴ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ϰsϯϬ�ZĂƚĐůŝīĞ�ƉŽǁĞƌ
ƐƚĂƟŽŶ�Ͳ�WŽƌƚďƵƌǇ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϵϰ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�Ϭϳ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�Ͳ��ŽƐƚŽŶ��ŽĐŬƐ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐƚĞĞů�ĐĂƌƌŝĞƌƐ͕
ƉĂƐƐĞƐ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϯϵ�͚ZŽďŝŶ�KĨ�dĞŵƉůĞĐŽŵďĞ͛�ĂŶĚ�ϰϳ�ϳϰϵ�͚�ĞŵĞůǌĂ͛�ŚĂƵů�ϯϳ�ϭϵϬ�
ĂŶĚ�ϱϬ�ϬϬϳ�͚^ŝƌ��ĚǁĂƌĚ��ůŐĂƌ͛�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝĚůĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ��ĞŶƚƌĞ�ƚŽ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�ĂƐ�Ϭ�ϱϳ�ĨŽƌ��ŽĚĞŶ�ZĂŝů�;ǁŚŽ�

ŚĂǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϱϬͿ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ůĂǇ�DŝůůƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϴϳ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ:ϯϳ��ĂƌůŝƐůĞ�ƚŽ��ŚŝƌŬ�<ƌŽŶŽƐƉĂŶ�ůŽŐƐ͕�ƉĂƐƐĞƐ
ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞǇůĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ZŝďďůĞŚĞĂĚ�Ͳ��ŚŝƌŬ�ůŽŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĞůůŝĮĞůĚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϮϳ�͚ZĞďĞĐĐĂ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĂŵŵĞƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ŽŶ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�
tŝŐĂŶ�tĂůůŐĂƚĞ��ĂƌƌŝĂŐĞ�^ŝĚŝŶŐƐ�ƚŽ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ�

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϳϮϳ�ǁĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚĂŵƉĞƌ�EŽ͘��ZϳϱϰϬϳ�ĨƌŽŵ�>ůĂŶĚĞŝůŽ�:ƵŶĐƟŽŶ�ƚŽ�
ZƵŐďǇ�K>�͘�dŚĞ�ϲ�ϴϰ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĂŶŐĞ��ŽƵƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ͕�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϭϬϱ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�ϲ&ϵϲ�^ŝŶĮŶ�Ͳ�'ƌĂŶŐĞŵŽƵƚŚ�ƚĂŶŬƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�tŝŶǁŝĐŬ�:Đƚ͘
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϵƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϴϳ�ůĞĂǀĞƐ�ZŝďďůĞŚĞĂĚ�ĨŽƌ��ůĞĂ�DŽŽƌ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�ƚƌĂŝŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ��ŚŝƌŬ�ǀŝĂ�,ĞůůŝĮĞůĚ�Θ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�t�D>͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϴϳ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϳ��ŚŝƌŬ�Ͳ��ĂƌůŝƐůĞ�ĞŵƉƚǇ�ůŽŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
ZĞĚŶĂůů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ



DB Schenker’s fleet

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϵƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϳϱ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϲ�ϯϵ�^ƚ͘��ůĂǌĞǇ�Ͳ��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ŽĐŬ�:Đƚ͕͘
�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂƌůǇ͊�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϮϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ǇĚŶĞǇ�'ĂƌĚĞŶƐ͕��ĂƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�tĞƐƚďƵƌǇ�Ͳ��ĂƌĚŝī�YƵĞĞŶ�^ƚ͘�
ďĂůůĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�KŶĞ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŽĨ��ƌƵŶĞů͛Ɛ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŚĞƌĞ�

ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞƐ�ŐŽ�ƵƉ͍͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ�

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϯϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϵϰ��ǀŽŶŵŽƵƚŚ�ƚŽ��ůŝƚŚĞƌŽĞ�ZŝďďůĞ��ĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ĞŵƉƚǇ�ĐĞŵĞŶƚ�ƚĂŶŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϮϯϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϬϬ�,ƵŵďĞƌ�Ͳ�<ŝŶŐƐďƵƌǇ�ůŽĂĚĞĚ�Žŝů�ƚĂŶŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ŌĞƌ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϮϮϭ�ŵĂŬĞƐ�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�
,ĞůǁŝƚŚ��ƌŝĚŐĞ�ĨĂƌŵ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ϰϴ�ŵŝŶƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ:ϳϲ�Ϭϯ͗ϱϱ�,ƵŶƚĞƌƐƚŽŶ�,͘>͘�ƚŽ�&ĞƌƌǇďƌŝĚŐĞ

ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�D'Z�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�Ă�ƐƵŶŶǇ�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇ�DŽŶĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϵϯ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ZŽĚďŽƵƌŶĞ͕�tŝůƚƐŚŝƌĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ϲKϯϮ�>ůĂŶǁĞƌŶ�Ͳ��ŽůůĂŶĚƐ�DŽŽƌ�ƐƚĞĞů�ƚƌĂŝŶ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�Ϭϱϭ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϳϲ�ĞŵƉƚǇ�ŐǇƉƐƵŵ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�EĞǁ��ŝŐŐŝŶ�ƚŽ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ƌƉůĞǇ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϬϵϬ�ƉĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƌ�ǁĂŐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
'ĂƌƐƚŽŶ�ƚŽ��ƌƉůĞǇ�^ŝĚŝŶŐƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϵ�ϮϬϯ�ŚĞĂĚƐ�Ă�DĂĐŚĞŶ�YƵĂƌƌǇ�Ͳ�tĞƐƚďƵƌǇ�ƐƚŽŶĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ǇĚŶĞǇ�'ĂƌĚĞŶƐ͕�
�ĂƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͕����^ĐŚĞŶŬĞƌ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϱϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŝƚŚ�ϰDϭϭ�tĂƐŚǁŽŽĚ�,ĞĂƚŚ�Ͳ�WĞĂŬ�&ŽƌĞƐƚ�ƐƚŽŶĞ�ĞŵƉƟĞƐ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϮϯϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŽŐŚƚŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ϲ�ϵϰ��ǀŽŶŵŽƵƚŚ�,ĂŶƐŽŶ Ɛ͛�^ŝĚŝŶŐƐ�ƚŽ�
�ůŝƚŚĞƌŽĞ��ĂƐƚůĞ��ĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ĐĞŵĞŶƚ�ƚĂŶŬƐ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



^ĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ĐŽĂů�ŝƐ�ĚĞƐƉĂƚĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ��ǁŵďĂƌŐŽĞĚ�;ŶĞĂƌ�DĞƌƚŚǇƌ�
dǇĚĮůͿ�ƚŽ��ďĞƌƚŚĂǁ�WŽǁĞƌ�^ƚĂƟŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ĂƐ�ƉĂƚŚŝŶŐ�ŝƐ�

ĚŝĸĐƵůƚ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ďǇ��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ͘�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͕��t^�ůŝǀĞƌŝĞĚ�

�ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϰϮ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ��ĂƌĚŝī�ƐƵďƵƌďĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ�Ăƚ�>ŝƐǀĂŶĞ�ĂŶĚ�dŚŽƌŶŚŝůů�
ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϵϰ�ϭϰ͗ϰϱ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ��ǁŵďĂƌŐŽĞĚ͘

^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



East Coast

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�Ϭϴ�ϴϱϯ�ŚĂƵůƐ�ĂŶ�ĞǆͲǁŽƌŬƐ��ůĂƐƐ�ϵϭ�ϭϭϵ�ŝŶƚŽ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�tĞƐƚ�zĂƌĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǀĞƌŚĂƵů�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂďƚĞĐ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ǆ�ϬϬϳ�ůŽĐŽ͕��ůĂƐƐ�ϵϭ�ϭϬϳ�͚^ŬǇĨĂůů͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�>ĞĞĚƐ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ
<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�Ăƚ�EĞǁĂƌŬ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϵϭ�ϭϭϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ͳ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘
�ůĂƐƐϰϳ



GBRf workings

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϬϮ�͚�ůƵĞ�>ŝŐŚƚŶŝŶŐ͛�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͛Ɛ�ŽŶůǇ�ϰ<ϴϬ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ͲZƵŐĞůĞǇ�W^�ŐǇƉƐƵŵ�
ƚƌĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϬϲ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
�ŐŐďŽƌŽƵŐŚ�Ͳ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ��ŽǁŶ��ĞĐŽǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϭϮ�͚WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�WŽǁĞƌ�^ŝŐŶĂů��Žǆ͛�ƉŽǁĞƌƐ�ƚŚĞ�ϰDϮϯ�&ĞůŝǆƚŽǁĞ�EŽƌƚŚ�'�ZĨ�ƚŽ�,ĂŵƐ�,Ăůů�
ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƉĂƐƐŝŶŐ�tŝůƐŽŶƐ��ƌŽƐƐŝŶŐ͕�EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϰƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�DĞƚƌŽŶĞƚ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϭ�͚,ĂƌƌǇ��ĞĐŬ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ<ϱϬ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϮ�ůĞĂǀĞƐ��ƌƉůĞǇ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ůůĞƐŵĞƌĞ�WŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ��ŝŽŵĂƐƐ
ŚŽƉƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�/ƌŽŶďƌŝĚŐĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ZƵĐŬůĞǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ��ŝŽŵĂƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�/ƌŽŶďƌŝĚŐĞ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϵ�͚�ĞƌďǇ��ŽƵŶƚǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲ<ϱϬ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ƚƌĂŝŶ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϰϳ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�&ĞůůŐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂĚĞĚ��ŝŽŵĂƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϮ�ŚĞĂĚƐ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϯ�͚�ŚŝŶŽŽŬ͛�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ<ϱϬ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƉĂƐƐĞƐ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘
KĨ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�Z,dd�ǁĂŐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�^ĂŶĚŝƚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϯϱ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͛Ɛ�ŽŶůǇ�ϰ<ϴϬ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�Ͳ�ZƵŐĞůĞǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�
ŐǇƉƐƵŵ�ƚƌĂŝŶ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�Stuart Hillis  

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϯϯ�ĂŶĚ�ϲϲ�ϳϭϵ�ŚĞĂĚ
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌŶĞƚďǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�/ŵŵŝŶŐŚĂŵ�Ͳ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ůŝŐŚƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϳ�͚�ŶĚƌĞǁ�^ĐŽƩ����͛�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ<ϱϬ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕�ƚŚĞ�ϳyϭϬ��ŵĞƌƐŚĂŵ�Ͳ��ĞƌďǇ�>ŝƚĐŚƵƌĐŚ�>ĂŶĞ�ƉĂƐƐĞƐ�EĞŵĞƐŝƐ�ZĂŝů͛Ɛ�ĚĞƉŽƚ�
Ăƚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϭϴϵ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϭϰϮ͕�ŚĂƵůŝŶŐ�͚^͛�ƐƚŽĐŬ�ƐĞƚƐ�EŽƐ͘�ϰϱ�ĂŶĚ�ϰϲ�ĨŽƌ�

ƌĞĐƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϭϬϳ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϵϬϭ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ �Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲϳϭϲ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ<ϱϬ�dŽƚŽŶ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƉĂƐƐĞƐ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϯϬ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌŶĞƚďǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�/ŵŵŝŶŐŚĂŵ�Ͳ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ��ŽǁŶ�
�ĞĐŽǇ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϳϮϴ�ŚĂƵůƐ�ƚŚĞ�ϰ>ϳϴ�^ĞůďǇ�Ͳ�
&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵĐŬůĞǇ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�'E�Θ�'��:ŽŝŶƚ�

ůŝŶĞ�ŶĞĂƌ�&ŝŶŶŝŶŐůĞǇ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



Freightliner workings

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϱϱ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϭϭ�,ƵŶƚĞƌƐƚŽŶ�ƚŽ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ
��ĂŵďĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϲϭ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƌŶĞƚďǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�/ŵŵŝŶŐŚĂŵ�Ͳ�ZĂƚĐůŝīĞ�
ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϵϬ�Ϭϭϲ�ƉĂƐƐĞƐ�tŝůƐŽŶƐ��ƌŽƐƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰDϴϴ�&ĞůŝǆƚŽǁĞ�ƚŽ��ƌĞǁĞ�
�ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϱϭ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�D'Z�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϭϯ�ůĞĂĚƐ�Ă�&ĞƌƌǇďƌŝĚŐĞ�ƚŽ��ĂƌůŝƐůĞ�ĐŽĂů�ĞŵƉƟĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ƌƉůĞǇ�ǇĂƌĚ
�ĂŶĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϮϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůĞƐ��ĂǇ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�ŝŶ�WŽŽůĞ
�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϰϮ�tŽŽů�ƚŽ�EĞĂƐĚĞŶ�ůŽĂĚĞĚ�ƐĂŶĚ͘�:ƵůŝĂŶ��ŚƵƌĐŚŝůů

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϰϳ�ƉĂƐƐĞƐ��ƵĐŬůĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�'E�Θ�'��:ŽŝŶƚ�ŶĞĂƌ�&ŝŶŶŝŶŐůĞǇ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲZϲϬ�/ŵŵŝŶŐŚĂŵ�Ͳ��ƌĂǆ�D'Z�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



�ůĂƐƐ�ϵϬ�Ϭϰϭ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰDϴϳ�ϭϭ͗ϭϰ�&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�ƚŽ�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů͕�
ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďƌŝĚŐĞ�ũƵƐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�,ĂĐŬŶĞǇ�tŝĐŬ�^ƚĂƟŽŶ�

ƚŚĂƚ�ƐƉĂŶƐ�ƚŚĞ�>ĞĞ�EĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϲƚŚ͘�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϭϲ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�KǆĨŽƌĚ�ZŽĂĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�&>d�Ͳ�
�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�D�d�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϵϬ�Ϭϰϲ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϰDϴϳ�&ĞůŝǆƚŽǁĞ�ƚŽ�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�ƉĂƐƚ�<ŝŶŐƐƚŚŽƌƉĞ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ůŝŶĞ�ĂĐƌŽƐƐ��ĂŶŶŽĐŬ��ŚĂƐĞ�ŝŶ�^ƚĂīŽƌĚƐŚŝƌĞ�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
�ƵŐƵƐƚ�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĐŽůŽƵƌͲůŝŐŚƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚƌĞ�
Ăƚ�^ĂůƚůĞǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůŽǆǁŝĐŚ͕�,ĞĚŶĞƐĨŽƌĚ�EŽ͘�ϭ�ĂŶĚ��ƌĞƌĞƚŽŶ�^ŝĚŝŶŐƐ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁĂƐ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϮŶĚ�ǁŚĞŶ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϯϲ�ĐůŝŵďĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ZƵŐĞůĞǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϰ�ϳϯ�ZƵŐĞůĞǇ�ƉŽǁĞƌ�
ƐƚĂƟŽŶ�Ͳ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�ƵƉ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ĞŵƉƚǇ�ŚŽƉƉĞƌ�ƚƌĂŝŶ͕�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌĞƌĞƚŽŶ�^ŝĚŝŶŐƐ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϵϯ�͚ϯD'�DĞƌƐĞǇ�DƵůƟŵŽĚĂů�'ĂƚĞǁĂǇ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰKϱϱ�>ĞĞĚƐ�Ͳ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�
ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘�Stuart Hillis



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϭϱ�ĂŶĚ�ϳϬ�Ϭϭϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲ�ϵϲ��ƌĞǁĞ�Ͳ�dŽƚŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗�EĞŐŽƟĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�Ăƚ�WŽŶƚƌŝůĂƐ�;ďĞƚǁĞĞŶ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ĂŶĚ��ďĞƌŐĂǀĞŶŶǇͿ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϴƚŚ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϯϴ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰsϲϰ�ϭϭ͗Ϭϴ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ƚŽ�tĞŶƚůŽŽŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚƌĂŝŶ͘�

EŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂůͲďŽǆ�ĂŶĚ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞůŝŐŚƞƵů�ůŽĐĂƟŽŶ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϬϲ�͚�ƌĞǁĞ�ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͛�ǁŽƌŬƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�Đůŝŵď�ƚŚĞ��ϰ�ŵŝůĞ�ůŽŶŐ�ϭ�ŝŶ�ϴϮ�>ĂŶŐŚŽ��ĂŶŬ�
ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϭϭ�,ƵŶƚĞƌƐƚŽŶ�ƚŽ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�WŽǁĞƌ�^ƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ϮϬϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ�ŽŶ�

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϵϲ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲDϭϭ�,ƵŶƚĞƌƐƚŽŶ�ƚŽ�
&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ŚŽƉƉĞƌƐ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



dŚĞ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ůŝŶĞ�ĂĐƌŽƐƐ��ĂŶŶŽĐŬ��ŚĂƐĞ�ŝŶ�
^ƚĂīŽƌĚƐŚŝƌĞ�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ƵŐƵƐƚ�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ĐŽůŽƵƌͲůŝŐŚƚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�

ZĞŐŝŽŶĂů�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚƌĞ�Ăƚ�^ĂůƚůĞǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ůŽǆǁŝĐŚ͕�,ĞĚŶĞƐĨŽƌĚ�EŽ͘�ϭ�ĂŶĚ��ƌĞƌĞƚŽŶ�^ŝĚŝŶŐƐ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆĞƐ͘�,ĞƌĞ�
�ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϭϱ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŽŽŶͲƚŽͲĐůŽƐĞ��ůŽǆǁŝĐŚ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ϲDϱϱ�WŽƌƚďƵƌǇ�ĐŽĂů�ƚĞƌŵŝŶĂů�Ͳ�ZƵŐĞůĞǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ůŽĂĚĞĚ�

ĐŽĂů�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ



�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϴϱ�͚dŚĞ��ƌĂǆ�&ůǇĞƌ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ϵϲ��ƌĞǁĞ�Ͳ�dŽƚŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗�^ĞĞŶ�ĂůŵŽƐƚ�ďƌĞĂƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵŝƚ�Ăƚ�>ůĂŶǀŝŚĂŶŐĞů�;ďĞƚǁĞĞŶ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ĂŶĚ��ďĞƌŐĂǀĞŶŶǇͿ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϵϵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲzϭϴ͕�Ϭϵ͗ϯϰ��ƌĞǁĞ��ĂƐĨŽƌĚ�,Ăůů�ƚŽ�^ĞǀĞƌŶ�dƵŶŶĞů�:ƵŶĐƟŽŶ�

ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ�ƐůĞĞƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĂůůĂƐƚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�&ŽƌŵĞƌ��Z^��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϰϮϬ�ƉĂƐƐĞƐ��ƵĐŬůĞǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰ>ϴϱ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ZĂŝůƉŽƌƚ�Ͳ��&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�
ůŝŶĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗���ƌĂƌĞ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ�ǁŚĞŶ�^ŚĂŶŬƐ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϱϮϮ
ǁŽƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ϲDϰϵ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�Ͳ�ZƵŐĞůĞǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů͘�Stuart Hillis



First Great Western
�ďŽǀĞ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϲƚŚ͕�&'t͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϴϲ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ϭ�Ϭϵ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WĂŝŐŶƚŽŶ� 

ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ��ĂǁůŝƐŚ�^ƚĂƟŽŶ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϲϬϱ�͚dŽƚŶĞƐ��ĂƐƚůĞ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϱ�ϱϳ��ĂƌůŝƐůĞ�<ŝŶŐŵŽŽƌ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ƚŽ�KůĚ�KĂŬ��ŽŵŵŽŶ�,^d�
ĚĞƉŽƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĞǇůĂŶĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůůͲƉƵďůŝĐŝƐĞĚ�ĚĞďĂĐůĞ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ϰƚŚ͕�ǁŚĞŶ�&'t͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϱϬ�
ĨĂŝůĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞĚ�ĐŚĂŽƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞƌƌĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ŶĞĂƌůǇ�

ĂƐ�ƉƌŽƚƌĂĐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�YƵŝƚĞ�ǁŚǇ��ůĂƐƐ�ϱϳ�ϲϬϱ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĨƌŽŵ�
WĞŶǌĂŶĐĞ�ƚŽ�tĞƐƚďƵƌǇ�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŐĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƌĂƌĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͊�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�

ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ĐĂƐƟŶŐ�ĞǀĞƌͲůŽŶŐĞƌ�ƐŚĂĚŽǁƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϱϳ�ĚƌĂŐƐ�ϰϯϭϱϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŽƚŶĞƐ�ĂƐ�Ϭ�ϳϳ�
tĞƐƚďƵƌǇ�Ͳ�>ĂŝƌĂ͕�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ƚŚĞŶ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůĞĞƉĞƌ�ƚŚĂƚ�ŶŝŐŚƚ͘ ^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϲϱ�ϭϭϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�DŽƌĞƚŽŶͲ/ŶͲDĂƌƐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭWϳϱ�
'ƌĞĂƚ�DĂůǀĞƌŶ�Ͳ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϬƚŚ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ



DCR workings
KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ͕�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƉĂŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĂŵĞĚ��ůĂƐƐ�ϱϲϯϭϮ�͚:ĞƌĞŵŝĂŚ��ŝǆŽŶ͛�ƉĂƐƐĞƐ�

�ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲ�ϱϲ�>ŽŶŐ�DĂƌƐƚŽŶ�Ͳ�dŽƩŽŶ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŚĂƵůŝŶŐ�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϴ
͚DĂůůĂƌĚ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϱϱ�Ϭϭϵ�͚ZŽǇĂů�,ŝŐŚůĂŶĚ�&ƵƐŝůŝĞƌƐ͛�ǁŝƚŚ�Ă�zŽƌŬ�EZD�ƚŽ�'ƌĂŶƚŚĂŵ�ŵŽǀĞ͘��ƌŝĂŶ�,ĞǁĞƌƚƐŽŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�tĂďƚĞĐ�ZĂŝů�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϱ�ϳϲ�
ĨƌŽŵ�'ƌĂŶƚŚĂŵ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ��ůĂƐƐ�ϱϱ�Ϭϭϵ�͚ZŽǇĂů�,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ�&ƵƐŝůŝĞƌ͕͛ ��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϴ�͚DĂůůĂƌĚ͕͛ �ĂŶĚ�ǁŝƚŚ��ůĂƐƐ�ϯϭ�
ϭϵϬ�;�ϱϲϭϯͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ �dŚĞ�ůŽĐŽƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�Ă�s/W�sŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�'ĂůĂ��ŝŶŶĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ϭϬϬ�ůƵĐŬǇ�ŐƵĞƐƚƐ�Ăƚ�

tĂďƚĞĐ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌƐ�^ƚ͘�>ĞŐĞƌ�&ĞƐƟǀĂů�tĞĞŬ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ��ŽŶŶŝŶŐƚŽŶ�Z&d�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϲ�ϱϲ�ƚŽ�DĂƐďŽƌŽ��ŽŽƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁĂŐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĐƌĂƉ͘��Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϬϯ�ůĞĂĚƐ�ϱϲ�ϯϬϭ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϲ�ϱϱ�^ƚŽĐŬƚŽŶ�Ͳ��ĂƌĚŝī͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐƌĂƉ�ƐƚĞĞů�ŇŽǁ�ĨŽƌ���Z͘�Stuart Hillis



HSTs

dŽƉ�>ĞŌ͗��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϯϬϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ͳ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ͘ �Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�tŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϰϲϳ�ůĞĂĚŝŶŐ͕�Ă�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ�Ͳ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�ŚĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂƌĐƌŽƐƐ
ǁŝƚŚ�Ă�WůǇŵŽƵƚŚ�ƚŽ��ƌŝƐƚŽů�ŵŽǀĞ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



�ďŽǀĞ͗���&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�,^d�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�
WŚŝů�DĂƌƟŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϭϮϰ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�tĂƌƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƚŽƌŵǇ�ƐŬǇ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ�Ă�
>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�^Ɵůů�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŵŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�EĂƟŽŶĂů��ǆƉƌĞƐƐ�ůŝǀĞƌǇ͕��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϯϮϬ
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ĂŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ďŽƵŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϰϴϬ�ƉĂƐƐĞƐ�DĂŶŽƌƐ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�,ĞĂƚŽŶ�ƚŽ�
�ƌĞǁĞ�>EtZ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



>ĞŌ͗��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�
ϰϯϯϬϯ�ŚĞĂĚƐ�Ă�>ĞĞĚƐ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

^ƚĂƌĐƌŽƐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��Ŷ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�&'t�,^d�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŝƐŚƚŽŶ�&ůǇŽǀĞƌ�Ăƚ�>ůĂŶĚĞǀĞŶŶǇ͕�ŶĞĂƌ�^ĞǀĞƌŶ�
dƵŶŶĞů�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϭϳ͗ϱϴ�
^ǁĂŶƐĞĂ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ͘�dŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�

ůĞŌ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽǁŶ�^ůŽǁ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĂŶƐĞ�ŽĨ�ƐŝĚŝŶŐƐ�Ăƚ�>ůĂŶǁĞƌŶ�ƐƚĞĞůǁŽƌŬƐ͖�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŇǇŽǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�hƉ�^ůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ĨĂƐƚ�ůŝŶĞƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶƐ�;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�

ĨƌŽŵ�>ůĂŶǁĞƌŶͿ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�sĞƌǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁĞƌƐ�ŽĨ�ƌĂŝůǁĂǇ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ůŝŌƐ͛�ƚŽǁĞƌƐ�Ăƚ��ǆĞƚĞƌ�^ƚ͘�
�ĂǀŝĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ͕�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ�ƐŚŽǁƐ�

&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϮϰ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϭϭ͗Ϭϲ�ĨƌŽŵ�WĂŝŐŶƚŽŶ�ƚŽ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



�ďŽǀĞ͗�'ƌĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϰϴϰ�ůĞĂĚƐ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�Ͳ�^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ
�ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�>ĞŌ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϭϴϲ�ĂŶĚ�ϰϯϭϳϬ�ƉĂƐƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂǁĂůů�ŽŶ�Ăƚ��ĂǁůŝƐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϭ�ϳϲ�>ŽŶĚŽŶ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�Ͳ�EĞǁƋƵĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϯϳϴ�ĂŶĚ�ϰϯϯϬϭ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ϭ^ϱϭ�WůǇŵŽƵƚŚ�Ͳ�'ůĂƐŐŽǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϯϳϴ�ĂŶĚ�ϰϯϯϮϭ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭsϱϬ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�Ͳ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘�Stuart Hillis



�ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϬϴϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�EŽ͘�ϰϯϬϴϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĂƌ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ�Ăƚ�,ĂƌƌŝŶŐĂǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ�ϴϲ�ϭϰ͗Ϭϴ�

>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ�ƚŽ�EĞǁĂƌŬ�EŽƌƚŚ�'ĂƚĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϮƚŚ͘�
dŚŝƐ�,^d�ƐĞƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ůŽĂŶ�ƚŽ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨŽƌ�ϯ�ĚĂǇƐ͘�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ



Class 92s workings

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϵϮ�Ϭϯϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ^ϵϰ��ŽůůĂŶĚƐ�DŽŽƌ�Ͳ�/ƌǀŝŶĞ�ĐŚŝŶĂ�ĐůĂǇ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
>ĞǇůĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ͕��ůĂƐƐ�ϵϮ�Ϭϭϱ�ĂŶĚ�ϵϮ�ϬϰϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ƌĞǁĞ͕
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�tĞŵďůĞǇ͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͕�'�ZĨ��ůĂƐƐ�ϵϮ�ϬϯϮ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�KǆĨŽƌĚ�ZŽĂĚ
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�&>d͘ �DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŵŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�'�ZĨ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϵϮ�ŵĂŬĞƐ�ůŝŐŚƚ�ǁŽƌŬ�
ŽĨ�ϰDϬϭ�&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�Ͳ�dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƉĂƐƐŝŶŐ�DŝůƚŽŶ�<ĞǇŶĞƐ��ĞŶƚƌĂů

ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂŶŝĞů�^ƚĂŶďƌŝĚŐĞ



Units, Units, Units

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗����ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ��ůĂƐƐ�ϮϮϬ�ƵŶŝƚ�ŚĞĂĚƐ�ƉĂƐƚ��ŽĐŬǁŽŽĚ�,ĂƌďŽƵƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϰϱϬ�Ϭϯϰ�ĂŶĚ�ϰϰϰ�Ϭϰϭ�ƐƚĂŶĚ�Ăƚ��ĂƐŝŶŐƐƚŽŬĞ�ǁŝƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚĂŵƉƚŽŶ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�tĂƚĞƌůŽŽ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϳϱ�ϭϭϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
>ůĂŶĚƵĚŶŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϮϭ�ϵϬϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�>ĞĞĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�
ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƋƵŝƚĞ�ƌĂƌĞ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϯϮϮƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

>ĞŌ͗�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�Ϯϲϱ�ŚĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂǁůŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ǆĞŵŽƵƚŚ�ƚŽ�WĂŝŐŶƚŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϮϮϭ�ϭϭϮ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ŶŽƐĞ�ƐŬŝƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�
tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ��ĂŶŬ�YƵĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



dŽƉ�>ĞŌ͗�&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϭϵ�Ϯϭϳ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�<ĞŶƟƐŚ�dŽǁŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�
�ůĂĐŬĨƌŝĂƌƐ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϮϮϮ�Ϭϭϭ�ƉĂƐƐĞƐ�&ŝŶĞĚŽŶ�ZŽĂĚ͕�tĞůůŝŶŐďŽƌŽƵŐŚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘��ƌƚŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵƵĐŚͲůŽǀĞĚ�ƐĞĂƐŝĚĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�^ƚ͘�/ǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ƐŝĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞ�ƐŚĞĚ͕�Ăƚ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚�ŽƌŶŝƐŚ�

ZŝǀŝĞƌĂ�>ŝŵŝƚĞĚ͛�ŵĂĚĞ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ŚĞƌĞ͖�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘
�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͕�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϮϮϭ�ĂŶĚ�ϭϱϬ�ϮϯϮ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϲ͗ϯϯ�

ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�^ƚ��ƌƚŚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϲ�ϰϮϴ�ĐĂůůƐ�Ăƚ�tŝŐĂŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ŽƵƚŚ�WĂƌŬǁĂǇ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�^ŽƵƚŚ�ĂƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳϱ�ϴϬϳ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͛Ɛ��ĂŶŶŽŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƐƚĂƟŽŶ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ƚ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�dƌĂŝŶƐ��ůĂƐƐ�ϰϰϰƐ�ŚĞĂĚ�
ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�tĂƚĞƌůŽŽ�ǁŚŝůƐƚ�Ă��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ��ůĂƐƐ�ϮϮϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕�DĞƌƐĞǇƌĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϬϴ�ϭϯϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ��ůůĞƐŵĞƌĞ�WŽƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�>ŝǀĞƌƉŽŽů��ĞŶƚƌĂů͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



�ďŽǀĞ͗�>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ Ɛ͛��ůĂƐƐ�ϯϱϬ�ϭϮϲ�ƉĂƐƐĞƐ�<ŝŶŐƐƚŚŽƌƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϱ͗ϭϯ�>ŽŶĚŽŶ��ƵƐƚŽŶ�
ƚŽ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�dƌĂŶƐƉĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϯϬϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ
ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƉĂƐƐĞƐ�'ƌĞĞŶĮĞůĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�^ƚ͘��ƌƚŚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă��ŽƌŶŝƐŚ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƐƐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�
ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϭϮϲ�ƐůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐƚŽƉ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�

ϭϯ͗ϱϯ�ĨƌŽŵ�WůǇŵŽƵƚŚ�ƚŽ�WĞŶǌĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ůŝŶĞ�ďƌĂŶĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�^ƚ�/ǀĞƐ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϭϵ�ϰϮϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĂƐƚ��ƌŽǇĚŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ��ĞĚĨŽƌĚ͘�Paul Godding



�ďŽǀĞ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϴϱϴ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ<ϭϱ��ĞƌďǇ�Ͳ��ƌĞǁĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƐƐĞƐ�EŽƌƚŚ�^ƚĂīƐ�:ƵŶĐƟŽŶ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϭϵ�ϰϮϵ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĂůĨŽƌĚƐ
ǁŝƚŚ�Ă��ƌŝŐŚƚŽŶ�ďŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϭϰϳ�ĂŶĚ�ϭϱϬ�ϭϰϵ�ƉĂƵƐĞ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ��ŽůŶĞ�ĂŶĚ�,ĂǌĞů�'ƌŽǀĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ�ďƌĂŶĐŚ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�Ăƚ�'ƵŶŶŝƐůĂŬĞ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ǁĂǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WůǇŵŽƵƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƌŽĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ďĂƐŝĐ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ͘�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲƚŚ͕�ƚŚĞ�
ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�Ϯϯϵ�ǁĂůŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϭ͗ϰϱ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŽ�

WůǇŵŽƵƚŚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϭϯϵ�ϬϬϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�^ƚŽƵƌďƌŝĚŐĞ�:Đƚ͘�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚƵƩůĞ�ĨƌŽŵ�
^ƚŽƵƌďƌŝĚŐĞ�dŽǁŶ͘��ůĂƐƐϰϳ

dŽƉ�>ĞŌ͗�dƌĂŶƐƉĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϴϱ�ϭϮϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐŝŐŶĂů�ďŽǆ�ŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ��ĂƌŶĨŽƌƚŚ�
ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘��ůĂŶ�EĂǇůŽƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�dƌĂŝŶƐ��ůĂƐƐ�ϰϰϰ�Ϭϯϯ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�tĞǇŵŽƵƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ƉĞĂŬ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�tĂƚĞƌůŽŽ͘��ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕�>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ Ɛ͛��ůĂƐƐ�ϯϱϬ�ϮϱϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�WƌĞƐƚŽŶ�ǁŚŝůƐƚ�ŽŶ�ůŽĂŶ�ƚŽ�&ŝƌƐƚ�
dƌĂŶƐWĞŶŶŝŶĞ�ĨŽƌ�ĚƌŝǀĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ��ůĂƐƐ�ϯϱϬƐ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�Ϭϰϰ�ĂŶĚ�ϭϰϮ�Ϭϲϭ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽƵƚŚ�ĨƌŽŵ��ŽůƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ϬϬ�Ϭϲ͗Ϯϯ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚƉŽƌƚ�ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�/Ŷ�ĂďǇƐŵĂů�ǁĞĂƚŚĞƌ�Ăƚ�dƌƵƌŽ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ͕�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϭϬϭ�ƐůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�
ƐƚŽƉ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϮ͗ϱϭ�ĨƌŽŵ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ƚŽ�EĞǁƚŽŶ��ďďŽƚ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�

ƚŚĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�^ŽƵƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳϳ�ϰϭϲ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĂůĨŽƌĚƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă� 
>ŽŶĚŽŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�Ͳ�dŚƌĞĞ��ƌŝĚŐĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ĞůŽǁ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�ϬϬϵ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WƌĞƐƚŽŶ�ĂŌĞƌ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
Ϯ^ϭϭ�ϭϬ͗ϱϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ŽůŶĞ�ƚŽ��ůĂĐŬƉŽŽů�^ŽƵƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϱƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳϱ�ϲϬϵ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EĞǁ��ƌŽƐƐ͘�Paul Godding

dŽƉ�>ĞŌ͗�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĂůů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ůŝŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ��ĂǁůŝƐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�>ĞĂ�DŽƵŶƚ͕�ĂďŽǀĞ�
<ĞŶŶĂǁĂǇ�dƵŶŶĞů͘�dŚŝƐ�ŝƐ��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϮϮϭ�ϭϯϬ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�^ŚĞůů��ŽǀĞ͕�ĂŌĞƌ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�WĂƌƐŽŶƐ�dƵŶŶĞů͕�

ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ^ϰϳ�WĞŶǌĂŶĐĞ�Ͳ�'ůĂƐŐŽǁ͘�^ƚĞǀĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ
 

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�dƌĂŶƐƉĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϯϬϯ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�,ƵĚĚĞƌƐĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�Ă�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�
�ŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗��ƚ�>ŝƐŬĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�>ŽŽĞ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϵϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶůŝŶĞ͕�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�
ǁŝƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĂĐŬ�ƐŽŵĞ�ƐǇŵďŽůŝƐŵ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƌĂŝůǁĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ�
ďĂĐŬďŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͖�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽǁŶ�ƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�>ŽŽĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϯ�ϯϯϯ�
ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�>ŽŽĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϴ͗ϯϯ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƌŽƵŶĚ�ƚƌŝƉ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ�ĚĂǇ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�Ϯϲϵ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŽŐŚƚŽŶ��ŽƩŽŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ^ϭϱ�Ϭϳ͗ϱϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ŽůŶĞ�ƚŽ�
�ůĂĐŬƉŽŽů�^ŽƵƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ŵŽƚŽƌ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂďƌŽĂĚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ�
ĨŽƌ�ŵĂŶǇ͕�ƐĞĂƐŝĚĞ�ƌĞƐŽƌƚƐ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ�ƉƌŽƐƉĞƌĞĚ�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇƐ͘��ĂƌƌǇ�/ƐůĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐŽƌƚ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶůĂŶĚ�ƚŽǁŶƐ�ŽĨ�
�ŶŐůĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ĂŶĚ�ϭϵϲϬƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ��ĂƌƌǇ�/ƐůĂŶĚ�ŶŽǁ�ƌĂƌĞůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂŶǇ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�

ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ��ĂƌĚŝī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƐŚŽǁƐ��ƌƌŝǀĂ�dƌĂŝŶƐ�tĂůĞƐ��ůĂƐƐ�
ϭϱϬ�Ϯϲϰ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϲ͗Ϯϱ�ƚŽ�DĞƌƚŚǇƌ�dǇĚĮů�ŽŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĐĂƐƚ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ĞŚŝŶĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƌǇ�dŽƵƌŝƐƚ�ZĂŝůǁĂǇ͕�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�
ƚŚĂƚ�ƌƵŶƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƌƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ƐůĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ůŝŶĞƐ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�Ϭϯϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�;�ůĂĐŬďƵƌŶͿ�ƐƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ^ϭϳ�ϭϯ͗ϱϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ŽůŶĞ�ƚŽ��ůĂĐŬƉŽŽů�^ŽƵƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϳϱϮ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŽŐŚƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭ�Ϯϭ�Ϭϴ͗Ϯϵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�
�ůĂĐŬƉŽŽů�EŽƌƚŚ�ƚŽ�zŽƌŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



�ďŽǀĞ͗��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ͛��ůĂƐƐ�ϭϱϯ�ϯϳϵ�ŚĞĂĚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�>ŝŶĐŽůŶ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

dŽƉ�>ĞŌ͗�^ŽƵƚŚ�ĂƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳϲ�ϬϬϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�'ƌŽǀĞ�WĂƌŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�Paul Godding
 

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ƵƌŝŶŐ��ƵŐƵƐƚ͕�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ǁĞƌĞ�ŚŝƌŝŶŐ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ��DhƐ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�dƌĂŝŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
�ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϴϴϯ�ŽŶ�ŚŝƌĞ�Ăƚ��ŚŝƉƉĞŶŚĂŵ͕�tŝůƚƐŚŝƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�Ϯ�Ϯϭ�^ǁŝŶĚŽŶ�Ͳ�tĞƐƚďƵƌǇ�ǀŝĂ�DĞůŬƐŚĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ

ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϲƚŚ͘�'ĂƌǇ�^͘�^ŵŝƚŚ�

�ĞůŽǁ͗�&ŝƌƐƚ�dƌĂŶƐWĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ��ůĂƐƐ�ϭϴϱ�ϭϭϲ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐƚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ
ƚŚĞ�ϭhϲϮ�ϭϬ͗ϰϵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�tŝŶĚĞƌŵĞƌĞ�ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



dŽƉ�>ĞŌ͗�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϲϱ�Ϭϰϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�'ƌŽǀĞ�WĂƌŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�Paul Godding

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��Ŷ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵŶƐĞƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͕�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐĐĞŶĞƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>ŽŽĞ�ǀĂůůĞǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ŽŽĞ�ĂŶĚ�>ŝƐŬĞĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ŚƵƌƌǇ�ĂŶǇ�ůĂƐƚ�ŵŝŶƵƚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ϭϴ͗ϯϯ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŝĚĞ�ƚŽǁŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽŶ�

ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ĞǆͲ>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϭϱϯ�ϯϯϯ�ǁŝƚŚ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗�KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͕�dƌĂŶƐƉĞŶŶŝŶĞ��ǆƉƌĞƐƐ��ůĂƐƐ�ϭϴϱ�ϭϮϱ�ĚĞƉĂƌƚƐ�>ĞǇůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ůĂĐŬƉŽŽů�EŽƌƚŚ
ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



dŽƉ�>ĞŌ͗��ĂƌŶƐƚĂƉůĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƟŽŶ�ŵƵĐŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŶĂŵĞĚ�
�ĂƌŶƐƚĂƉůĞ�:ƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŝŶĞƐ�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƚŽ�/ůĨƌĂĐŽŵďĞ͕�dŽƌƌŝŶŐƚŽŶ͕��ƉƉůĞĚŽƌĞ͕��ǆĞƚĞƌ͕ �dĂƵŶƚŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌŶƐƚĂƉůĞ�

dŽǁŶ�;ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ǇŶƚŽŶ�Θ��ĂƌŶƐƚĂƉůĞ�ZĂŝůǁĂǇͿ͘�&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĚĞŵŽůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ďƵƐ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐĞŵďůĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨŽƌŵĞƌ�ŐůŽƌŝĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�

^Z�ŐƌĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐͲŝŶ�ďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽƚĞŵƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�
&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϯ�ϲϭϴ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ϭϯ͗ϰϯ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŽ��ǆŵŽƵƚŚ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ
�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ǀŝƐŝďůĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�Žƌ�Ă�ůŝĨĞͲůŽŶŐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚ�

ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ďŽǇŚŽŽĚ�ĚĂǇƐ�ƐƚŽŽĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚĂƟŽŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ĂǁĞ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƚĞĂŵ�ĞŶŐŝŶĞ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϵϭϬ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�;�ůĂĐŬďƵƌŶͿ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ϭ�ϯϬ�ϭϮ͗ϭϯ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ��ůĂĐŬƉŽŽů�EŽƌƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�^ŽƵƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϳϳ�ϮϬϰ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�EĞǁ��ƌŽƐƐ�'ĂƚĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�Paul Godding



�ďŽǀĞ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϰϮ�Ϭϭϯ�ƚƌŽƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŽƐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ϰϱ�ϭϲ͗ϰϴ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�
ƚŽ�^ĞůďǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ�ϴ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͕�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�Ă�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ǆĞƚĞƌ�^ƚ͘��ĂǀŝĚƐ�ĂŶĚ�
>ůĂŶĚƵĚŶŽ͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƌĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�Ă��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ŝŶ�&'t�ůŝǀĞƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ�DĂƌĐŚĞƐ�ůŝŶĞ͘�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���ŽZW��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĂŝů�&ĞƐƟǀĂů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĞůĚ�ŝŶ�>ůĂŶĚƵĚŶŽ͘�^ĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ŝƐ��ůĂƐƐ�ϭϱϴ�ϳϲϯ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ�ϭϰ�ϭϭ͗ϯϬ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�>ůĂŶĚƵĚŶŽ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŵĂƉŚŽƌĞ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĂŶĚ�

ƐŝŐŶĂůďŽǆ�Ăƚ�WŽŶƚƌŝůĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�,ĞƌĞĨŽƌĚ�ĂŶĚ��ďĞƌŐĂǀĞŶŶǇ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�ϮϳϮ�ǁŽƌŬƐ�Ă�WƌĞƐƚŽŶ�ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ
>ĞǇůĂŶĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘��ĚĚŝĞ��ŵŵŽƩ

�ĞůŽǁ͗���sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ͛�WĞŶĚŽůŝŶŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ��ŽǀĞŶƚƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�
>ŽŶĚŽŶ��ƵƐƚŽŶ�ƚŽ�tŽůǀĞƌŚĂŵƉƚŽŶ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ



&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϱϬ�Ϯϰϯ�ƉĂƐƐĞƐ��ŽĐŬǁŽŽĚ�,ĂƌďŽƵƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�WĂŝŐŶƚŽŶ�Ͳ��ǆŵŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



  News and Features
Scot-Rail - life north of the border

 
�ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌ�EŽ͘�ϰϯϯϮϬ�ůĞĂĚƐ�ϰϯϮϵϱ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�,ŝŐŚůĂŶĚ��ŚŝĞŌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕

�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĂĚǇďĂŶŬ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ



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

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϲϲ�ϭϬϯ�ƐƚŽƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƌƚŚ�YƵĞĞŶƐĨĞƌƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ƐĐƌĂƉ�ƟŵďĞƌ�ǁĂŐŽŶƐ�
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ͘ �ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗���EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�^ƚŽŶĞďůŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů�Ăƚ�EŽƌƚŚ�YƵĞĞŶƐĨĞƌƌǇ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ƚŽ�
/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�:ŽŶĞƐ

�ĞůŽǁ͗�^ĐŽƚƌĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϳϬ�ϰϱϮ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ��ƵŶĚĞĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϯƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͘
Paul Godding



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

,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�tŚŝƚĞǀĂůĞ�ŇĂƚƐ�ŝŶ�'ůĂƐŐŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ĨŽƌ�
ĚĞŵŽůŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
'ůĂƐŐŽǁ�ĚŽŽƌƐ�ŽƉĞŶ�ĚĂǇ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕ �ǁŚĞƌĞ��ůĂƐƐ�ϯϯϰƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�

�ĞůůŐƌŽǀĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�,ĞůĞŶƐďƵƌŐŚ�Ͳ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�'ůĂƐŐŽǁ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�ďĂĐŬĚƌŽƉ͘�zŽƵ�
ƌĞĂůůǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ŚĞĂĚ�ĨŽƌ�ŚĞŝŐŚƚƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŇĂƚƐ͘��ĂƌƌĞů�,ĞŶĚƌŝĞ



Going Underground

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�>ŽŶĚŽŶ�hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�͚�͛�^ƚŽĐŬ�EŽƐ͘�ϱϱϮϵ�ĂŶĚ�ϱϱϭϲ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁĞƚ�
^ŽƵƚŚĮĞůĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�Ϭϳϭ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϰƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ƚ�,ĂŵŵĞƌƐŵŝƚŚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϬƚŚ͕�,ĂŵŵĞƌƐŵŝƚŚ�ĂŶĚ��ŝƚǇ�ůŝŶĞ�͚^͛�^ƚŽĐŬ�ĂŶĚ�Ă��ŝƌĐůĞ�ůŝŶĞ�
͚�͛�^ƚŽĐŬ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƟŵĞ͘�Paul Godding

�ĞůŽǁ͗����ĂŬĞƌůŽŽ�ůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ϭϵϳϮ�^ƚŽĐŬ�EŽ͘ϯϮϯϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚŝŶŐƐ�Ăƚ�^ƚŽŶĞďƌŝĚŐĞ�WĂƌŬ
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ��ůĞƉŚĂŶƚ�ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



Going Underground continued...

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ŝƌĐůĞ�ůŝŶĞ�ϭϵϳϮ�ƐƚŽĐŬ�EŽ͘�ϱϱϰϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ĂŬĞƌ�^ƚƌĞĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă��ŝƌĐůĞ�ůŝŶĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�͚^͛�^ƚŽĐŬ�EŽ͘�ϮϭϬϯϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ��ĂŬĞƌ�^ƚƌĞĞƚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�hǆďƌŝĚŐĞ͘
�ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ĞůŽǁ͗�>ŽŶĚŽŶ�hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ͛Ɛ��ĂŬĞƌůŽŽ�ůŝŶĞ�ϭϵϳϮ�^ƚŽĐŬ�EŽ͘�ϯϱϲϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�^ƚŽŶĞďƌŝĚŐĞ�WĂƌŬ
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭƐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ůĞƉŚĂŶƚ�ĂŶĚ��ĂƐƚůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ



Blackpool Trams

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�zĞƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂĐŬƉŽŽů�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂǁůĞƌ�/ůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŵ�EŽ͘�ϳϯϳ�͚&�Ϯϰϭ��ĞǀŝĐ͛�ƐĞĞŶ�Ăƚ�WůĞĂƐƵƌĞ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�ĞǀĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ�tĞƐƚĞƌŶ�ƚƌĂŝŶ�/ůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ƚƌĂŵ�EŽ͘�ϳϯϯ�ĂŶĚ�ϳϯϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ
WůĞĂƐƵƌĞ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶ�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŽƵƌ͘ ��ůĂƐƐϰϳ

�ĞůŽǁ͗��ĂƟŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϭϵϮϰ�ŝƐ��ůĂĐŬƉŽŽů�^ƚĂŶĚĂƌĚ�dƌĂŵ�EŽ͘�ϭϰϳ͕�ĂŐĂŝŶ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�
͚dŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶƐ͛�Ăƚ�WůĞĂƐƵƌĞ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Andy



Tyne and Wear Metro

�ďŽǀĞ͗��ĂƩĞƌǇ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�EŽƐ͘��>ϭ�ĂŶĚ��>Ϯ�ĚĞƉĂƌƚ�EŽƌƚŚƵŵďĞƌůĂŶĚ�WĂƌŬ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�
DĞƚƌŽĐĂƌ�EŽ͘�ϰϬϳϴ�ĨƌŽŵ�'ŽƐĨŽƌƚŚ��ĞƉŽƚ�ƚŽ�,ǇůƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚ�zĂƌĚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗���^ƚŽƌǇ�ZĂŝů�ƌŽĂĚ�ƌĂŝůĞƌ�ůŝŌƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŶŽƌƐ�^ƉƵƌ�>ŝŶĞ�Ăƚ�KůĚ�:ĞƐŵŽŶĚ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ�

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�DĞƚƌŽĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϬϰϳ�ĂŶĚ�ϰϬϭϲ�ĚĞƉĂƌƚƐ�/ůĨŽƌĚ�ZŽĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϯϬ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

�ĞůŽǁ͗�DĞƚƌŽĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϬϮϳ�ĂŶĚ�ϰϬϱϬ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�^ŽƵƚŚ�'ŽƐĨŽƌƚŚ�ŽŶ�ƚƌĂŝŶ�EŽ͘�ϭϱϬ͕
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



Tyne and Wear Metro continued...

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͕�DĞƚƌŽĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϬϬϯ�ĂŶĚ�ϰϬϲϯ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ
ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�tĞĂƌ͘ ��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ĂŵĂŐĞĚ�DĞƚƌŽĐĂƌ�EŽ͘�ϰϬϬϴ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŵĂŐĞĚ��ůůĞůǇƐ�ůŽǁ�ůŽĂĚĞƌ�ĂŌĞƌ�
ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ϭ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�Ăƚ�tĂďƚĞĐ�ŝŶ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ
ϮϲƚŚ͘��DĞƚƌŽĐĂƌ�EŽ͘�ϰϬϳϴ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ��ĂƩĞƌǇ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�EŽƐ͘��>Ϯ�ĂŶĚ��>ϭ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�

ďĞ�ƉƵƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ůŽĂĚĞƌ͘ ��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ�

�ĞůŽǁ͗���^ƚŽďĂƌƚ�ZŽĂĚ�ZĂŝů�ďĂůůĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ƵŶůŽĂĚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďĂůůĂƐƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�DĂŶŽƌƐ�^ƉƵƌ�>ŝŶĞ͕
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



Mallard 75
�ďŽǀĞ�ĂŶĚ��ĞůŽǁ͗�KŶ�ϯ�:ƵůǇ�ϭϵϯϴ͕�ƚŚĞ��ϰ�ĐůĂƐƐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�DĂůůĂƌĚ�ƌĂĐĞĚ�ĚŽǁŶ�^ƚŽŬĞ��ĂŶŬ�Ăƚ�ϭϮϲŵƉŚ�ƚŽ�

ƐĞƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁŽƌůĚ�ƐƉĞĞĚ�ƌĞĐŽƌĚ͘�dŚĂƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ƐƟůů�ƐƚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͕�DĂůůĂƌĚ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�'ƌĂŶƚŚĂŵ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘
�,ĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŽ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƌĂ͕�Ă�ϭϵϮϴ��ĞŶƚůĞǇ�ϰ�ϭͬϮ�ůŝƚƌĞ͘

:ŽŚŶ��ůƐŽƉ

BY RAIL, SEA and ROAD 
A 100-page photo book re-living the repatriation of two of the UKs 
finest exports in connection with the National Railway Museum’s 

“Mallard 75” festivities. 

�

�

�

Due to the immense amount of interest that the re-patriation of “Dwight D. 
Eisenhower” and “Dominion of Canada” generated over the last few months, we 
have now decided to share all the photos from the work with you all in the form of a 
photobook. 

Being available direct from the publishers, Blurb, this allows people from all over 
the world to order the book and have it delivered direct to their door in your choice 
of either softback, hardback (with dust jacket) or hardback (image-wrapped).  

Please take a minute to look at our publication “By RAIL, SEA and ROAD” and we 
hope you enjoy the images of this; one of the most ambitious projects undertaken 
for the benefit of railway history in the UK and North America. 

 
To see the book, and to order direct, please see: 

http://www.blurb.co.uk/bookstore/detail/3708224 

http://www.blurb.co.uk/bookstore/detail/3708224


FGW HST to Corfe Castle
KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĞǀĞƌ͕ �Ă�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�dƌĂŝŶ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ǁĂŶĂŐĞ�

ďƌĂŶĐŚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�Ϭϳ͗ϯϮ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ�^ŚƌƵď�,ŝůů�ƚŽ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϭϲ͗ϯϱ
��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ�ƚŽ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ�^ŚƌƵď�,ŝůů͘��dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�dŚĞ��ŽƚƐǁŽůĚ�>ŝŶĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�

&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŚĂƉƉĞŶ͘��ůů�ƐĞĂƚƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�ƐŽŵĞ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘��
 

Originally the train should have gone through to Swanage but the outside steps on the power cars caused a gauging 
ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�dŚĞ�^ǁĂŶĂŐĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐƚĞĂŵ�ŚĂƵůĞĚ�ƐĞǀĞŶ�

ĐŽĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĂů�;ǁŝƚŚ�EŽ͘�ϯϰϬϮϴ��ĚĚǇƐƚŽŶĞͿ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,^d�Ăƚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ͘
 

dŚĞ�,^d�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϬϮϴ�ĂŶĚ�ϰϯϬϳϴ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶ�ůŝŶĞ�
Ăƚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƚĂǇ͘�

 
dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�,^d�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�EŽƌĚĞŶ�ĂŶĚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ

 
�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�dŚĞ�,^d�Ăƚ�EŽƌĚĞŶ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƌĞƚƵƌŶ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ͘��ĂǀŝĚ�DĞĂĚ



FGW HST to Corfe Castle continued...

͚dŚĞ��ŽƚƐǁŽůĚ�WƵƌďĞĐŬ��ǆƉƌĞƐƐ͛�ĨƌŽŵ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ�^ŚƌƵď�,ŝůů�ƚŽ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ͕�ǁŝƚŚ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�,^d�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�
EŽƐ͘�ϰϯϬϳϴ�ĂŶĚ�ϰϯϬϮϴ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ��ŽƌĨĞ��ĂƐƚůĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��:ƵůŝĂŶ��ŚƵƌĐŚŝůů



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

ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ZĂŝůǁĂǇƐ͘

Cheap tickets, 

expensive 

tickets... 

Y͗�,ŝ͕�/͛ŵ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƟĐŬĞƚ�
ƉƌŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�άϭϮ͘ϱϬ�Žƌ�ŽǀĞƌ�άϳϬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐůĂƐƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�KĨ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�/͛ŵ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�
ǇŽƵ�ďŽŽŬ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ŝƚ�ŝƐ͕�ďƵƚ�ŚŽǁ�
ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍�/�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ĮǆĞĚ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ĐŚĞĂƉ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƌƵŶ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĞĂƉĞƐƚ�
ƟĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�/Ɛ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ͍�
/Ĩ�ƐŽ͕�ĚŽĞƐ�ĂŶǇŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�
ƟĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ďĂŶĚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚƌĂŝŶ�
ĚŽ�ƚŚĞǇ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵĂŬĞ�ƵƉ͍�

�͗��/�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŶĂŝůĞĚ�ŝƚ�ƚŚĞƌĞ͘
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟĐŬĞƚƐ�ŝŶ�
bands and once the band are used up 
ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƵƉ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ďĂŶĚ͘�
/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƉĞƌ�
ĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�

�ĂĐŚ�ƚƌĂŝŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�
Ăƚ�ĞĂĐŚ�ďĂŶĚ͘�dK�Ɛ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ�ƚŚĞ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ďǇ�ƚƌĂŝŶ�Ͳ�ƐŽ��ĂƐƚ��ŽĂƚ�
ƚƌĂŝŶƐ�ĨƌŽŵ�>ĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƉĞĂŬ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŚĂǀĞ�
ĂŶǇ�άϭϯ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ͳ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚ�
Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�άϰϬ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŝŶƐ͘

KŶĐĞ�ƵƉŽŶ�Ă�ƟŵĞ͕�ŝŶ�Ă�ůĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�
ĂǁĂǇ͘͘͘͘

dŚĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ��ĚǀĂŶĐĞ�ĨĂƌĞƐ�;�ƉĞǆ�
ͬ�^ƵƉĞƌ�ĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞŶͿ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Įůů�ĞŵƉƚǇ�ƐĞĂƚƐ͘

dŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ϭϬ͗ϬϬ�ĨƌŽŵ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ƚŽ��ƵƐƚŽŶ

�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ůĞŌ�ǁŝƚŚ�ϭϬϬ�ĞŵƉƚǇ�ƐĞĂƚƐ͘�
^Ž�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŽīĞƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ƐĞĂƚƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ďŽŽŬ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ͘

dŚĞ�ƚƌŝĐŬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĂƩĂĐŚ�ƌƵůĞƐ�ƚŽ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�άϭϬϬ�ƉĂǇŝŶŐ�ũƵƐƚ�άϭϬ͘�
dŚŽƐĞ�ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�͞ďŽŽŬ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�
ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕͟ �͞ŶŽ�ƌĞĨƵŶĚƐ͕͟ �͞ƚƌĂŝŶ�
ƐƉĞĐŝĮĐ͕͟ �͞ŶŽ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ͘͟

dŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�ƋƵŽƚĂ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
to encourage people to travel on 
ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ͘�^Ž�ƚŚĞ�ϭϮ͗ϬϬ�<ŝŶŐƐ�
�ƌŽƐƐ�ƚŽ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�άϱϬ�ƚŽ�
�ĚŝŶďƵƌŐŚ�Ͳ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ϭϭ͗ϬϬ�ĂŶĚ�ϭϯ͗ϬϬ�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�άϯϬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
This encourages people travelling 
ƚŽ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚƌĂŝŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�
�ĚŝŶďƵƌŐŚ͘

dŽ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞ�ŵĂƩĞƌƐ�;/͛ůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ϭϮ͗ϬϬ�Ğǆ�<'y�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞͿ͘͘͘
You could have
ϭϬ�ǆ�άϭϬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�
�ǀŝĞŵŽƌĞ�Θ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ
ϭϬ�ǆ�άϯϬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�
�ĚŝŶďƵƌŐŚ
ϭϬ�ǆ�άϯϱ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�
EĞǁĐĂƐƚůĞ
ϭϬ�ǆ�άϭϱ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�ƚŽ�
/ŶǀĞƌŶĞƐƐ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞĂƉĞƐƚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�
>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ��ǀŝĞŵŽƌĞͬ/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�Ͳ�ƚŽ�
ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ͘

/ƚ͛Ɛ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ƟĐŬĞƚ�ƚŽ�
/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�Ͳ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ��ĚǀĂŶĐĞ�ƟĐŬĞƚƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�Žƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƐŚŽƌƚ͘
�ůƐŽ͕�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ�ŝƐ�ĐŚĞĂƉĞƌ�
ƚŚĂŶ�zŽƌŬ�ƚŽ�/ŶǀĞƌŶĞƐƐ͕�ƐŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶ�ĂƌĞ�zŽƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŚĂƌŐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƟĐŬĞƚ�͊

dŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƉƵƚ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŽŶ͘�^Ž�ƚŚĞ�ϬϳϬϬ�ĨƌŽŵ�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ��ĚǀĂŶĐĞ�ĨĂƌĞƐ

�Ͳ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�;ƐŽ�DŝůƚŽŶ�<ĞǇŶĞƐ�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞͿ͘

dŚĞŶ͕�ĂůŽŶŐ�ĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͘�
�ĚǀĂŶĐĞ�ĨĂƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ũƵƐƚ�
ĂďŽƵƚ�ĮůůŝŶŐ�ĞŵƉƚǇ�ƐĞĂƚƐ�ďƵƚ�ĂďŽƵƚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ͘�^ŽŵĞ�ďƌŝŐŚƚ�ƐƉĂƌŬ�
ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�άϭϬϬ�ĨĂƌĞ�ĨƌŽŵ�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ǁĂƐ�ƐƉůŝƚ͘�
sŝƌŐŝŶ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�άϱϬ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ�άϱ͕�
>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ�άϮϬ͕��ŚŝůƚĞƌŶ�άϭϱ͕�
dW��άϭ͕��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�άϮ͘ϱϬ͕�
'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ϱϬƉ�ĂŶĚ��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�
άϭ͘

^Ž�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�Ăƚ�άϯϬ�
ǀĂůŝĚ�ŽŶ�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ�ŽŶůǇ͘�dǁŽ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐŝŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�άϲϬ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƵƐŚĞƐ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ĞĂƌŶĞĚ�ďǇ�sŝƌŐŝŶ�ďǇ�
ϮϬй͘�^Ž�ŶŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�ĂŶ��ĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĂŶ�Ă�Kī�WĞĂŬ�
ZĞƚƵƌŶ�͊

dƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�Ͳ�
ǇĞƚ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ŚĂǀĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƟĐŬĞƚƐ�͊

/ŵĂŐŝŶĞ�Ă�ŚŽƚĞů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ĨƵůůǇ�ďŽŽŬĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
άϭϬ�ƉĞƌ�ƌŽŽŵ�ƉĞƌ�ŶŝŐŚƚ�͊

dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϱ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�
�ĚǀĂŶĐĞ�ĨĂƌĞƐ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ďĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ

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

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ǁŝŶƐ�ƚŚƌĞĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ZĂŝů�&ƌĞŝŐŚƚ�'ƌŽƵƉ

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ʹ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ�Ͳ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĂŝů�&ƌĞŝŐŚƚ�'ƌŽƵƉ�;Z&'Ϳ͘�dŚĞ�Z&'�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƐĞĐƚŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�
ƌĞŶĞǁĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂůƐŽ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ��ĂƌĞ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ�ĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ƚŬŝŶƐ�ĂŶĚ��ĂůĨŽƵƌ��ĞĂƩǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�EƵŶĞĂƚŽŶ�ŶŽƌƚŚ�ĐŚŽƌĚ͘�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ĨƌĞŝŐŚƚ͕�WĂƵů�DĐDĂŚŽŶ͕�ƐĂŝĚ͗�͞/͛ŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Z&'͘

͞DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ĨƌĞŝŐŚƚ�ŇŽǁŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͘

͞ZĂŝů�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞŝŐŚƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝƚƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘͟

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ƌĞŝŐŚƚ��ŽƌƌŝĚŽƌƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ͳ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĨƌĞŝŐŚƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚͲƚŽͲĞŶĚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĐƌŽƐƐĞƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘�
dŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ƚƌĂĐŬ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͛�ŬĞǇ�ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�^&��
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

KƉĞŶĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚĞ�άϮϴŵ�EƵŶĞĂƚŽŶ�ŶŽƌƚŚ�ĐŚŽƌĚ�ƐĂǁ�ĂůŵŽƐƚ�Ϯ�Ŭŵ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƚƌĂĐŬ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐƌŽƐƐͲĐŽƵŶƚƌǇ�ƌĂŝů�ƌŽƵƚĞ�ĨƌŽŵ�&ĞůŝǆƐƚŽǁĞ�ƚŽ�EƵŶĞĂƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ͘�

�ůĂƐƐ�ϱϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ͛�EŽ͘��ϭϬϲϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŽƵƌŝĞƌ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�'ŽĂƚŚůĂŶĚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ



�ZdD^�ƚĞƐƟŶŐ�ƚĂŬĞƐ�Žī

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨŽƌ�ĐĂď�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŚĂƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝƚƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�,ŝƚĐŚŝŶ͘�dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ZĂŝů�dƌĂĸĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ��d�^�
;�ƵƌŽƉĞĂŶ�dƌĂŝŶ��ŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵͿ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘

^ƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ŝŶ��Wϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�
ŝŶ��Wϲ͕��d�^�ǁŝůů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ͖�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŶĞǁ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ĐůŝĞŶƚ�^ŝŵŽŶ�tŚŝƚĞŚŽƌŶ�ƐĂŝĚ͗�͞�d�^�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĂŶĚ�
ŝƚ͛Ɛ�ǀŝƚĂů�ǁĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƚĞƐƚ�ŽƵƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘

͞dĞƐƟŶŐ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞ�ĐĂď�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬƐŝĚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚĞƐƚƐ͘��͞dŚĞ�Ŭŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�^^>͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚƌĂĐŬƐŝĚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚĞƐƟŶŐ͘�dŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�/ŶĨƌĂƐŝŐ͛Ɛ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

͞^ǁŝƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ďŝŐ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƌŽůůŝŶŐ�ĐĂď�
ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘͟ �dŚĞ��d�^�EĂƟŽŶĂů�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�&ĂĐŝůŝƚǇ�;�E/&Ϳ�Ăƚ�,ŝƚĐŚŝŶ�ƵƟůŝƐĞƐ�Ă�ĮǀĞͲŵŝůĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĞƌƞŽƌĚ�>ŽŽƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�DŽůĞǁŽŽĚ�dƵŶŶĞů�ĂŶĚ�>ĂŶŐůĞǇ�^ŽƵƚŚ�ũƵŶĐƟŽŶ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĨƌŽŵ�
Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�,ŝƚĐŚŝŶ�ŐŽŽĚƐ�ǇĂƌĚ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϴ�
ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĨŽƵƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͛�ƚƌĂĐŬƐŝĚĞ��d�^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ��ůĂƐƐ�ϯϭϯ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚƌĂŝŶ͘�
^ŝĞŵĞŶƐ�ĂŶĚ��ŶƐĂůĚŽ͛Ɛ�ƚƌĂĐŬƐŝĚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�
,ŝƚĐŚŝŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ĂƌĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�^ƚ�WĂŶĐƌĂƐ�ƚŽ��ůĂĐŬĨƌŝĂƌƐ�ǁŝƚŚ��d�^�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƚƌĂŝŶ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘

�d�^�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂŝŶ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ƐƉĞĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ŽŶ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂď͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶ�
͚ŬŶŽǁƐ͛�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬƐŝĚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶͲďŽĂƌĚ�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�'^DͲZ�;'ůŽďĂů�^ǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�DŽďŝůĞ�ʹ�ZĂŝůǁĂǇͿ�ƐŝŐŶĂů͘
�Ǉ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƚƌĂŝŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ďƌĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƋƵĞĞǌĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ůŝŶĞƐŝĚĞ�
ƌĞƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞƐ͘

WŚŽƚŽ͗��ZdD^�ůĂď�ƚƌĂŝŶ�ϯϭϯϭϮϭ�Ăƚ��ůĞƚĐŚůĞǇ�ŽŶ�ƚĞƐƚ͘�Ξ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů

^�ZĂŝů�ƚĂŵƉĞƌƐ�EŽƐ͘��ZϳϯϵϬϰ�ĂŶĚ��Zϳϯϵϭϰ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�ũƵƐƚ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�WƌĞƐƚŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ͘��ĞƌĞŬ��ůƐƚŽŶ
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dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ƚƵŶŶĞůƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�
ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚǁŽ�ƌĂŝů�ƚƵŶŶĞůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�Ă�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͘
�ĂŶĂů�dƵŶŶĞůƐ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ�>ŽŶĚŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ŶĞĂƌ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ƌŽƵƚĞ�Ăƚ�^ƚ�WĂŶĐƌĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ǁŝůů�ůŝŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�
�ĂŵďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�'ĂƚǁŝĐŬ͕��ƌŝŐŚƚŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĐŽĂƐƚ�ĂŶĚ�<ĞŶƚ͘

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ƌŽƵƚĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĞŶƚƌĂů�>ŽŶĚŽŶ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͘�dƌĂŝŶƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂŶĂů�dƵŶŶĞůƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉ�ƚŽ�
ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ϯϰ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚƌĂǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĞŶƚƌĂů�>ŽŶĚŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�άϲďŶ�
dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘

dŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶƚŽ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�'ĂƚǁŝĐŬ�ĂŶĚ�>ƵƚŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�
�ƌŽƐƐƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�&ĂƌƌŝŶŐĚŽŶ�ĂŶĚ�
�ƵƌŽƐƚĂƌ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�^ƚ�WĂŶĐƌĂƐ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘

�ĂŶĂů�dƵŶŶĞůƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƚ�WĂŶĐƌĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϰ�ĂŶĚ�ϮϬϬϲ͘�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ͕�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ͕�ƉŽǁĞƌ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘

�ĂǀĞ�tĂƌĚ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ͕�ƐĂŝĚ͗�͞�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�
�ĂŶĂů�dƵŶŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĂŝůǁĂǇ�ůŝŶĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ĂŶĚ�^ƚ�WĂŶĐƌĂƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�

͞dŚĞ�ƚƵŶŶĞůƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĐŽĂƐƚ�
ĂŶĚ��ĂƐƚ��ŶŐůŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘

͞dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ǁŝůů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĂĐƌŽƐƐ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ůŽŶŐĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ŵŽƌĞ�ƐĞĂƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘͟

WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŶĞĮƫŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�>ŽŶŐĞƌ�ϭϮ�ĐĂƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ůĂĐŬĨƌŝĂƌƐ͕�tĞƐƚ�,ĂŵƉƐƚĞĂĚ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ĂŶĚ�&ĂƌƌŝŶŐĚŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞďƵŝůƚ͘

tŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�>ŽŶĚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͘�tŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĞĂĐŚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚƌĞĞƚ�ůĞǀĞů�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ͕�
ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉŝƚĐŚ�Ăƚ�tĞŵďůĞǇ�ƐƚĂĚŝƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘�dŚĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϴϯϲ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵ�ƵƐĞƌƐ͕�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝĞƐƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ�ǁŝƚŚ�
ĂůŵŽƐƚ�ϱϬй�ŵŽƌĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŚĂŶ�'ĂƚǁŝĐŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŝĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ͘ �

tŚĞŶ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�Ă�ŶĞǁ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ϭϮ�ĐĂƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂŶĂů�
dƵŶŶĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͕��ĞŶƚƌĂů�>ŽŶĚŽŶ͕�<ĞŶƚ�ĂŶĚ��ƌŝŐŚƚŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŽ�'ĂƚǁŝĐŬ�ĂŶĚ�>ƵƚŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ��ĞĚĨŽƌĚ͘�

�ůĂƐƐ�ϭϰ��ŝĞƐĞůͲ,ǇĚƌĂƵůŝĐ�EŽ͘��ϵϱϯϭ�͚�ƌŶĞƐƚ͛�ĐĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƐƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Ăƚ�ZĂǁƚĞŶƐƚĂůů͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

&ŝƌƐƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ŚĂƐĞ�>ŝŶĞ͛Ɛ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĨƵƚƵƌĞ

�ůĞĐƚƌŝĐ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŚĂƐĞ�>ŝŶĞ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�Ă�ƐƚĞƉ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŚŝƐ��ƵƚƵŵŶ�ĂƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�tĂůƐĂůů͕�
�ĂŶŶŽĐŬ�ĂŶĚ�ZƵŐĞůĞǇ�dƌĞŶƚ�sĂůůĞǇ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ϭϱ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĞůĞĐƚƌŝĮĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƌĂŝůǁĂǇ�Ăƚ�tĂůƐĂůů�ĂŶĚ�
ZƵŐĞůĞǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ͘�

>ŝĂŵ�^ƵŵƉƚĞƌ͕ �EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĂƌĞĂ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƐĂŝĚ͗�͞�ůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͘��ůĞĐƚƌŝĐ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƋƵŝĞƚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞĂƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�

͞�Ǉ�ĞŶĂďůŝŶŐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚŚĂƚ��ŚĂƐĞ�>ŝŶĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ŶĞĞĚƐ͘͟

dŚŝƐ��ƵƚƵŵŶ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ϯ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŝŶ�tĂůƐĂůů�ĂŶĚ�,ĞĚŶĞƐĨŽƌĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�
ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƚƌĂŝŶƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ďƌŝĚŐĞ͕�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƌŽĂĚ�>ĂŶĞ�ĂŶĚ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚΎ�ǁŝƚŚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶƐ�
ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ͘�KŶĐĞ�Ăůů�ďƌŝĚŐĞ�ǁŽƌŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ŝŶ�
ϮϬϭϱ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϳ͘

ZĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƵŶƟů�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϰ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ͘�>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌĂŝů�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�

ΎKŶĞ�ůĂŶĞ�ŽĨ�tĂůŬĞƌƐ�ZŝƐĞ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ��ƌŽĂĚ�>ĂŶĞ�ĂŶĚ�
^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ�ďƌŝĚŐĞƐ͘



EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƐƵďŵŝƚƐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĨĂƐƚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ

WůĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨĂƐƚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌĂŝů�ƚƌĂǀĞů�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ůŝŶŬ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͛Ɛ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ĂŶĚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ʹ�ƚŚĞ�KƌĚƐĂůů�
�ŚŽƌĚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ĞĂƐĞ�Ă�ƌĂŝů�ďŽƩůĞŶĞĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĞŶƚƌĂů�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͘ �KŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϲ�ͬ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϳ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ͗�

Ͳ�dǁŽ�ŶĞǁ�ĨĂƐƚ�ƚƌĂŝŶƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ĂŶĚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů

Ͳ�^ŝǆ�ĨĂƐƚ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ͕ �ĂŶ�ŚŽƵƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ĞĞĚƐ�ĂŶĚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ

Ͳ�&ĂƐƚĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕ �>ĞĞĚƐ�ĂŶĚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů

Ͳ���ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞ�ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ŝƌƉŽƌƚ

Ͳ�&ĂƐƚĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�,Ƶůů͕�EĞǁĐĂƐƚůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�EŽƌƚŚĞƌŶ�,Ƶď�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϳϬϬ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ă�ǇĞĂƌ͕ �ǁŚŝůƐƚ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ŵƵĐŚͲŶĞĞĚĞĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�,Ƶď�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�άϰďŶ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ϯϬ͕ϬϬϬ�ŶĞǁ�ũŽďƐ͘�

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�tŽƌŬƐ��Đƚ�hŶŝƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�/Ĩ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�
ŐƌĂŶƚĞĚ͕�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϰ�ͬ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϱ͘�

�ǇĂŶ��ƌŽǁƚŚĞƌ͕ �EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞�ƌŝƚĂŝŶ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƌĂŝů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƌĂŝů�
ƚƌĂǀĞů�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝƚ͛Ɛ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁĞ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�
ƚƌĂŝŶƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ĚĞůĂǇƐ͘�͞^ƵďŵŝƫŶŐ�ƚŚĞ�KƌĚƐĂůů��ŚŽƌĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�,Ƶď�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ǁŝůů�ƵŶůŽĐŬ�ŵƵĐŚͲŶĞĞĚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ĨĂƐƚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ůŽǁ�ĐĂƌďŽŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘͟

KŶĐĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝŐŚƚ͕�ĂƐ��ůĂƐƐ�Ϭϴ�ϲϲϵ�ƐŚƵŶƚƐ��ůĂƐƐ�ϱϱ�Ϭϭϵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�
�Ƶƚ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƐ�ŝƚ�ƐŝŶĐĞ�Ă��ĞůƟĐ�ǁĂƐ�ƐŚƵŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ��ŽŶĐĂƐƚĞƌ͍�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůĂǇƐ�ĚŽǁŶ�Ăƚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�
EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂů�

ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĂŵ
WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͛Ɛ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĨĞǁĞƌ�ĚĞůĂǇƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ĨĂƵůƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ďǇ�ϴϬй�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘

dŚĞ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ƵƐĞĚ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ��ǇĂŶ��ƌŽǁƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŝŶƐ͗�
͞tŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�
ďĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�Ăƚ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ďƵƐǇ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƌŝŐŚƚůǇ�ĞǆƉĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞůŝĂďůĞ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůǇ�ŚŝŐŚ�ƐŽ�ǁĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�
ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐƵƚ�ĚĞůĂǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘

͞�ĂĐŚ�ƐŚŝŌ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽǀĞƌŚĂƵů�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ͕�
ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐĐƌĞǁƐ͕�ĮƫŶŐƐ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚƐ͘�dŚĞǇ�
ƚƌŽƵďůĞƐŚŽŽƚ�ĨĂƵůƚƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŽ�ĚŽ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĚĞůĂǇƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�
ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͟

>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�WĂƚƌŝĐŬ�sĞƌǁĞƌ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ƐƉĞŶƚ�Ă�ŶŝŐŚƚ�ƐŚŝŌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͗�͞/ƚ�ǁĂƐ�
ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�EĞǁ�
^ƚƌĞĞƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ŚŝĚĚĞŶ�ǁŽƌůĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞƌĞ͕�ďƵƚ�
ƌĞĂůůǇ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĮŶĚ�ĨĂƵůƚƐ͕�Žƌ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞůĂǇƐ͕�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�/�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂŵ͛Ɛ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘͟



άϮϮϬŵ�ƐĐŚĞŵĞ�ƐŝŐŶĂůƐ�ƌĂŝů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ
dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚͲĞǀĞƌ�ƌĂŝů�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝŶ�tĂůĞƐ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚĞƉ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ĂƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ŽŶ�Ă�
ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚƌĂŝŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
�ĂƌĚŝī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŚǇŵŶĞǇ�ǀĂůůĞǇ͘

dŚŝƐ�ŵĂũŽƌ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�Ͳ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ĚĂƚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ƚŽ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ʹ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵĂƌŬƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�άϮϮϬŵ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶͲďƵƐƟŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂƌĚŝī�ĂŶĚ�ǀĂůůĞǇƐ�ĂƌĞĂ͘

WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀĂůůĞǇƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŚĞůƉ�ĐƵƚ�ĚĞůĂǇƐ�ďǇ�
ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂůƐŽ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ͘�
DĂƌŬ�>ĂŶŐŵĂŶ͕�ƌŽƵƚĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�
tĂůĞƐͬ�ǇŵƌƵ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽĚĂǇ�ŚĞƌĂůĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�
ŶĞǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇƐ�ƌĂŝůǁĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�
ŵŽĚĞƌŶŝƐĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉŽŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƵƉŐƌĂĚĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĂŝĚ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬ�ƚŽ�ƵŶůŽĐŬ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�
͞tĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚĞŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ��ĂƌĚŝī�ĂŶĚ�ǀĂůůĞǇƐ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďǇ�ϮϬϭϱ͘���ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌŽďƵƐƚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉŝůůĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�tĂůĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘͟

^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϭ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ŚĂƐ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�sĂůĞ�ŽĨ�'ůĂŵŽƌŐĂŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ŶĞǁ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ŶĞǁ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�Ăƚ�dŝƌƉŚŝů͕��ĂĞƌƉŚŝůůǇ͕��ĂƌƌǇ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕��ĂƌĚŝī�YƵĞĞŶ�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ��ĂƌĚŝī��ĞŶƚƌĂů͘

tĂŐŐŽŶ�ƵŶĚ�DĂƐĐŚŝŶĞŶďĂƵ�ƌĂŝůďƵƐ�EŽ͘��ϳϵϵϲϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŝďďůĞ�^ƚĞĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

Repairs to Apple and Samsung phones
and devices. Buttons and Screens repaired
without it costing the earth.

Repair prices starting from just £20. 

Contact the iPod Repair Team by 
phone: Tel : +44 (0) 1757 600410 

or send us an email:
repairs@ipodrepairteam.co.uk

��Z͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϵϬ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ϲ�ϯϭ��ĂƐƚůĞŝŐŚ�Ͳ��ĞƌďǇ��ŚĂĚĚĞƐĚĞŶ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ϯ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚĞĚ�ǁĂŐŽŶƐ͘�Stuart Hillis

http://ipodrepairteam.co.uk


,ŝĚĚĞŶ�ƚƵŶŶĞů�ďĞŶĞĂƚŚ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŽƉĞŶƐ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�

 

&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚƵŶŶĞůƐ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƉĞŶĞĚ�
ďǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƚŽ�ĂůůŽǁ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�&ŝƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ůŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘

^ŝƚƵĂƚĞĚ�ũƵƐƚ�ϰŵ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͛Ɛ�ϭϮ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂŶŶŝŶŐ�ϭϯϮŵ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͕�ǁĂƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ZŽǇĂů�DĂŝů�ƉŽƐƚĂů�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵĂŝů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐŽƌƟŶŐ�ŽĸĐĞƐ͘�

�ƌĞǁ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�DĂƌŬ��ůŝŌŽŶ͕�ŽĨ�,ŝŐŚŐĂƚĞ�&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ�tŚŝƚĞ�tĂƚĐŚ͕�ǁŚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƐĂŝĚ͗�͞�Ɛ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�
ǁĞ�ƚƌĂŝŶ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƵŶƵƐƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

͞dŚĞ�ƚƵŶŶĞůƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŶĞǁ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ŭŝƚ�ǁĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƵƐĞ͘�͞�ƌŽƵŶĚ�ϰϬ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽͲŚŽƵƌ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĞƐĐƵĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘͟ �

^ƚĞǀĞ�>ĞǁŝƐ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƐƚĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ƚƵŶŶĞů�ďĞŶĞĂƚŚ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞů�ĂďŽǀĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂǌĞ�ŽĨ�ƚƵŶŶĞůƐ�ƚŚĂƚ�ůŝĞ�ďĞůŽǁ�
ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŝƚǇ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�Ăƚ�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�&ŝƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů�
ĂƐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘͟ �

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�ƚƵŶŶĞů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͛Ɛ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂī�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ��ƌŽƐƐ�ŽƵŶƚƌǇ�dƌĂŝŶƐ͛�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĂŝů�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞ͘�

EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͛Ɛ�EĞǁ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ĐĂƌƐ�EŽƐ͘�ϰϯϬϲϮ�ĂŶĚ�ϰϯϬϭϰ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ă�
�ĞƌďǇ�Zd��Ͳ�>ŽŶĚŽŶ��ƵƐƚŽŶ�Ͳ��ĞƌďǇ�Zd��ƌŽƵŶĚ�ƚƌŝƉ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�Stuart Hillis

'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ůĂƐƐ�
ϴϬϬͬϴϬϭ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌĐŝƚǇ��ǆƉƌĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�

,ŝƚĂĐŚŝ�ZĂŝů��ƵƌŽƉĞ�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϴϬϬ�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϴϬϭ�ƚƌĂŝŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�DĂŝŶ�>ŝŶĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌĐŝƚǇ�
�ǆƉƌĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�;/�WͿ͘�

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ĐƌĞǁ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚǇƉĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚĞƐƟŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƉĂŶƚŽŐƌĂƉŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŶŽŝƐĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ďƌĂŬŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�
�ůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�;�D�Ϳ�ƚĞƐƟŶŐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϴϬϬͬϴϬϭ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ͘�

<ĞŝƚŚ�:ŽƌĚĂŶ͕�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕ �,ŝƚĂĐŚŝ�ZĂŝů��ƵƌŽƉĞ�ƐĂŝĚ͗�͞,ŝƚĂĐŚŝ�ZĂŝů��ƵƌŽƉĞ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ϴϬϬ�
ƐĞƌŝĞƐ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůŝŐŶ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌĐŝƚǇ��ǆƉƌĞƐƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ͘͟
 
:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ͕�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ͕�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ��ůĂƐƐ�ϴϬϬͬϴϬϭ�ƵŶŝƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/�W�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,ŝƚĂĐŚŝ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�h<�ƌĂŝů�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘͟ �
'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�,ŝƚĂĐŚŝ�ZĂŝů��ƵƌŽƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϱ͘



DĂũŽƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�,ĂǁĂƌĚĞŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�
ďƌŝĚŐĞ�ƐƚĂƌƚƐ

��ŵĂũŽƌ�άϱ͘ϯŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŝĐŽŶŝĐ�,ĂǁĂƌĚĞŶ�ďƌŝĚŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ��ĞĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͕ �ĂůůŽǁŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ͕�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚƌƵƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďƌŝĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϴϴϳ͕�
ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƐƚĞĞů�ƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽĂƚ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͛Ɛ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘�

:ŽŶĂƚŚĂŶ�WĞŐŐ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƌŽƵƚĞ�ĂƐƐĞƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�tĂůĞƐ�ͬ��ǇŵƌƵ�ƐĂŝĚ͗�͞�Ǉ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�,ĂǁĂƌĚĞŶ�ƌĂŝůǁĂǇ�ďƌŝĚŐĞ�
ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽƌĚĞƌůĂŶĚƐ�ůŝŶĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ��ĞĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘���ƌŽďƵƐƚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘͟

�ůůƌ��ĞƌŶŝĞ��ƩƌŝĚŐĞ͕��ĞƉƵƚǇ�>ĞĂĚĞƌ�ŽĨ�&ůŝŶƚƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕�ĐĂďŝŶĞƚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�DĞŵďĞƌ�ĨŽƌ��ŽŶŶĂŚƐ�YƵĂǇ��ĞŶƚƌĂů�ƐĂŝĚ͗�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�,ĂǁĂƌĚĞŶ�ZĂŝůǁĂǇ��ƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ůŝĨĞ͘�dŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀŝƚĂů�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ůĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�͞�

dŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ďƌŝĚŐĞ�ƐĂŶĚ�ďůĂƐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŽůĚ�ƉĂŝŶƚ�ůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞƉĂŝŶƚĞĚ͘�
dŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ϯϬ�ŵĞƚƌĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĚƵƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞďƌŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ŝĐŽŶŝĐ�ďƌŝĚŐĞ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ϭϴϴϵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƐƉĂŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐǁŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͘�

dŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŚĂƐ�ůŽŶŐͲƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĞĞƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�:ŽŚŶ�^ƵŵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�
^ŽŶƐ�ƐƚĞĞů�ǁŽƌŬƐ͘�dŚŝƐ�ůŝŶŬ�ŶŽǁ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞǁĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ĞĞ�ĞŵďĂŶŬŵĞŶƚ�ƚŽ�
�ŚĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌƚŽŶ�WŽŝŶƚ�ĐǇĐůĞǁĂǇ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝƌƌĂů�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͘�

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ϮϯƌĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂůŬǁĂǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�

KŶĞ�ŽĨ�&ŝƌƐƚ�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�ŶĂŵĞĚ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝƐ�͚dŚĞ��ŽƌŶŝƐŚ�ZŝǀŝĞƌĂ͕͛ �ƚŚĞ�ϭϬ͗Ϭϲ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�WĂĚĚŝŶŐƚŽŶ�ƚŽ�WĞŶǌĂŶĐĞ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵƚŚ�ƐůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ƐƚŽƉ�Ăƚ�dƌƵƌŽ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ĞǆƉĂŶĚƐ�ŇĞĞƚ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůĂƚĞƐƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�

ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ��ůĞĐƚƌŽͲDŽƟǀĞ�
'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
�ůĞĐƚƌŽͲDŽƟǀĞ��ŝĞƐĞů�/ŶĐ͘�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŝŐŚƚ�ĐůĂƐƐ�ϲϲ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ��ŚŝĐĂŐŽͲďĂƐĞĚ�
�ůĞĐƚƌŽͲDŽƟǀĞ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϰ͕�ĂŶĚ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ŽŶ�ďŝŽŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ŚĂƵůĂŐĞ͘�

'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĂŝů�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h<͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ǁŝůů�ĞǆƉĂŶĚ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŇĞĞƚ�ƚŽ�ĮŌǇ�ĞŝŐŚƚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŵĞŵŽƌĂďůǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�WĂƵů��ĞŶƚŽŶ͕�ƐĞŶŝŽƌ�
ǀŝĐĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĂůĞƐ�Ăƚ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ZĂŝů͕�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ͕�
D��ŽĨ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ͕�Ăƚ�ZĂŶŶŽĐŚ�^ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�,ŝŐŚůĂŶĚ�
ZĂŝůǁĂǇ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�Ă�ďƌĞĂŬ�ĨƌŽŵ�'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�&Žƌƚ�
tŝůůŝĂŵ͘�

dŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�
ŽĨ�ZĂŝů�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ƚŚƌĞĞ��ƵƚĐŚ��ůĂƐƐ�ϲϲ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ďǇ��ůĞĐƚƌŽͲDŽƟǀĞ͘�

:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ͕�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�'�ZĨ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞'��ZĂŝůĨƌĞŝŐŚƚ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝƐ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƚĞƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�

�͞/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ůĞĐƚƌŽͲDŽƟǀĞ�ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�͞�Ɛ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƌĂŝů�ĨƌĞŝŐŚƚ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƚŚŝƐ�ĚĞŵĂŶĚ͘�

�͞/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘͟ �

�WĂƵů��ĞŶƚŽŶ͕�^ĞŶŝŽƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ZĂŝůͬ�D�͕�ƐĂŝĚ͗�
͞'�Z&�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽ�DŽƟǀĞ��ŝĞƐĞů�ŝƐ�
ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��ůĂƐƐ�ϲϲ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘͟ �

͞:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ�ŝƐ�Ă�ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�
ƌĂŝů�ĨƌĞŝŐŚƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘��D��ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ŚŝƐ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�'�Z&͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵŽƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘͟ �



&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƚƐ�άϯϱϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĐůĞĂŶĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ

&ŝƌƐƚ��ĂƉŝƚĂů��ŽŶŶĞĐƚ�;&��Ϳ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�άϯϱϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚƐ�ƚƌĂŝŶƐ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĨŽƌ
�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘

�ůů�ϮϮϭ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�͚ĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ƵƐŝŶŐ�ŶĞǁ�ƐƚĞĂŵ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘

KŶĞ�ĐůĂƐƐ�ϯϭϯ�ƚŚƌĞĞͲĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂŝŶ�
ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞǀĞƌǇ�
ĚĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�DŽŽƌŐĂƚĞ͘�^Ž�ĨĂƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�
ƚƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϰϰͲƐƚƌŽŶŐ�ŇĞĞƚ͘

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐůŝŶŬ�ƌŽƵƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
�ĞĚĨŽƌĚ͕��ƌŝŐŚƚŽŶ͕�tŝŵďůĞĚŽŶ�ĂŶĚ�
^ƵƩŽŶ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�ĐůĂƐƐ�ϯϭϵ�ĨŽƵƌͲĐĂƌƌŝĂŐĞ
ƚƌĂŝŶƐ�ĚĞĞƉͲĐůĞĂŶĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϴϲͲƐƚƌŽŶŐ�ŇĞĞƚ͘

dŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽŶ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƚŚ�ƌŽƵƚĞƐ͘

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�&���ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŵŽƌĞ�
ĐůĞĂŶĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƉĞĂŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŝŶƚŽ�DŽŽƌŐĂƚĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŝŵďůĞĚŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƩŽŶ�>ŽŽƉ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĐůĞĂŶ�ǁŚĞŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăƚ�
ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘

^ƚĞĂŵ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�D�

&���DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ��ĂǀŝĚ�^ƚĂƚŚĂŵ�;ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ƌŝŐŚƚͿ�ũŽŝŶĞĚ�
Ă�ƚƌĂŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐŚŝŌƐ�Ăƚ�,ŽƌŶƐĞǇ�
ĚĞƉŽƚ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ͘�,Ğ�
ǁĂƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ʹ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ʹ�ŚĞůƉĞĚ�ƐƚĞĂŵ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘

�ĂǀŝĚ�^ƚĂƚŚĂŵ͕�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�&��͕�ƐĂŝĚ͗͞KƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĐůĞĂŶĞƌ�ĂŶĚ�
/�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ůĂƌŐĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͘

͞,ĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ƐŚŝŌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�/�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ũŽď͘�/ƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�Ă�ƵŶŝƚ�Ͳ�ƐĐƌƵďďŝŶŐ�ůƵŐŐĂŐĞ�ƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂŵŝŶŐ�ƵƉŚŽůƐƚĞƌǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŵƵĐŚ�ĐůĞĂŶĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ͘

͞WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�ǀŝĚĞŽ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ƚƌĂŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘͟

WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�͚ǌŽŶĞƐ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ůƵŐŐĂŐĞ�ƌĂĐŬƐ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŽŶ�ĐůĂƐƐ�ϯϭϯ�ƚƌĂŝŶƐ͘

EŽǁ�Ă�&ƌĞŝŐŚƚůŝŶĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕��ůĂƐƐ�ϳϬ�ϬϬϰ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵƌƚŽŶ�ŽŶ�dƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϲ�ϵϲ��ƌĞǁĞ�Ͳ�dŽƚŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ƐĞůĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁĂŐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŽǁ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ͘�Stuart Hillis

DŽƌĞ�ƐĞĂƚƐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŽŶ�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�ůŝŶĞ

dŝĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽŶ�ƐĂůĞ�ĨŽƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƵƐŝŶŐ�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϴ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ŵĂǆŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ͛�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ůĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�WĞŶĚŽůŝŶŽƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ϭϱϯ͕ϬϬϬ�ƐĞĂƚƐ�ŽŶ�ǁĞĞŬĚĂǇƐ͘

WŚŝů��ĞĂƌƉĂƌŬ͕�sŝƌŐŝŶ�dƌĂŝŶƐ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐĂŝĚ͗�͚�Ɛ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚůǇͲƌĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŐƌŽǁƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�άϭϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�ϭϭͲĐĂƌ�WĞŶĚŽůŝŶŽƐ�ĂŶĚ�ϲϮ�ĞǆƚƌĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĐĂƌƌŝĂŐĞƐ�
ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�KƵƌ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌĂ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Ă�ƐƉĞĞĚǇ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�
ũŽƵƌŶĞǇ͛͘

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŶĞǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�DŝĚůĂŶĚƐ͕�EŽƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�
^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ƵƐƚŽŶ�ƚŽ�'ůĂƐŐŽǁ��ĞŶƚƌĂů�ǀŝĂ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�EĞǁ�^ƚƌĞĞƚ͘�dŚŝƐ�ĂĚĚƐ�ϰ͕ϬϬϬ�ƐĞĂƚƐ�Ă�ĚĂǇ�ďǇ�
ƐƵďƐƟƚƵƟŶŐ�WĞŶĚŽůŝŶŽƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�^ƵƉĞƌ�sŽǇĂŐĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�tŽůǀĞƌŚĂŵƉƚŽŶ͘�
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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

tĞůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�Ă�ďŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŶĂŵŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŚĂŵŝŶŐ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚĞ͘

dŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ƐƟůů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
Śŝŵ͘��ŽůŝŶ�ǁƌŝƚĞƐ͗

dŚĞ��ŽīĞĞ�^ƚĂƟŽŶ�Ăƚ�,ĞďĚĞŶ�^ƚĂƟŽŶ
�ĚĚƌĞƐƐ͗��ŽīĞĞ�^ƚĂƟŽŶ͕�,ĞďĚĞŶ��ƌŝĚŐĞ�dƌĂŝŶ�^ƚĂƟŽŶ͕�
^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͕�,ĞďĚĞŶ��ƌŝĚŐĞ͕�tĞƐƚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ͕�,yϳ�ϲ:�

 
>ŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐƋƵĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĞďĚĞŶ��ƌŝĚŐĞ͕�͞dŚĞ�
�ŽīĞĞ�^ƚĂƟŽŶ͟�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�
ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ďĂĐŽŶ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚĂŬĞƐ�ĨĂƌ�
too long to get and has been the wrong order on the three 
ƟŵĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘

/�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŵĂůŝĐĞ�Žƌ�ĂŶŐĞƌ͕ �ďƵƚ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉĂůůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ͕�/�ĨĞĞů�
ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂŝĚ͘

KŶ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ǀŝƐŝƚ�/�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐŝŐŶ�ƐĂǇŝŶŐ�͞ƉĂƉĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽŶůǇ͟�͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�/�ŽƌĚĞƌĞĚ�Ă�ƐĂƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞŐŐ�ďĂƌŵ�ĂŶĚ�
ůĂƩĞ͕�ƚŚĞŶ�ǁĂŝƚĞĚ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ďůĂĐŬ�ĐŽīĞĞ�
ĂŶĚ�ďĂĐŽŶ�ƐĂŶĚǁŝĐŚ͕�/�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǁĂŝƚĞĚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐƟĮĞĚ͘�

KŶ�ŵǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝƐŝƚ�/�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�
/�ƉĂŝĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�άϭ�ĨŽƌ�Ă�ϯƌĚ�ƐĂƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂŵ͘�/�ǁĂŝƚ-
ĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ďƌŽǁŶ�ƉĂƉĞƌ�ƐĞĂůĞĚ�
ƵƉ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�/�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ďĂŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽŶĞ�
ƐĂƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƵĚĚůĞ�ŽĨ�
ĞŐŐ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǀŝƐŝƚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ǁĂŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽĨ�Ϯ�ƚƌĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�/�ǁĂƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƚŚĂƚ�/�
ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�/�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ͘�
/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�ĂƉŽůŽŐǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ĞǆĐƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƚĞƌƌŝďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�/�Ăŵ�ůƵĐŬǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĞǀĞŶ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŵĞ͘
dŚĞ��ŽīĞĞ�^ƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂ͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚƌĂĚĞ͕�
ďƵƚ�/�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ŽƌĚĞƌ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚŽƚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƌĞĐƟĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ͘�

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞŶ�
ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƚĞĂŵ�Žƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďĞůŽǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘

ŶŽƐŚ͘ƌĞƉŽƌƚΛƌĂŝůƚĂůŬŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ĐŽ͘ƵŬ

��^d��K�^d�hEs�/>^�W>�E^�&KZ�E�t���Z>z�DKZE/E'�
^�Zs/���&ZKD�E�t�Z<

dƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĞĞŬĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�EĞǁĂƌŬ�EŽƌƚŚ�'ĂƚĞ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐ͛Ɛ�
�ƌŽƐƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϵƚŚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͕�ǁŝůů�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ϯϭ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĮƌƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͘�/ƚ�ǁŝůů�ĚĞƉĂƌƚ�ŽŶ�
DŽŶĚĂǇƐ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇƐ�Ăƚ�Ϭϱ͗ϯϱ͕�ĐĂůůŝŶŐ�Ăƚ�'ƌĂŶƚŚĂŵ�;Ϭϱ͗ϰϳͿ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ�;Ϭϲ͗ϭϬͿ͕�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�Ăƚ�
Ϭϳ͗ϬϬ͘��ŝƐĐŽƵŶƚ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ďŽŽŬĞĚ�ĨĂƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƉĞŶĞĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĞĂƐƚĐŽĂƐƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϬƚŚ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͘

�ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ��ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�WĞƚĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ�ƐĂŝĚ�͞tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĞĂƌůŝĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�EĞǁĂƌŬ�EŽƌƚŚ�'ĂƚĞ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞĂƌůǇ͘�͞/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ͘͟

dŚŝƐ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�EĞǁĂƌŬ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Ϭϱ͗ϰϰ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�'ƌĂŶƚŚĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�
ϮϬϭϯ͘���ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ŽĨ�EĞǁĂƌŬ�Θ�^ŚĞƌǁŽŽĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů��ŶĚƌĞǁ�DƵƚĞƌ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞/�Ăŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞĂƌůǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�Ϭϱ͘ϯϱ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ďǇ�Ϭϳ͗ϬϬ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�ŵŽƌĞ�
ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƐƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�EĞǁĂƌŬ͛Ɛ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚͲĞĂƐƚ͘͟

DŝĐŚĞůůĞ��ůůĞŶ͕�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�EĞǁĂƌŬ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ůƵď�ƐĂŝĚ�͞tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂƌƌŝǀĂů�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƐƚ�
�ŽĂƐƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�EĞǁĂƌŬ�EŽƌƚŚ�'ĂƚĞ͘͟ �dŚĞ�ŶĞǁ�Ϭϱ͘ϯϱ�EĞǁĂƌŬ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞƚĂďůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĨƌŽŵ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϯ�ƚŽ�DĂǇ�ϮϬϭϰ͘�/ƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ŝŶ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϭ�ǁŚĞŶ�ϯϭ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ăƚ�EĞǁĂƌŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�<ŝŶŐ͛Ɛ�
�ƌŽƐƐ

/Ŷ�ŚĞĂǀǇ�ĚƌŝǌǌůĞ͕��ŽůĂƐ�ZĂŝů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϴϳ�ƌŽĂƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚĞƌƌǇ�dƌĞĞ�;�ůĂĐŬďƵƌŶͿ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ϲ�ϳϬ�ĨƌŽŵ�ZŝďůĞŚĞĂĚ�
;sŝƌƚƵĂů�YƵĂƌƌǇͿ�ƚŽ��ŚŝƌŬ�<ƌŽŶŽƐƉĂŶ�ǁŝƚŚ�ϭϱϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ůŽĂĚĞĚ�ůŽŐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮŶĚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ
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�ďŽǀĞ͗��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ͛Ɛ�tĞƐƚ��ůŝī�&ƵŶŝĐƵůĂƌ�ƌĂŝůǁĂǇ�
ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ϭϵϬϴ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ƐĞĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƵƐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ĚƵĞ

ƚŽ�Ă�ĮƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚƌŝŬĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ͘�
�ĂǀĞ�,ĂƌƌŝƐ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�>ŽŶĚŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵŽĚĞů�EŽ͘�ϰϱϴϴ
͚^ŚĞƌůŽĐŬ�,ŽůŵĞƐ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĞǀĞƌŶ�

sĂůůĞǇ�ZĂŝůǁĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�
�ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ��ůŝī�ZĂŝůǁĂǇ�ĐĂƌƐ
ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĚĞƐĐĞŶƚ͘�dŚĞ�ůŝŶĞ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞ�>Žǁ�dŽǁŶ�ŽĨ�

�ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ͕�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�^ĞǀĞƌŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�
dŽǁŶ͕�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵŝŶƐ�ŽĨ��ƌŝĚŐŶŽƌƚŚ��ĂƐƚůĞ͘��

Richard Hargreaves



DĂũŽƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞĂǀĞƌ�sŝĂĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵĂũŽƌ�ĚĞůĂǇƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƌĂŝůƚŽƵƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚ�tĞůƐŚ��ŽĂƐƚ��ǆƉƌĞƐƐ�ĨƌŽŵ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͘ �/ƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ƐƵŶƐĞƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



^ŽƵƚŚ�ĂƐƚĞƌŶ�ŚŝŐŚƐƉĞĞĚ�:ĂǀĞůŝŶ��ůĂƐƐ�ϯϵϱ�Ϭϭϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ǁŝƚŚ�ϭ:ϰϬ�ƚŚĞ�ϭϰ͗ϰϮ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�
DĂƌŐĂƚĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϭƐƚ͘�dŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚ͘�WĂŶĐƌĂƐ�tĂƚĞƌƉŽŝŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�

ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�:ĂŵĞƐ�tŝƐĞ



Ribble Steam Railway
ZĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ϬͲϰͲϬd�EŽ͘�ϮϮϲϭ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Andy

  Preserved Railways



Ribble Steam Railway continued...

�ďŽǀĞ͗��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�EŽ͘�ϲ�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘ϮϮϲϭͬϭϵϰϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�ZŝďďůĞ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Richard Hargreaves

dŽƉ�>ĞŌ͗�DĂŶŶŝŶŐ�tĂƌĚůĞ�>��ůĂƐƐ�ϬͲϲͲϬ^d�EŽ͘�ϭϮϭϬ�͚^ŝƌ��ĞƌŬĞůĞǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ
ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�DŬϭ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘��ƌŝĂŶ��ĂƩĞƌƐďǇ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�sŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĂůĂ͕�DĂŶŶŝŶŐ�tĂƌĚůĞ�>��ůĂƐƐ�ϬͲϲͲϬ^d�EŽ͘�ϭϮϭϬ�͚^ŝƌ��ĞƌŬĞůĞǇ͕͛ �ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϴϵϬ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ďĂƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞƚŽŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚŽƵďůĞ�ŚĞĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŶĚƌĞǁ��ĂƌĐůĂǇ�ϬͲϰͲϬd�EŽ͘�ϭϭϰϳ�͚:ŽŚŶ�,ŽǁĞ͛͘ �Andy

�ĞůŽǁ͗�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�͚^ŝƌ��ĞƌŬĞůĞǇ͛�ĂŶĚ�͚:ŽŚŶ�,ŽǁĞ͛�ƚŽƉ�Θ�ƚĂŝůŝŶŐ�Ă�
sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ϰ�ǁŚĞĞůĞĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĐŽĂĐŚ�;ŝĚĞĂů�ƐŝŶĐĞ�ďŽƚŚ�ůŽĐŽƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ĞƌĂͿ͘�Andy



Welsh Highland Railway

dŽƉ�>ĞŌ͗�/Ŷ�ŵƵƌŬǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕ �'ĂƌƌĂƩ�EŽ͘�ϴϳ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WŽƌƚŚŵĂĚŽŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�'ůĂƐůǇŶ�WĂƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ
�tĞůƐŚ�,ŝŐŚůĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϬƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�DĂŬŝŶŐ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚƌĂĸĐ�ĂŌĞƌ�ŽǀĞƌŚĂƵů͕�<ϭ��ůĂƐƐ�'ĂƌƌĂƩ�EŽ͘�Ϯ�ƌŽůůƐ�ŝŶƚŽ��ŝŶĂƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ĨŽƌŵĞƌ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƐƚŽĐŬ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ

�ĞůŽǁ͗�ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�WŽƌƚŚŵĂĚŽŐ͕�&ĨĞƐƟŶŽŐ�ƚĂŶŬƐ�͚WƌŝŶĐĞ͛�ĂŶĚ�͚WĂůŵĞƌƐƚŽŶ͛�ŚĞĂĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�WůĂƐ�z�EĂŶƚ�,Ăůƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�
ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐƚŽĐŬ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�t,Z͛Ɛ�^ƵƉĞƌƉŽǁĞƌ�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ



Welsh Highland Railway continued...

dŽƉ�>ĞŌ͗�sŝƐŝƟŶŐ�WĞĐŬĞƩ�͚,ĂƌŽŐĂƚĞ͛�;ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŽŐĂƚĞ�'ĂƐ�tŽƌŬƐͿ�ƐŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�Ăƚ��ŝŶĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ũƵƐƚ�
ĂƌƌŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐƚŽĐŬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�sŝƐŝƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĨĞƐƟŶŝŽŐ͕�,ƵŶƐůĞƚ�͚>ŝůůĂ͛�ƐŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ��ŝŶĂƐ�ƐƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽŽƚƉůĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ

�ĞůŽǁ͗�,ĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂĞƌŶĂƌĨŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�<ϭ�'ĂƌƌĂƩ�ƉŝůŽƚƐ�'ĂƌƌĂƩ�EŽ͘�ϴϳ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
'ůĂƐůǇŶ�ƚƵŶŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽƵďůĞͲŚĞĂĚĞĚ�ƚƌĂŝŶ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�^ƵƉĞƌƉŽǁĞƌ�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ĞŶ��ƵĐŬŝ



Llangollen Railway

dŽƉ�>ĞŌ͗�>D^�^ƚĂŶŝĞƌ��ůĂƐƐ�ϱ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϰϴϬϲ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ��ĂƌƌŽŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�ƐƚĞĂŵ�ŐĂůĂ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϰ�ϮͲϲͲϰd�EŽ͘�ϴϬϬϳϮ�ĚĞƉĂƌƚƐ��ĂƌƌŽŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ
�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĞĂŵ�ŐĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ�

�ĞůŽǁ͗���ƐƚĞĂŵ�ŚĂůŽ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ��Z�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ůĂƐƐ�ϰ�ϮͲϲͲϰd�EŽ͘�ϴϬϬϳϮ�ĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƐĞƐ�
ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



Llangollen 

Railway continued...

>ĞŌ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ϰͲϲͲϬ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϳϴϮϮ�
͚&ŽǆĐŽƚĞ�DĂŶŽƌ͛�ůĞĂĚƐ�'tZ�ϰͲϲͲϬ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϳϴϭϮ�

͚�ƌůĞƐƚŽŬĞ�DĂŶŽƌ͛�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƚŚƌĂƐŚ�ƉĂƐƚ�'ůǇŶĚǇĨƌĚǁǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĚŽƵďůĞ�ŚĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ůĂŶŐŽůůĞŶ�ZĂŝůǁĂǇ͛Ɛ�ƐƚĞĂŵ�

ŐĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ

�ĞůŽǁ͗�'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇƐ�Ϯϴϴϰ��ůĂƐƐ�ϮͲϴͲϬ�EŽ͘�ϯϴϬϮ�ĚĞƉĂƌƚƐ�
'ůǇŶĚǇĨƌĚǁǇ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĂƌƌŽŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�

�ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



Llangollen Railway continued...

'ƌĞĂƚ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ϰͲϲͲϬ�DĂŶŽƌ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϳϴϮϮ�͚&ŽǆĐŽƚĞ�DĂŶŽƌ͛�ůĞĂĚƐ�'tZ�Ϯϴϴϰ��ůĂƐƐ�ϮͲϴͲϬ�EŽ͘�ϯϴϬϮ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƌǁǇŶ�^ƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽŶ�ƐƚŽƉ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŽ��ĂƌƌŽŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŽůŝŶ�/ƌǁŝŶ



Statfold Barn Railway

�ďŽǀĞ͗��ǀŽŶƐŝĚĞ�͚DĂƌĐŚůǇŶ͛�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϮϬϲϳͬϭϵϯϯ�ĂŶĚ�KƌĞŶƐƚĞŝŶ�Θ��ŽƉƉĞů�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϲϭϰ�͚W�</^���Zh�EŽ͘�ϭ͛�
ƚĂŬĞ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�KĂŬ�dƌĞĞ�,Ăůƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Stuart Hillis

dŽƉ�>ĞŌ͗�,ƵĚƐǁĞůů��ůĂƌŬĞ�EŽ͘�'Wϯϵ�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϭϲϰϯͬϭϵϯϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�^ƵƌƌĞǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�,ŝŐŚǁĂǇƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�<ƌĂƵƐƐ�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϰϬϱϱͬϭϴϵϵ�͚^Z�'/�EŽ͘�ϭ͛�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�Stuart Hillis

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�WĞĐŬĞƩ�͚,ĂƌƌŽŐĂƚĞ͛�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϮϬϱϬͬϭϵϰϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�KĂŬ�dƌĞĞ�,Ăůƚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Stuart Hillis

�ĞůŽǁ͗��ĂŐŶĂůů�͚/ƐŝďƵƚƵ͛�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϮϴϮϬͬϭϵϰϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁůǇ�ůĂŝĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ǁŝƚŚ�
&ŽǁůĞƌ�͚^ĂĐĐŚĂƌŝŶĞ͛�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϭϯϯϱϱͬϭϵϭϰ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘ �Stuart Hillis



Statfold Barn Railway continued...

,ƵĚƐǁĞůů��ůĂƌŬĞ�EŽ͘�ϭϵ͕�ǁŽƌŬƐ�EŽ͘�ϯϵϬϮͬϭϵϭϰ͕�ŝŶ��^Z��Ž͘�>ƚĚ͘�ůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�KƌĞƐƚĞŝŶ�Θ��ŽƉƉĞů�
EŽ͘�ϭϬϳϱϬ�͚^Z�'/�EŽ͘�ϭϰ͛�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘�Stuart Hillis



Great Central Railway

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϱ�Ϭϰϭ�͚ZŽǇĂů�dĂŶŬ�ZĞŐŝŵĞŶƚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�EŽƌƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͘�Andy

dŽƉ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�Ϭϯϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�EŽƌƚŚ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞƉĂƌƚƐ�YƵŽƌŶ�ĂŶĚ�
tŽŽĚŚŽƵƐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘��ůĂƐƐϰϳ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�Ϭϴ�ϲϵϰ�ĂŶĚ��ϯϭϬϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�YƵŽƌŶ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĂƵůĞĚ�Ă��Dh
ĨƌŽŵ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�Ϯϱ�EŽ͘��ϳϲϭϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ



Great Central Railway continued...

dŽƉ�>ĞŌ͗���ǀĞƌǇ�ĨĂĚĞĚ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϭϵϴ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͕
ǁĂŝƟŶŐ�ŝƚƐ�ŶĞǆƚ�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͘�Andy

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�>ŽŶĚŽŶ�DŝĚůĂŶĚ�ĂŶĚ�^ĐŽƫƐŚ�ZĂŝůǁĂǇ͛Ɛ�ϴ&�ĐůĂƐƐ�ϮͲϴͲϬ�EŽ͘�ϰϴϲϮϰ͕�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ϴ&�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ďƵŝůƚ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�EŽƌƚŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�

ĨƌŽŵ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�Ϭϯϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ZŽƚŚůĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨƌŽŵ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͘��ůĂƐƐϰϳ



Great Central Railway continued...

�ůĂƐƐ�Ϯϳ�EŽ͘��ϱϰϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�EŽƌƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�dŚŝƐ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďĂƚĐŚ�ŽĨ�^ƵůǌĞƌ�
dǇƉĞ�ϮƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ZĂŝůǁĂǇ��ĂƌƌŝĂŐĞ�Θ�tĂŐŽŶ�Ăƚ�^ŵĞƚŚǁŝĐŬ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ϭϵϲϮ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�
ŶƵŵďĞƌ�Ϯϰϰ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ��Z�ĂŌĞƌ�ŝŶŝƟĂů�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ϭϰƚŚ�:ƵůǇ͕�ϭϵϲϮ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ



Great Central Railway continued...

dŽƉ�>ĞŌ͗�dŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϮϳ��Dh͕�EŽƐ͘�ϱϭϲϭϲ�ĂŶĚ�ϱϭϲϮϮ͕�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ
ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ZŽƚŚůĞǇ͘�Richard Hargreaves

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�Ϯϳ�EŽ͘��ϱϰϬϭ�ƉŽǁĞƌƐ�ƵƉ�ĂƐ�ŝƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�'�Z͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϭϮϳ��Dh͘�Richard Hargreaves

�ĞůŽǁ͗�͚WĞĂŬ͛��ůĂƐƐ�ϰϱ�EŽ͘��ϭϮϯ�͚>ĞŝĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ��ĞƌďǇƐŚŝƌĞ�zĞŽŵĂŶƌǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚ͘�Richard Hargreaves



Peak Rail

dŽƉ�>ĞŌ͗�>D^�&ŽǁůĞƌ�ϰ&�EŽ͘�ϰϰϰϮϮ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�ZŽǁƐůĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��Ŷ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�dŚĞ�ϰϰϰϮϮ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ŽŵƉĂŶǇ�>ƚĚ�ĂŶĚ�WĞĂŬ�ZĂŝů�ƉůĐ�ĨŽƌ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ϰϰϰϮϮ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�
ZŽǁƐůĞǇ��ŶŐŝŶĞ�^ŚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚŝůƐƚ�ŝƚ�ƵŶĚĞƌŐŽĞƐ�ŝƚƐ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ŽǀĞƌŚĂƵů͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗��Z��ůĂƐƐ�ϭϰ�ϵϬϭ�ŝŶ�ĮĐƟƟŽƵƐ��Z�ůŝǀĞƌǇ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ZŽǁƐůĞǇ�^ŽƵƚŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�dŚĞ�ůŽĐŽ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�
Ăƚ�^ǁŝŶĚŽŶ�tŽƌŬƐ�ĂƐ�EŽ͘��ϵϱϮϰ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϲϰ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�ŝƚƐ��Z�ĐĂƌĞĞƌ�Ăƚ�>ĂŶĚŽƌĞ��ĞƉŽƚ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϭϵϲϵ͘�

�ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ

�ĞůŽǁ͗��ǆ��Z��ůĂƐƐ�Ϭϳ�ϬϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�ZŽǁƐůĞǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘��ŶĚƌĞǁ�tŝůƐŽŶ



  

� � � d,��^,/>>/E'^dKE��
� � � Z�/>t�z�WZK:��d

� � � DĂũŽƌ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ��ĞĂů�
� � � ,ĞůƉƐ��ƌŝǀĞ�^ƵŵŵĞƌ�WƌŽŐƌĞƐƐ�
� � � Ăƚ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϱϬƚŚ�
� � � �ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŶĞ
,Žƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ŵŽĚĞů�ƌĂŝůǁĂǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�
�ĂĐŚŵĂŶŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ŽƌƐĞƚ�ZĂŝůǁĂǇ�dƌƵƐƚ͕�ƚŚĞ�
^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ�
ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŚĂƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŵĂũŽƌ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
ĨƌŽŵ�DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�
�ŽŶƐƵůƟŶŐ͘�

DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŽŶƐƵůƟŶŐ�
ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�DĂƌŬ�DĞǇƚƐ�ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϬ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ��ŶĞƌŐǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͘�,Ğ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŚĂƚ�DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ͗�͞DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ŝƚƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽŵĞƌƐĞƚ�Θ��ŽƌƐĞƚ�ZĂŝůǁĂǇ�
ǁŚŝĐŚ�ƌĂŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƚŚ�ĂŶĚ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϲ͘�DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͕�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬͲůĂǇŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ǁĂǇ�Ăƚ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ͘͟ �dŚĞ��ĂĐŚŵĂŶŶ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ĞŶĂďůĞĚ�dŚĞ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ĚƵŵƉĞƌ�ƚƌƵĐŬ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�
ďĞ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƌĞůĂǇŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�DĞǇƚƐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�
�ŽŶƐƵůƟŶŐ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ƌŽĂĚͲƌĂŝůĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆĐĂǀĂƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƚƌĂǀĞů�ŽŶ�ƌŽĂĚ�Žƌ�ƌĂŝů�
ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚƵƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǇŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ͘�EĞǁ�ƐůĞĞƉĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĂĐŬǁŽƌŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƩůĞ�ĚŽĐŬ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚƌĂŵǁĂǇͲƚǇƉĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂ͘��ůƐĞǁŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�Ă��ƌŝƟƐŚ�ZĂŝůǁĂǇƐ�D<ϭ�ĐŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĐĂĨĠ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�dŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĐĂĨĠ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�Ă�
ŵĂũŽƌ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌƐĞƚ�dƌĂŝůǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵĂũŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘

dŚĞ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ��ŽƌƐĞƚ��ĞŶƚƌĂů�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ĂŶĚ�ŝĐŽŶŝĐ�^ŽŵĞƌƐĞƚ�
Θ��ŽƌƐĞƚ�ZĂŝůǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů�ďǇ�ƐƚĞĂŵ�ƚƌĂŝŶ�ǁŚĞŶ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�
ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵƵĐŚͲůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚͲŵŝƐƐĞĚ�ŚŽůŝĚĂǇ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƉŽǁĞƌ͘ �dŚĞ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�ZĂŝůǁĂǇ�WƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ƌĞǀĞŶƵĞͲĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚƐ͘�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƌŵĐŚĂŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�Žƌ�ĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Žī�ƚŚĞ��ůĂŶĚĨŽƌĚ�&ŽƌƵŵ�ƚŽ�^ƚƵƌŵŝŶƐƚĞƌ�EĞǁƚŽŶ�ZŽĂĚ͘�dŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐůĞĂƌůǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ�^ŚŝůůŝŶŐƐƚŽŶĞ͘�WŚŽƚŽ͗�Ξ�EŽƌƚŚ��ŽƌƐĞƚ�ZĂŝůǁĂǇ�dƌƵƐƚ

Pontypool and Blaenavon
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ĂŶĚ�ϭϱƚŚ͕�ƚŚĞ�WŽŶƚǇƉŽŽů�Θ��ůĂĞŶĂǀŽŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ŚĞůĚ�ƚŚĞŝƌ�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ǁŝƚŚ�ĂŶ

�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ďŽƚŚ�ĚĂǇƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂůĂ�ǁĂƐ�>EtZ�ϬͲϲͲϮd��ŽĂů�
dĂŶŬ�EŽ͘�ϭϬϱϰ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�Ăƚ�&ŽƌŐĞƐŝĚĞ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϱ͗ϭϬ��ůĂĞŶĂǀŽŶ�,ŝŐŚ�>ĞǀĞů�ƚŽ�tŚŝƐƚůĞ�/ŶŶ�ŽŶ�

ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ



Pontypool and Blaenavon continued...

�ďŽǀĞ͗�dŚĞ�͚ƐƚĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ͛�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ǁĂƐ�ĂƌŐƵĂďůǇ�>EtZ��ůĂƐƐ�'Ϯ�ϬͲϴͲϬ�EŽ͘�ϰϵϯϵϱ͕�ďƵŝůƚ�Ăƚ��ƌĞǁĞ�ŝŶ�ϭϵϮϭ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƚ�
ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�͚^ƵƉĞƌ��͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�Ă�ƌĂƌĞ�ƉĂƚĐŚ�ŽĨ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϱ͗ϱϱ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ��ůĂĞŶĂǀŽŶ�,ŝŐŚ�>ĞǀĞů�ƚŽ�

&ƵƌŶĂĐĞ�^ŝĚŝŶŐƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŐ�Wŝƚ�DŝŶŝŶŐ�DƵƐĞƵŵ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

�ĞůŽǁ͗�ZŽďĞƌƚ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ�Θ�,ĂǁƚŚŽƌŶ�ϬͲϲͲϬ^d�EŽ͘�ϳϭϱϭϱ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĞ�ϭϲ͗ϭϬ��ůĂĞŶĂǀŽŶ�,ŝŐŚ�>ĞǀĞů�ƚŽ�tŚŝƐƚůĞ�/ŶŶ͘�dŚŝƐ�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�;tŽƌŬƐ�EŽ͘�ϳϭϲϵͿ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϰϰ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƵƐĞ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�ǁĂƐ�

ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ǁĂƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ͕�ŝƚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�EĂǀǀŝĞƐ�>ƚĚ͛Ɛ�
^ǁĂůǁĞůů��ŽĂů��ŝƐƉŽƐĂů�WŽŝŶƚ�ŝŶ��ŽƵŶƚǇ��ƵƌŚĂŵ͘�^ƚƵĂƌƚ�tĂƌƌ

'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�ZĂŝůǁĂǇ�^ĐŽŽƉƐ�'ƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�
�ŝīĂ��ǁĂƌĚ

DŽŶĞǇ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�Ăƚ�YƵŽƌŶ�Θ�tŽŽĚŚŽƵƐĞ�
^ƚĂƟŽŶ

 

YƵŽƌŶ�Θ�tŽŽĚŚŽƵƐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�ZĂŝůǁĂǇ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂĐĞůŝŌ͘�dŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͛Ɛ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ĐŚĂƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�ĮŌǇ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƉŽƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ��ŝīĂ��ǁĂƌĚ͘
 
ZĞƉĂŝƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ƚǁŽ�ůŝƐƚĞĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ƐƚĂŝƌĐĂƐĞ͕�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ϭϴϵϬƐ�'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�ZĂŝůǁĂǇ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŚĞĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞďƵŝůƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉĂƚŚƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ǁŚĞĞů�ĐŚĂŝƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƟŽŶ�ǇĂƌĚ͘�DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĞŶƚƌĂů�ZĂŝůǁĂǇ͕��ŝůů�&ŽƌĚ�ƐĂŝĚ͕�͞tĞ͛ƌĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŵĂŬĞ�ǀŝƚĂů�ƌĞƉĂŝƌƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
�ŝīĂ��ǁĂƌĚ�ǁŝůů�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ƐŽ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂĨĠ�ĂŶĚ�ŶĞǁůǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ƚƵƌŶƚĂďůĞ͘͟ �'ŝůůŝĂŶ�&ƌĞŶĐŚ͕��ŝīĂ��ǁĂƌĚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�DĂŶĂŐĞƌ͕ �ƐĂŝĚ͗�͞tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵƌĂů�ƌĂŝůǁĂǇ�ŐŽŽĚƐ�ǇĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĞĂŵ�ĞƌĂ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĮĞůĚ͘͟ �

KƚŚĞƌ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�YƵŽƌŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ŚŽǁ�Ă�ŐŽŽĚƐ�ǇĂƌĚ�Ăƚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐƚĂƟŽŶ�
ǁŽƌŬĞĚ͘�tŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘

http://www.gcrailway.co.uk/


North Yorks Moors Railway

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�sŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͕��ůĂƐƐ�ϱϱ�͚�ĞůƟĐ͛�EŽ͘��ϵϬϬϵ�͚�ůǇĐŝĚŽŶ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
WŝĐŬĞƌŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�'ƌŽƐŵŽŶƚ͘�Andy

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�Ϯϲϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�
'ƌŽƐŵŽŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�Andy

�ĞůŽǁ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ůŽĐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�'ƌŽƐŵŽŶƚ͕��ůĂƐƐ�ϱϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ͛�EŽ͘��ϭϬϲϮ�͚tĞƐƚĞƌŶ��ŽƵƌŝĞƌ͛͘ �Andy



North Yorks Moors continued...

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�Ϯϲϰ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�'ŽĂƚŚůĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�EzDZ Ɛ͛�ϮϬϭϯ��ŝĞƐĞů�'ĂůĂ��ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ�
ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

dŽƉ�>ĞŌ͗��ƌŝƟƐŚ�ZĂŝů�ďůƵĞ�ůŝǀĞƌŝĞĚ��ůĂƐƐ�ϯϭ�ϭϮϴ�ƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�Ăƚ��ĞĐŬ�,ŽůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�'ŽĂƚŚůĂŶĚ͕
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

�ĞůŽǁ͗��ůĂƐƐ�ϰϮ�͚tĂƌƐŚŝƉ͛�EŽ͘��ϴϮϭ�͚'ƌĞǇŚŽƵŶĚ͛�ĐůĂŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƐŬ�sĂůůĞǇ͘��ůĞǆ�dŚŽƌŬŝůĚƐĞŶ

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


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

East Lancs Railway
/ƚ͛Ɛ�Ă�ƌĂŝŶǇ�ĚĂǇ�ŝŶ�ZĂǁƚĞŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƵŝƐĞ�ŽĨ�&ŽǁůĞƌ�ϯ&�ϬͲϲͲϬd�EŽ͘�ϰϳϱϴϰ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ��ƵƌǇ�ƐŚĞĚ�

;Ϯϲ�Ϳ�ĚƵƌŝŶŐ��Z�ĚĂǇƐ͕�EŽ͘�ϰϳϯϮϰ�ĚƌŝŌƐ�ƉĂƐƚ�,ĂƌĚŵĂŶ͛Ɛ�Dŝůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϰ͗Ϭϱ�ĨƌŽŵ��ƵƌǇ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů

http://www.c58lg.co.uk


East Lancs Railway continued...

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�EŽ͘��ϭϱϬϭ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ��ƵƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ZĂǁƚĞŶƐƚĂůů͕�ƉĂƐƐŝŶŐ�
�ůĂƐƐ�ϯϱ�EŽ͘��ϳϬϳϲ�ŽŶ�ƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ůŽĐŽƐ�ŝŶ��Z�ŐƌĞĞŶ�ůŝǀĞƌǇ�ƌĞĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĐĞŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽůĚĞŶ�ĚĂǇƐ͘

 DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϭϭϳ��Dh�EŽƐ͘�ϱϭϯϯϵ�ĂŶĚ�ϱϭϯϴϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ƵƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�,ĞǇǁŽŽĚ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůŽǁ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳƚŚͬϴƚŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞͲŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞǇǁŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�>ĂŶĐƐ�ZĂŝůǁĂǇ͘�,ƵŶƐůĞƚ��ƵƐƚĞƌŝƚǇ�ϬͲϲͲϬ^d�͚^ĂƉƉĞƌ͛�ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�,ĞǇǁŽŽĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ƵƌǇ͘�

'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



East Lancs Railway continued...

�ůĂƐƐ�ϯϳ�ϯϮϰ�͚�ůǇĚĞďƌŝĚŐĞ͛�ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ZĂǁƚĞŶƐƚĂůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϱ͗Ϯϲ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨŽƌ��ƵƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��>Z��ƵƚƵŵŶ�ĚŝĞƐĞů�ŐĂůĂ͘�'ĞƌĂůĚ�EŝĐŚŽůů



East Lancs Railway continued...

�ďŽǀĞ͗��ůĂƐƐ�ϰϬ�EŽ͘��ϯϯϱ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ZĂŵƐďŽƩŽŵ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉƚǇ�ƐƚŽĐŬ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�
ŽĨ�Ă�ƌĂŬĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�>ĂŶĐƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĞ��DhƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĂŵƐďŽƩŽŵ�Ͳ��ƵƌǇ�ƐŚƵƩůĞ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��Z��ůĂƐƐ�ϯϯ�ϭϬϵ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ�ZĂŵƐďŽƩŽŵ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ϲϭ�Ϭϵ͗ϬϬ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ��ƵƌǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��Z��ůĂƐƐ�ϰϳ�EŽ͘��ϭϱϬϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�/ƌǁĞůů�sĂůĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŚĂƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϯ:ϲϵ�ϭϬ͗Ϯϱ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨƌŽŵ�,ĞǇǁŽŽĚ�ƚŽ�ZĂǁƚĞŶƐƚĂůů�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ��ŝĞƐĞů�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ

�ĞůŽǁ͗�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͕��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϯϮϰ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ZĂŵƐďŽƩŽŵ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�Ϯ:ϳϮ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�,ĞǇǁŽŽĚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



South Devon Railway 

�ďŽǀĞ͗�'tZ�ϬͲϲͲϬ�ϮϮϱϭ��ůĂƐƐ�EŽ͘�ϯϮϬϱ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�Ăƚ��ƵĐŬĨĂƐƚůĞŝŐŚ�ĂƐ�ŝƚ�ƌƵŶƐ�ƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�dŽƚŶĞƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�EŽ͘��ϲϳϯϳ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝĚůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǇĂƌĚ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�Ϭϵ�EŽ͘��ϯϳϮϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐŚƵŶƟŶŐ�ƐƚŽĐŬ�Ăƚ��ƵĐŬĨĂƐƚůĞŝŐŚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͘�
WŚŝů�DĂƌƟŶ

�ĞůŽǁ͗�'tZ�ϰͲϲͲϬ�EŽ͘�ϰϵϮϬ�͚�ƵŵďůĞƚŽŶ�,Ăůů͛�ƐŝƚƐ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�Ăƚ��ƵĐŬĨĂƐƚůĞŝŐŚ�ĂǁĂŝƟŶŐ
�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ŽǀĞƌŚĂƵů�ĂŶĚ�ďŽŝůĞƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘�WŚŝů�DĂƌƟŶ



Barrow Hill

�ďŽǀĞ͗�>E�Z��ϭ�EŽ͘�ϲϭϮϲϰ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ƌĞŶƵŵďĞƌĞĚ�ƚŽ�ϲϭϬϬϮ�͚/ŵƉĂůĂ͕͛ �ĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�
ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ďƌĂŶĐŚ�ůŝŶĞ͘�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϴ�͚DĂůůĂƌĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�͚ŝŶ�ƐƚĞĂŵ͛�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�>ŝǀĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗�>E�Z��ϭ�EŽ͘�ϲϬϭϲϯ�͚dŽƌŶĂĚŽ͛�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�>ŝǀĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ͘�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ

�ĞůŽǁ͗�&Žƌ�ƚŚĞ�͚�ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�>ŝǀĞ͛�ĞǀĞŶƚ͕��ĂƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ�dƌĂŝŶƐ�ƌĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐŚƵƩůĞ�ĨƌŽŵ��ŚĞƐƚĞƌĮĞůĚ͕�ƐĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ
ŝŶƚŽ��ĂƌƌŽǁ�,ŝůů�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ��ůĂƐƐ�ϭϱϲ�ϰϬϱ͘�:ŽŚŶ��ůƐŽƉ



Gloucestershire and Warwickshire Railway
KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϲƚŚ͕��ůĂƐƐ�Ϯϰ�Ϭϴϭ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�ZĂĐĞĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϲ͗ϰϱ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďŽƵŶĚ�ĨŽƌ�dŽĚĚŝŶŐƚŽŶ͘�>ĞǁŝƐ�DŝƚĐŚĞůů



  

� � � � � dŚĞ�WϮ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ŽŵƉĂŶǇ

   
d,��WϮ�&KhE��Z^��>h���>Z���z�,/d^�ϯϱй�ŝŶ�ϭ�t��<͊

��ƐĞŶƐĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůƵď�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƫŶŐ�ŽĨ�EŽ͘�ϮϬϬϳ͛Ɛ�ĨƌĂŵĞƐ

tŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�dŚĞ�WϮ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď͕�dŚĞ�WϮ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ŽŵƉĂŶǇ�;ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƐƚĂƚƵƐ�
ƉĞŶĚŝŶŐͿ͕�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ϯϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�άϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƉƌĞͲůĂƵŶĐŚ�ƉŚĂƐĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�
Žī�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ͊��/Ŷ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞŶƐĂƟŽŶĂů�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ϯϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬϬ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌĞƐůĞǇ�WϮ�ĐůĂƐƐ�EŽ͘�ϮϬϬϳ͘��
 
DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď�ĞĂĐŚ�ĚŽŶĂƚĞ�άϭ͕ϬϬϬ�;ŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽĨ�άϮϱϬ�ďǇ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌͿ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĐƵƫŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϰ͘��/Ŷ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͗
 
 
ͻ�������ZĞƐĞƌǀĞĚ�ƐĞĂƚ�ŽŶ�ϮϬϬϳ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ƚƌĂŝŶ
ͻ�������ZĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ϮϬϬϳ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ
ͻ��������ǆĐůƵƐŝǀĞ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď�ƟĞ
ͻ�������KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ϮϬϬϳ
ͻ�������&ŝƌƐƚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌ
ͻ�������^ƉĞĐŝĂů�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞĚŝƟŽŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�;ƐŝŐŶĞĚͬŶƵŵďĞƌĞĚͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ϮϬϬϳ
ͻ�������^ƉĞĐŝĂů�&ŽƵŶĚƐ��ůƵď�ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�dŽƌŶĂĚŽ
 
 
DĂƌŬ��ůůĂƩ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ͕�dŚĞ�WϮ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͗�͞tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƌ�
ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�dŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď͘��/ƚ͛Ɛ�ƵŶŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƉĂŝĚ�ƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�EŽ͘�ϮϬϬϳ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ƌĞĂůŝƚǇ͘͟ ��,Ğ�ĂĚĚĞĚ�͞/ƚ͛Ɛ�ŶŽ�ƐŝŵƉůĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĨŽƌ�Ă�WϮ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�sĂŵƉŝƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ƌĂŝůǁĂǇ͘�tĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĐůƵď͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƉůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽĚĂǇ͊͟
 
dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WϮ�^ƚĞĂŵ�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ��ŽŵƉĂŶǇ�;WϮ^>�Ϳ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�'ƌĞƐůĞǇ�
ĐůĂƐƐ�WϮ�DŝŬĂĚŽ�ƐƚĞĂŵ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƵƐĞ͘��dŚĞƐĞ�ϮͲϴͲϮ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƉŽǁĞƌĨƵů�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�^ŝƌ�EŝŐĞů�'ƌĞƐůĞǇ�ƚŽ�ŚĂƵů�ϲϬϬ�ƚŽŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĚƵŽƵƐ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ƚŽ��ďĞƌĚĞĞŶ�ƌŽƵƚĞ͘��^ĂĚůǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞďƵŝůƚ�ďǇ�ŚŝƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ��ĚǁĂƌĚ�dŚŽŵƉƐŽŶ�ŝŶƚŽ�ƵŶŐĂŝŶůǇ�ϰͲϲͲϮ͛Ɛ�ŝŶ�ϭϵϰϯͬϰ͘��dŚĞ�WϮ^>��ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ϳƚŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ĞŶĂďůŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝƚƐ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŚĂƵůŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚƌĂŝŶƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘
 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�WϮ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�dŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌƐ��ůƵď͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘
ƉϮƐƚĞĂŵ͘ĐŽŵ

Middleton Railway
�ďŽǀĞ͗�&ŽǁůĞƌ�ϬͲϰͲϬ�ĚŝĞƐĞů�ƐŚƵŶƚĞƌ�͚,ĂƌƌǇ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�WĂƌŬ�,Ăůƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůŽǁ͗�^ůŽƵŐŚ��ƐƚĂƚĞƐ�EŽ͘�ϯ͕�Ă�,ƵĚƐǁĞůů��ůĂƌŬĞ�ϬͲϲͲϬ�ƚĂŶŬ�ĞŶŐŝŶĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ϭϵϮϰ͘�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůŝŶĞƐ��ƵƚƵŵŶ�^ƚĞĂŵ�'ĂůĂ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͘�DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ
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�ůĂƐƐ�ϴϱ�ϬϮϯ�ŚĞĂĚƐ�Ă�ŶŽƌƚŚďŽƵŶĚ�ůŝŶĞƌ�ƚƌĂŝŶ�ƉĂƐƚ�ZƵŐďǇ�
ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϵϴϲ�ŝŶ�Ă�ƐĐĞŶĞ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝƐĂďůĞ�ƚŽĚĂǇ͘

�ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

  From the Archives 



From the Archives
continued... 

ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϱϲ�Ϭϭϵ�ĂŶĚ�ϱϲ�Ϭϴϭ�ŚĞĂĚ�Ă�D'Z�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂīŽƌĚ
�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϮϭƐƚ�ϭϵϵϴ͘�

Paul Godding

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗���ƐŝŶŐůĞ��ůĂƐƐ�ϮϬ�ƉŽƩĞƌƐ�ƵƉ�,ĂƩŽŶ��ĂŶŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌŵĂŶ�ĨŽŽƚ�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϭϵϴϳ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ďŽǆ�ǁĂŐŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽŽƚďƌŝĚŐĞ�ŝŶ�ϮϬϬϮ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵŽƐƚůǇ�ŚŝĚĚĞŶ�ďǇ�

ƚƌĞĞƐ͘��ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�Ϯϱ�Ϭϴϵ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŽůĚ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĂŶŬ�ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϱƚŚ�ϭϵϴϰ͘

�ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



From the 

Archives
continued... 

>ĞŌ͗��ůĂƐƐ�ϰϳ�ϴϭϯ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ��ŽůƚŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�'ůĂƐŐŽǁ�Ͳ�
�ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϮϮŶĚ�ϭϵϵϭ͘

DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗�EĞƚǁŽƌŬ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϰϭϭ�EŽ͘�ϭϱϯϬ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ��ƌŝĚŐĞ�KŶ�DĂƌĐŚ�ϮϵƚŚ�ϭϵϵϳ͘�

Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϭϮϬ�ĚŝĞƐĞů�ŵƵůƟƉůĞ�ƵŶŝƚ�EŽ͘�ϱϭϱϳϱ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�ZĞĚ��ĂŶŬ��ĂƌƌŝĂŐĞ�ƐŝĚŝŶŐƐ�ŝŶ��ŚĞĞƚŚĂŵ�,ŝůů͕�

DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϯƌĚ�ϭϵϴϮ͘�
�ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



From the Archives
continued... 

dŽƉ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϯϳ�ϭϭϰ�ĂŶĚ�ϯϳ�ϬϰϮ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�dĂůĞƌĚĚŝŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ�ϱϮ�ϭϲ͗ϮϬ�
�ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�Ͳ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϬƚŚ�ϮϬϬϯ͘�

�Ăƌů�'ƌŽĐŽƩ

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ƵƌǇ�ƵŶŝƚ�EŽ͘�Dϲϱϰϱϵ�ĂŶĚ�DϳϳϭϲϬ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂ
ŽŶ�:ƵŶĞ�ϮϮŶĚ�ϭϵϵϭ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�DĞƚƌŽůŝŶŬ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��

DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ

�ĞůŽǁ͗��Z��ůĂƐƐ�ϱϬϯ��ůĞĐƚƌŝĐ�DƵůƟƉůĞ�hŶŝƚ�EŽ͘�ϱϵϰϬϴ�ƐƚĂŶĚƐ�Ăƚ�'ůŽƐƐŽƉ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ�ϭϵϴϯ͘�

�ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



From the 

Archives
continued... 

>ĞŌ͗����ĞŶƚƌĂů�>ŝŶĞ�ϭϵϲϮ�ƐƚŽĐŬ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞƉĂƌƚƐ�
ĨƌŽŵ��ĂƐƚ��ĐƚŽŶ�ĨŽƌ�,ĂŝŶĂƵůƚ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϭϵϵϬ͘�dŚĞ�
ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĂŶĚ�ŶĂƌƌŽǁ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�

ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŚĞƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘�
�ŚƌŝƐ�DŽƌƌŝƐŽŶ

�ŽƩŽŵ�>ĞŌ͗���ƌĂƚŚĞƌ�ďĞŶƚ��ůĂƐƐ�Ϭϴ�ϴϵϴ�
ŝƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ��ĞƐĐŽƚ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϲƚŚ�ϭϵϵϱ͘�dŚŝƐ�ůŽĐŽ�

ǁĂƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĐƵƚ�ƵƉ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͘
Paul Godding

�ŽƩŽŵ�ZŝŐŚƚ͗��ůĂƐƐ�ϮϬ�ϭϲϴ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϭϮϴ�
ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�tŝŐĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ��ƌĂŶĐŚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƉ�

ƚŚĞ�ƚĂŝů�ŽĨ�ůŽĂĚĞĚ�ĐŽĂů�ĨƌŽŵ��ŝĐŬĞƌƐŚĂǁ�
�ŽůůŝĞƌǇ�ĚĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�&ŝĚĚůĞƌƐ�&ĞƌƌǇ�

ŽŶ�:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ�ϭϵϵϭ͘�
DŝĐŚĂĞů�>ǇŶĂŵ



From the Archives continued... 

�Z��ůĂƐƐ�ϰϮ��ŝĞƐĞů�>ŽĐŽŵŽƟǀĞ�EŽ͘��ϴϮϭ�͚'ƌĞǇŚŽƵŶĚ͛�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚĂďůĞĚ�Ăƚ�^ƚĞǁĂƌƚƐ�>ĂŶĞ�
ŵŽƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ĚĞƉŽƚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϲƚŚ�ϭϵϲϵ͘��ĂǀĞ�&ĞůƚŽŶ



��Z͛Ɛ��ůĂƐƐ�ϱϲ�ϯϭϭ�ŚĂƵůƐ�>E�Z��ϰ�EŽ͘�ϰϰϲϴ�͚DĂůůĂƌĚ͛�ĂŶĚ��ůĂƐƐ�ϱϱ�Ϭϭϵ
͚ZŽǇĂů�,ŝŐŚůĂŶĚ�&ƵƐŝůŝĞƌ͛�ƚŚƌŽƵŐŚ�DŝůĨŽƌĚ�:Đƚ͘�ǁŝƚŚ�Ă�zŽƌŬ�EZD�ƚŽ�'ƌĂŶƚŚĂŵ�

ŵŽǀĞ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘ Andy
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