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�L�W�V���X�V�D�J�H�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���1�,�6�����1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�������������P�L�O�O�L�R�Q���F�D�W�W�O�H���O�L�Y�H���L�Q��
�����������������I�D�U�P�V���D�Q�G���P�L�O�N���I�R�U���P�D�Q�\���R�I���W�K�H�P���L�V���W�K�H���R�Q�O�\���V�R�X�U�F�H���R�I���L�Q�F�R�P�H�����7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���R�I��
�P�L�O�N���K�D�V���E�H�F�R�P�H���D���K�R�W���W�R�S�L�F���Z�L�W�K���W�K�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�\���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���F�H�Q�W�H�U�V�����V�P�D�O�O���S�U�L�F�H��
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�W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���L�W���E�\���W�K�H���P�L�O�N���S�U�R�F�H�V�V�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���G�L�V�S�D�U�L�W�\���Z�L�W�K���(�X�U�R�S�H�D�Q���Q�R�U�P�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V��
�S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���X�Q�L�W�V�����R�Q�O�\���D�E�R�X�W�����������R�I���Z�K�L�F�K���D�U�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���(�8������

�,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���L�V���W�K�H���P�H�D�W���F�D�W�W�O�H���E�U�H�H�G�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���L�V���D���J�R�R�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�R���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����D��
�J�U�R�Z�L�Q�J���I�X�W�X�U�H���D�K�H�D�G���W�K�D�Q�N�V���W�R���D���O�D�U�J�H���G�H�¿�F�L�W���L�Q���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���P�D�U�N�H�W���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�R�U���G�X�H��
�W�R���F�R�Q�V�W�D�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���S�U�L�F�H���R�I���L�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V���X�Q�H�[�S�O�R�U�H�G���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����%�H�H�I���F�D�W�W�O�H���E�U�H�H�G�L�Q�J���L�V���D���Q�H�Z���D�U�H�D���I�R�U���5�R�P�D�Q�L�D�����Z�K�L�F�K���U�H�T�X�L�U�H�V���W�L�P�H���I�R�U��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�)�R�R�G�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �I�R�U�� �P�H�D�W�� �G�H�U�L�Y�H�G�� �I�U�R�P�� �D�Q�L�P�D�O�� �V�S�H�F�L�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �E�U�H�G�� �W�R�� �S�U�R�G�X�F�H�� �P�H�D�W��
�D�Q�G���P�H�D�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����7�K�H���P�D�L�Q���J�U�R�X�S�V���R�I���D�Q�L�P�D�O���V�S�H�F�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���W�K�H���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�V�K�D�U�H���D�U�H���� �P�D�P�P�D�O�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�D�W�W�O�H���� �V�K�H�H�S���� �S�L�J�V���� �J�R�D�W�V���� �K�R�U�V�H�V���� �K�D�U�H�V���� �H�W�F������ �S�R�X�O�W�U�\��
���F�K�L�F�N�H�Q�V�����G�X�F�N�V�����J�H�H�V�H�����W�X�U�N�H�\�V�����H�W�F���������)�L�V�K�������R�W�K�H�U���D�Q�L�P�D�O�V���R�I���F�X�O�W�X�U�H�����F�O�D�P�V�����V�Q�D�L�O�V����
�I�U�R�J�V���� �H�W�F�������� �8�Q�O�L�N�H�� �Z�L�O�G�� �V�S�H�F�L�H�V�� �I�U�R�P�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�\�� �R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G�� �O�L�Y�H�V�W�R�F�N�� �U�D�L�V�H�G�� �I�R�U��
�P�H�D�W�� �K�D�Y�H�� �D�� �K�L�J�K�H�U�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�R�Z�H�U�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���� �Z�L�W�K�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �W�R�� �W�K�H�� �P�X�V�F�O�H�V����
�)�X�Q�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���P�H�D�W���V�X�S�S�O�\���D�U�L�V�H���I�U�R�P���L�W�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���W�K�D�W���D�U�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G���E�\���K�H�D�W��
�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���L�Q���I�R�R�G���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���X�V�H�I�X�O���I�R�U���K�X�P�D�Q���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�����0�H�D�W���R�U�L�J�L�Q�����V�S�H�F�L�H�V�����E�U�H�H�G����
�P�R�U�S�K�R�O�R�J�L�F�D�O���S�D�U�W�V���� �O�L�I�H�V�W�\�O�H���� �H�W�F������ �D�Q�G���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�L�Q�J�� �L�W���L�Q�W�R���I�R�R�G����
�S�U�R�G�X�F�H�V�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I�� �P�H�D�W�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �,�Q�� �W�K�H�� �V�S�K�H�U�H�� �R�I�� �H�[�F�K�D�Q�J�H���F�D�Q�� �G�H�¿�Q�H�� �W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�Q�L�P�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��

a). - Beef meat production represents about 35% of the total annual production 
of meat and about 5-6% of gross agricultural production in Romania. �7�K�X�V�� �E�H�H�I��
�V�H�F�W�R�U���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���F�K�D�L�Q�����S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����F�D�O�Y�H�V���I�R�U���I�D�W�W�H�Q�L�Q�J�����F�D�O�Y�H�V���E�H�L�Q�J���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U��
�V�O�D�X�J�K�W�H�U���D�Q�G���R�O�G�H�U���F�D�W�W�O�H�����I�R�U���V�O�D�X�J�K�W�H�U���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�Z�V���I�R�U���P�H�D�W�������S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����I�U�H�V�K���D�Q�G��
�S�U�R�F�H�V�V�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V�������Z�K�R�O�H�V�D�O�H���D�Q�G���U�H�W�D�L�O���V�D�O�H�����Z�K�L�F�K���K�D�V���O�L�Q�N�V���Z�L�W�K���W�K�H���P�L�O�N���D�Q�G���G�D�L�U�\��
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���V�H�F�W�R�U�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���P�H�D�W���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�������$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H��
�L�V�� �V�R�P�H�� �V�S�H�F�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���� �P�D�Q�\�� �I�D�U�P�V�� �D�Q�G�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �E�H�H�I�� ���D�V��
�P�L�[�H�G���E�U�H�H�G�V�������D�F�W���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�V���Z�H�O�O�����$�O�V�R���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D���W�K�H�U�H���D�U�H���V�L�P�L�O�D�U�L�W�L�H�V��
�E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���V�\�V�W�H�P�V���R�I���E�H�H�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���V�K�H�H�S�����%�H�H�I���L�V���R�I�W�H�Q���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�Q�G���V�R�O�G��
�Z�L�W�K���R�U���Y�H�U�\���F�O�R�V�H���W�R���S�R�U�N���R�U���O�D�P�E��

b). Sheep-meat production is related to increased numbers of this species and is 
�I�R�X�Q�G���D�O�O�� �R�Y�H�U�� �5�R�P�D�Q�L�D���� �,�Q�� �W�K�H�� �U�H�F�R�Y�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �P�H�D�W�����D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �V�H�O�O�L�Q�J�� �K�R�U�V�H�V��
and fur animals) have less than 4% of the country’s agricultural production.��

�F�����������3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�R�U�N�����L�V���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�\�S�H���R�I���P�H�D�W���L�Q���P�D�U�N�H�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���L�Q��
�5�R�P�D�Q�L�D�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���R�Y�H�U�����������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���P�H�D�W���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����5�R�P�D�Q�L�D��
�Z�D�V���D���Q�H�W���H�[�S�R�U�W�H�U���R�I���S�R�U�N�����E�X�W���V�L�Q�F�H���������������K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���W�U�D�G�H���G�H�¿�F�L�W�����F�D�X�V�H�G���E�\��
a pronounced decline in the pork production.



����

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,������������������������

�$�P�R�Q�J�� �W�K�H�� �F�D�X�V�H�V�� �W�K�D�W�� �O�H�G�� �W�R�� �D�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�L�J�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �F�D�Q�� �E�H��
�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G��

���� �X�Q�I�D�L�U�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �F�D�X�V�H�G�� �E�\�� �P�D�V�V�L�Y�H�� �L�P�S�R�U�W�V�� �R�I�� �O�L�Y�H�� �S�L�J�V�� �D�Q�G�� �S�R�U�N�� �D�V�� �D��
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I�����������������V�X�E�V�L�G�L�]�H�G���E�\���H�[�S�R�U�W�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����+�X�Q�J�D�U�\���D�Q�G���3�R�O�D�Q�G��������

�����O�D�F�N���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����G�X�H���W�R���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H��
�P�D�U�N�H�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q��

�����O�D�W�H���U�H�F�H�L�S�W���R�I���V�X�E�V�L�G�L�H�V��
�����O�D�F�N���R�I���I�R�G�G�H�U���D�Q�G���J�U�D�L�Q���I�R�U���G�R�P�H�V�W�L�F���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�W�H�L�Q���I�R�G�G�H�U��

�0�D�Q�\���V�O�D�X�J�K�W�H�U���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���X�Q�L�W�V���R�S�H�U�D�W�H���Z�L�W�K���V�H�Y�H�U�D�O���V�S�H�F�L�H�V�����D�Q�G���S�R�U�N���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��
�D�� �T�X�D�U�W�H�U�� �R�I�� �Y�D�O�X�H�� �D�G�G�H�G�� �I�R�R�G�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D���� �7�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�V��
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�Z�R���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U�����V�P�D�O�O���S�U�L�Y�D�W�H���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����Z�L�W�K���H�P�S�K�D�V�L�V��
�R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�U���O�R�F�D�O���V�D�O�H�V�����O�D�U�J�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���X�Q�L�W�V�����Z�K�L�F�K���R�I�W�H�Q���G�H�D�O�V���Z�L�W�K��
�J�U�R�Z�W�K���� �I�D�W�W�H�Q�L�Q�J���� �V�O�D�X�J�K�W�H�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���� �D�O�O�� �W�K�H�V�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �E�H�L�Q�J�� �F�D�U�U�L�H�G�� �R�X�W��
�X�Q�G�H�U���D���V�L�Q�J�O�H���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H����

�G���� ���� �3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�R�X�O�W�U�\���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�K�L�F�N�H�Q�V���� �G�X�F�N�V���� �J�H�H�V�H����
�W�X�U�N�H�\�V�����J�X�L�Q�H�D���I�R�Z�O�V���D�Q�G���E�L�U�G�V���R�I���W�K�H���I�D�P�L�O�\���R�I���R�U�Q�D�P�H�Q�W�D�O���E�L�U�G�V�����3�R�X�O�W�U�\���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
was estimated at about 15% of all livestock production. This sector includes large-
scale integrated units (10 companies also supplied about 75% of the total market for 
poultry) and small-scale household production (but which produce about 60% of total 
poultry meat).

�,�Q�� ������������ �W�K�H�� �V�O�D�X�J�K�W�H�U�L�Q�J�� �R�I�� �F�D�W�W�O�H�� �L�Q�� �V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�� �X�Q�L�W�V���� �E�\�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��
�K�H�D�G�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U���D�Q�G���V�O�D�X�J�K�W�H�U���R�I���S�L�J�V��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������%�H�H�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������D�Q�G���S�R�U�N���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\��������������
�7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I�� �V�K�H�H�S���D�Q�G���J�R�D�W�V���V�O�D�X�J�K�W�H�U�H�G���L�Q���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���X�Q�L�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
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�R�I�� �F�D�U�F�D�V�V�H�V�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �L�P�S�H�O�O�H�G�� �E�\�� �S�U�L�F�H���� �S�D�\�P�H�Q�W�� �E�H�L�Q�J�� �P�D�G�H�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H��
�Z�H�L�J�K�W���R�I���F�D�U�F�D�V�V�H�V�����0�X�F�K���R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�\���R�I���P�H�D�W���L�V���V�R�O�G���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���L�Q���W�K�H���S�H�D�V�D�Q�W��
�P�R�Y�H�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���F�D�Q���L�Q�F�O�X�G�H���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K���U�L�V�N�V���G�X�H���W�R���O�R�Z���K�\�J�L�H�Q�L�F���T�X�D�O�L�W�\���R�I���P�H�D�W��
�S�U�R�G�X�F�H�U�V���� �,�Q�� �S�D�U�D�O�O�H�O�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�V�H�� �P�D�U�N�H�W�V�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�P�D�O�O�� �V�K�R�S�V�� �W�K�D�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �O�L�P�L�W�H�G��
�I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���T�X�D�O�L�W�\�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���R�I���I�U�H�V�K���S�U�R�G�X�F�H���D�Q�G���V�X�S�H�U�P�D�U�N�H�W�V���Z�K�L�F�K����
�L�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �U�H�O�L�H�V�� �R�Q�� �L�P�S�R�U�W�V�� �I�R�U�� �D�O�O�� �V�R�U�W�V�� �R�I�� �P�H�D�W���� �/�L�Q�N�� �U�H�W�D�L�O�H�U�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �T�X�D�O�L�W�\��
�D�Q�G�� �T�X�D�Q�W�L�W�\�� �R�I�� �P�H�D�W���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�R�� �S�R�U�N�� �D�Q�G�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�� �F�D�Q�� �Q�R�W�� �P�H�H�W�� �W�K�H�V�H��
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�D�Q�G�� �6�R�X�W�K���:�H�V�W�� �2�O�W�H�Q�L�D�� ������������������ �S�L�J�V�� �K�H�O�G�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �V�K�D�U�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�J�L�R�Q�V���� �:�H�V�W�H�U�Q��
���D�E�R�Y�H�������������������6�R�X�W�K���0�X�Q�W�H�Q�L�D�������������������D�Q�G���6�R�X�W�K�H�D�V�W�������������������D�Q�G���W�K�H���V�O�D�X�J�K�W�H�U�L�Q�J��
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�0�X�Q�W�H�Q�L�D�� ������������������ �,�Q�� ������������ �V�O�D�X�J�K�W�H�U�� �R�I�� �E�L�U�G�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �S�U�H�Y�D�O�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�R�X�W�K��
�0�X�Q�W�H�Q�L�D���������������������1�R�U�W�K�H�D�V�W�������������������&�H�Q�W�U�D�O�������������������D�Q�G���6�R�X�W�K�H�D�V�W������������������
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�,�Q�� �W�K�L�V�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �R�Q�� �W�K�H�� �P�L�O�N�� �P�D�U�N�H�W�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D���� �\�R�X�� �F�D�Q�� �G�H�¿�Q�H�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V��

���� �U�H�T�X�L�U�H�G���X�Q�L�I�R�U�P���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���\�H�D�U��
���� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���P�L�O�N���D�Q�G���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���E�H�O�R�Z���Q�R�U�P�D�O��
���� �W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���O�D�U�J�H���X�U�E�D�Q���F�H�Q�W�H�U�V���W�K�D�W���D�W�W�U�D�F�W���O�D�U�J�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
���� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O���R�I���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�Q���X�U�E�D�Q���D�Q�G���U�X�U�D�O��
���� �J�H�Q�H�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���S�U�R�G�X�F�H�U�V���R�Z�Q���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
���� �D�W�R�P�L�F�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�� �G�L�V�S�H�U�V�L�R�Q�� �R�I�� �V�X�S�S�O�\���� �Z�L�W�K�� �O�D�U�J�H�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V��

�D�Q�G���V�H�D�V�R�Q�D�O���À�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V��
���� �K�L�J�K�� �G�H�J�U�H�H�� �R�I�� �S�H�U�L�V�K�D�E�O�H�� �G�D�L�U�\�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �U�H�T�X�L�U�L�Q�J�� �H�Q�K�D�Q�F�H�G�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q��
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���� �Y�H�U�\���O�R�Z���U�D�W�H�V���R�I���P�D�U�N�H�W���K�H�O�G���E�\���W�K�H���Y�D�V�W���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���R�S�H�U�D�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���V�H�F�W�R�U��
���� �W�K�H�U�H���L�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�U�H�F�W��
���� �U�H�G�X�F�H�G�� �Z�H�L�J�K�W�� �R�I�� �W�K�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�L�H�V�� �R�I�� �U�D�Z�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �G�H�O�L�Y�H�U�H�G�� �P�L�O�N�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J��

�V�H�F�W�R�U��
���� �Q�R�W���X�V�L�Q�J���W�K�H���I�X�O�O���F�D�S�D�F�L�W�\���R�I���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
���� �O�D�F�N���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���G�D�L�U�\���I�D�U�P�H�U�V��
���� �V�X�S�S�O�\���G�H�P�D�Q�G���L�P�E�D�O�D�Q�F�H���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���V�X�S�S�O�\���P�L�O�N���D�Q�G��

�G�D�L�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V��
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�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���U�D�Z���P�L�O�N���G�D�L�U�\��
���� �S�U�D�F�W�L�F�L�Q�J���D���V�\�V�W�H�P���R�I���S�U�L�F�H�V���X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���W�R���S�U�R�G�X�F�H�U�V��
���� �U�H�G�X�F�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���S�U�R�G�X�F�H�U�V���Z�K�R���K�D�Y�H���G�L�I�¿�F�X�O�W���D�F�F�H�V�V���W�R��
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���� �O�D�F�N���R�I���F�R�K�H�U�H�Q�W���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���J�X�L�G�D�Q�F�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���¿�Q�D�Q�F�L�D�O����
�0�L�O�N�� �V�X�S�S�O�\���L�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �W�H�F�K�Q�L�F�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V�� ���Q�X�P�E�H�U�� �D�Q�G�� �E�U�H�H�G�� �K�H�U�G�V�� �R�I��

�F�R�Z�V�����W�K�H�L�U���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\�����J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���I�H�H�G�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����G�L�V�H�D�V�H���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q�����H�W�F���������H�F�R�Q�R�P�L�F��
�I�D�F�W�R�U�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���U�D�W�L�R���E�H�W�Z�H�H�Q���P�L�O�N���D�Q�G���I�H�H�G���S�U�L�F�H�V�����F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�V�W�D�I�I���Z�R�U�N�L�Q�J���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���L�Q�G�X�V�W�U�\�����F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�D�L�U�\�� �I�D�U�P�L�Q�J�� �X�Q�L�W�V���� �H�W�F�������� �7�R�G�D�\�� �Z�H�� �F�D�Q�� �V�D�\�� �W�K�D�W�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �V�W�L�O�O�� �D�� �O�R�Z��
�T�X�D�O�L�W�\�� �P�L�O�N�� �V�X�S�S�O�\�� �L�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �P�D�L�Q�O�\�� �E�\�� �T�X�D�O�L�W�\�� �I�H�H�G�� �D�Q�G�� �O�D�F�N�� �R�I�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �I�R�U��
�T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �K�\�J�L�H�Q�H�� �R�Q�� �I�D�U�P�V���� �0�L�O�N�� �T�X�D�O�L�W�\�� �L�V�� �D�O�V�R�� �D�G�Y�H�U�V�H�O�\�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I��
�F�R�R�O�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���R�Q���I�D�U�P�V���D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���S�R�L�Q�W�V��
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�x�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���P�R�G�H�U�Q�L�]�H�G���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���I�D�U�P�V��
�x�� �V�W�L�P�X�O�D�W�H���D�Q�G���H�[�S�D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���I�D�P�L�O�\���I�D�U�P�V��
�x�� �V�W�L�P�X�O�D�W�H���U�H�F�R�Y�H�U�\���E�\���T�X�D�O�L�W�\���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�x�� �E�D�Q���W�K�H���V�D�O�H���L�Q���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�O�D�F�H�V��
�x�� �W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�D�U�P���U�H�F�R�U�G�V��
�x�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���O�L�Y�H�V�W�R�F�N��
�x�� �V�W�L�P�X�O�D�W�H���W�K�H���X�V�H���R�I���F�D�O�Y�H�V���I�H�G���P�L�O�N���S�R�Z�G�H�U��
�x�� �R�U�J�D�Q�L�]�H���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���F�H�Q�W�H�U�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���(�8���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��
�x�� �H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�U�W�L�¿�F�L�D�O���L�Q�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q��
�x�� �T�X�D�Q�W�L�W�\�� �D�Q�G�� �T�X�D�O�L�W�\�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �I�R�U�� �H�D�F�K�� �V�X�S�S�O�L�H�U���� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�� �D�Q�G��

�V�W�R�U�D�J�H��
�x�� �X�V�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���D�Q�L�P�D�O���K�X�V�E�D�Q�G�U�\���D�V���D�G�Y�L�V�R�U�\���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���D���P�R�U�H���U�R�E�X�V�W���D�Q�G��
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�2�E�U�D�G�R�Y�L�F���V�T�X�D�U�H���������������������1�R�Y�L���6�D�G�����6�H�U�E�L�D�����H���P�D�L�O�����Y�O�D�K�R�Y�L�F�#�S�R�O�M���X�Q�V���D�F���U�V
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�������9�R�O�J�L�Q�D���V�W�U�H�H�W�����������������%�H�O�J�U�D�G�H�����6�H�U�E�L�D�����(���P�D�L�O�����F�L�S�R�P�D�U�N�H�W�#�\�D�K�R�R���F�R�P����
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�P�H�P�E�H�U���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V���D�U�H���E�X�\�L�Q�J���P�R�V�W���R�I�W�H�Q�����������J���S�D�F�N�V�����L�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���W�K�H���V�D�P�H���F�K�R�L�F�H���R�I��
�R�Q�O�\�������� �R�I���W�Z�R���P�H�P�E�H�U���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V����

���� �� �%�\�� �G�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �������� �J�� �S�D�F�N���� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �D�G�M�X�V�W�L�Q�J�� �W�R�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�F�U�L�V�L�V���D�Q�G���U�L�V�L�Q�J���R�I���J�U�H�H�Q���F�R�I�I�H�H���S�U�L�F�H�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���P�D�U�N�H�W���E�\���F�K�R�R�V�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�P���R�S�W�L�P�D�O��
�S�D�F�N�D�J�H�V�����W�K�H�V�H���D�U�H���R�I�W�H�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\���F�K�H�D�S�H�U���W�K�D�Q�����������J���S�D�F�N�D�J�H�V�����D�Q�G���R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���V�L�G�H��
�E�\���E�X�\�L�Q�J���R�I�����������J���R�U�������N�J���S�D�F�N�D�J�H�V���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���X�Q�Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���W�L�H�G���O�D�U�J�H�U���D�P�R�X�Q�W���R�I���P�R�Q�H�\��
�L�Q���K�R�X�V�H�K�R�O�G���V�W�R�F�N�V����
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�7�K�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���G�H�V�L�J�Q���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���S�D�F�N�D�J�L�Q�J���R�Q���F�R�I�I�H�H���S�X�U�F�K�D�V�H�������$�O�W�K�R�X�J�K���R�Q�O�\��
�������� �R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���P�D�G�H�������L�W���F�O�H�D�U���W�K�D�W���W�K�H���S�D�F�N�D�J�L�Q�J�����E�\���T�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���G�H�V�L�J�Q�����D�I�I�H�F�W�V���W�K�H�L�U��
�F�K�R�L�F�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����L�W���L�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�D�W���L�W���S�O�D�\�V���R�Q�H���R�I���G�H�F�L�V�L�Y�H���U�R�O�H�V�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H��
�W�R���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�G�X�F�W���T�X�D�O�L�W�\���������$�O�V�R�����L�W���Z�D�V���Q�R�W�L�F�H�G���W�K�D�W���\�R�X�Q�J�H�U���H�[�D�P�L�Q�H�H�V���D�U�H���P�R�U�H��
�I�R�F�X�V�H�G���R�Q���G�H�V�L�J�Q���R�I���S�D�F�N�D�J�H�����V�L�Q�F�H���W�K�H�\�����X�Q�O�L�N�H���R�O�G�H�U���S�H�R�S�O�H�����P�R�U�H���S�U�H�I�H�U���W�K�H���V�S�H�F�L�¿�F�L�W�\��
�R�I���Y�L�V�X�D�O���G�H�V�L�J�Q��

�5�D�W�L�Q�J���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�R�I�I�H�H���L�Q���W�K�H���6�H�U�E�L�D�Q���P�D�U�N�H�W�������0�R�U�H���W�K�D�Q���K�D�O�I���R�I���H�[�D�P�L�Q�H�H�V��
�������������K�D�V���D�V�V�H�V�V�H�G���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�R�I�I�H�H���D�V���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\�����Z�K�L�O�H���X�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���D���V�P�D�O�O��
�S�D�U�W���R�I���W�K�H�P�������������J�D�Y�H���L�W���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���P�D�U�N�����H�[�F�H�O�O�H�Q�W�������$�E�R�X�W���������R�I���H�[�D�P�L�Q�H�H�V���K�D�Y�H��
�Q�R�W���J�L�Y�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���D���S�D�V�V�L�Q�J���P�D�U�N�����&�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���V�X�U�Y�H�\���I�U�R�P���������������L�W���L�V���Q�R�W�L�F�H�D�E�O�H��
�W�K�D�W���W�R�G�D�\���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�V�V�H�V�V���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���R�I�I�H�U�H�G���F�R�I�I�H�H���Z�L�W�K���S�R�R�U�H�U���P�D�U�N�V����

�5�D�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�R�I�I�H�H���P�D�U�N�H�W���V�X�S�S�O�\�������$���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���������������E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���W�K�H��
�P�D�U�N�H�W���V�X�S�S�O�\���Z�L�W�K���F�R�I�I�H�H���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���F�R�I�I�H�H�����L�Q���L�W�V���D�V�V�R�U�W�P�H�Q�W���L�V���D�W���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��
�O�H�Y�H�O��

�7�K�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���R�Q���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���F�R�I�I�H�H�������$�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J�����D�V���D���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W��
�V�X�E�V�\�V�W�H�P���� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �D�� �S�D�L�G�� �P�H�W�K�R�G�� �R�I�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�¶�� �P�D�V�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V����
�Z�K�L�F�K���D�L�P�V���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U���W�K�D�W���Z�L�O�O���G�U�L�Y�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V��
�D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�I���W�K�H���D�G�Y�H�U�W�L�V�H�G���F�R�P�S�D�Q�\�����0�R�V�W���H�[�D�P�L�Q�H�H�V���������������E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���D�G�Y�H�U�W�L�V�L�Q�J���K�D�V���Q�R��
�L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H�L�U���F�K�R�L�F�H�V���Z�K�H�Q���E�X�\�L�Q�J���F�R�I�I�H�H��

�,�P�S�D�F�W���R�I���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V������The presence of promotional activities�������)�X�Q�F�W�L�R�Q�L�Q�J��
�R�I���W�R�G�D�\�¶�V���V�R�F�L�H�W�\���L�V���E�H�V�W���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���Z�R�U�G�V���R�I���5�����/�����6�W�H�Y�H�Q�V�R�Q������Everyone lives by selling 
�V�R�P�H�W�K�L�Q�J�����D�Q�G���W�R���V�H�O�O���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���D�Q�G���Z�L�Q���R�Y�H�U��the Consumer���L�V���R�I�W�H�Q���Q�R�W���D�Q���H�D�V�\���W�D�V�N�����6�H�O�O�H�U�V��
�L�Q�� �6�H�U�E�L�D�� �L�Q�� �F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �J�O�D�G�O�\�� �R�U�J�D�Q�L�]�H�� �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �P�R�V�W�O�\��
�L�Q���W�K�H���U�H�W�D�L�O���V�W�R�U�H�V���D�L�P�L�Q�J���W�R���D�W�W�U�D�F�W���Q�H�Z���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����U�H�Z�D�U�G���O�R�\�D�O���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����J�D�L�Q���W�K�H���I�R�U�P�H�U��
�F�X�V�W�R�P�H�U�V���� �V�K�R�U�W�H�Q�� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�Z�R�� �S�X�U�F�K�D�V�H�V���� �R�U�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q��
�R�Q�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����7�K�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���������������K�D�V���Q�R�W�H�G���V�R�P�H���R�I���W�K�H���F�R�I�I�H�H��
�S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���G�R�P�H�V�W�L�F���P�D�U�N�H�W��

Types of promotional activities�������3�U�R�Y�L�G�H�G���D�Q�V�Z�H�U�V���V�K�R�Z���W�K�D�W���7�9���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�V�¶���P�H�V�V�D�J�H��
���L�Q������������ �U�H�D�F�K�H�V���W�K�H���F�R�Q�V�F�L�R�X�V�Q�H�V�V���I�D�V�W�H�V�W���D�Q�G���O�H�D�Y�H�V���W�K�H���G�H�H�S�H�V�W���P�D�U�N���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�I�I�H�H��
�E�X�\�H�U���� �7�K�L�V�� �L�V�� �Y�D�O�X�D�E�O�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �L�P�S�R�V�H�V�� �W�K�D�W��the 
modelling of consumer preferences���L�V���X�V�X�D�O�O�\���G�R�Q�H���L�Q���W�K�H���U�H�O�D�[�L�Q�J���D�W�P�R�V�S�K�H�U�H���R�I���W�K�H�L�U���K�R�P�H�V����

���� ���(�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���L�V���W�K�D�W���L�Q�������������Z�R�U�O�G���S�D�F�N�D�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���U�H�D�F�K�H�G���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I�����������E�L�O�O�L�R�Q���8�6�'����
�Z�K�L�O�H���X�Q�W�L�O�������������L�W���Z�L�O�O���Z�R�U�W�K���X�S���W�R�����������E�L�O�O�L�R�Q���8�6�'�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�V���V�K�R�Z���W�K�D�W���T�X�D�O�L�W�\���S�D�F�N�D�J�H��
�U�D�L�V�H�V���W�K�H���S�U�L�F�H���R�I���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���X�S���W�R�������������$�V���S�D�F�N�D�J�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���I�R�U���S�R�Z�G�H�U�H�G���I�R�R�G��
�L�V���L�P�S�R�V�L�Q�J���V�W�L�F�N���S�R�X�F�K���S�D�F�N�D�J�L�Q�J�����S�D�S�H�U���R�U���S�R�O�\�H�W�K�\�O�H�Q�H���E�D�J�V�����Z�K�L�F�K���D�Q�Q�X�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�K�D�V���J�U�R�Z�W�K���I�R�U���D�E�R�X�W����������

���� ���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�U�H���W�K�D�W���S�U�R�G�X�F�H�U�V���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�U�L�V�L�V���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K���R�I���J�U�H�H�Q���F�R�I�I�H�H��
�S�U�L�F�H�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���P�D�U�N�H�W���D�U�H���E�D�O�D�Q�F�L�Q�J���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U���R�I�I�H�U���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���U�D�S�L�G���S�U�R�G�X�F�W�V���S�U�L�F�H��
�M�X�P�S�V���D�Q�G���V�H�O�O�L�Q�J���R�I���V�O�L�J�K�W�O�\���O�R�Z�H�U���T�X�D�O�L�W�\���P�L�[�W�X�U�H�V��
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�(�3�����������������������6�,������������������������

�2�Q���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����R�Q�O�\�����������R�I���H�[�D�P�L�Q�H�H�V���D�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���H�Y�H�Q�W�V���L�Q���U�H�W�D�L�O���V�W�R�U�H�V������
Strengthening the promotional activities for coffee�������0�R�V�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���������������E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W��

�S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�R�I�I�H�H���D�U�H���D�W���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���O�H�Y�H�O���D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H�L�U���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���V�K�R�X�O�G���Q�R�W��
�E�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�����2�Q���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����S�U�R�G�X�F�H�U�V���F�D�Q���H�D�V�L�O�\���I�R�X�Q�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���L�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H�L�U���H�I�I�R�U�W�V��
�W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H�L�U���V�D�O�H�V���F�D�Q���E�H�F�R�P�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H�����F�R�Q�V�X�P�H�U���L�U�U�L�W�D�W�L�R�Q����

�&�R�I�I�H�H���S�U�L�F�H�������:�H���D�U�H���Z�L�W�Q�H�V�V�L�Q�J���D���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���U�L�V�H���L�Q���S�U�L�F�H�V���R�I���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V�����,�Q��������������
Bloomberg agency �H�V�W�L�P�D�W�H�G���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���F�R�I�I�H�H���P�D�U�N�H�W���L�V���S�U�H�V�H�Q�W���D���F�R�Q�V�W�D�Q�W���G�H�¿�F�L�W�����7�K�H��
�F�D�X�V�H�V�� �W�R�� �W�K�L�V�� �S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�� �F�D�Q�� �E�H�� �I�R�X�Q�G�� �L�Q�� �F�\�F�O�L�F�D�O�� �À�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �%�U�D�]�L�O�L�D�Q�� �\�L�H�O�G�V�� �D�Q�G�� �L�Q��
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���� �)�R�R�G���D�Q�G���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���1�D�W�L�R�Q�V�����������K�W�W�S�������I�D�R�V�W�D�W���I�D�R���R�U�J���V�L�W�H����������
�G�H�I�D�X�O�W���D�V�S�[
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�������������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D���V�P�D�O�O���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���L�Q�������������������������D�U�U�L�Y�L�Q�J���D�W�����������N�J�����L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W���L�Q��������������
�,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���R�Q���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W���D�U�U�L�Y�H�G���L�Q�������������D�W�����������N�J�����D�Q�G���L�Q��
���������� �W�K�L�V�� �Z�D�V�� �R�I�� ������������ �N�J���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W���� �U�H�J�L�V�W�H�U�L�Q�J�� �D�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�O�\��
�Z�L�W�K���������������Z�K�H�Q���L�W���Z�D�V���R�I�����������N�J���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�����7�D�E�O�H����������

�7�D�E�O�H���������&�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���R�Q���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�����N�J

�<�H�D�U �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�&�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��

�Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V������ ������ ���������� ������ ������ ������

�6�R�X�U�F�H�����0�$�'�5

�7�K�H���W�R�W�D�O���T�X�D�Q�W�L�W�L�H�V���R�I���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�����G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���G�H�S�H�Q�G�H�G���R�Q��
�W�K�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V���� �Z�K�R�V�H�� �O�H�Y�H�O�� �Z�D�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �F�O�L�P�D�W�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �,�Q��
�����������������������D�Q�G�������������L�W���Z�D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���E�R�W�K���E�H�F�D�X�V�H���R�I��
�W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���K�X�P�D�Q���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���O�R�V�V�H�V���U�H�F�R�U�G�H�G�����Z�K�L�F�K��
�L�Q�������������D�Q�G�������������G�R�X�E�O�H�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���X�Q�I�D�Y�R�X�U�D�E�O�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����À�R�R�G���D�Q�G���G�U�R�X�J�K�W����

���������7�K�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���P�D�U�N�H�W

�� �7�K�H���S�U�L�F�H���R�I���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���V���S�O�D�\�V���D���U�R�O�H���R�I���U�H�J�X�O�D�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�T�X�H�V�W���D�Q�G���W�K�H���R�I�I�H�U��
�D�Q�G���L�W���L�V���I�R�U�P�H�G���I�U�H�H�O�\���E�\���Q�H�J�R�W�L�D�W�L�Q�J���E�H�W�Z�H�H�Q���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�Q�G���E�H�Q�H�¿�F�L�D�U�L�H�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H��
�V�H�D�V�R�Q�����L�Q���V�X�P�P�H�U���D�Q�G���L�Q���D�X�W�X�P�Q���W�K�H���S�U�L�F�H���R�I���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���L�V���U�H�G�X�F�H�G���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�O�\��
�Z�L�W�K�� �Z�L�Q�W�H�U�� �D�Q�G�� �V�S�U�L�Q�J���� �L���H���� �Q�R�W�� �L�Q�� �V�H�D�V�R�Q���� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�� �S�U�L�F�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V���� �)�R�U�� �H�D�F�K�� �V�R�U�W��
�R�I�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���� �W�K�H�� �S�U�L�F�H�V�� �Y�D�U�\�� �I�U�R�P�� �D�� �U�H�J�L�R�Q�� �W�R�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �R�Q�H�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �Q�D�W�X�U�D�O��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���F�X�O�W�X�U�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H�V�H��

�� �7�K�H�� �I�D�U�P�H�U�V�� �D�U�H�� �P�H�Q�D�F�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �E�L�J�� �K�\�S�H�U���P�D�U�N�H�W�V�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �E�\�� �W�K�H�� �P�D�V�V�L�Y�H��
�L�P�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���� �2�Q�� �R�Q�H�� �K�D�Q�G���� �W�K�H�� �J�U�H�D�W�� �U�D�Q�J�H�V�� �R�I�� �V�K�R�S�V�� �U�H�I�X�V�H�G�� �W�R�� �E�X�\�� �W�K�H�� �J�R�R�G�V�� �D�W�� �D��
�F�R�U�U�H�F�W���S�U�L�F�H�����D�Q�G���R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�H�W�H���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����
�$�E�R�X�W���������S�H�U���F�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���P�D�U�N�H�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�H�D�V�D�Q�W��
�P�D�U�N�H�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���L�Q���W�R�Z�Q�V���D�Q�G���D�W���W�K�H���J�D�W�H���R�I���W�K�H���I�D�U�P�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���S�U�L�F�H�V��
�K�D�Y�H���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�H�Q�G�H�Q�F�\�����H�Y�H�Q���Z�K�H�Q���W�K�H���I�D�U�P�H�U�V���V�L�J�Q�H�G���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����W�K�H��
�E�H�Q�H�¿�F�L�D�U�L�H�V�� �G�R�Q�¶�W�� �W�D�N�H�� �W�K�H�� �J�R�R�G�V�� �X�Q�O�H�V�V�� �W�K�H�� �S�U�L�F�H�V�� �G�L�P�L�Q�L�V�K�H�G���� �(�[�F�H�S�W�L�Q�J�� �-�X�O�\�� �D�Q�G��
�$�X�J�X�V�W�����Z�K�H�Q���W�K�H���O�R�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���U�H�D�F�K�H�V���D���\�H�D�U�O�\���P�D�[�L�P�X�P���O�H�Y�H�O�����D�O�O���W�K�H��
�U�H�V�W���R�I���W�K�H���\�H�D�U���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���W�K�R�V�H���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���W�K�H���V�X�S�U�H�P�D�F�\�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H��
�V�X�S�H�U�P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���W�K�H���K�\�S�H�U���P�D�U�N�H�W�V���F�D�Q�¶�W���E�H���W�R�W�D�O�O�\���D�F�F�X�V�H�G���R�I���W�K�L�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����E�H�F�D�X�V�H��
�W�K�H�\���Q�H�H�G���D���V�D�L�O���Z�K�L�F�K���L�V���H�Q�V�X�U�H�G���E�\���¿�U�P���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���D�Q�G���L�Q���D�G�H�T�X�D�W�H���Y�R�O�X�P�H�V�����V�R���W�K�D�W��
�W�K�H���H�Y�H�Q�W�X�D�O���U�L�V�N�V���E�H�L�Q�J���D�E�O�H���W�R���E�H���P�L�Q�L�P�L�]�H�G���L�Q���D���J�U�H�D�W���H�[�W�H�Q�W�����&�R�P�E�L�Q�L�Q�J���W�K�H���I�R�U�F�H�V��
�R�I�� �W�K�H�� �O�R�F�D�O�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �L�Q�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�� �L�V�� �Y�H�U�\�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �I�X�W�X�U�H���� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���Z�L�O�O���U�H�P�D�L�Q���K�L�J�K��
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�� �7�K�H���V�W�X�G�L�H�V���V�K�R�Z�H�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���X�V�H���R�I���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���D�Q�G���I�U�X�L�W�V���L�Q���W�K�H���G�D�L�O�\��
�G�L�H�W���R�I���W�K�H���S�H�R�S�O�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���W�R�W�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���U�H�P�D�L�Q�V���L�Q�I�H�U�L�R�U��
�W�R���W�K�H���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�L�V�W�V�¶���D�G�Y�L�F�H���Z�L�W�K���D�O�O���W�K�H�L�U���E�H�Q�H�¿�W�V���X�S�R�Q���W�K�H���K�H�D�O�W�K�����E�H�L�Q�J���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��
�V�R�X�U�F�H���R�I���Y�L�W�D�P�L�Q�V�����P�L�Q�H�U�D�O�V���D�Q�G���D���I�D�F�W�R�U���I�R�U���D�Y�R�L�G�L�Q�J���I�D�W�Q�H�V�V���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���H�Q�H�U�J�\��
�R�I���W�K�H���I�R�R�G�����7�K�H���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���D���U�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���Z�L�W�K���D��
�G�L�Y�H�U�V�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�X�U�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���\�H�D�U��

�� �*�L�Y�H�Q�� �W�K�H�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� �I�R�U�� �V�R�P�H�� �V�R�U�W�V�� �L�V�� �P�X�F�K��
�P�R�U�H�� �U�H�G�X�F�H�G�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\���� �7�K�H�� �P�R�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V��
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�U�H���W�K�H���D�J�H���D�Q�G���W�K�H���S�H�R�S�O�H�¶�V���L�Q�F�R�P�H�����7�K�H��
�\�R�X�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�W�K�� �V�P�D�O�O�� �L�Q�F�R�P�H�V�� �F�R�Q�V�X�P�H�� �U�H�G�X�F�H�G�� �T�X�D�Q�W�L�W�L�H�V�� �R�I��
�Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���� �,�W�� �L�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �W�K�D�W�� �L�W�� �L�V�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�H�R�S�O�H�� �I�R�U�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H��
�Y�H�J�H�W�D�E�O�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �L�V�� �Q�R�W�� �D�� �S�U�L�R�U�L�W�\���� �8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���� �W�K�H�� �Y�D�U�L�H�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �I�U�X�L�W�� �D�Q�G��
�Y�H�J�H�W�D�E�O�H���R�I�I�H�U���G�R�H�V�Q�¶�W���L�P�S�O�\���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��

�� �7�K�H�� �D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�L�J�� �V�K�R�S�V���� �W�K�H�� �F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V��
�W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�� �V�R�U�W�H�G���� �S�D�F�N�H�G�� �D�Q�G�� �O�D�E�H�O�O�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�K�L�F�K�� �R�E�H�\�� ���U�H�V�S�H�F�W���� �W�K�H�� �T�X�D�O�L�W�\��
�D�Q�G���W�K�H���I�R�R�G���F�H�U�W�D�L�Q�W�\���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���I�U�R�P���W�K�H���P�D�U�N�H�W�H�G��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�W�� �W�K�H�� �¿�U�P�� �J�D�W�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�D�Y�R�X�U�� �R�I�� �W�K�H�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�G�� �P�D�U�N�H�W�V���� �7�K�L�V�� �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��
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-  �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �D�G�G�U�H�V�V�H�G�� �L�Q�� �D�O�O�� �W�K�U�H�H�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W��
�R�I�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���� �7�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �U�H�I�H�U�V�� �W�R�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���� �F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �Q�D�W�X�U�D�O�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �F�O�L�P�D�W�H�� �F�K�D�Q�J�H�V��
�D�Q�G�� �F�O�H�D�Q�� �H�Q�H�U�J�\���� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �U�H�I�H�U�V�� �W�R�� �W�K�H�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�U�R�V�S�H�U�L�W�\���� �D�Q�G�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �U�H�I�H�U�V�� �W�R��
�V�R�F�L�D�O���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K��
�������:�H���H�[�S�H�F�W���W�K�D�W���D�I�W�H�U���W�K�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�V�����W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�����H�F�R�Q�R�P�L�F��
�D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �H�I�I�H�F�W�V���� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �P�D�G�H�� �Z�L�W�K�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �W�R�� �E�H��
�D�X�G�L�E�O�H���Y�L�V�L�E�O�H��
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�7�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���F�H�U�W�D�L�Q���W�\�S�H�V���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���P�D�\���S�U�R�W�H�F�W��
�R�U���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��

�7�K�H�V�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �I�R�U�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �X�W�L�O�L�]�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�D�W�X�U�D�O�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V����
�H�Q�H�U�J�\���� �P�D�W�H�U�L�D�O�V���� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �D�Q�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V����
�D�� �E�H�W�W�H�U�� �G�H�V�L�J�Q�� �D�Q�G�� �P�D�U�N�H�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �P�L�Q�L�P�L�]�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �G�D�P�D�J�H�� �W�R�� �W�K�H��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �I�U�L�H�Q�G�O�\�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V���� �E�H�W�W�H�U�� �X�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�Q�G�� �D�Q�G�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�V����
�W�U�D�Q�V�S�R�U�W���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���L�P�S�U�R�Y�H�G�����H�W�F��

�2�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�D�M�R�U�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �R�I�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�V�� �W�R�� �¿�Q�G�� �Z�D�\�V�� �W�R��
�H�Q�F�R�X�U�D�J�H���I�U�L�H�Q�G�O�\���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�Q���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���W�R���G�L�V�F�R�X�U�D�J�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�W�K�D�W�� �L�Q�À�L�F�W�V�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���� �6�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H��
�V�K�D�U�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���X�V�H�U�V�����I�R�U���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���V�D�Y�L�Q�J�����D��collective 
action���L�V���Q�H�H�G�H�G��

�7�K�D�W���L�V���Z�K�\���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�U�H��
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����E�R�W�K���L�Q���R�X�U���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q��

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6

������ �%�U�D�Q���)�O�R�U�L�Q�D�����&�R�U�Q�H�V�F�X�����9�L�R�U�H�O�����F�R�Q�G�����V�W�����������������������&�R�P�S�R�Q�H�Q�W�D���H�F�R�O�R�J�L�F�D���D��
�G�H�F�L�]�L�L�O�R�U���G�H���G�H�]�Y�R�O�W�D�U�H���H�F�R�Q�R�P�L�F�D�������V�W�X�G�L�X���G�H���F�D�]���������(�G�L�W�X�U�D���$�6�(�����%�X�F�X�U�H�V�W�L

������ �%�U�D�Q���)�O�R�U�L�Q�D�����9�O�D�G�L�P�L�U���5�R�M�D�Q�V�F�K�L�����)�O�R�U�L�D�Q���*�U�L�J�R�U�H�����������������������(�O�H�P�H�Q�W�H���G�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�D���V�L���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�X�O���P�H�G�L�X�O�X�L

������ �%�U�D�Q���)�O�R�U�L�Q�D�������������D���������5�H�O�D� �L�D���H�F�R�Q�R�P�L�H���P�H�G�L�X���O�D���v�Q�F�H�S�X�W�X�O���P�L�O�H�Q�L�X�O�X�L���D�O��
�,�,�,���O�H�D�����(�G�����$�6�(�����%�X�F�X�U�H�ú�W�L

������ �K�W�W�S�������P�R�G�H�U�Q�L�]�D�U�H���P�D�L���J�R�Y���U�R
5. �,�R�Q���9�H�U�E�R�Q�F�X�������������������'�H�]�Y�R�O�W�D�U�H�D���G�X�U�D�E�L�O�����±���S�U�H�P�L�]�����D���H�F�K�L�O�L�E�U�X�O�X�L�����(�G�L�W�X�U�D��

�$�6�(�����%�X�F�X�U�H�V�W�L
������ �6�W�U�D�W�H�J�L�D���1�D� �L�R�Q�D�O�����G�H���G�H�]�Y�R�O�W�D�U�H���G�X�U�D�E�L�O�����D���5�R�P�k�Q�L�H�L
������ �6�W�U�D�W�H�J�L�D���1�D� �L�R�Q�D�O�����S�H�Q�W�U�X���'�H�]�Y�R�O�W�D�U�H���'�X�U�D�E�L�O�����D���5�R�P�k�Q�L�H�L���2�U�L�]�R�Q�W�X�U�L��

����������������������������
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�%�R�J�G�D�Q���%�$�=�*�$��

�$�E�V�W�U�D�F�W

�� �,�Q�� �W�K�L�V�� �D�U�W�L�F�O�H�� �D�U�H�� �W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �U�H�D�O�� �H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V�� �R�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H��
�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���F�U�H�D�W�L�Q�J���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���R�I���W�K�H���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H��
�&�K�D�P�E�H�U�����7�K�H���Q�H�H�G���W�R���E�H���P�R�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���L�Q���D�O�O���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���U�H�J�L�R�Q�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�H�Y�H�O�R�S��
�W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �W�K�H�� �I�D�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �W�K�H�P���� �,�W�� �D�O�V�R�� �V�K�R�Z�V�� �W�K�H��
�V�W�D�W�X�V�� �R�I�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\�� �O�H�Y�H�O���� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G�� �E�\�� �D�� �V�H�U�L�H�V�� �R�I�� �V�S�H�F�L�¿�F�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �D�Q�G��
�W�U�H�Q�G�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���� �)�L�Q�D�O�O�\���� �P�D�N�H�� �V�R�P�H�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �S�U�R�V�S�H�F�W�V�� �I�R�U��
�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���&�K�D�P�E�H�U���L�Q���R�X�U���F�R�X�Q�W�U�\��

�.�H�\�Z�R�U�G�V�����G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �&�K�D�P�E�H�U���� �&�R�P�P�R�Q�� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �3�R�O�L�F�\����
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
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�'�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D

�5�H�Y�L�H�Z�� �F�R�P�P�R�Q�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�R�O�L�F�\�����U�H�T�X�L�U�H�V�� �V�L�P�S�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�P�R�G�H�U�Q�L�]�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �R�X�W�F�R�P�H�V��
�³�K�H�D�O�W�K�F�K�H�F�N�´���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �E�H�L�Q�J�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G���� �,�Q�� �W�K�L�V�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �5�R�P�D�Q�L�D�� �D�L�P�V��
�W�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �D�Q�G�� �S�U�R�P�R�W�H�� �Z�L�Q���Z�L�Q�� �V�R�O�X�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �H�Q�D�E�O�L�Q�J�� �W�K�H��
�D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q��

�$�W���(�X�U�R�S�H�D�Q���O�H�Y�H�O�����S�U�R�P�R�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���5�R�P�D�Q�L�D�Q���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�L�]�H�G���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��
�L�Q�Y�R�O�Y�H�V�� �R�U�J�D�Q�L�]�L�Q�J�� �D�Q�G�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�U�R�P�R�W�L�Q�J�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�V�� �R�I��
�I�D�U�P�H�U�V���� �Z�K�R�V�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�H�O�G�V�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �I�R�R�G�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���� �U�X�U�D�O��
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5 �)�U�D�Q�F�H �������� �������� �������� �������� ��������
�� �*�H�U�P�D�Q�\ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�� �*�U�H�H�F�H �������� �������� ���������� �������� ��������
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���� �/�L�W�K�X�D�Q�L�D �� �� �� �� ��
���� �0�D�O�W�D �������� �������� �������� �������� ��������
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�5�R�P�D�Q�L�D�Q���Z�L�Q�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�H�J�L�V�W�H�U�V���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���O�L�N�H�O�\���W�R���V�O�R�Z���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����7�K�H���G�L�Y�L�V�L�Q�J���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\�����W�K�H���G�L�V�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���I�R�U�P�V���R�I���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����W�K�H��
�G�H�O�D�\���R�I���S�U�L�Y�D�W�L�]�D�W�L�R�Q�����G�H���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����S�O�D�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���I�R�X�U�J�H�U�\���D�U�H���M�X�V�W��
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�R�Q�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �D�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �K�R�O�G�L�Q�J����
�4�X�D�O�L�W�\���±���D�F�F�H�V�V���W�R���V�X�F�F�H�V�V�����������S�S��������������

������ �5���G�X�O�H�V�F�X���� �&���9������ �%���O�X���� �)���2������ �0�D�U�L�F�H�V�F�X���� �/���'���� ����������������Implementation of 
�V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���E�D�Q�N�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���L�Q���E�D�Q�N�L�Q�J���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���������W�K���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�(�F�R�Q�R�P�L�F���&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���7�K�H���(�F�R�Q�R�P�L�F���:�R�U�O�G���'�H�V�W�L�Q�\�����F�U�L�V�L�V���D�Q�G���J�O�R�E�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�"����
�������������P�D�L���������������6�L�E�L�X��
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�� �,�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �R�I�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �Z�R�U�O�G�� �F�U�L�V�L�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �F�O�L�P�D�W�L�F�� �F�K�D�Q�J�H�V����
�%�X�O�J�D�U�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���U�X�U�D�O���I�R�R�G���H�F�R�Q�R�P�\���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q��
�U�H�V�H�D�U�F�K���¿�H�O�G�����%�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�V���D���F�R�P�S�O�H�[���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q���R�Q���7�H�U�U�D���F�R�P�S�U�L�V�H�V���O�L�Y�L�Q�J���R�U�J�D�Q�L�V�P�V��
�D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �V�\�V�W�H�P�V�� �W�R�� �Z�K�L�F�K�� �V�X�F�K�� �L�V�� �F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���� �,�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�R�L�Q�W�� �R�I��
�Y�L�H�Z�� �D�U�H�� �R�I�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H�� �F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G�� �V�S�H�F�L�H�V�� �O�L�D�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\��
�I�R�R�G���W�R���W�K�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����7�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�R�W�K���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���D�Q�G��
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �L�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �X�Q�L�W�V�� �R�I�� �Y�D�U�L�H�G�� �W�\�S�H�V���� �6�X�F�K�� �U�H�P�R�Y�H�G�� �V�X�J�D�U���E�H�H�W�� �I�U�R�P��
�W�K�H���O�L�V�W���R�I���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���V�S�H�F�L�H�V���G�X�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K���O�H�Y�H�O���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���V�H�W�W�L�Q�J���X�S��
�D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����W�K�H���Q�R�Q���V�W�L�P�X�O�D�W�L�Q�J���S�U�L�F�H�V���R�I�I�H�U�H�G���E�\���S�U�R�F�H�V�V�R�U�V�����W�K�H���G�U�R�S�S�L�Q�J���R�I���W�K�H��
�S�U�L�F�H���R�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���W�K�H���F�K�H�D�S���L�P�S�R�U�W�V���R�I���X�Q�U�H�¿�Q�H�G���U�D�Z���V�X�J�D�U�����7�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�R�I���F�X�O�W�X�U�H�V���L�V���G�R�P�L�Q�D�W�H�G���E�\���F�H�U�H�D�O�V���G�X�H���W�R���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�W�H�U�H�V�W���P�D�Q�L�I�H�V�W�H�G���Q�R�W���R�Q�O�\��
�E�\�� �V�P�D�O�O���V�L�]�H�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H�L�U���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���R�X�W�¿�W���D�Q�G���K�L�J�K�� �F�R�V�W�V���W�R���D�V�V�X�U�H���W�K�H���L�Q�S�X�W�V��
�L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�H���\�L�H�O�G�V���S�H�U���K�H�F�W�D�U�H����
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�$�J�U�L���)�R�R�G�� �D�Q�G�� �(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�V���� �6�W�U���� �3�L�D�W�D�� �5�R�P�D�Q���� �Q�U���� ������ �%�X�F�X�U�H�V�W�L���� �5�R�P�D�Q�L�D����
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�'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����%�X�O�J�D�U�L�D����
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�� �7�K�H�� �D�G�K�H�V�L�R�Q�� �R�I�� �%�X�O�J�D�U�L�D�� �W�R�� �W�K�H�� �(�8�� �L�V�� �W�K�H�� �G�H�F�L�V�L�Y�H�� �I�D�F�W�R�U�� �I�R�U�� �D�� �U�H�I�R�U�P�� �L�Q��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���U�X�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�\�����D�V���(�X�U�R�S�H�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���P�D�U�N�H�W���R�U�L�H�Q�W�H�G��
�V�H�F�W�R�U�����F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�Q���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���I�R�U�H�V�W�U�\����
�:�L�W�K���W�K�L�V���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�����Y�H�J�H�W�D�O���E�L�R�O�R�J�L�F�D�O���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���Y�D�U�L�H�W�\���D�Q�G���Y�D�U�L�D�E�L�O�L�W�\��
�R�I�� �Q�X�P�H�U�R�X�V�� �V�S�H�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�F�R�O�R�J�L�F�� �D�P�E�L�H�Q�W�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �V�X�F�K�� �D�U�H�� �I�R�X�Q�G���� �9�H�J�H�W�D�O��
�R�U�J�D�Q�L�V�P�V���D�U�H���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���R�Q���Y�D�U�L�H�G���O�H�Y�H�O�V���L�Q���%�X�O�J�D�U�L�D�����Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�����������������������D�Q�G��
�������������V�S�H�F�L�H�V�����������������V�S�H�F�L�H�V���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H�����D�U�H���N�Q�R�Z�Q�����D�P�R�Q�J���W�K�H�V�H�����L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���I�R�U�H�V�W�U�\��
�V�S�H�F�L�H�V�������������7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���H�Q�G�D�Q�J�H�U�H�G���V�S�H�F�L�H�V���R�Q���W�K�H���V�S�H�F�L�¿�H�G���G�D�W�H��

�� �&�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���D�Q�W�K�U�R�S�L�F���L�P�S�D�F�W���D�Q�G���J�O�R�E�D�O���Z�H�D�W�K�H�U���F�K�D�Q�J�H�V��
�L�P�S�R�V�H�� �W�K�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�U�R�P�� �Q�D�W�X�U�D�O�� �D�Q�G��
�D�Q�W�K�U�R�S�L�]�H�G�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P�V�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O�� �F�R�P�S�O�H�[�H�V�� �L�Q�� �Y�L�H�Z�� �R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����$�V���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���X�V�H�V���H�[�W�H�U�Q�D�O���H�Q�H�U�J�\���D�V���L�Q�S�X�W�V����
�L�W�� �L�V�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�K�D�W�� �V�X�F�K�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �D�O�O�R�W�H�G�� �L�Q�� �D�� �E�D�O�D�Q�F�H�G�� �Z�D�\�� �D�Q�G�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G�� �R�Q�O�\��
�Z�L�W�K�L�Q���R�S�W�L�P�D�O���S�H�U�L�R�G�V��

�� �7�K�H�� �G�H�¿�F�L�W�� �R�I�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �G�H�U�L�Y�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �L�Q�D�F�F�X�U�D�W�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�L�P�S�D�L�U�V���W�K�H���V�X�S�S�O�\���R�I���W�K�H���%�X�O�J�D�U�L�D�Q���P�D�U�N�H�W���Z�L�W�K���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���W�K�H���D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H��
�R�I���L�P�S�R�U�W��

��
�0�$�7�(�5�,�$�/�6���$�1�'���:�2�5�.���0�(�7�+�2�'

�� �%�X�O�J�D�U�L�D�� �E�H�Q�H�¿�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �R�I�� �D�� �F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W�D�O�� �F�O�L�P�D�W�H��
�Z�L�W�K���F�R�O�G���Z�L�Q�W�H�U�V���D�Q�G���K�R�W���V�X�P�P�H�U�V�����3�U�H�F�L�S�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q���D�Y�H�U�D�J�H���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\����������
�P�P���S�H�U���\�H�D�U�����:�L�W�K�L�Q���W�K�L�V���D�U�H�D�����Y�H�J�H�W�D�O���E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�����¿�H�O�G��
�F�X�O�W�X�U�H�V�����Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�����I�U�X�L�W���W�U�H�H�V�����Y�L�Q�H�����S�D�V�W�X�U�H�O�D�Q�G���D�Q�G���K�D�\���¿�H�O�G�V�����D�Q�G���I�R�U�H�V�W�U�\���V�S�H�F�L�H�V������

�� �7�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�U�H�D�� �R�I�� �%�X�O�J�D�U�L�D�� �L�V�� �R�I�� ������������ �P�L�O���� �K�D���� �R�X�W�� �R�I�� �Z�K�L�F�K�� ������ �L�Q��
�L�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����L�Q���W�K�H���\�H�D�U�����������������D�U�D�E�O�H���O�D�Q�G�����������������P�L�O���K�D�����L�V���V�H�U�Y�L�F�H�G���E�\���R�E�V�R�O�H�W�H��
�P�H�F�K�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����W�R���R�Q�H���W�U�D�F�W�R�U���E�H�L�Q�J���D�V�V�L�J�Q�H�G���������������K�D���D�U�D�E�O�H���O�D�Q�G�����7�K�H���I�H�U�W�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I��
�F�X�O�W�X�U�H�V�� �L�V�� �H�[�H�F�X�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �F�K�H�P�L�F�D�O�� �1�3�.�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�\�� �R�I�� ���������� �N�J�� �D�F�W�L�Y�H��
�V�X�E�V�W�D�Q�F�H���K�D�����Z�L�W�K���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������N�J���D�F�W�L�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�F�H���K�D���P�R�U�H���W�K�D�Q���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D����

�� �:�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������������������%�X�O�J�D�U�L�D �U�H�F�R�U�G�H�G���K�L�J�K���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�Z�H�L�J�K�W�L�Q�J�� �L�Q�� �*�'�3���� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�V�W�L�Q�J�� �G�H�F�O�L�Q�H�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
���L�P�D�J�H�����������7�K�X�V�����L�Q���������������D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�V���Z�L�W�K�����������������L�Q���W�K�H���I�R�U�P�L�Q�J���R�I���*�'�3����
�L�Q�������������L�W���G�U�R�S�S�H�G���W�R���������������G�X�H���W�R���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H���O�D�Q�G���U�H�I�R�U�P��
�D�Q�G�� �W�K�H�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�� �R�I�� �W�K�H�� �S�R�Z�H�U�I�X�O�� �F�U�L�V�L�V�� �P�D�Q�L�I�H�V�W�H�G�� �L�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �L�Q�� ����������
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �U�H�D�F�K�H�G�� �W�K�H�� �P�D�[�L�P�X�P�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G���� �L���H���� ���������������� �6�L�Q�F�H�� ���������� �D�Q�G��
�X�Q�W�L�O�� ���������� �W�K�H�� �Z�H�L�J�K�W�L�Q�J�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �L�Q�� �*�'�3�� �V�K�R�Z�H�G�� �H�Y�L�G�H�Q�W�� �G�H�V�F�H�Q�G�L�Q�J�� �W�U�H�Q�G�V����
�U�H�D�F�K�L�Q�J���W�K�X�V�����������������7�K�H���O�D�E�R�U���I�R�U�F�H���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�V���R�O�G�����V�L�P�L�O�D�U���W�R���5�R�P�D�Q�L�D�����L�Q������������
�L�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���������������I�U�R�P���W�K�H���W�R�W�D�O���Z�R�U�N�L�Q�J���S�O�D�F�H�V���D�Q�G���L�Q�������������L�W���G�U�R�S�S�H�G���W�R������������
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���*�'�3

�� �7�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���O�L�P�L�W�V���R�I���Y�H�J�H�W�D�O���V�S�H�F�L�H�V���R�Q���%�X�O�J�D�U�L�D�Q���I�D�U�P�V��
�Z�D�V���S�R�V�V�L�E�O�H���E�\���D���W�K�R�U�R�X�J�K���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H��
�V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���U�H�J�L�R�Q�D�O���D�Q�G���O�R�F�D�O���G�D�W�D�����E�X�W���V�W�X�G�\�L�Q�J���D�O�V�R���W�K�H���N�Q�R�Z���K�R�Z���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���F�X�O�W�X�U�H�V����
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 Cultivated area�����'�X�H���W�R���W�K�H���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���U�H�O�L�H�I�����V�R�L�O���D�Q�G���Z�H�D�W�K�H�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����E�X�W��
�D�O�V�R���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����cereals���D�U�H���W�K�H���G�R�P�L�Q�D�Q�W���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�F�X�O�W�X�U�H�V�����7�K�X�V�����W�K�H�L�U���Z�H�L�J�K�W�L�Q�J���L�Q���D�U�D�E�O�H���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���D�U�H�D���Z�D�V���D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���\�H�D�U������������
�R�I�������������D�I�W�H�U���W�Z�R���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���G�H�F�D�G�H�V�����W�K�H���D�U�H�D�V���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���F�H�U�H�D�O���F�X�O�W�X�U�H�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���W�R��
����������������

�,�Q�� �W�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �D�U�H�D�V�� �F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �F�H�U�H�D�O�V���� �Z�K�H�D�W�� �D�Q�G�� �F�R�U�Q�� �R�F�F�X�S�\��
�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �S�O�D�F�H�V���� �L�Q�� ������������ �������� �D�Q�G�� �������� �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���� �L�Q�� ������������ �������������� �D�Q�G�� ������������
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

�7�K�H�� �J�U�R�Z�L�Q�J�� �W�U�H�Q�G�� �R�I�� �W�K�H�� �F�H�U�H�D�O�� �G�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �F�X�O�W�X�U�H�V�� �L�V��
�W�K�H�� �G�L�U�H�F�W�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �P�D�Q�L�I�H�V�W�H�G�� �E�\�� �V�P�D�O�O���V�L�]�H�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W��
�U�H�V�X�O�W�H�G���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���Z�L�W�K���F�R�P�P�H�Q�F�L�Q�J���W�K�H���O�D�Q�G���U�H�I�R�U�P���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H�������¶�V����
�� �)�U�R�P���D�P�R�Q�J���S�O�D�Q�W�V���G�H�V�W�L�Q�H�G���W�R���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q����sugar-beet���U�H�F�R�U�G�V���W�K�H���G�H�H�S�H�V�W��
�G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���D�U�H�D�V�����7�K�H���F�D�X�V�H�V���R�I���W�K�L�V���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q���Z�H�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G��
�E�\�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�H�W�W�L�Q�J�� �X�S�� �D�Q�G�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H��
�F�X�O�W�X�U�H�����W�K�H���Q�R�Q���V�W�L�P�X�O�D�W�L�Q�J���S�U�L�F�H�V���R�I�I�H�U�H�G���E�\���S�U�R�F�H�V�V�R�U�V���W�R���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����W�K�H��
�G�U�R�S�S�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�L�F�H�� �I�R�U�� �V�X�J�D�U���E�H�H�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G�� �P�D�U�N�H�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�K�H�D�S�� �L�P�S�R�U�W�V�� �R�I��
�X�Q�U�H�¿�Q�H�G���U�D�Z���V�X�J�D�U�����7�K�H���Z�H�L�J�K�W�L�Q�J�V���R�I���V�X�J�D�U���E�H�H�W���F�X�O�W�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���D�U�D�E�O�H���D�U�H�D���Z�D�V��
�D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���\�H�D�U�������������R�I�����������G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���G�H�F�D�G�H�V�����D�U�H�D�V���G�H�V�W�L�Q�H�G���W�R���W�K�L�V���F�X�O�W�X�U�H��
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\���U�H�G�X�F�H�G�����D�Q�G���D�V���R�I�������������W�K�L�V���V�S�H�F�L�H�V���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���X�S��

�6�X�Q�À�R�Z�H�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���D�Q�D�O�\�]�H�G���S�H�U�L�R�G���D�Q���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G��
�D�U�H�D�V�����L�W���U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q���D�V�F�H�Q�G�L�Q�J���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������������������I�U�R�P�������������W�R��
�������������7�K�L�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���Z�D�V���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�R�W�K���E�\���W�K�H���V�X�L�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�X�O�W�X�U�H���W�R���W�K�H��
�Q�D�W�X�U�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����E�X�W���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H��

���� ���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���R�I���%�X�O�J�D�U�L�D����������
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�R�I���V�X�F�K���F�X�O�W�X�U�H���Y�H�U�V�X�V���R�W�K�H�U�V�����V�X�J�D�U���E�H�H�W�����L�Q���W�K�H���Q�H�Z���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�R�P�H�V�W�L�F���P�D�U�N�H�W��
�D�Q�G���W�K�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���R�I���D���K�L�J�K���S�U�L�F�H���R�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�U�N�H�W����

�$�U�H�D�V���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���Z�L�W�K��potatoes���K�D�Y�H���K�D�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H���G�\�Q�D�P�L�F�V�����,�Q���W�K�H���\�H�D�U������������
�Y�H�U�V�X�V���������������W�K�H���Z�H�L�J�K�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���D�U�H�D�V���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���Z�L�W�K���S�R�W�D�W�R�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���D�U�D�E�O�H���D�U�H�D��
�K�D�V���E�H�H�Q���U�H�G�X�F�H�G���W�R��������������

�,�Q���U�H�J�D�U�G���W�R��vegetables�����Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������������������J�H�Q�H�U�D�O���G�H�F�U�H�D�V�H�V���K�D�Y�H��
�E�H�H�Q���U�H�F�R�U�G�H�G�����K�D�������D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�<�H�D�U��
�6�S�H�F�L�H�V

�W�R�P�D�W�R�� �F�X�F�X�P�E�H�U��
� J � U � H � H � Q� �
�S�H�S�S�H�U

� R � Q � L � R � Q� �
�G�U�\

�F�D�E�E�D�J�H�� �S�R�W�D�W�R�H�V�� �P�H�O�R�Q�V��

�������� �������� ������ �������� �������� �������� ���������� ��������
�������� �������� ������ �������� �������� �������� ���������� ����������
�������� �������� ������ �������� �������� �������� ���������� ��������
�������� �������� ������ �������� �������� �������� ���������� ��������
�������� �������� ������ �������� �������� �������� ���������� ��������

�� �$�U�H�D�V���R�F�F�X�S�L�H�G���Z�L�W�K��fruit-trees���U�H�F�R�U�G�H�G���G�H�V�F�H�Q�G�L�Q�J���G�\�Q�D�P�L�F�V�����D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�<�H�D�U��
�6�X�U�I�D�F�H���R�Z�Q�H�G���R�U�F�K�D�U�G�V�����K�D
�W�R�W�D�O �L�Q���Z�K�L�F�K���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q

�������� ���������� ����������
�������� ���������� ����������
�������� ���������� ����������
�������� ���������� ����������
�������� ���������� ����������

�,�Q�� �%�X�O�J�D�U�L�D���� �W�K�H�� �U�H�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�U�H�D�V�� �R�F�F�X�S�L�H�G�� �Z�L�W�K�� �R�U�F�K�D�U�G�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��
�D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���E�\���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���6�W�D�W�H���R�I���W�D�[�H�V���W�K�D�W���V�K�R�X�O�G���F�R�Y�H�U���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H��
�S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�L�V���O�H�G���W�R���W�K�H���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���I�R�U���W�U�H�H���J�U�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�R�I���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�E�D�Q�G�R�Q�H�G���R�U�F�K�D�U�G�V�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���V�W�R�S���V�X�F�K���G�H�J�U�D�G�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���D��
�V�H�U�L�H�V���R�I���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�D�W���F�R�P�S�H�O�O�H�G���R�Z�Q�H�U�V���W�R���N�H�H�S���W�K�H���R�U�F�K�D�U�G�V���D�Q�G���W�R���V�H�W���X�S���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�F�R�R�S�H�U�D�W�L�Y�H�V���I�R�U���W�K�H���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���W�K�H�U�H�R�I����

�7�K�H�� �D�U�H�D�� �K�H�O�G�� �E�\�� �Y�L�Q�H�\�D�U�G�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� ���������� �±�� ���������� �Z�D�V�� �U�H�G�X�F�H�G�� �W�R��
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���R�Q�H���K�D�O�I��

Productions.���$�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�D�E�O�H���������R�Q�H���F�R�X�O�G���V�D�\���W�K�D�W���Q�H�L�W�K�H�U���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �R�E�W�D�L�Q�H�G���� �E�X�W�� �L�Q�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �U�H�F�R�U�G�V�� �R�I�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���V�H�F�W�R�U�����W�K�H�\���D�U�H���O�D�U�J�H�U���L�Q���W�K�H�L�U���P�D�M�R�U�L�W�\��

���� ���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���R�I���%�X�O�J�D�U�L�D���������������S�J����������

���� ���&�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q���)�O�R�U�H�Q�W�L�Q�D����Privatizarea agriculturii in unele tari est-europene�����7�H�]�D���G�H���G�R�F�W�R�U�D�W����
�$�6�(������������
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�7�D�E�O�H���������$�Y�H�U�D�J�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���D�W���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�X�O�W�X�U�H�V���I�U�R�P���%�X�O�J�D�U�L�D��

�6�S�H�F�L�¿�F�D�W�L�R�Q�� �������� �������� �������� �������� ��������
�)�L�H�O�G���F�U�R�S�V�����N�J���K�D

�:�K�H�D�W �������� �������� �������� �������� ��������
�%�D�U�O�H�\ �������� �������� �������� �������� ��������
�0�D�L�]�H���� �������� �������� �������� �������� ��������
�%�H�D�Q�V �������� �������� �������� �������� ��������
�6�X�Q�À�R�Z�H�U���V�H�H�G�V �������� �������� ������ �������� ��������
�6�H�H�G���F�R�W�W�R�Q �������� �������� ������ ������ ������
�7�R�E�D�F�F�R���� �������� �������� �������� �������� ��������
�6�X�J�D�U���E�H�H�W�V ���������� ���������� ���������� �� ��

�9�H�J�H�W�D�E�O�H���V�S�H�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G�����N�J���K�D
�7�R�P�D�W�R ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�&�X�F�X�P�E�H�U�V ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�*�U�H�H�Q���S�H�S�S�H�U ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�2�Q�L�R�Q�V���G�U�\ �������� �������� �������� ���������� ��������
�&�D�E�E�D�J�H ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�3�R�W�D�W�R�H�V ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�0�H�O�R�Q�V ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

�)�R�U�D�J�H���V�S�H�F�L�H�V�����N�J���K�D
�0�D�L�]�H���I�R�U���V�L�O�D�J�H���D�Q�G���J�U�H�H�Q���I�R�G�G�H�U ���������� ���������� �������� ���������� ����������
�$�O�I�D�O�I�D���K�D�\ �������� �������� �������� �������� ��������
�0�H�D�G�R�Z�V���K�D�\�� �������� �������� �������� �������� ��������

�)�U�X�L�W���V�S�H�F�L�H�V�����P�H�G�L�D�����N�J���I�U�X�L�W�V���K�D
�$�S�S�O�H�V���� �S�H�D�U�V���� �S�O�X�P�V���� �F�K�H�U�U�L�H�V����
�D�S�U�L�F�R�W�V�����S�H�D�F�K�H�V

�������� �������� �������� �������� ��������

�*�U�D�S�H���Y�L�Q�H�����N�J���K�D
�:�L�Q�H���J�U�D�S�H�V �������� �������� �������� �������� ��������
�7�D�E�O�H���J�U�D�S�H�V �������� �������� �������� �������� ��������

 �,�W���F�D�Q���E�H���Q�R�W�L�F�H�G���W�K�D�W���F�R�W�W�R�Q���F�X�O�W�X�U�H�V���D�U�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���D�Q�G���D�U�H�D�V���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���Z�L�W�K��
�W�R�E�D�F�F�R���K�D�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�����F�R�W�W�R�Q���P�D�\���E�H���D���S�U�R�¿�W�D�E�O�H���Y�D�U�L�D�Q�W���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���J�O�R�E�D�O���Z�D�U�P�L�Q�J����
�D�V�� �W�K�H�� �U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �L�V�� �U�H�Q�G�H�U�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �G�H�H�S�� �S�L�Y�R�W�L�Q�J�� �U�R�R�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�W���� �W�R�E�D�F�F�R���� �E�\�� �L�W�V��
�W�U�R�S�L�F�D�O���R�U�L�J�L�Q�����P�D�\���E�H���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���R�Q���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�U�H�D�V���L�Q���%�X�O�J�D�U�L�D�����D�V���W�K�H���W�U�H�Q�G���R�I���W�K�H��
�V�S�H�F�L�H�V���L�V���D�O�U�H�D�G�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��
�� �,�I���W�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�����F�R�V�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�D�U�H�� �K�L�J�K���� �7�K�X�V���� �I�R�U�� �R�Q�H�� �K�H�F�W�D�U�H�� �R�I�� �Z�K�H�D�W���� �%�X�O�J�D�U�L�D�Q�V�� �L�Q�Y�H�V�W�� �(�X�U�R�� �������� ���W�D�E�O�H�� ������ �D�Q�G��
�W�K�H�� �U�H�V�X�O�W�� �L�V�� �������������� �H�X�U�R���N�J�� �J�U�D�L�Q�V���� �I�X�U�W�K�H�U�� �W�R�� �P�D�N�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�� �L�Q�W�R�� �5�2�1�� �D�Q�G��
�F�D�S�L�W�D�O�L�]�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D�����L�I���L�W���L�V���S�U�R�G�X�F�H�G���Z�L�W�K���5�2�1�������������D�Q�G���W�K�H���P�D�U�N�H�W��
�S�U�L�F�H���L�V���5�2�1�����������±�������������W�K�H���O�R�V�V���L�V���R�E�Y�L�R�X�V��

���� ���6�X�U�V�H�����0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���)�R�R�G�����$�J�U�R�V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W
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�7�D�E�O�H���������7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���W�K�H���Z�K�H�D�W���F�X�O�W�X�U�H�������W���J�U�D�L�Q�V���K�D���������������W���K�D�\���K�D��

�1�R�� �$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V
�0�H�F�K�D�Q�L�]�H�G��
�Z�R�U�N

�0�D�W�H�U�L�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V������
�I�X�H�O�����I�H�U�W�L�O�L�]�H�U�����V�H�H�G�V����
�S�H�V�W�L�F�L�G�H�V�����Z�D�W�H�U

�0�D�Q�X�D�O��
�O�D�E�R�U

�7�R�W�D�O��
�F�R�V�W�V

�(�X�U�R���K�D

��
�%�D�V�L�F���I�H�U�W�L�O�L�]�D�W�L�R�Q������
�1�+���1�2�������3���6�2�������.���2����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� ������ ��������������������������������������������

�� �)�D�O�O���V�K�R�Z�������G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q ���� ���� ���� ����
�� �6�R�Z�L�Q�J�� ���� ���� ���� ����
�� �6�S�U�L�Q�J���I�H�U�W�L�O�L�]�H�G���Z�L�W�K���1 ���� ���� ���� ����

��

�3�O�D�Q�W���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�S�U�D�\ ���� ��������������������������������������������
�I�X�Q�J�L�F�L�G�H�V ���� ���� �� ����
�K�H�U�E�L�F�L�G�H�V ���� ���� �� ����
�L�Q�V�H�F�W�L�F�L�G�H�V �� ���� �� ����

�� �+�D�U�Y�H�V�W�L�Q�J�� ���� ���� ����������
�� �&�O�R�V�H�O�\���V�W�U�D�Z ���� �� �� ����

�7�R�W�D�O���F�R�V�W�V ������ ������ 95 ������
�&�R�V�W�V�������������������������������������������������������������������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������������������������������������

�)�L�H�O�G�� �F�X�O�W�X�U�H�V�� �D�U�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �L�Q�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �V�X�F�K�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q��
�W�D�E�O�H���������7�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���V�S�H�F�L�H�V���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�G�H�T�X�D�W�H�����D�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���L�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���U�R�W�D�W�L�R�Q���R�I���V�X�Q�À�R�Z�H�U���F�D�Q�Q�R�W���E�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G���D�W���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\��
�L�Q�W�H�U�Y�D�O��

�7�D�E�O�H�����������7�\�S�H�V���R�I���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�����K�R�X�V�H�K�R�O�G�V��

�1�R��
�7�\�S�H�V���R�I���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V����
�K�R�X�V�H�K�R�O�G�V

�6�X�U�I�D�F�H���K�R�X�V�H�K�R�O�G�����K�D �6�W�U�X�F�W�X�U�H
�P�L�Q�� �P�D�[�� �V�S�H�F�L�H�V ��

�� �,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���� ������ ������
�Z�K�H�D�W ����
�V�X�Q�À�R�Z�H�U ����

�� �8�Q�L�T�X�H���W�U�D�G�H�U�V ������ ������
�Z�K�H�D�W ����
�P�D�L�]�H ����
�V�X�Q�À�R�Z�H�U ����

�� �+�R�X�V�H�K�R�O�G���U�H�Q�W�������O�H�V�V�R�U ������ ��������

�Z�K�H�D�W ����
�P�D�L�]�H ����
�V�X�Q�À�R�Z�H�U ����
�U�D�S�H ����

��
�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�F�R�R�S�H�U�D�W�L�Y�H�V

������ ��������

�Z�K�H�D�W ����
�P�D�L�]�H ����
�V�X�Q�À�R�Z�H�U ����
�U�D�S�H ����

 �9�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �9�H�J�H�W�D�E�O�H�V���D�U�H���G�H�P�D�Q�G�H�G���D�W���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O���D�Q�G���R�Q���H�[�S�R�U�W��
�E�R�W�K���L�Q���I�U�H�V�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�O�\���S�U�R�F�H�V�V�H�G��
�� �2�Q���W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�\���R�I���%�X�O�J�D�U�L�D���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�¿�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������Y�H�J�H�W�D�E�O�H��
�V�S�H�F�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���U�H�S�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���P�D�M�R�U�L�W�\���E�\���V�H�H�G�V���D�Q�G���D���F�R�X�S�O�H���R�I���W�K�H�P���E�\���Y�H�J�H�W�D�W�L�Y�H��



����

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,������������������������

�R�U�J�D�Q�V�� ���J�D�U�O�L�F���� �R�Q�L�R�Q���� �K�R�U�V�H�U�D�G�L�V�K�� �H�W�F������ �7�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �%�X�O�J�D�U�L�D�� �L�Q�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� �L�V��
�U�H�Q�R�Z�Q�H�G���� �$�Q�G�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�� �W�K�L�V���� �3�U�R�I�H�V�V�R�U�� �.�R�O�H�Y���� �V�S�H�F�L�¿�H�G�� �D�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��
������ �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�� �D�Q�G�� �¿�U�P�V�� �R�X�W�� �R�I�� ������ �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�K�D�W�� �D�V�� �H�D�U�O�\�� �D�V�� ���������� �Z�H�U�H��
�V�X�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���Z�L�W�K���V�H�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O���I�U�R�P���W�K�H���%�X�O�J�D�U�L�D�Q���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���J�H�Q�R�P�H����
�� �'�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U�V�����W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���Z�D�V���L�P�S�D�L�U�H�G���D�Q�G���G�L�I�¿�F�X�O�W�L�H�V��
�Z�H�U�H�� �Y�L�V�L�E�O�H���� �,�Q�� �U�H�J�D�U�G�� �W�R�� �W�K�H�� �D�U�H�D�� �K�H�O�G�� �E�\�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���� �Z�H�� �I�R�X�Q�G�� �L�W�V�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �E�\��
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� �������� �L�Q�� ���������� �Y�H�U�V�X�V�� ������������ �)�U�R�P�� �W�K�H�� �F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G�� �D�U�H�D���� �������� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W��
�Y�H�J�H�W�D�E�O�H���F�X�O�W�X�U�H�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G��
�� �7�K�H���D�U�H�D���R�F�F�X�S�L�H�G���E�\���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���V�S�H�F�L�H�V���L�V���K�H�O�G���E�\���Y�D�U�L�H�G���W�\�S�H�V���R�I���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V��
���W�D�E�O�H�� �������� �Z�L�W�K�� �D�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �R�I�� �������������� �K�D���K�R�X�V�H�K�R�O�G���� �,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V��
�S�U�H�G�R�P�L�Q�D�W�H�����Z�K�R���D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W���H�Y�H�Q���F�X�O�W�L�Y�D�W�L�Q�J�������������P�����S�U�R�G�X�F�H�U�����H�[�S�O�R�L�W���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�D�U�H�D�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�������������I�U�R�P���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�R�S�H�U�D�W�L�Y�H�V��
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 �)�X�U�W�K�H�U�� �W�R�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�Q�D�O�\�]�L�Q�J�� �W�K�H�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�\���� �D�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�\���L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���6�R�X�W�K�H�U�Q���D�Q�G���W�K�H���1�R�U�W�K�H�U�Q���S�D�U�W���R�I���%�X�O�J�D�U�L�D�����L�Q���W�K�H��
�6�R�X�W�K�H�U�Q���S�D�U�W�����W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���K�L�J�K�H�U�����Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G���D�I�W�H�U���������������E�\����������
�W�L�P�H�V���W�K�D�Q���W�K�H���R�Q�H���I�U�R�P���W�K�H���1�R�U�W�K�H�U�Q���S�D�U�W��
�� �,�Q�� �6�R�X�W�K�H�U�Q�� �%�X�O�J�D�U�L�D���� �W�K�H�� �S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�� �V�S�H�F�L�H�V�� �D�U�H���� �R�Q�L�R�Q�� �������������� �F�D�E�E�D�J�H��
���������������F�D�U�U�R�W�����������������O�H�H�N�����������������U�D�G�L�V�K�H�V�����������������V�D�Y�R�U�\�������������������H�W�F��
�� �6�H�H�G���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���W�K�H���V�H�W�W�L�Q�J���X�S���R�I���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���F�X�O�W�X�U�H�V���L�V���S�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��
�S�U�R�Y�H�Q���V�S�D�F�H�V���W�K�D�W���V�D�W�L�V�I�\�� �W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���H�D�F�K���V�S�H�F�L�H�V���D�Q�G���H�Y�H�Q���Y�D�U�L�H�W�\���� �E�X�W���W�K�H��
�N�Q�R�Z���K�R�Z���L�V���R�E�V�R�O�H�W�H�����Z�R�U�N�V���D�U�H���P�D�Q�X�D�O�O�\���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���P�D�M�R�U�L�W�\�������,�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �6�W�D�W�H�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�U�H�� �O�L�D�E�O�H�� �W�R�� �N�H�H�S�� �O�R�F�D�O�� �V�R�U�W�V�� �E�\�� �V�W�L�P�X�O�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�H�O�H�F�W�L�R�Q��
�D�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�V���V�R���P�X�F�K���P�R�U�H���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H�����D�V���W�K�H���V�H�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O���I�U�R�P���W�K�H���L�P�S�R�U�W��
�L�V���Q�R�W���V�X�L�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���%�X�O�J�D�U�L�D�Q���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���]�R�Q�H�V�����,�Q���1�R�U�W�K�H�U�Q���%�X�O�J�D�U�L�D���D�U�H���D�V�V�L�J�Q�H�G��������
�K�D���W�R���V�H�H�G���F�X�O�W�X�U�H�V���I�R�U���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���V�S�H�F�L�H�V���D�Q�G���L�Q���6�R�X�W�K�H�U�Q���%�X�O�J�D�U�L�D�����������K�D�����3�U�R�¿�W�D�E�O�H��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �E�\�� �S�O�D�F�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�H�V�� ���Y�D�U�L�H�W�L�H�V���� �L�Q�� �I�D�Y�R�U�D�E�O�H�� �H�F�R�O�R�J�L�F�D�O��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���X�V�L�Q�J���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Q�J���N�Q�R�Z���K�R�Z���E�R�W�K���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I��
�W�K�H���V�H�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O���D�Q�G���L�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�V����
�� �³�%�X�O�J�D�U�L�D�� �V�K�R�X�O�G�� �X�V�H�� �P�R�U�H�� �H�I�I�R�U�W�� �W�R�� �G�H�Y�H�O�R�S�� �L�W�V�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�V�H�F�W�R�U���W�K�D�W���K�D�V���E�H�H�Q���Q�H�J�O�H�F�W�H�G���L�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U�V�´�����D�G�P�L�W�W�H�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�H�U���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H��
�I�U�R�P���%�X�O�J�D�U�L�D���D�W���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���6�K�R�Z��������������
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�7�K�L�V�� �Z�R�U�N�� �Z�D�V�� �F�R�¿�Q�D�Q�F�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �6�R�F�L�D�O�� �)�X�Q�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �6�H�F�W�R�U�D�O��
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���3�U�R�J�U�D�P�P�H���+�X�P�D�Q���5�H�V�R�X�U�F�H�V���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�������������������������S�U�R�M�H�F�W���Q�X�P�E�H�U��
POSDRU/89/1.5/S/63258 ”Postdoctoral school for zootechnical biodiversity and food 
biotehnology based on the eco-economy and the bio-economy required by eco-san-
genesys”.
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�)�X�U�W�K�H�U���W�R���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�D�W�D���R�Q���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V��
�S�H�U���K�H�F�W�D�U�H���I�R�U���W�K�H���P�D�L�Q���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���F�X�O�W�X�U�H�V�����L�W���U�H�V�X�O�W�V���W�K�D�W�����G�X�H���W�R���W�K�H���O�R�Z���G�H�J�U�H�H���R�I���W�K�H��
�W�H�F�K�Q�L�F�D�O���R�X�W�¿�W���D�Q�G���W�K�H���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���R�I�� �F�K�H�P�L�F�D�O���I�H�U�W�L�O�L�]�H�U�V���� �Y�H�U�\�� �K�L�J�K���R�V�F�L�O�O�D�W�L�R�Q�V���F�D�Q��
�E�H�H�Q���Q�R�W�L�F�H�G���I�U�R�P���R�Q�H���\�H�D�U���W�R���W�K�H���R�W�K�H�U�����D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���\�L�H�O�G�V���S�H�U���K�H�F�W�D�U�H���D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H��
�G�H�V�F�H�Q�G�L�Q�J�� �W�U�H�Q�G�V���� �,�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �V�S�H�F�L�¿�H�G�� �W�K�D�W�� �R�V�F�L�O�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V��
�R�F�F�X�U�U�H�G�� �D�O�V�R�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �Z�H�D�W�K�H�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �L�Q�� �D�O�O�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �F�X�O�W�X�U�H�V���� �V�D�Y�H��
�V�P�D�O�O���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�����L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���\�H�D�U�V�����O�D�U�J�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�L�H�V���Y�H�U�V�X�V���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���R�I��
�\�L�H�O�G�V���S�H�U���K�H�F�W�D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���D�U�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G��
�� �7�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�U�H�D���F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���Z�L�W�K���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���L�Q���%�X�O�J�D�U�L�D��
�R�F�F�X�U�U�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�U�H�D�V���W�R���R�W�K�H�U���F�X�O�W�X�U�H�V�����V�X�F�K���D�V���Z�K�H�D�W���D�Q�G���V�X�Q�À�R�Z�H�U����
�� �$�O�W�K�R�X�J�K���U�H�S�X�W�D�E�O�H���E�\���W�K�H���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���G�H�¿�F�L�W���L�V���D�O�V�R��
�J�H�Q�H�U�D�W�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���Z�H�H�N���S�U�H�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I��
�Y�H�J�H�W�D�O���V�S�H�F�L�H�V�����J�H�Q�H�W�L�F���P�D�W�H�U�L�D�O����
�� �7�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�V�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�V�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �D�W�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I��
�W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �Z�L�W�K�� �W�D�N�L�Q�J�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���Q�D�W�X�U�H���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q����
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�������%�U�D�Q���0�D�U�L�D�Q�D������������������Raport privind efectuarea stagiului de pregatire in Bulgaria����
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�7�K�H���J�U�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���H�Q�H�U�J�\���L�V���I�H�O�W���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�L�V���L�V�V�X�H��
�W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���W�K�L�V���D�U�H�D�����7�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���V�W�L�S�X�O�D�W�H�G���L�Q���W�K�H��
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�$�V���W�K�H���Z�R�U�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\���I�H�H�O�V���W�K�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���J�U�R�Z�L�Q�J���R�I���W�K�H���H�Q�H�U�J�\��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�H�D�V�X�U�H�V���L�Q���W�K�L�V���¿�H�O�G���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���P�L�Q�L�P�L�]�H���W�K�H��
�D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W�V���D�Q�G���O�H�D�G���W�R���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H���W�K�U�R�X�J�K���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W����
�7�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���V�W�L�S�X�O�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���H�Q�H�U�J�\���V�H�F�W�R�U��

�2�Q�F�H���W�K�H���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�U�H���I�R�U�P�X�O�D�W�H�G�����J�R�R�G���R�U���E�D�G���W�K�L�Q�J�V���F�D�Q���H�Y�R�O�Y�H����
�G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H�L�U���F�U�H�G�L�E�L�O�L�W�\�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I��
�F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H��
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�Q�U�����������%�X�F�X�U�H�V�W�L�����5�R�P�D�Q�L�D�������S�D�X�O���F�D�O�D�Q�W�H�U�#�\�D�K�R�R���F�R�P��
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�L�W�� �F�O�L�P�E�H�G�� �W�R�� �D�E�R�X�W�������� �E�L�O�O�L�R�Q�� �W�R�Q�Q�H�V�� �R�I�� �R�L�O�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�����+�����:�D�J�Q�H�U���� ���������������$�E�R�X�W����������
�R�I�� �Z�R�U�O�G�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �F�R�Q�V�X�P�H�V�� �������� �R�I�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �H�Q�H�U�J�\�� �S�U�R�G�X�F�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�P�D�L�Q�L�Q�J��
�����������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���O�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���R�U���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����D�U�H���F�R�Q�V�X�P�L�Q�J����������
�R�I�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �H�Q�H�U�J�\�� �S�U�R�G�X�F�H�G�� ���-���� �0�R�K�D�P�P�D�G�� �H�W�� �D�O���� �������������� �7�K�L�V�� �H�Q�H�U�J�\�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� ���.����
�.�D�F�K�N�\�Q�E�D�H�Y�D�����L�V���P�D�W�H�U�L�D�O�L�]�H�G���L�Q�����K�H�D�W�����H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\�����D�Q�G���P�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���H�Q�H�U�J�\��

�$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���H�Q�H�U�J�\���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�U�H�����W�K�H���J�U�R�Z�L�Q�J���K�L�J�K���O�H�Y�H�O�V���R�I���Z�D�W�H�U��
�D�Q�G���D�L�U���S�R�O�O�X�W�L�R�Q�����J�O�R�E�D�O���Z�D�U�P�L�Q�J�����J�U�H�H�Q�K�R�X�V�H���J�D�V���H�P�L�V�V�L�R�Q�V�����D�O�O���Z�L�W�K���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W�V��
�R�Q���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��

�³�(�Q�H�U�J�\���L�V���D�Q���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���L�Q�S�X�W���I�R�U���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�\�����(�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���Z�L�O�O��
�Q�R�W�� �E�H�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �L�I�� �D�� �V�W�D�E�O�H�� �H�Q�H�U�J�\�� �U�H�V�H�U�Y�H�V�� �Z�L�O�O�� �Q�R�W�� �E�H�� �S�U�R�Y�L�G�H�G���� �L�W�� �P�X�V�W�� �F�R�P�H�� �D�W�� �D��
�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���L�Q���D���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���P�D�Q�Q�H�U�´�������7�K�L�V���O�D�V�W���S�R�L�Q�W���L�V���D�F�W�X�D�O�O�\�� �R�Q�H���R�I�� �W�K�H��
�P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����J�L�Y�H�Q���W�K�H���Y�D�V�W���V�S�U�H�D�G���R�I���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����¿�U�V�W��
�I�R�U�P�X�O�D�W�H�G���L�Q�������������E�\���W�K�H���:�R�U�O�G���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���R�Q���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����L�Q��
�W�K�H���U�D�S�R�U�W���Q�D�P�H�G���2�X�U���&�R�P�P�R�Q���)�X�W�X�U�H�����³�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�V���R�Q�H���W�K�D�W���V�D�W�L�V�¿�H�V��
�Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�P�S�U�R�P�L�V�L�Q�J���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���W�R���P�H�H�W��
�W�K�H�L�U���R�Z�Q���Q�H�H�G�V���´��
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�L�W���G�R�H�V���Q�R�W���G�H�S�H�Q�G���R�Q���D�Q�\�R�Q�H���W�R���V�X�U�Y�L�Y�H���D�Q�G���L�W���G�H�I�H�Q�G�V���L�W�V�H�O�I���L�Q���G�D�Q�J�H�U�R�X�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H��
�V�L�P�L�O�D�U�L�W�\���P�D�G�H���Z�D�Q�W�V���W�R���H�P�S�K�D�V�L�]�H�������W�K�H���L�G�H�D���R�I�������J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����X�V�X�D�O�O�\���O�R�Z����
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�,�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�¶�V�� �(�Q�H�U�J�\�� �6�W�U�D�W�H�J�\�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� ���������������������� �W�K�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��
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�W�K�H���\�H�D�U������������
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Table 1.���5�D�Q�N�L�Q�J�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���(�Q�H�U�J�\���6�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\���,�Q�G�H�[���L�Q����������

�(�1�(�5�*�<���6�8�6�7�$�,�1�$�%�,�/�,�7�<���,�1�'�(�;���������� �7�2�7�$�/
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�6�W�D�W�H���D�Q�G���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H���W�R���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��:

�‡�� �(�5�'�)�����(�X�U�R�S�H�D�Q���5�H�J�L�R�Q�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���)�X�Q�G��
�‡�� �(�$�)�5�'�����(�X�U�R�S�H�D�Q���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���)�X�Q�G���I�R�U���5�X�U�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�‡�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���)�X�Q�G�V���±���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���)�X�Q�G

�%�D�U�U�L�H�U�V���W�R���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�V���L�Q���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\

�7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �P�D�Q�\�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �P�R�V�W�� �R�I�W�H�Q�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �W�R�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�V���L�Q���W�K�H���H�Q�H�U�J�\���V�H�F�W�R�U�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�V���W�K�D�W���I�R�F�X�V��
�R�Q���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D���J�U�R�X�S�L�Q�J���L�Q���D���I�H�Z���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O��
�E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�H�O�R�Z��

���� ���K�W�W�S�������Z�Z�Z���Z�L�Q�G�D�O�O�L�D�Q�F�H�J�U�R�X�S���F�R�U�Q���S�U�R�\�H�F�W�R�V���H�Q�J���U�R�P�D�Q�L�D���S�G�I��

���� ���K�W�W�S�������Z�Z�Z���]�L�X�D�H�Q�H�U�J�L�H�L���U�R�������������S�G�I���*�O�5���S�G�I



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,��������������������������

Administrative barriers
�$���V�W�X�G�\�� �P�D�G�H���R�Q�������� �(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���5�R�P�D�Q�L�D������ �U�H�Y�H�D�O�V��

�W�K�D�W�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���E�D�U�U�L�H�U�V�����P�H�D�Q�L�Q�J���D�O�O���W�\�S�H�V���R�I���G�L�I�¿�F�X�O�W�L�H�V��
�H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���E�\���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����G�L�I�¿�F�X�O�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R��
�Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���E�D�U�U�L�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���D�Q���R�U�G�H�U��
�P�D�G�H���W�K�D�W���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���P�R�V�W���R�I�W�H�Q�����$�P�R�Q�J���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��
�E�D�U�U�L�H�U�V���D�U�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���H�O�H�P�H�Q�W�V��

�‡�� �6�S�D�W�L�D�O���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���I�D�L�O�X�U�H
�)�R�U���P�R�V�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���X�V�H�G���I�R�U���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���H�Q�H�U�J�\�� �I�U�R�P���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���V�R�X�U�F�H�V���D�U�H��

�U�H�T�X�L�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���V�W�U�H�W�F�K�L�Q�J���V�L�W�H�V�����H�J���I�R�U���Z�L�Q�G���W�X�U�E�L�Q�H�V�����7�K�X�V�����L�Q���P�D�Q�\���S�O�D�F�H�V���Y�L�D�E�O�H��
�I�R�U�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �U�H�Q�H�Z�D�E�O�H�� �V�R�X�U�F�H�V�� �D�� �V�X�L�W�D�E�O�H�� �O�R�F�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �S�O�D�Q�W�V��
�F�D�Q�Q�R�W���E�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��

�‡�� �1�L�P�E�\���D�W�W�L�W�X�G�H
�1�L�P�E�\���V�W�D�Q�G�V���I�R�U���³�Q�R�W���L�Q���P�\���E�D�F�N���\�D�U�G�´�����1�L�P�E�\���D�W�W�L�W�X�G�H���H�I�I�H�F�W���L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W��

�F�D�Q���E�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�V���D���U�H�O�X�F�W�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W���R�I���J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�V���V�R�F�L�D�O���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q����
�D�V���D���S�U�R�W�H�V�W�����X�V�X�D�O�O�\���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���U�L�V�H���R�I���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���Q�H�D�U���W�K�H���K�R�X�V�H��

�‡�� �'�L�I�¿�F�X�O�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V
�7�K�H�\���D�U�H���D�F�W�X�D�O�O�\���U�H�I�H�U�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���O�R�Q�J���W�L�P�H���Q�H�H�G�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q���W�K�H���S�H�U�P�L�W�V���Q�H�H�G�H�G��

�W�R���G�H�Y�H�O�R�S�����D�Q�G���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�V���L�Q���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\��
�‡�� �7�R�R���P�D�Q�\���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G
�&�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���R�Q�H���P�H�W�L�R�Q�H�G���D�E�R�Y�H�����W�K�L�V���E�D�U�U�L�H�U���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���H�[�F�H�V�V�L�Y�H��

�Q�X�P�E�H�U���R�I���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��
�‡�������/�R�F�D�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q

�7�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���V�H�H�Q���D�V���E�D�U�U�L�H�U�V���P�D�\��
�E�H�����F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�D�W���V�X�F�K���D���S�U�R�M�H�F�W���Z�L�O�O���K�D�Y�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���W�R�X�U�L�V�P�����O�R�F�D�O���S�H�R�S�O�H��
�G�L�V�D�J�U�H�H�����W�K�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���S�R�Z�H�U���J�U�R�X�S�V���L�Q���W�K�H���H�Q�H�U�J�\���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���P�R�U�H��
�‡�� �/�D�F�N���R�I���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�,�Q�� �P�R�V�W�� �F�D�V�H�V���� �W�K�R�V�H�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�L�F�H�Q�V�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���� �G�R�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �W�K�H��
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���H�[�S�H�U�W�L�]�H���R�Q���5�(�6�����G�H�O�D�\�L�Q�J���R�U���U�H�I�X�V�L�Q�J���W�R���J�U�D�Q�W���S�H�U�P�L�W�V��
�‡�� �+�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�R�X�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�D�Z

�,�W�� �Z�D�V�� �R�E�V�H�U�Y�H�G�� �W�K�D�W�� �R�I�W�H�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �O�H�J�D�O�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �D�S�S�O�L�H�G�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\��
�G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���U�H�J�L�R�Q�����W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���X�Q�L�W�����H�W�F�����7�K�L�V���L�V���S�R�V�V�L�E�O�H���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H��
�O�D�Z�V���V�X�I�I�H�U���R�I���S�R�O�L�W�L�F�D�O���L�Q�À�X�H�Q�F�H�V���D�Q�G���D�U�H���P�D�G�H���V�R���D�V���W�R���O�H�D�Y�H���U�R�R�P���I�R�U���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q��
�‡�� �8�Q�F�O�H�D�U���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N

�7�K�L�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�����F�R�Q�À�L�F�W�L�Q�J���O�H�J�D�O���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����O�D�F�N���R�I���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\��
�‡�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���D�W�W�L�W�X�G�H

�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���D�W�W�L�W�X�G�H���U�H�I�H�U�V���W�R���K�R�Z���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���S�R�Z�H�U��
�V�\�V�W�H�P�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�V�� �I�R�U�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�Q�H�U�J�\�� �V�H�F�W�R�U���� �W�K�U�R�X�J�K�� �Y�D�U�L�R�X�V��
�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V��

Technological and technical barriers
�7�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���R�I���E�D�U�U�L�H�U�V���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���Q�R�Y�H�O�W�\���R�I���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���W�K�D�W��

�D�U�H���X�V�H�G���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���W�\�S�H���R�I���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\�����$�O�V�R�����Q�H�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���F�R�P�S�H�W�H��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,��������������������������

�Z�L�W�K���R�O�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����8�&�6�������V�K�D�S�L�Q�J���W�K�H���¿�U�V�W���W�Z�R���E�D�U�U�L�H�U�V�����7�K�H�L�U���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�U�G�H�U���L�V��
�U�D�Q�G�R�P��
�‡�� ���/�D�F�N���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���L�Q���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���R�E�W�D�L�Q���W�K�H��
�U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\

�(�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���F�D�Q���O�H�D�G���W�R���O�R�Z�H�U���X�Q�L�W���S�U�L�F�H���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V�����L�Q���W�K�H���Z�L�Q�G���H�Q�H�U�J�\��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����V�R�O�D�U���R�U���E�L�R�P�D�V�V�����%�X�W���D�V���O�R�Q�J���D�V���W�K�H���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���W�K�H�V�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�V���O�R�Z����
�W�K�H�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���O�R�Z�����W�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���F�R�V�W�V���Z�L�O�O���U�H�P�D�L�Q���K�L�J�K��
�‡�� �,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V

�7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\���U�H�T�X�L�U�H���D�O�V�R���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���D�W���O�H�D�V�W���L�Q���W�K�H���H�D�U�O�\���\�H�D�U�V���U�H�À�H�F�W�V���W�K�H���K�L�J�K���F�R�V�W�V���R�I���H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���V�X�S�S�O�\��
�I�U�R�P���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���V�R�X�U�F�H�V���H�[�S�O�R�L�W�H�G�����$�O�V�R�����Q�H�J�D�W�L�Y�H���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�L�V�H���Z�K�H�Q���W�K�H���D�F�F�H�V�V���W�R��
�D���S�R�Z�H�U���W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���O�L�Q�H���L�V���G�L�I�¿�F�X�O�W�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�V�S�H�F�W�V���D�U�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�D�W���W�K�H���I�X�W�X�U�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���P�D�\���K�D�Y�H��
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�R�I���U�X�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G���W�R���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����S�L�O�O�D�U���,�,���R�I���W�K�H���&�$�3������

�� �0�R�U�H���W�K�D�Q�����������R�I���W�K�H���������0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����(�8�����O�L�Y�H���L�Q��
�U�X�U�D�O���D�U�H�D�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Y�H�U�����������R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���W�H�U�U�L�W�R�U�\�����7�K�L�V���P�D�N�H�V���W�K�H���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�S�R�O�L�F�\���W�R���E�H���D�Q���D�U�H�D���R�I���Y�L�W�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�����(�8���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���D�L�P�H�G���D�W���V�R�O�Y�L�Q�J��
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�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�����%�X�W���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�R�X�O�G���Q�R�W���Z�R�U�N���Z�H�O�O���L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H�����1�R�W���D�O�O���(�8���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
�F�R�X�O�G�� �D�I�I�R�U�G�� �W�K�H�� �S�R�O�L�F�\�� �W�K�H�\�� �Q�H�H�G���� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �P�D�Q�\�� �R�I�� �W�K�H�� �L�V�V�X�H�V�� �D�G�G�U�H�V�V�H�G�� �E�\�� �U�X�U�D�O��
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 �� �$�W���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���O�H�Y�H�O�����L�Q���W�K�H���O�D�V�W���G�H�F�D�G�H�����W�K�H�U�H���K�D�G���E�H�H�Q���Q�R�W�L�F�H�G���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�T�X�D�Q�W�L�W�\�� �G�H�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �Z�L�Q�H�� �V�H�F�W�R�U���� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �\�H�D�U�V�� ���������������������� �W�K�H��
�(�X�U�R�S�H�D�Q���Z�L�Q�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P�����������W�R�����������V�K�D�U�H���L�Q���Z�R�U�O�G���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�� �7�K�H�U�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�� �O�R�Q�J�� �W�H�U�P�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �G�H�P�D�Q�G�� �L�Q�� �P�D�M�R�U�� �P�D�U�N�H�W�V�� �L�Q��
�(�X�U�R�S�H���� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�K�D�W�� �D�F�W�X�D�O�O�\�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�� �O�D�U�J�H�� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �Z�R�U�O�G�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �E�X�W�� �D�O�V�R��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �6�W�R�S�S�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�H�F�O�L�Q�H�� �L�Q�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�V�� �W�K�H�� �P�D�L�Q��
�R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �W�R�� �³�U�H�L�Q�Y�H�Q�W�´�� �W�K�H�� �E�U�R�D�G��
�F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���R�I���Z�L�Q�H���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���\�R�X�Q�J���S�H�R�S�O�H��
�� �7�K�X�V�����E�H�W�Z�H�H�Q���\�H�D�U�V�������������������������Z�L�Q�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�������F�D�S�L�W�D���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����,�W�D�O�\����
�6�S�D�L�Q���D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O���I�H�O�O���R�Q���D�Y�H�U�D�J�H���E�\�������������H�[�F�H�S�W�L�R�Q���E�H�L�Q�J���*�H�U�P�D�Q�\���Z�L�W�K���F�R�Q�V�W�D�Q�W��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�L�V���S�H�U�L�R�G�����:�L�Q�H���G�H�P�D�Q�G���Z�D�V���R�I�I�V�H�W�����L�Q���S�D�U�W�����E�\���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K��
�Q�R���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���R�I���G�U�L�Q�N�L�Q�J���Z�L�Q�H�����Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���G�H�P�D�Q�G��
�� �,�Q�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G�Z�L�G�H�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �Z�L�Q�H�� �V�H�F�W�R�U�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �D�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H��
�R�I�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�¶�V�� �E�H�K�D�Y�L�R�U���� �U�D�L�V�L�Q�J�� �O�L�Y�L�Q�J�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V���� �V�W�U�R�Q�J�� �J�U�R�Z�W�K�� �R�I��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�U�D�G�H���H�W�F��
�� �$���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�U�H�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���W�Z�R���\�H�D�U�V�����V�H�H�P�L�Q�J�O�\���S�D�U�D�G�R�[�L�F�D�O���L�Q��
�W�K�L�V���G�L�I�¿�F�X�O�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�W�H�[�W�����D�Q���D�W�W�H�Q�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�P�D�Q�G���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���P�D�M�R�U���(�X�U�R�S�H�D�Q��
�P�D�U�N�H�W�V�����7�K�L�V���W�U�H�Q�G���E�H�J�D�Q���W�R���P�D�Q�L�I�H�V�W���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���K�D�O�I���R�I�������������D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���X�Q�W�L�O��
�������������,�Q���������������Z�L�Q�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���K�D�V���U�H�P�D�L�Q�H�G���V�W�D�E�O�H���F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���������������D���W�R�W�D�O���R�I��
�������������P�L�O�O�L�R�Q���K�O�����(�[�F�H�S�W���I�R�U���6�S�D�L�Q�����Z�K�H�U�H���K�D�V���E�H�H�Q���Q�R�W�L�F�H�G���D���G�H�F�U�H�D�V�H�����D�O�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��
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�V�O�R�Z�H�G���G�R�Z�Q���D�Q�G���W�K�H���G�D�W�D���I�R�U�������������V�K�R�Z���D���F�R�Q�V�W�D�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R��
����������

�F���� �7�K�H���S�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V���S�H�U�L�R�G���Z�D�V���P�D�U�N�H�G���E�\���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�U�L�V�L�V���K�L�W�����O�H�D�G�L�Q�J���W�R���O�R�Z�H�U��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �L�Q�� �P�D�Q�\�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�� �R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �S�D�U�W�O�\�� �W�R�� �F�K�H�D�S�H�U��
�Z�L�Q�H�V���� �7�K�L�V�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �V�W�L�O�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �E�X�W�� �L�Q�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �K�D�V��
�L�P�S�U�R�Y�H�G��

�G���� �7�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H���F�U�L�V�L�V���I�R�U���S�U�R�G�X�F�H�U�V���Z�H�U�H���Q�R�W���R�Q�O�\���O�R�Z�H�U���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����E�X�W��
�D�O�V�R�� �Z�R�U�V�H�Q�L�Q�J�� �R�I�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �P�D�L�Q�O�\�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �W�R��
�D�W�W�U�D�F�W�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�Q�G�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �D�O�O�R�F�D�W�L�Q�J�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �I�X�Q�G�V���� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W����
�U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���P�D�U�N�H�W�L�Q�J��

�H���� �7�K�H�� �Z�L�Q�H�� �H�[�S�R�U�W�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �V�W�L�O�O�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W���� �H�[�S�R�U�W�� �P�D�U�N�H�W�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D��
�J�U�R�Z�L�Q�J���V�K�D�U�H���R�I���W�R�W�D�O���V�D�O�H�V���K�L�J�K�H�U���D�Q�G���K�L�J�K�H�U���D�Q�G���L�Q�������������W�K�H���U�H�S�R�U�W���V�K�R�Z�V���W�K�D�W��
�H�[�S�R�U�W���Y�R�O�X�P�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q���P�R�V�W���P�D�U�N�H�W�V��

�I���� �7�K�H�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �E�\�� �Z�L�Q�H�� �&�R�P�P�R�Q�� �0�D�U�N�H�W���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�� �L�G�H�Q�W�L�¿�H�G�� �D�V��
�T�X�D�O�L�W�\���R�I���V�X�S�S�O�\�����P�D�U�N�H�W���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���Z�L�Q�H���L�Q���W�K�L�U�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
�D�V���W�K�H���P�R�V�W���H�I�¿�F�L�H�Q�W���Z�D�\�V��

�� �7�R���V�X�P���X�S�����J�L�Y�H�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�H�G���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���¿�Q�D�Q�F�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�I�I�H�F�W�V��
�R�Q���W�K�H���Z�L�Q�H���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���D�O�V�R���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�U�H�Q�G�V���L�Q���W�K�H��
�Z�L�Q�H���P�D�U�N�H�W�����Z�H���R�X�W�O�L�Q�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V��

�� �������)�R�U���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���Z�L�Q�H���J�U�R�Z�L�Q�J���V�H�F�W�R�U�����Y�L�Q�H�\�D�U�G�V��
�U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�� �P�H�D�V�X�U�H�� �L�V�� �D�� �W�R�S�� �S�U�L�R�U�L�W�\���� �%�H�D�U�� �L�Q�� �P�L�Q�G�� �W�K�D�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�H�Z��
�&�$�3�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���U�D�L�V�H���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���J�L�Y�H�Q���W�R���R�X�U���F�R�X�Q�W�U�\�����L�Q���W�K�L�V���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H���W�R��
�D���J�U�H�D�W�H�U���Q�X�P�E�H�U���R�I���K�H�F�W�D�U�H�V�����D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���Z�R�X�O�G���E�H���W�R���D�S�S�O�\���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H���W�R��

���� �/�L�Y�L�D��Mirescu  Possibilities for improving the marketing of products at SC Domeniul 
�6�H�J�D�U�F�H�D�����3�K�'���W�K�H�V�L�V�������$�F�D�G�H�P�\���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F���6�W�X�G�L�H�V�������%�X�F�K�D�U�H�V�W

���� �3�U�R�G�X�F�H�U�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���R�I���Z�L�Q�H���S�U�R�G�X�F�H�U�V���V�L�W�H�V��
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�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������K�D�������\�H�D�U��
�� ���������:�L�Q�H���S�U�R�G�X�F�H�U�¶�V���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���Q�H�Z���P�D�U�N�H�W�V�����&�K�L�Q�D�����8���6�����D�Q�G���*�U�H�D�W��
�%�U�L�W�D�L�Q��
�� ������ �2�Q�O�\�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �W�K�D�W�� �Z�L�O�O�� �N�H�H�S�� �S�D�F�H�� �Z�L�W�K�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �W�D�N�L�Q�J�� �S�O�D�F�H�� �L�Q�� �W�K�H��
�¿�H�O�G���R�I���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���D�G�D�S�W���W�R���W�K�H���Q�H�Z���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����
�,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �P�R�G�H�U�Q�� �P�D�U�N�H�W�L�Q�J���� �F�R�X�U�D�J�H�R�X�V�� �D�Q�G�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H���� �D�V�� �D�S�S�O�L�H�G�� �L�Q�� �R�W�K�H�U��
�E�H�Y�H�U�D�J�H�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �E�H�H�U���� �V�S�L�U�L�W�V���� �O�R�Z�� �D�O�F�R�K�R�O�� �G�U�L�Q�N�V�� ���� �$�O�F�R�� �S�R�S�V�� �R�U�� �Q�R�Q���D�O�F�R�K�R�O�L�F��
�E�H�Y�H�U�D�J�H�V���L�Q���V�R���F�D�O�O�H�G���V�R�I�W���G�U�L�Q�N�V���D�Q�G���U�H�D�G�\���W�R���G�U�L�Q�N
�� ������ �(�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �P�X�V�W�� �G�U�D�Z�� �X�S�� �S�O�D�Q�V�� �I�R�U�� �P�H�G�L�X�P�� �D�Q�G�� �O�R�Q�J��
�W�H�U�P���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���O�H�D�G���W�R���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H��
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���L�Q���F�D�V�H���R�I���D�Q�\���D�G�Y�H�U�V�H���I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q�S�X�W���F�R�V�W�V�����Z�L�Q�H��
�S�U�L�F�H���V�W�D�J�Q�D�W�L�R�Q�����X�Q�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���\�H�D�U�V���H�W�F��

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6

������ �0�D�Q�R�O�H���9�L�F�W�R�U�����6�W�R�L�D�Q���0�L�U�H�O�D�����,�R�Q���5�D�O�X�F�D���$�Q�G�U�H�H�D��������������������Agromarketing����
�$�6�(�����%�X�F�X�U�H�V�W�L�����S�D�J����������������������������

������ �5�R�X�]�H�W�� �(�P�P�D�Q�X�H�O�O�H���� �6�H�J�X�L�Q�� �*�H�U�D�U�G�� ���� ������������ Management de l’entrepise 
�Y�L�W�L�Y�L�Q�L�F�R�O�H�����3�U�D�W�L�T�X�H�V���H�W���R�X�W�L�O�V�����'�X�Q�R�G�����3�D�U�L�V�����S�D�J������

������ �Z�Z�Z���R�L�Y���R�U�J
������ �Z�Z�Z���P�D�G�U���U�R
������ �Z�Z�Z���]�I���U�R
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�*�D�P�D�Q���9�L�U�J�L�O���/�D�X�U�H�Q�W�L�X�� 

�$�E�V�W�U�D�F�W

�,�Q���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H�������V�����D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I��
�J�O�R�E�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�H�V���� �R�Q�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�� �R�I�� �U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �L�P�S�U�R�Y�L�Q�J��
�W�K�H�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �R�I�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �X�Q�I�R�O�G�L�Q�J���� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �V�P�D�O�O�� �D�Q�G�� �P�H�G�L�X�P�� �±��
�V�L�]�H�G�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�� �H�P�H�U�J�H�G�� �D�Q�G�� �U�D�S�L�G�O�\�� �H�[�W�H�Q�G�H�G���� �X�Q�L�Y�H�U�V�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q��
�J�H�Q�H�U�L�F�D�O�O�\���F�D�O�O�H�G���W�K�H���6�0�(���V�H�F�W�R�U�����7�K�L�V���W�\�S�H���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���J�U�H�Z���U�D�S�L�G�O�\��
�L�Q�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �R�I�� �D�O�O�� �F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�Q�H�R�X�V�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �S�H�Q�H�W�U�D�W�L�Q�J�� �D�O�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�F�W�L�Y�L�W�\��
�V�H�F�W�R�U�V�����V�R�R�Q���E�H�F�R�P�L�Q�J���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���V�H�F�W�R�U���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �7�K�H�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �S�U�R�F�H�V�V�� �R�I�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�I�¿�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �V�P�D�O�O�� �D�Q�G��
�P�H�G�L�X�P�� �±�� �V�L�]�H�G�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�� �V�H�F�W�R�U�� �X�Q�I�R�O�G�H�G�� �L�Q�� �F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�S�U�R�F�H�V�V���W�K�D�W���P�D�Q�L�I�H�V�W�H�G���L�W�V�H�O�I���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���W�U�D�Q�V�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����Z�K�L�F�K���H�Q�K�D�Q�F�H�G���W�K�H���Z�R�U�O�G���H�F�R�Q�R�P�\���J�O�R�E�D�O�L�]�D�W�L�R�Q����

�7�K�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���R�I���V�P�D�O�O���D�Q�G���P�H�G�L�X�P���±���V�L�]�H�G���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V����
�W�R�J�H�W�K�H�U�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �D�I�¿�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�U�D�Q�V�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V���� �D�U�H�� �W�K�H�� �U�H�V�X�O�W���R�I�� �P�X�O�W�L�S�O�H��
�F�D�X�V�H�V�����E�X�W���P�D�L�Q�O�\���H�F�R�Q�R�P�L�F����
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�W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����Z�K�L�O�H���D�S�S�O�\�L�Q�J���K�L�J�K�H�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���E�H�W�W�H�U���P�D�Q�D�J�L�Q�J���R�I���W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����Z�D�W�H�U�����V�R�L�O���D�Q�G���D�L�U��������
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�V�L�]�H�G�� �I�D�U�P�V���� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V�� �G�L�U�H�F�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �F�D�S�S�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�U�� �R�Q�H�V���� �D�Q�G�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V��
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���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���� �D�Q�L�P�D�O�� �Z�H�O�I�D�U�H���� �H�W�F������ �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �I�D�U�P�H�U�V�� �L�Q�� �W�K�L�U�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V����
�5�R�P�D�Q�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �Z�L�O�O���E�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���P�R�V�W���D�I�I�H�F�W�H�G���I�D�U�P�H�U�V�� �Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���(�8�� �R�Q�H�V����
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�'�X�H���W�R���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���J�U�D�G�X�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���X�Q�W�L�O��������������phasing-in�������W�K�H���I�X�Q�G�V��
�D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �W�R�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �Z�L�O�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �D�� �O�R�W���� �E�\�� �R�Y�H�U�� ���� �E�L�O�O�L�R�Q�� �¼�� �D�V�� �F�R�P�S�D�U�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�W�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�P�L�Q�J�� �S�H�U�L�R�G�� ������������ �±�� �������������� �1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V���� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q��
�S�U�R�G�X�F�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���R�Q�O�\���������¼���K�H�F�W�D�U�����Z�L�O�O���U�H�P�D�L�Q���Z�H�O�O���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���(�8���D�Y�H�U�D�J�H��
�I�R�U���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�I���������¼���K�H�F�W�D�U�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q��
�I�D�U�P�H�U�V���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���O�L�P�L�W�H�G�����F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H�L�U���F�R�O�O�H�D�J�X�H�V���I�U�R�P���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I��
�P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���Z�K�R���U�H�F�H�L�Y�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���P�R�U�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�0�R�U�H�R�Y�H�U���� �W�K�H�� �F�D�S�S�L�Q�J�� �Z�L�O�O�� �U�H�G�X�F�H�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �R�Y�H�U�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �F�H�L�O�L�Q�J���� �W�K�X�V��
�D�I�I�H�F�W�L�Q�J���I�X�U�W�K�H�U���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���P�R�V�W���H�I�¿�F�L�H�Q�W���5�R�P�D�Q�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V��������

�.�H�\���Z�R�U�G�V�����&�R�P�P�R�Q���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���3�R�O�L�F�\�����&�$�3�������W�K�H���P�X�O�W�L�D�Q�X�D�O���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N����
�&�$�3���U�H�I�R�U�P�����&�$�3���W�Z�R���S�L�O�O�D�U�V�����G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���F�D�S�S�L�Q�J�����&�$�3���J�U�H�H�Q�L�Q�J�����V�H�W���D�V�L�G�H��
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�7�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���(�8���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���V�H�F�W�R�U���L�Q���W�K�H���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V���L�V���P�R�V�W�O�\��
�G�X�H���W�R����

���� �W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�X�S�S�R�U�W���O�H�Y�H�O���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���S�U�R�G�X�F�H�U�V���X�Q�G�H�U���3�L�O�O�D�U���,�����G�L�U�H�F�W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V�������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���I�D�U�P�H�U�V�¶���G�L�U�H�F�W���L�Q�F�R�P�H�����$�W���(�8���O�H�Y�H�O���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�����L�Q���D�Y�H�U�D�J�H�����P�R�U�H���W�K�D�Q�����������R�I���W�K�H���I�D�U�P�H�U�V�C���L�Q�F�R�P�H��

���� �P�D�U�N�H�W���D�Q�G���W�K�H���S�U�L�F�H���V�X�S�S�R�U�W���P�H�D�V�X�U�H�V���±���K�D�Y�H���D���O�L�P�L�W�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�W�R�� �W�K�H�� �I�D�U�P�H�U�V�¶�� �L�Q�F�R�P�H���� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�\�� �G�R�� �Q�R�W�� �D�S�S�O�\�� �L�Q�� �D�Q�� �X�Q�L�I�R�U�P�� �P�D�Q�Q�H�U���� �Q�R�U��
�X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\����

���� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D�V�� �±�� �F�R�Y�H�U�V�� �P�R�V�W�O�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�U�R�M�H�F�W�V��
���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����P�R�G�H�U�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�U�P�V���D�Q�G���R�I���W�K�H���D�J�U�L���I�R�R�G���L�Q�G�X�V�W�U�\�����H�W�F��������

�$�O�O���W�K�H�V�H���V�S�H�D�N���I�R�U���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H���&�$�3���I�R�U���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V��
�R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H����

�7�K�H���K�L�J�K���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���E�\���&�$�3�����W�K�H�L�U���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���E�H�L�Q�J���W�K�H��
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �D�L�G������ �D�U�H�� �P�H�D�Q�W�� �W�R�� �M�X�V�W�L�I�\�L�Q�J�� �W�K�H�� �(�8��
�F�R�P�P�R�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�R�O�L�F�\�¶�V���O�H�J�L�W�L�P�L�W�\�����W�K�H���(�8���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�X�S�S�R�U�W�����D�W���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���O�H�Y�H�O����
�I�R�U���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�R�U���� �D�V���Z�H�O�O���D�V���D�W���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�Q�H���� �Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���:�R�U�O�G���7�U�D�G�H��
�2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q����

�7�K�H���&�$�3���U�H�I�R�U�P���L�V���G�H�F�L�G�H�G���E�D�V�H�G���R�Q���W�Z�R���S�R�O�L�W�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V����
���� �W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���E�X�G�J�H�W��
���� �W�K�H���&�$�3���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���D�I�W�H�U��������������

�,�Q���W�K�L�V���U�H�V�S�H�F�W���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�V���S�U�R�S�R�V�D�O�V���Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���E�H���D�G�R�S�W�H�G��
�D�V�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �D�I�W�H�U�� �E�H�L�Q�J�� �Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �R�I�� �0�L�Q�L�V�W�H�U�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q��
�3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W����

�,�����7�K�H���&�$�3���U�H�I�R�U�P�¶�V���P�D�L�Q���S�R�O�L�W�L�F�D�O���O�L�Q�H�V��

�7�K�H���P�D�L�Q���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���'�H�F�L�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H���P�X�O�W�L���D�Q�Q�X�D�O���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���Z�H�U�H��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�¶�V�� �&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �������� �R�I�� �-�X�Q�H�� ����th�� ���������� �D�Q�G�� �V�W�L�S�X�O�D�W�H��
�W�K�H�� �I�U�H�H�]�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �E�X�G�J�H�W�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �W�R�� �&�$�3�� �D�W�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� ������������ �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�� �E�\��
�W�K�H�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �I�X�Q�G�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V��phasing in�� �I�R�U�� �W�K�H�� �Q�H�Z�� �P�H�P�E�H�U�� �V�W�D�W�H�V��
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���5�R�P�D�Q�L�D��������

�7�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���O�L�Q�H�V���R�I���W�K�H���3�$�&���5�H�I�R�U�P���K�D�Y�H���E�H�H�Q���O�D�L�G���G�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q��
�I�U�R�P���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W�����W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�����W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���(�F�R�Q�R�P�L�F��
�D�Q�G�� �6�R�F�L�D�O�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �R�I�� �W�K�H�� �5�H�J�L�R�Q�V�� ����The CAP towards 2020: 
�P�H�H�W�L�Q�J���W�K�H���I�R�R�G�����Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H�������������I�U�R�P��
�������1�R�Y�H�P�E�H�U���������������7�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���S�U�R�S�R�V�D�O���Z�L�O�O���E�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���2�F�W�R�E�H�U��
������������

�7�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �S�U�R�S�R�V�D�O�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �V�R�P�H�� �V�H�Q�V�L�W�L�Y�H�� �H�O�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U��
�S�U�H�V�H�U�Y�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�� �(�8�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H��
�W�K�L�U�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���I�D�U�P�H�U�V�����W�K�R�V�H���S�U�R�S�R�V�D�O�V���U�L�V�N���W�R���D�I�I�H�F�W���P�R�U�H���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���I�D�U�P�H�U�V���W�K�D�Q��
�W�K�H���R�W�K�H�U���(�X�U�R�S�H�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����7�K�H�\���F�R�Q�V�L�V�W���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�O�\���R�I����
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�D���� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�D�O�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�R�U�H�� �H�T�X�L�W�D�E�O�H�� �G�L�U�H�F�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���±���W�K�H���P�L�Q�L�P�X�P���O�H�Y�H�O���L�V���W�R�R���O�R�Z�����D�Q�G���W�K�H��
�D�P�R�X�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���U�H�D�F�K�L�Q�J���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���O�H�Y�H�O�����R�I�����������¼���K�H�F�W�D�U�H��
�D�Q�G���P�R�U�H�����D�U�H���Q�R�W���D�I�I�H�F�W�H�G����

�E���� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�D�O�� �R�I�� �&�$�3�� �³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´�� �±�� �W�K�H�� �J�U�D�Q�W�L�Q�J�� �R�I�� �������� �R�I��
�G�L�U�H�F�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �L�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �V�R�P�H�� �V�S�H�F�L�¿�F��
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�L�P�H�G���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���D�J�U�R���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�Q��
�W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���R�Q���W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V��

�F���� �W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���H�[�F�H�H�G���D���F�H�U�W�D�L�Q���O�H�Y�H�O��������

�,�,�����7�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���&�$�3���U�H�I�R�U�P���R�Q���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V�¶���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V

�D�������7�K�H���'�H�F�L�V�L�R�Q���I�R�U���D���P�R�U�H���H�T�X�L�W�D�E�O�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J��
�W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���S�U�R�S�R�V�D�O�����W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���W�K�D�W���D�U�H���X�Q�G�H�U��
�W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q�����������¼�����K�H�F�W�D�U�H���D�Y�H�U�D�J�H�����P�D�\���U�H�F�H�L�Y�H�����������R�I���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�L�U��
�S�U�H�V�H�Q�W���O�H�Y�H�O���D�Q�G���W�K�H���R�Q�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H�����������R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���D�Y�H�U�D�J�H��

�8�V�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���D�O�J�R�U�L�W�K�P���L�W���U�H�V�X�O�W�V���W�K�D�W�����S�U�D�F�W�L�F�D�O�O�\�����5�R�P�D�Q�L�D���F�D�Q�Q�R�W���U�H�F�H�L�Y�H��
�P�R�U�H���W�K�D�Q�����������¼���K�H�F�W�D�U�H�����Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D���P�H�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�����������F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�W���O�H�Y�H�O���R�I�����������¼���K�H�F�W�D�U�H�����,�W���L�V���Z�R�U�W�K���Q�R�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H�����������¼���K�H�F�W�D�U�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H��
�����������O�H�Y�H�O���R�I���W�K�D�W���S�D�\�P�H�Q�W���5�R�P�D�Q�L�D���L�V���V�X�S�S�R�V�H�G���W�R���U�H�D�F�K���L�Q���������������Z�L�W�K�R�X�W���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���&�$�3���5�H�I�R�U�P���S�U�R�S�R�V�D�O��

�$�W���D���¿�U�V�W���J�O�D�Q�F�H�����L�W���Z�R�X�O�G���V�H�H�P���W�K�D�W���5�R�P�D�Q�L�D���U�H�F�H�L�Y�H�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�V��
�I�R�U���W�K�H�������������±�������������S�H�U�L�R�G�����Z�K�H�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���I�R�U���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V��
�Z�L�O�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���� �W�R���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� ���������� �E�L�O�O�L�R�Q���¼���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H������ �E�L�O�O�L�R�Q��
�¼���L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���S�H�U�L�R�G���������������±�����������������L���H�����E�\���P�R�U�H���W�K�D�Q�������E�L�O�O�L�R�Q���¼����

�,�Q���U�H�D�O�L�W�\�����W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���V�X�U�S�O�X�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���R�Q�O�\���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���G�X�H���W�R���W�K�H��phasing – in��
�S�U�R�F�H�V�V�����D�Q�G���W�K�X�V���H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���&�$�3���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���O�D�V�W��������
�P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V����

�7�K�H�U�H�I�R�U�H���L�W���L�V���F�O�H�D�U���W�K�D�W���5�R�P�D�Q�L�D���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V��
�Z�L�W�K���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�7�K�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�\�� �Z�L�O�O���E�H���H�Y�H�Q���K�L�J�K�H�U���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���S�U�R�S�R�V�D�O���G�R�H�V���Q�R�W��
�D�L�P���D�O�V�R���W�K�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�[�L�P�X�P���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���0�H�P�E�H�U���6�D�W�H�V�������I�R�U��
�L�Q�V�W�D�Q�F�H���L�Q���*�U�H�H�F�H���D�Q�G���1�H�G�H�U�O�D�Q�G���W�K�H���G�L�U�H�F�W���V�X�S�S�R�U�W���H�[�F�H�H�G�V�����������¼���K�H�F�W�D�U�H�����L���H�����D�O�P�R�V�W��
�W�Z�R���D�Q�G���D���K�D�O�I���P�R�U�H���W�K�D�Q���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D����

�0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����L���H�����W�K�H��
�O�R�Z�H�U���F�R�V�W�V���I�R�U���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���O�D�Q�G���D�Q�G���O�D�E�R�U���I�R�U�F�H�����Z�K�H�U�H���Y�H�U�\���P�X�F�K���U�H�G�X�F�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H��
�O�D�V�W���\�H�D�U�V���D�Q�G���F�D�Q�Q�R�W���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H���D�Q�\�P�R�U�H���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���G�L�U�H�F�W���V�X�S�S�R�U�W���F�R�P�S�D�U�H�G��
�Z�L�W�K���R�W�K�H�U���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V����������

�$�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���J�D�S���L�Q���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���Z�L�O�O��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���D�V���F�R�P�S�D�U�H���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���(�8��
�0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V����

�&�H�U�W�D�L�Q�O�\���� �L�W�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �G�L�I�¿�F�X�O�W�� �W�R�� �J�H�W���� �D�Q�G�� �H�Y�H�Q�� �X�Q�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �D�V�N���� �I�R�U�� �W�K�H��
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I�� �D���À�D�W���U�D�W�H���S�D�\�P�H�Q�W���D�W���W�K�H���(�8���O�H�Y�H�O���� �E�H�F�D�X�V�H���L�W���F�R�X�O�G���O�H�D�G���W�R���U�D�G�L�F�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �R�U�� �U�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�$�3���� �D�Q�G�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �Z�R�X�O�G�� �O�R�V�H�� �V�L�Q�F�H�� �L�W�� �G�R�H�V�Q�¶�W��
�K�D�Y�H���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�H�D�Q�V���W�R���¿�Q�D�Q�F�H���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�W���D���O�H�Y�H�O���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���*�H�U�P�D�Q�\��
�I�R�U���H�[�D�P�S�O�H����

�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H���D�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V�����U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���F�R�V�W���R�I���O�L�I�H��
�D�Q�G���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����L�W���L�V���S�U�H�I�H�U�D�E�O�H���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���D�Q���D�O�J�R�U�L�W�K�P���I�R�U���D���P�R�U�H���H�T�X�L�W�D�E�O�H��
�G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V�����Q�R�W���D�O�O�R�Z�L�Q�J���I�R�U���D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���J�U�H�D�W�H�U��
�W�K�D�Q���������������������D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���D�Y�H�U�D�J�H��

�6�X�F�K���D���I�R�U�P�X�O�D���Z�R�X�O�G���D�O�O�R�Z���I�R�U���D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���X�S���W�R���������� ���� �Z�K�L�F�K���L�V���K�R�Z�H�Y�H�U���T�X�L�W�H��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�������E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���S�O�D�F�H�G���D�W���W�K�H���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O���D�Q�G���W�K�R�V�H���Z�L�W�K���P�D�[�L�P�D�O��
�G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����E�X�W���L�W���L�V���P�X�F�K���P�R�U�H���H�T�X�L�W�D�E�O�H���W�K�D�Q���W�K�H���R�S�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�O�\���S�U�R�S�R�V�H�G���E�\��
�W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���U�D�L�V�H�V���W�K�H���J�D�S���W�R���P�R�U�H���W�K�D�Q��������������

�E���� �³�*�U�H�H�Q�L�Q�J�´���W�K�H���&�$�3

�/�H�W�W�L�Q�J�� �D�V�L�G�H�� �W�K�H�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �O�H�D�G�H�U�V���� �L�W�� �L�V�� �F�O�H�D�U�� �W�K�D�W��
�W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�$�3�� �³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´�� �D�L�P�V�� �D�W�� �E�H�W�W�H�U�� �M�X�V�W�L�I�\�L�Q�J���� �D�W�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �D�Q�G��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O���� �W�K�H�� �N�H�H�S�L�Q�J�� �R�I�� �G�L�U�H�F�W�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �7�K�X�V��
�E�H�D�U�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�H���:�R�U�O�G���7�U�D�G�H���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���L�V���F�U�L�W�L�F�L�]�L�Q�J���W�K�H���(�8�� �I�R�U���K�L�J�K���V�X�S�S�R�U�W��
�J�U�D�Q�W�H�G���W�R���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���L�V���G�L�V�W�R�U�W�L�Q�J���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�J�U�R���I�R�R�G���P�D�U�N�H�W�V���D�Q�G���D�I�I�H�F�W�V���W�K�H��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���R�I���W�K�H���O�H�D�V�W���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V������

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �&�$�3�� �Ä�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´�� �W�K�H�� �I�D�U�P�H�U�V�� �Z�R�X�O�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �������� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V���R�Q�O�\���L�I���W�K�H�\���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H��

���� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���S�D�V�W�X�U�H�V���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q��
���� �F�U�R�S���U�R�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
���� �H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���V�H�W���D�V�L�G�H���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���I�R�F�X�V���D�U�H�D����set aside������
���� �J�U�H�H�Q���F�R�Y�H�U����
���� �1�D�W�X�U�D������������
���� �R�U�J�D�Q�L�F���F�U�R�S���J�U�R�Z�L�Q�J��

�:�K�H�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�H�U�V���G�R�Q�¶�W���Z�D�Q�W���W�R���D�S�S�O�\���V�X�F�K���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����W�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���S�H�Q�D�O�L�]�H�G��
�E�\���D�����������F�X�W�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�$�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W���� �W�K�H�� �³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´�� �Z�L�O�O�� �U�D�L�V�H�� �V�H�U�L�R�X�V�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �W�R�� �W�K�H��
�5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V���� �Z�K�R�� �K�D�Y�H�� �D�O�U�H�D�G�\�� �P�D�G�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R�� �D�S�S�O�\���� �D�I�W�H�U�� �W�K�H��
�D�F�F�H�V�V�L�R�Q���W�R���W�K�H���(�8�����W�K�H���K�L�J�K���D�Q�G���F�R�V�W�O�\���(�X�U�R�S�H�D�Q���V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���E�H�F�R�P�H���P�R�U�H��
�F�R�P�S�O�H�[���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H��

�7�K�H���P�H�D�V�X�U�H���D�O�V�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���U�H�G���W�D�S�H���I�R�U���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H��
�F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�I���W�K�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�K�H�\���K�D�Y�H���W�R���S�H�U�I�R�U�P���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W��
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�L�V���P�H�D�Q�V���K�X�J�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V����



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�,�Q�� �I�D�F�W���� �W�K�H�� �S�D�\�L�Q�J���$�J�H�Q�F�\�� �Z�L�O�O�� �K�D�Y�H�� �W�R�� �D�V�V�H�V�� �H�D�F�K�� �¿�O�H�� �V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���� �W�R�� �Y�H�U�L�I�\�� �W�K�H��
�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�I���W�K�H���³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q��
�E�H�Q�H�¿�F�L�D�U�L�H�V����

�7�K�L�V�� �Z�L�O�O�� �P�H�D�Q�� �D�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�X�U�H�D�X�F�U�D�W�L�F�� �E�X�U�G�H�Q���� �E�R�W�K�� �I�R�U�� �W�K�H��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�H�U�V����

�7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �Y�H�U�\�� �K�L�J�K�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �E�H�Q�H�¿�F�L�D�U�L�H�V���� �W�K�H�� �F�R�V�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �&�$�3��
�³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���L�Q���W�K�H���(�8��

�&�R�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�Z���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�R�V�H���D�O�U�H�D�G�\��
�H�[�L�V�W�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���D�U�H���D�Q�\�Z�D�\���Z�D�\���D�K�H�D�G���R�I���W�K�R�V�H���D�S�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���W�K�L�U�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�K�H���&�$�3��
�Ä�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´���Z�L�O�O���D�I�I�H�F�W���H�Y�H�Q���P�R�U�H���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����E�X�W��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���R�Q�H�V�����7�K�H���K�L�J�K���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�O�U�H�D�G�\���D�S�S�O�L�H�G���E�\���H�[�S�O�D�L�Q���L�Q���I�D�F�W��
�Z�K�\���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�V���O�R�V�L�Q�J���P�R�U�H���D�Q�G���P�R�U�H���J�U�R�X�Q�G�����I�R�U���D���V�H�U�L�H�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V����
�L�Q���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���W�K�L�U�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����P�D�L�Q�O�\���I�U�R�P���%�U�D�]�L�O�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D����
�8�6�$���D�Q�G���&�K�L�Q�D����

�F�����7�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���F�D�S�S�L�Q�J

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���S�U�R�S�R�V�D�O���D�L�P�V���D�W���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�D�S�S�L�Q�J���O�H�Y�H�O�V��
���� �E�H�W�Z�H�H�Q�������������������¼���D�Q�G�������������������¼�������D�����������U�H�G�X�F�W�L�R�Q��
���� �E�H�W�Z�H�H�Q�������������������¼���D�Q�G�������������������¼�������D�����������U�H�G�X�F�W�L�R�Q����
���� �E�H�W�Z�H�H�Q�������������������¼���D�Q�G�����������������������D�����������U�H�G�X�F�W�L�R�Q����
���� �P�R�U�H���W�K�D�Q�������������������¼�������D�������������U�H�G�X�F�W�L�R�Q��

�$�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���F�H�L�O�L�Q�J���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���W�K�H���R�E�M�H�F�W���R�I���W�K�H���³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´����
�W�K�D�W���L�V�����������R�I���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�,�Q���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J���W�K�H�U�H���Z�L�O�O���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���K�L�U�H�G���O�D�E�R�U���I�R�U�F�H�����E�X�W��
�S�U�H�V�H�Q�W�O�\���W�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���G�H�W�D�L�O�V���D�E�R�X�W���W�K�H���P�R�G�D�O�L�W�\���R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���W�K�L�V����

�,�W�� �L�V�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �F�D�S�S�L�Q�J�� �Z�L�O�O�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �E�X�U�H�D�X�F�U�D�F�\�� �I�R�U�� �W�K�H��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�D�U�P�H�U�V��

�7�K�H���I�X�Q�G���U�H�V�X�O�W�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J���U�H�P�D�L�Q�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�����E�X�W���L�W���L�V���Q�R�W��
�F�O�H�D�U���K�R�Z���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���X�V�H�G������

�$�I�W�H�U���V�R�P�H���E�U�L�H�I�� �F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�W���U�H�V�X�O�W�V���W�K�D�W���I�R�U���D���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W���R�I�� �D�E�R�X�W���������� �¼��
�K�H�F�W�D�U�H���� �D�Q�G�� �W�D�F�N�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V���� �W�K�H�U�H�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �D�O�O�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �I�D�U�P�V�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D�W�� �O�H�D�V�W��
�����������K�H�F�W�D�U�H�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���G�D�W�D���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���3�D�\�L�Q�J���D�Q�G���,�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���$�J�H�Q�F�\��
�I�R�U���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�W���U�H�V�X�O�W�V���W�K�D�W���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������I�D�U�P�V���Z�L�O�O���E�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H��
�U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�L�U�H�F�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�7�K�H�� �P�R�V�W���D�I�I�H�F�W�H�G�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �I�D�U�P�V�� �Z�L�W�K�� �V�X�U�I�D�F�H�V�� �R�I�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� ����������
�K�H�F�W�D�U�H�V�����V�R���W�K�H���P�R�V�W���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���R�Q�H�V����

�$�V�� �D�Q�� �H�[�D�P�S�O�H���� �D�� �I�D�U�P�� �Z�L�W�K�� �D�� �V�X�U�I�D�F�H�� �R�I�� �������������� �K�H�F�W�D�U�H�V�� �V�K�R�X�O�G�� �U�H�F�H�L�Y�H���� �L�Q�� �W�K�H��
�D�E�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���F�H�L�O�L�Q�J�����D�Q���D�Q�Q�X�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I�����������������������¼�����$�I�W�H�U���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J�����L�W��
�Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H�����L�I���L�W���F�R�P�S�O�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���³�J�U�H�H�Q�L�Q�J�´���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����D�Q���D�P�R�X�Q�W���R�I�������������������¼��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

���W�K�D�W���L�V���Q�R�W���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J�������7�R���W�K�L�V���D�P�R�X�Q�W���W�K�H�U�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D�G�G�H�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W��
�U�H�V�X�O�W�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���F�D�S�S�L�Q�J�����L���H���������������������¼����

�)�L�Q�D�O�O�\���W�K�H�����������������K�H�F�W�D�U�H�V���I�D�U�P���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���R�Q�O�\�������������������¼���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�K�H����������������������
�¼�����W�K�D�W���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q����������

�7�K�L�V���D�P�R�X�Q�W���L�V���K�X�J�H���D�Q�G���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V�����Z�K�R���X�V�X�D�O�O�\���K�D�Y�H���W�R���I�D�F�H���J�U�H�D�W��
�Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �I�U�R�P�� �R�Q�H�� �\�H�D�U�� �W�R�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �F�O�L�P�D�W�L�F��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����Z�L�O�O���E�H���P�X�F�K���P�R�U�H���D�I�I�H�F�W�H�G���D�Q�G���P�X�F�K���O�H�V�V���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���W�K�D�Q���W�K�H�L�U���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�V��
�L�Q���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���(�X�U�R�S�H������������

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V

�7�K�H���S�U�R�S�R�V�D�O�V���I�R�U���W�K�H���Q�H�Z���&�$�3�� �U�H�I�R�U�P���Q�R�W���M�X�V�W���G�R�Q�¶�W���D�O�O�R�Z�� �I�R�U���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���R�Q�H���L�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���0�H�P�E�H�U��
�6�W�D�W�H�V���� �E�X�W�� �H�Y�H�Q�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �K�L�J�K�� �U�L�V�N�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �J�D�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�H�U�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���K�R�P�R�O�R�J�X�H�V���I�U�R�P���W�K�H���(�8����

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���I�X�W�X�U�H���&�$�3���L�P�S�D�F�W���L�W���L�V���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�X�S�S�R�U�W�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �W�R�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �P�X�O�W�L�� ���� �D�Q�Q�X�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�P�L�Q�J�� �S�H�U�L�R�G����
�D�L�P�L�Q�J���D�W���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J���D�Q�G���P�R�G�H�U�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����W�R���E�H���E�H�W�W�H�U���D�Q�G���L�Q�W�H�J�U�D�O�O�\���X�V�H�G����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���(�8���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���Z�R�X�O�G���D�O�O�R�Z���I�R�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�R�I�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �L�Q�W�R�� �D�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �R�Q�H�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�P�D�U�N�H�W����

�$�V�� �,�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �D�E�R�Y�H���� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W�� �V�X�S�S�R�U�W�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �W�R�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�H�[�W��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�P�L�Q�J�� �S�H�U�L�R�G���� �Z�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �U�H�G�X�F�H�� �W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �J�D�S��
�E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�Q�G���R�W�K�H�U���(�X�U�R�S�H�D�Q���I�D�U�P�H�U�V�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���Q�H�Z���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G��
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���E�\���&�$�3���U�H�I�R�U�P�����Z�L�O�O���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���E�X�U�H�D�X�F�U�D�W�L�F���E�X�U�G�H�Q��
�D�Q�G�� �Z�L�O�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �F�R�V�W�V���� �D�I�I�H�F�W�L�Q�J�� �G�L�U�H�F�W�O�\�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V�¶��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�¶��

�7�K�H�U�H�I�R�U�H�� �L�W�� �L�V�� �Y�H�U�\�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H��
�L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���V�K�R�X�O�G���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���P�R�V�W���D�G�H�T�X�D�W�H���D�Q�G��
�H�I�¿�F�L�H�Q�W���P�H�D�V�X�U�H�V���D�Q�G���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�R�U���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���J�D�S��

�2�Q�� �P�H�G�L�X�P�� �D�Q�G�� �O�R�Q�J�� �W�H�U�P���� �,�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�� �W�K�D�W�� �L�W�� �L�V�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �W�K�H�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��
�F�R�R�S�H�U�D�W�H�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�H�F�W�R�U�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �G�H�Y�H�O�R�S�� �Y�L�D�E�O�H�� �D�Q�G��
�U�H�D�O�L�V�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���I�R�U���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�Q�G���Z�K�L�F�K���V�K�R�X�O�G��
�W�D�N�H�� �L�Q�W�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �E�X�G�J�H�W�D�U�\�� �P�H�D�Q�V�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �W�K�H�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �V�H�F�W�R�U���� �D�W��
�(�X�U�R�S�H�D�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O��������������



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�%�,�%�/�,�2�*�5�$�3�+�<

�������3�H�W�H�U���1�R�Z�L�F�N�L�����+�D�Q�V���Y�D�Q���0�H�L�M�O����������������������Disaggregated Impacts of CAP 
Reforms�����(�&�'�����S�J�������������,�6�%�1����������������������������

�������$�Q�Q�H���0�F�,�Q�W�R�V�K����������������������Common Agricultural Policy towards 2020�����7�6�2��
���7�K�H���6�W�D�W�L�R�Q�H�U�\���2�I�¿�F�H�������&�R�U�S�R�U�D�W�H���$�X�W�K�R�U�����*�U�H�D�W���%�U�L�W�D�L�Q���3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W���+�R�X�V�H���R�I��
�&�R�P�P�R�Q�V���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�W�W�H�H���$�����,�6�%�1����������������������������

�������'�D�Q�L�H�O�H���%�L�D�Q�F�K�L�����1�L�F�R�O�D�V���-�H�D�Q���%�U�H�K�R�Q����������������The CAP in quest of legimity����
�)�X�Q�G�D�W�L�R�Q���5�R�E�H�U�W���6�F�K�X�P�D�Q�����(�X�U�R�S�H�D�Q���L�V�V�X�H���Q�U���������������%�U�X�[�H�O�O�H�V��

�������&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���P�X�O�W�L�D�Q�Q�X�D�O���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��
�I�R�U�������������±���������������&�2�0�����������������������¿�Q�D�O

�������&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���Ä�&�$�3���W�R�Z�D�U�G�V���������������V�R�O�Y�L�Q�J���W�K�H��
�I�X�W�X�U�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���I�R�U���I�R�R�G�����Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�´�����&�2�0��������������
����������



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�(�F�R�Q�R�P�L�F�V���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���6�,��������
�8�'�.������������������������������

�,�0�3�2�5�7�$�1�&�(���2�)���0�,�/�.���3�5�2�'�8�&�7�,�2�1���,�1���,�1�&�5�(�$�6�,�1�*���2�)��
�&�2�0�3�(�7�(�7�,�9�(�1�(�6�6���2�)���6�(�5�%�,�$�1���$�*�5�2���)�2�2�'���6�(�&�7�2�5�� 

�/�D�Q�D���1�D�V�W�L�ü�������-�R�Q�H�O���6�X�E�L�ü�������-�R�Y�D�Q�N�D���1�L�Q�N�R�Y�L�ü��

�$�E�V�W�U�D�F�W

�&�D�W�W�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���W�K�H���P�R�V�W���S�U�H�V�H�Q�W���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���E�U�D�Q�F�K���R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���L�Q���6�H�U�E�L�D����
�D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���W�R���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���L�Q�J�U�H�G�L�H�Q�W���I�R�U���W�K�H��
�I�R�R�G�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �$�I�W�H�U�� �:�R�U�O�G�� �:�D�U�� �,�,���� �V�L�Q�F�H�� ���������� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �G�D�L�U�\��
�L�Q�G�X�V�W�U�\���L�Q���W�K�H���I�R�U�P�H�U���<�X�J�R�V�O�D�Y�L�D���E�H�J�D�Q�����)�U�R�P���W�K�H�Q���R�Q�����L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���P�D�Q�\���F�K�D�Q�J�H�V���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G�������+�R�Z�H�Y�H�U�����G�X�H���W�R���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���W�R���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q��
�8�Q�L�R�Q���� �L�Q�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �\�H�D�U�V�� �W�K�L�V�� �V�H�F�W�R�U�� �Z�L�O�O�� �J�R�� �W�U�R�X�J�K�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �E�H�F�D�X�V�H��
�R�I�� �K�D�U�P�R�Q�L�]�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �V�W�U�L�F�W�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �O�D�L�G�� �G�R�Z�Q�� �L�Q�� �(�8�� �P�H�P�E�H�U�� �V�W�D�W�H�V�����$�G�R�S�W�L�R�Q�� �R�I��
�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����D�J�U�R���I�R�R�G��
�L�Q�G�X�V�W�U�\���Z�L�O�O���J�H�W���E�H�W�W�H�U���T�X�D�O�L�W�\���U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O���W�K�D�W���Z�L�O�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�W�V���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V��

�7�K�H���S�D�S�H�U���D�Q�D�O�\�]�H�V���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���W�K�D�W��
�D�U�H���Q�H�H�G�H�G���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���P�L�O�N�����Z�L�W�K���W�K�H���D�L�P���R�I���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V��
�R�I���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���I�R�R�G���L�Q�G�X�V�W�U�\�����Z�K�L�F�K���U�H�O�L�H�V���R�Q���W�K�L�V��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����

�.�H�\���Z�R�U�G�V�����P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����F�R�P�S�H�W�H�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����D�J�U�R���I�R�R�G���V�H�F�W�R�U

���� �3�D�S�H�U���Z�R�U�N���L�V�� �D���S�D�U�W���R�I�� �W�K�H���S�U�R�M�H�F�W���U�H�V�H�D�U�F�K���,�,�,�� ������������ ���� �6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���U�X�U�D�O��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�Q�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �5�H�S�X�E�O�L�F�� �R�I�� �6�H�U�E�L�D�� �V�W�U�D�W�H�J�L�F�� �J�R�D�O�V�� �D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H��
�'�D�Q�X�E�H���U�H�J�L�R�Q�����¿�Q�D�Q�F�H�G���E�\���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�F�L�H�Q�F�H���R�I���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D�����D�V��
�Z�H�O�O���D�V���S�U�R�M�H�F�W�������6�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���W�U�D�Q�V�I�H�U���D�Q�G���W�K�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���D�J�U�R���I�R�R�G���V�H�F�W�R�U���L�Q���6�R�X�W�K���(�D�V�W���U�H�J�L�R�Q�V�����7�(�&�+���)�2�2�'��

���� �/�D�Q�D�� �1�D�V�W�L�ü���� �0���$������ �5�H�V�H�D�U�F�K�� �$�V�V�L�V�W�D�Q�W���� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �$�V�V�L�V�W�D�Q�W���� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I�� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�(�F�R�Q�R�P�L�F�V�����������9�R�O�J�L�Q�D���6�W�U�H�H�W�����������������%�H�O�J�U�D�G�H�����6�H�U�E�L�D�����S�K�R�Q�H�������������������������������������������H���P�D�L�O����
�O�D�Q�D�B�L�#�L�H�S���E�J���D�F���U�V

���� �� �-�R�Q�H�O�� �6�X�E�L�ü���� �3�K���'������ �$�V�V�L�V�W�D�Q�W�� �3�U�R�I�H�V�V�R�U���� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �$�V�V�R�F�L�D�W�H���� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I�� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�(�F�R�Q�R�P�L�F�V�����������9�R�O�J�L�Q�D���6�W�U�H�H�W�����������������%�H�O�J�U�D�G�H�����6�H�U�E�L�D�����S�K�R�Q�H�������������������������������������������H���P�D�L�O����
�M�R�Q�H�O�B�V�#�L�H�S���E�J���D�F���U�V��������

���� ���-�R�Y�D�Q�N�D���1�L�Q�N�R�Y�L�ü�����6�F�L�����(�Q�J�L�Q�H�H�U���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����M�R�Y�D�Q�N�D�Q�L�Q�N�R�Y�L�F�#�J�P�D�L�O���F�R�P����



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q

�0�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���E�U�D�Q�F�K�H�V���R�I���O�L�Y�H�V�W�R�F�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�L�Q�� �W�K�H�� �5�H�S�X�E�O�L�F�� �R�I�� �6�H�U�E�L�D���� �6�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H�� �R�I�� �P�L�O�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �U�H�À�H�F�W�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���P�L�O�N���D�Q�G���G�D�L�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F���J�U�R�X�S�V���R�I���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q��
�K�X�P�D�Q���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�����D�V���Z�H�O�O���D�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�D�F�W�R�U���I�R�U���I�R�R�G���V�H�F�X�U�L�W�\���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H�����'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�R�I�� �O�L�Y�H�V�W�R�F�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�D�F�W�R�U�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �H�F�R�Q�R�P�\����
�(�V�S�H�F�L�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�P�S�D�F�W���K�D�V���R�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���D�J�U�R���I�R�R�G�����S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����L�Q�G�X�V�W�U�\��

�,�Q���6�H�U�E�L�D���W�K�H�U�H���D�U�H���R�Y�H�U�������������������I�D�U�P�H�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����,�Q���U�H�F�H�Q�W��
�\�H�D�U�V���W�R�W�D�O���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���K�D�V���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�����V�R���S�U�R�G�X�F�H�G���Y�R�O�X�P�H���R�I���P�L�O�N��
�Z�D�V���U�H�G�X�F�H�G���I�R�U�����������������'�X�U�L�Q�J�������������Z�H�U�H���S�U�R�G�X�F�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���O�L�W�H�U�V���R�I���P�L�O�N�����Z�K�D�W��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �D�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �I�R�U�� ������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �O�L�W�H�U�V�� �L�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�� �W�R�� ������������ �Z�K�H�Q�� �Z�H�U�H�� �S�U�R�G�X�F�H�G��
�������������P�L�O�O�L�R�Q���O�L�W�H�U�V�����:�L�W�K�L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�R�P�L�Q�D�Q�W���V�K�D�U�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���F�R�Z�¶�V���P�L�O�N����
�Z�L�W�K�����������������Z�K�L�O�H���V�K�H�H�S�¶�V���P�L�O�N���K�D�G���V�K�D�U�H���R�I���R�Q�O�\�������������R�I���W�R�W�D�O���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��

�2�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�I�I�H�F�W���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����D�V���W�K�H�U�H���D�U�H�����Q�D�W�X�U�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�W�K�D�W���K�D�Y�H���L�P�S�D�F�W���R�Q���\�L�H�O�G�V�����S�U�L�F�H�V���R�I���F�U�R�S���S�U�R�G�X�F�W�V���X�V�H�G���I�R�U���I�H�H�G�L�Q�J���R�I���P�L�O�N�L�Q�J���F�R�Z�V����
�S�U�L�F�H�V���R�I���R�W�K�H�U���L�Q�S�X�W�V���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����S�U�L�F�H�V���R�I���¿�Q�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V�����V�X�E�V�L�G�L�H�V�����U�D�L�V�H�G���U�D�F�H�V�����H�W�F��

�,�Q���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����6�W�D�W�H���J�D�Y�H���F�H�U�W�D�L�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���I�R�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���P�L�O�N��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����+�R�Z�H�Y�H�U�����J�D�L�Q�H�G���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���V�W�L�O�O���R�Q���X�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���O�H�Y�H�O�����V�R���L�W���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R��
�F�R�Q�W�L�Q�X�H���Z�L�W�K���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���D�V�V�H�W�V���I�U�R�P���W�K�H���E�X�G�J�H�W���I�R�U���W�K�H�V�H���S�X�U�S�R�V�H�V�����K�R�Z���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�Z�L�O�O���E�H���O�H�G���W�R���D���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���O�H�Y�H�O�����7�D�E�O�H����������

�7�D�E�O�H���������±���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�H�W�V���I�U�R�P���D�J�U�D�U�L�D�Q���E�X�G�J�H�W���I�R�U���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�V���L�Q���P�L�O�N��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����L�Q���P�L�O�O�L�R�Q���5�6�'��

�0�H�D�V�X�U�H�V���\�H�D�U ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

�0�D�U�N�H�W���P�H�D�V�X�U�H�V ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������

�6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���P�H�D�V�X�U�H�V �� ������ ���������� �� �������� ������

�6�R�X�U�F�H�����1�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�J�U�D�P���I�R�U���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G����������������������

�6�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �U�L�V�L�Q�J�� �R�I�� �G�D�L�U�\�� �I�D�U�P�V���� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �R�I��
�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���G�D�L�U�\���L�Q�G�X�V�W�U�\�����O�D�F�W�R���I�U�H�H�]�H�U�V���D�Q�G���P�L�O�N�L�Q�J���P�D�F�K�L�Q�H�V�������D�Q�G���W�K�H���E�X�G�J�H�W�D�U�\��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�V�H�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �L�Q�� ���������� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �\�H�D�U�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G����

�,�Q�� �D�Q�D�O�\�]�H�G�� �S�H�U�L�R�G�� �F�D�V�K�� �R�X�W�À�R�Z�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �E�X�G�J�H�W�� �I�R�U�� �P�D�U�N�H�W�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �D�U�H��
�L�Q���F�R�Q�V�W�D�Q�W���G�H�F�U�H�D�V�H�����W�K�H�V�H���P�H�D�V�X�U�H�V���L�P�S�O�\�� �S�U�H�P�L�X�P���I�R�U���P�L�O�N���D�Q�G���H�[�S�R�U�W���V�X�E�V�L�G�L�H�V������
�6�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �G�D�L�U�\�� �I�D�U�P�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�� �D�Q�G��
�S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���Q�H�H�G�H�G���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����O�D�F�W�R���I�U�H�H�]�H�U�V���D�Q�G���P�L�O�N�L�Q�J���P�D�F�K�L�Q�H�V������
�%�X�G�J�H�W�D�U�\�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �L�Q�� ������������ �L�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�� �W�R�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �\�H�D�U��
�Z�H�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �P�L�O�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �O�D�U�J�H�O�\�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �S�U�L�F�H��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���L�Q�S�X�W�V���R�I���I�H�H�G�����T�X�D�O�L�W�\���R�I���G�D�L�U�\���F�D�W�W�O�H���D�Q�G���L�Q�S�X�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R��
�K�\�J�L�H�Q�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J����
��

�:�R�U�N�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O���D�Q�G���P�H�W�K�R�G
 

�$�V���D���G�D�W�D���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�Q���S�D�S�H�U���D�U�H���X�V�H�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G��
�W�R���T�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���K�\�J�L�H�Q�H���R�I���U�D�Z���P�L�O�N���D�Q�G���G�D�W�D���I�U�R�P���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���K�X�V�E�D�Q�G�U�L�H�V��������

�,�Q�� �S�D�S�H�U�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �P�H�W�K�R�G�� �R�I�� �F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �F�R�V�W�V�� �F�R�Y�H�U�D�J�H���� �Z�K�H�U�H��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �P�D�U�J�L�Q�H�� �L�V�� �J�D�L�Q�H�G�� �D�I�W�H�U�� �V�X�E�V�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �R�I�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �F�R�V�W�V�� �I�U�R�P�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�Y�D�O�X�H��

�5�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���G�L�V�V�F�X�V�L�R�Q

�,�Q�� �(�8�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �F�R�Z�V�� �R�Q�� �I�D�U�P�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �P�L�O�N��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���U�D�Q�J�H�V���I�U�R�P���������W�R���������D�Q�L�P�D�O�V�����0�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���6�H�U�E�L�D���L�V���P�R�V�W�O�\���G�R�Q�H���R�Q��
�W�K�H���I�D�U�P�V���R�I���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���I�D�U�P�H�U�V���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���V�P�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�D�L�U�\���F�R�Z�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J��
�W�R���W�K�H���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�H�Q�V�X�V���L�Q���������������D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���I�D�U�P�V���R�Z�Q�H�G�����������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���F�R�Z�V���L�Q���W�K�H���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D�����R�I���Z�K�L�F�K�����������������R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���K�R�O�G�L�Q�J�V���K�D�G���I�U�R�P������
�W�R�������G�D�L�U�\���F�R�Z�V�����$�I�W�H�U���W�K�H���\�H�D�U���������������G�X�H���W�R���W�K�H���S�R�O�L�F�\���R�I���V�R�P�H���G�D�L�U�L�H�V���Q�R�W���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H��
�P�L�O�N���I�U�R�P���V�P�D�O�O���I�D�U�P�V�����W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�Y�H�U�D�J�H���I�D�U�P���V�L�]�H���D�Q�G���W�R�W�D�O���T�X�D�Q�W�L�W�\���R�I��
�P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�H�G���S�H�U���I�D�U�P����

�(�Q�G���R�I�������������D�Q�G���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H�������������Z�D�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�H�U�L�R�G���I�R�U���W�K�H���P�L�O�N��
�S�U�R�G�X�F�H�U�V�����Q�D�P�H�O�\���L�Q���W�K�D�W���W�L�P�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H�V���R�I���P�L�O�N���D�Q�G���D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �S�H�U�� �O�L�W�H�U�� �R�I�� �P�L�O�N�����7�R�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�� �W�K�H�� �F�R�V�W���R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H��
�G�D�L�U�\���V�H�F�W�R�U���������F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����E�D�V�H�G���R�Q���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V�����Z�D�V���P�D�G�H�����7�D�E�O�H��
���������'�D�W�D���I�R�U���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���I�D�U�P���Z�K�L�F�K���K�D�V���6�L�P�P�H�Q�W�D�O��
�F�R�Z�V�����.�H�\���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H�����G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���O�D�F�W�D�W�L�R�Q���L�V�����������G�D�\�V�����Y�D�O�X�H���R�I���F�X�O�O�H�G���F�D�Z���L�V��
���������������(�8�5���D�Q�L�P�D�O�����O�L�I�H���V�S�D�Q���R�I���W�K�H���F�R�Z���L�V�������\�H�D�U�V���D�Q�G�����������F�D�O�Y�H�V���S�H�U���F�R�Z���S�H�U���\�H�D�U����

�7�D�E�O�H���������&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��

�'�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q �4�X�D�Q�W�L�W�\ �8�Q�L�W
�3�U�L�F�H���E�\��

�X�Q�L�W
�7�R�W�D�O�����5�6�'��

�F�D�W�W�O�H��

�7�R�W�D�O��
���(�8�5��
�F�D�W�W�O�H��

��

�,���,�Q�F�R�P�H�V��
��������������������������������������

    �������������������� ���������������� ������������

�������0�L�O�N ���������� �O�L�W ���������� �������������������� ���������������� ����������

�������&�D�O�I�������������G�D�\�V���R�O�G���� ���� �N�J ������������ ������������������ ������������ ��������

�������&�X�O�O�H�G���F�D�Z ������ �N�J ������������ ������������������ ������������ ����������

�������0�D�Q�X�U�H ���� t ���������������� ������������������ ������������ ��������

�������3�U�H�P�L�X�P���I�R�U���P�L�O�N ���������� �O�L�W �������� ������������������ ������������ ��������



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�'�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q �4�X�D�Q�W�L�W�\ �8�Q�L�W
�3�U�L�F�H���E�\��

�X�Q�L�W
�7�R�W�D�O�����5�6�'��

�F�D�W�W�O�H��

�7�R�W�D�O��
���(�8�5��
�F�D�W�W�O�H��

��

�������5�H�J�U�H�V�V���I�R�U���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G��
�D�Q�L�P�D�O

�� �� ������������������ ������������������ ������������ ��������

�,�,���9�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V����
������������������

   �������������������� ���������������� ������������

�������)�H�H�G�� �� �� �� �������������������� ���������������� ����������

�������&�R�V�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��
�P�D�F�K�L�Q�H�V��

�� �� �� ������������������ ������������ ����������

�������9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���V�H�U�Y�L�F�H�V �� �� ���������������� ���������������� ���������� ��������

�������6�W�U�D�Z ���������� �N�J �������� ���������������� ���������� ��������

�������2�W�K�H�U���F�R�V�W�V�� �� �� �� ������������������ ������������ ����������

�,�,�,���0�D�U�J�L�Q���W�R���F�R�Y�H�U��
�Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V�����,���,�,��

   ������������������ ������������ ��

�&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �P�L�O�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �O�D�U�J�H�O�\�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �S�U�L�F�H��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���I�H�H�G���L�Q�S�X�W�V���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���F�D�W�W�O�H�����,�Q���W�K�H���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W���V�W�U�X�F�W�X�U�H����
�W�K�H���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�U�H���W�K�H���F�R�V�W�V���R�I���D�Q�L�P�D�O���I�H�H�G�����Z�K�R�V�H���V�K�D�U�H���L�V�������������������W�K�D�Q���W�K�H���F�R�V�W�V��
�R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���P�D�F�K�L�Q�H�V�������������������D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V�����������������������Z�K�L�O�H���W�K�H���F�R�V�W�V���R�I���Y�H�W�H�U�L�Q�D�U�\��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���V�W�U�D�Z���D�U�H���O�H�V�V���W�K�D�Q�����������*�U�D�S�K�������V�K�R�Z�V���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���D�Q�L�P�D�O���I�H�H�G���F�R�V�W�V����
�D�V���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�W�H�P���R�I���Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V����������

�*�U�D�S�K���������6�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���I�H�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V��

Hay
23.01%

Maize silage
19.32%  Concentrate

57.67%

�,�Q���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���R�W�K�H�U���F�R�V�W�V�����J�U�D�S�K�����������S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�����O�D�E�R�X�U���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���H�Q�H�U�J�\���H�[�S�H�Q�V�H�V�����P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���P�L�O�N�L�Q�J���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����I�X�H�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�D�Q�G���Z�D�W�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V������
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�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�*�U�D�S�K���������6�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V

Labour expenses
50.54%

Maintenance of 
milking equipment

7.86%

Water
1.33%

Electricity expenses
8.90%

Fuel expenses 
(within the farm)

6.44%

Insurance expenses
24.93%

��
�$���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�D�L�U�L�H�V���D�U�H���E�X�\�L�Q�J���P�L�O�N���R�Q���W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�\���R�I���W�K�H���5�H�S�X�E�O�L�F�����R�I���Z�K�L�F�K���R�Q�H��

�F�R�P�S�D�Q�\���K�D�V���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I�����������������7�D�E�O�H�������������$�O�V�R�����W�K�H�U�H���D�U�H���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�P�D�O�O���I�D�P�L�O�\��
�G�D�L�U�L�H�V���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���E�X�\�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�I���P�L�O�N���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���D���Y�H�U�\���V�P�D�O�O���P�D�U�N�H�W���V�K�D�U�H��
�D�Q�G���L�Q���P�R�V�W���F�D�V�H�V���R�Q�O�\���E�X�\���P�L�O�N���I�U�R�P���W�K�H���D�U�H�D���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���D�U�H���O�R�F�D�W�H�G����

�7�D�E�O�H���������6�K�D�U�H���R�I���W�K�H���P�L�O�N���S�X�U�F�K�D�V�H���P�D�U�N�H�W���R�I���V�R�P�H���G�D�L�U�L�H�V���L�Q���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D

�'�D�L�U�\ �6�K�D�U�H���R�I���W�K�H���P�L�O�N���S�X�U�F�K�D�V�H���P�D�U�N�H�W��

�����'�D�Q�X�E�H���I�R�R�G���J�U�R�X�S�V�����������G�D�L�U�L�H�V�� ��������������

�x�� �,�P�O�H�N�����,�P�S�D�]���D�Q�G���=�H�P�X�Q ��������������

�x�� �1�R�Y�R�V�D�G�V�N�D���P�O�H�N�D�U�D ������������

�x�� �0�O�H�N�D�U�D���6�X�E�R�W�L�F�D ������������

�����0�O�H�N�D�U�D���â�D�E�D�F ������������

�����0�O�H�N�D�U�D���6�R�P�E�R�O�H�G ������������

�����0�O�H�N�R�S�U�R�G�X�N�W���=�U�H�Q�M�D�Q�L�Q ������������

�����2�W�K�H�U ������������

�6�R�X�U�F�H�����1�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�J�U�D�P���I�R�U���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G����������������������

�&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �P�L�O�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�S�H�Q�G�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �P�H�D�V�X�U�H�V��
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���K�\�J�L�H�Q�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���T�X�D�O�L�W�\���R�I���P�L�O�N���D�Q�G���G�D�L�U�\��
�S�U�R�G�X�F�W�V���� �W�K�H�� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U�� �P�L�O�N���� �G�D�L�U�\�� �S�U�R�G�X�F�W�V����
�F�R�P�S�R�V�L�W�H���G�D�L�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���V�W�D�U�W�H�U���F�X�O�W�X�U�H�V�����2�I�¿�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H���R�I���W�K�H���)�5�<��������������������������
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�V�D�\�V���W�K�D�W���L�Q���6�H�U�E�L�D�����W�K�H���X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���P�L�F�U�R�R�U�J�D�Q�L�V�P�V�������P�O���L�Q���F�R�Z�¶�V��
�P�L�O�N���L�V�����������������������D�Q�G���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�R�P�D�W�L�F���F�H�O�O�V���L�V��������������������

�(�8�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �K�\�J�L�H�Q�H�� �R�I�� �U�D�Z�� �P�L�O�N���� �V�D�\�V�� �W�K�D�W�� �U�D�Z��
�P�L�O�N���P�X�V�W���E�H���W�H�V�W�H�G���I�R�U���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���E�D�F�W�H�U�L�D���D�Q�G���V�R�P�D�W�L�F���F�H�O�O�V���D�W���O�H�D�V�W��
�W�Z�L�F�H���D���P�R�Q�W�K�����0�L�O�N���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���F�R�Q�W�D�L�Q���F�R�O�R�V�W�U�X�P�����D�Q�W�L�E�L�R�W�L�F�V�����D�G�G�H�G���Z�D�W�H�U�����E�O�R�R�G�����D�Q�\��
�V�X�E�V�W�D�Q�F�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���D�G�G�H�G���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���E�R�G�L�H�V���V�X�F�K���D�V���G�X�V�W�����V�W�U�D�Z���D�Q�G���V�R���R�Q��

�7�K�H���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����(�&�����Q�R�������������������������Q�R�������������������������R�I�������1�R�Y�H�P�E�H�U��
�������������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���P�L�F�U�R�R�U�J�D�Q�L�V�P�V���P�X�V�W���E�H���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������������P�O���P�L�O�N��
�D�Q�G���V�R�P�D�W�L�F���F�H�O�O�V���F�R�X�Q�W���F�D�Q���Q�R�W���H�[�F�H�H�G�������������������P�O���P�L�O�N�����,�Q���F�K�H�P�L�F�D�O���W�H�U�P�V���F�R�Q�W�H�Q�W���R�I��
�G�U�\���P�D�W�W�H�U���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���I�D�W�V���D�E�R�Y�H�������������D�Q�G���S�U�R�W�H�L�Q���F�R�Q�W�H�Q�W���D�E�R�Y�H������������

�&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���G�R�P�H�V�W�L�F���U�D�Z���P�L�O�N���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���(�8���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�W�H�V��
�L�Q���R�X�U���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J�V�����L�W���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���W�K�D�W���L�W���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���K�D�U�P�R�Q�L�]�H���R�X�U���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�Q��
�K�\�J�L�H�Q�L�F���T�X�D�O�L�W�\���R�I���P�L�O�N��

�,�Q���S�U�D�F�W�L�F�H���L�W���L�V���G�L�I�¿�F�X�O�W���W�R���I�X�O�O�\���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����+�R�X�V�H�K�R�O�G�V���L�Q��
�6�H�U�E�L�D���K�D�Y�H���D���Y�H�U�\���V�P�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�D�L�U�\���F�R�Z�V���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���O�R�Z���Y�R�O�X�P�H���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����
�)�R�U���P�R�G�H�U�Q���G�D�L�U�\���I�D�U�P�V���W�R���D�F�T�X�L�U�H���P�R�G�H�U�Q���P�L�O�N�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���G�H�Y�L�F�H�V���I�R�U���F�R�R�O�L�Q�J���R�I��
�P�L�O�N�� �D�I�W�H�U�� �P�L�O�N�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�D�F�W�R�U�V�� �I�R�U�� �P�L�O�N�� �K�\�J�L�H�Q�H���� �L�W��
�L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�R���K�D�Y�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�K�D�W���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V���Z�L�W�K���O�R�Z���Y�R�O�X�P�H��
�R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �F�D�Q�� �Q�R�W�� �R�E�W�D�L�Q���� �(�Q�O�D�U�J�L�Q�J�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �L���H���� �F�U�H�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �I�D�P�L�O�\�� �I�D�U�P�V��
�Z�L�W�K���������������G�D�L�U�\���F�R�Z�V�����P�R�G�H�O�H�G���E�\���W�K�H���G�D�L�U�\���F�D�W�W�O�H���I�D�U�P�V���L�Q���W�K�H���(�8�����Z�R�X�O�G���D�O�O�R�Z���W�K�H��
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���I�D�P�L�O�\���I�D�U�P�V����

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���F�R�P�S�O�\�� �Z�L�W�K���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�Q���T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G���K�\�J�L�H�Q�H���R�I�� �U�D�Z���P�L�O�N����
�G�D�L�U�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �(�8�� �K�D�Y�H�� �D�G�R�S�W�H�G�� �W�K�H�� �F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �P�L�O�N�� �E�\�� �K�\�J�L�H�Q�H�� �W�R�� �V�W�L�P�X�O�D�W�H��
�S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �W�R�� �S�X�W�� �D�� �V�S�H�F�L�D�O�� �H�P�S�K�D�V�L�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �R�I�� �U�D�Z�� �P�L�O�N�� �D�I�W�H�U�� �P�L�O�N�L�Q�J����
�&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����R�Q�O�\���D�E�R�X�W�����������R�I���P�L�O�N���L�V���L�Q���W�K�H���H�[�W�U�D���R�U���W�K�H���¿�U�V�W���F�O�D�V�V�����Z�K�L�F�K���L�V���D�O�O�R�Z�H�G���E�\��
�(�8���U�X�O�H�V�����Z�K�L�O�H���R�W�K�H�U���F�O�D�V�V�H�V���R�I���P�L�O�N���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���D�F�F�H�S�W�H�G���W�R���W�K�H���G�D�L�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���(�8�����,�Q��
�W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���I�D�F�W�R�U�L�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�D�L�U�L�H�V���Z�R�X�O�G���J�H�W���T�X�D�O�L�W�\���U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O���I�R�U��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���G�D�L�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V����

��

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q

�%�D�V�H�G�� �R�Q�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �W�K�H�� �P�L�O�N�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �F�R�V�W�V���� �L�W�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �W�K�D�W��
�W�K�H�U�H�� �Z�D�V�� �D�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �P�D�U�J�L�Q�� �R�I�� �F�R�Y�H�U�D�J�H�� �R�Q�� �W�K�H�� �E�D�V�L�V�� �R�I�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �G�D�W�D�� �L�Q�� ���������� �\�H�D�U����
�$�O�W�K�R�X�J�K���L�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V�����W�K�H�U�H���L�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���L�Q���P�L�O�N���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����
�W�K�U�R�X�J�K���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���P�H�D�V�X�U�H�V�����G�X�H���W�R���S�R�R�U���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
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�x�� �&�R�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q��
�x�� �6�\�V�W�H�P�D�W�L�F�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �E�\�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �(�I�¿�F�D�F�L�R�X�V�Q�H�V�V�� ���� �W�K�H��

�L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �W�R���U�H�G�X�F�H�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V��
�D�Q�G�� �H�Q�H�U�J�\���� �W�R�� �U�H�G�X�F�H�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �U�H�V�L�G�X�H�V���� �W�R�� �H�Q�K�D�Q�F�H�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V�¶��
�H�I�¿�F�L�H�Q�F�\��

�x�� �E�X�W���D�O�V�R���H�[�W�H�U�Q�D�O���E�H�Q�H�¿�W�V��
�x�� �6�D�I�H�W�\���D�Q�G���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�P�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V��
�x�� �7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���I�R�U���Z�K�L�F�K���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���H�F�R�O�R�J�L�F���I�D�F�W�R�U�V��

�L�V���D���N�H�\���H�O�H�P�H�Q�W��
�x�� �5�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���D�V�V�R�F�L�D�W�H���F�R�V�W�V���I�R�U���D�X�G�L�W��
�x�� �7�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���R�I�I�H�U�L�Q�J�����E�L�G���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�U���J�U�R�Z�W�K���R�I���V�K�D�U�H�V��

�R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W����
�x�� �%�H�Q�H�¿�W�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���X�V�H���R�I���I�X�Q�G�V��
�x�� �7�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�G���D�E�L�O�L�W�\���R�I���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���W�R���F�K�D�Q�J�H��
�x�� �3�X�E�O�L�F���L�P�D�J�H���D�Q�G���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���H�W�F��

�7�+�(���(�8�5�2�3�(�$�1���(�1�9�,�5�2�1�0�(�1�7�$�/���0�$�1�$�*�(�0�(�1�7���$�1�'���$�8�'�,�7�����(�0�$�6��

�,�Q�� �-�X�Q�H�� ������������ �W�K�H�� �8�Q�L�R�Q�¶�V�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �D�G�R�S�W�H�G�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�� �Q�R���� ������������������ �Z�K�L�F�K��
�S�H�U�P�L�W�V�� �Y�R�O�X�Q�W�D�U�\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �L�Q�� �D�� �V�\�V�W�H�P��
�R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�X�G�L�W���� �7�K�L�V�� �G�H�F�L�V�L�R�Q���� �K�D�V�� �E�H�F�R�P�H�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H���$�S�U�L�O��
�����������X�Q�G�H�U���W�K�H���Q�D�P�H���(�0�$�6�����7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���E�D�V�H�G���R�Q���Y�R�O�X�Q�W�D�U�L�V�P�����L�V���S�U�R�S�S�H�G���X�S���R�Q��
�W�K�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���P�D�Q�\���P�D�U�N�H�W���D�F�W�R�U�V���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�����2�Q�F�H���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���G�H�F�L�G�H�V���W�R��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���W�R���(�0�$�6�����L�W���K�D�V���W�R���R�E�H�\���D�O�O���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��

�� �7�K�L�V�� �D�V�V�X�U�H�V�� �D�� �S�O�D�X�V�L�E�O�H�� �D�Q�G�� �V�W�U�L�F�W�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����
�$�P�R�Q�J���(�0�$�6���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���W�K�H�U�H���L�V���W�K�H���H�F�R�O�R�J�L�F���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�����F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �D�U�H�D�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �X�Q�G�H�U�W�D�N�H�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�U�H�D�� �R�I��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q��
�)�R�U���W�K�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���(�0�$�6�����D�Q���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���L�V���G�X�H���W�R���U�H�V�S�H�F�W���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�x�� �W�R���P�D�N�H���D�W���O�H�D�V�W���D�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V���I�R�U���L�W�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���� �D�Q�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �E�D�V�H�V�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �U�H�V�X�O�W�V���� �W�R�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D�Q�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G��
�V�\�V�W�H�P���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R���D�O�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
�D�Q�G���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���U�H�V�S�H�F�W���W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�U�H�D�����)�R�U��
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �D�O�U�H�D�G�\�� �K�D�Y�H�� �D�� �F�H�U�W�L�¿�H�G�� �V�\�V�W�H�P�� �R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�� �W�L�O�O�� �G�D�W�H����
�G�R�� �Q�R�W�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �P�D�N�H�� �D�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �D�Q�D�O�\�V�H�V�� �D�W�� �W�K�H�� �P�R�P�H�Q�W�� �W�K�H�\��
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�(�3�����������������������6�,����������������������������

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�� �(�0�$�6���� �R�Q�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �V�\�V�W�H�P�� �F�R�Q�W�D�L�Q�V�� �W�K�H�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��

�x�� �W�R���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K���R�U���W�R���V�R�O�L�F�L�W���W�K�H���P�D�N�L�Q�J���R�I���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�X�G�L�W��
�L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���H�Q�I�R�U�F�H�G���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�L�V���D�X�G�L�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H��
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�¶�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��

�x�� �W�R���S�U�H�S�D�U�H���D���U�H�S�R�U�W���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���U�H�T�X�L�U�H�G��
�,�Q���$�S�U�L�O���������������*�H�U�P�D�Q�\���K�D�G�������������(�0�$�6���F�H�U�W�L�¿�H�G���¿�U�P�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���$�X�V�W�U�L�D��

�Z�L�W�K���R�Q�O�\�������������6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G�������������'�H�Q�P�D�U�N�������������6�S�D�L�Q�����������*�U�H�D�W���%�U�L�W�D�L�Q�����������1�R�U�Z�D�\����������
�)�U�D�Q�F�H�����������)�L�Q�O�D�Q�G�����������,�W�D�O�\�����������+�R�O�O�D�Q�G�����������%�H�O�J�L�X�P���������,�U�H�O�D�Q�G���������*�U�H�H�F�H���������/�X�[�H�P�E�X�U�J��
�����D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O���Z�L�W�K���M�X�V�W���R�Q�H���¿�U�P��

�&�2�1�&�/�8�6�,�2�1�6

�7�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���P�H�D�Q�V���R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���D���V�\�V�W�H�P���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���V�L�]�H�����D�F�W�L�Y�L�W�\���G�R�P�D�L�Q���D�Q�G���G�D�Q�J�H�U���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�J�D�L�Q�V�W��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �7�K�H�V�H�� �Y�D�U�\�� �I�U�R�P�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O���� �X�Q�L�T�X�H�� �P�H�W�K�R�G�V�� �R�U�� �J�U�D�Q�W�L�Q�J�� �S�U�L�F�H�V�� �W�R�� �H�F�R��
�D�Z�D�U�H���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����W�R���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���V�\�V�W�H�P�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���D�U�H���R�U�L�H�Q�W�H�G���W�R��
�H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���Q�R�W���V�H�W���D�V�L�G�H���I�R�U��
�E�L�J���R�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����W�K�H�\���F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���D�O�V�R���E�\���P�H�G�L�X�P���V�L�]�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V����
�S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����V�H�U�Y�L�F�H�V���V�X�S�S�O�L�H�U�V�����H�Y�H�Q���E�\���Z�R�U�N�V�K�R�S�V�����(�0�$�6���� �,�6�2�������������� �R�U���W�K�H��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�G�H�[�H�V�����,�6�2�����������������D�U�H���S�H�U�P�L�V�V�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���L�Q�W�R���W�K�H���G�D�\���W�R���G�D�\���O�L�I�H���R�I���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H��

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6

������ �0�L�F�K�H�O�� �&�D�S�U�R�Q���� �)�U�D�Q�o�R�L�V�H�� �4�X�D�L�U�H�O���/�D�Q�R�L�]�H�O�p�H���� ���������������� �(�G�L�W�L�R�Q�V�� �� �/�D��
�'�p�F�R�X�Y�H�U�W�H�� Mythes et réalités de l’entreprise responsible – Acteurs – Enjeux 
�����6�W�U�D�W�p�J�L�H�V�����3�D�U�L�V�����S�S��������������������

������ �3�D�W�U�L�F�N���G�¶���+�X�P�L�p�U�H�V�����-�X�O�L�H�Q���5�L�Y�D�O�V�����(�Y�J�H�Q�L�D���/�X�U�L�H�����F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H���6�D�U�D�K��
�9�L�J�Q�R�O�H�V���������������������e�G�L�W�L�R�Q�V���G�¶���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q����Le Developpement Durable – Le 
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���O�¶�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�����3�D�U�L�V��

������ �9�O�D�G�L�P�L�U�� �5�R�M�D�Q�V�F�K�L���� �)�O�R�U�L�Q�D�� �%�U�D�Q���� �)�O�R�U�L�D�Q�� �*�U�L�J�R�U�H���� �,�O�G�L�N�R�� �,�R�D�Q���� ����������������
�&�X�D�Q�W�L�¿�F�D�U�H�D�� �G�H�]�Y�R�O�W���U�L�L�� �G�X�U�D�E�L�O�H���� �(�G�L�W�X�U�D�� �(�F�R�Q�R�P�L�F������ �%�X�F�X�U�H�ú�W�L���� �S�S���� ��������
����������

������ �9�O�D�G�L�P�L�U�� �5�R�M�D�Q�V�F�K�L���� �)�O�R�U�L�Q�D�� �%�U�D�Q���� �6�L�P�R�Q�D�� �'�L�D�F�R�Q�X���� �)�O�R�U�L�D�Q�� �*�U�L�J�R�U�H������
�����������������(�Y�D�O�X�D�U�H�D�� �L�P�S�D�F�W�X�O�X�L�� �H�F�R�O�R�J�L�F�� �ú�L�� �D�X�G�L�W�X�O�� �G�H�� �P�H�G�L�X���� �(�G�L�W�X�U�D�� �$�6�(����
�%�X�F�X�U�H�ú�W�L�����S�S��������������������
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�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���Z�K�L�F�K���Z�D�V���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�P�P�R�Q���H�D�U�O�\���V�W�D�J�H��
�R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����)�D�U�P�H�U�V���Z�H�U�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���V�L�J�Q�L�Q�J���W�K�H���7�U�H�D�W�\���R�I���5�R�P�H����������
�R�I���W�K�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����%�H�V�L�G�H�V���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�D�P�H���D�U�H�D���R�I���F�L�Y�L�O�L�]�D�W�L�R�Q�����Z�K�H�U�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H��
�D�Q�G���S�H�D�V�D�Q�W�V���I�R�U�P�H�G���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�X�O�W�X�U�H���E�X�L�O�G�L�Q�J�����W�K�H���P�D�L�Q���I�H�D�W�X�U�H���Z�D�V���W�K�H��
�G�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I�� �(�X�U�R�S�H�¶�V�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�Q�G�� �P�L�Q�L�Q�J�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �P�H�W�K�R�G�V�� �D�Q�G��
�S�R�O�L�F�L�H�V�����)�U�R�P���D�Q�R�W�K�H�U���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����:�H�V�W�H�U�Q���(�X�U�R�S�H���V�W�L�O�O���Q�R�W���D�E�O�H���W�R���R�Y�H�U�F�R�P�H�����G�H�V�S�L�W�H��
�8���6���� �V�X�S�S�R�U�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �0�D�U�V�K�D�O�O�� �3�O�D�Q�� �D�Q�G�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�S�R�O�L�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���2�(�&�'���� �H�F�R�Q�R�P�L�F���U�H�W�D�U�G�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�P�E�D�O�D�Q�F�H�V���F�D�X�V�H�G���E�\�� �\�H�D�U�V���R�I�� �Z�D�U����

���� �� �3���8�1�� �0�L�K�D�H�O�D���&�U�L�V�W�L�Q�D�� ���� �3�K�'�� �6�W�X�G�H�Q�W���� �$�F�D�G�H�P�\�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �6�W�X�G�L�H�V�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W����
�5�R�P�D�Q�L�D�����6�W�U�����3�L�D�W�D���5�R�P�D�Q�����Q�U�����������%�X�F�X�U�H�V�W�L�����5�R�P�D�Q�L�D
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�S�U�R�G�X�F�W�V���Z�D�V���L�J�Q�R�U�H�G���U�R�O�H�����6�P�D�O�O���I�D�P�L�O�\���I�D�U�P�V�����Q�R�Q���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G�����Q�R�W���R�Q�O�\���F�R�X�O�G���S�U�R�Y�L�G�H��
�D���V�X�E�V�L�V�W�H�Q�F�H���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���V�H�O�I���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����I�D�U���I�U�R�P���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���I�R�R�G���Q�H�H�G�V��
�D�Q�G�� �W�R�� �F�R�S�H�� �Z�L�W�K�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �F�R�P�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �8���6�����&�R�P�P�R�Q��
�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���3�R�O�L�F�\�����&�$�3�����Z�D�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���E�H�����L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W�����W�K�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���W�R���D�F�K�L�H�Y�H��
�W�K�H���W�K�U�H�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����H�F�R�Q�R�P�L�F�������S�U�R�P�R�W�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���S�U�R�J�U�H�V�V���D�Q�G���R�S�W�L�P�D�O���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����V�R�F�L�D�O�������I�D�L�U���V�W�D�Q�G�D�U�G���R�I���O�L�Y�L�Q�J���I�R�U���I�D�U�P�H�U�V�����U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H��
�S�U�L�F�H�V�� �I�R�U�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V���� �D�Q�G�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� ���� �W�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �I�R�R�G�� �V�H�F�X�U�L�W�\���� �&�R�P�P�R�Q���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
�3�R�O�L�F�\�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �L�V�� �H�[�F�O�X�V�L�Y�H�O�\�� �U�H�V�H�U�Y�H�G���� �,�W�V�� �D�L�P�� �L�V�� �W�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�� �S�U�L�F�H�V��
�I�R�U���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���D�Q�G���I�D�L�U���L�Q�F�R�P�H�V���I�R�U���I�D�U�P�H�U�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�F�R�P�P�R�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���P�D�U�N�H�W���D�Q�G���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���R�I���V�L�Q�J�O�H���S�U�L�F�H�V�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�R�O�L�G�D�U�L�W�\���D�Q�G��
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Standards for the judgement of the exhibition rabbit acknowledged by 
European Association�������W�K���(�G�L�W�L�R�Q��
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Transylvanian Giant Rabbit orginates from Aries and Somes areas 
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5. �3�H�W�U�H�V�F�X���0�D�J�� �,���� �9������ �3�H�W�U�H�V�F�X���0�D�J�� �5���� �0������ �3���V���U�L�Q�� �%������ �3�R�S�� �'������ �%�R�W�K�D�� �0������
�*�v�O�F�����9�������%�X�G���,�������+�R�K�D���*�������&�U�H�D�Q�J�����6���������������������D������Proposal of standard for 
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���������������E�������6�P�D�O�O���V�F�D�O�H���U�D�E�E�L�W���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����D���V�R�O�X�W�L�R�Q���I�R�U���O�L�P�L�W�H�G���U�H�V�R�X�U�F�H���U�X�U�D�O��
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�L�V�V�X�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����(�G�� �/�H�V���3�U�H�V�V�H�V���$�J�U�R�Q�R�P�L�T�X�H�V��
�G�H���*�H�P�E�O�R�X�[�����*�H�P�E�O�R�X�[���	���%�L�R�À�X�[���&�O�X�M���1�D�S�R�F�D��

������ �3�H�W�U�H�V�F�X���0�D�J���5�����0�������&�U�H�D�Q�J�����6�������3�H�W�U�H�V�F�X���'���&�������3�H�W�U�H�V�F�X���0�D�J���,���9������������������
�F������Local rabbit breeds for sustainable farming�� �V�X�S�O�L�P�H�Q�W���R�I���Ä�4�X�D�O�L�W�\���D�F�F�H�V�V��
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�,�Q���W�K�H���S�D�S�H�U���D�X�W�K�R�U�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���D�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���&�(�)�7�$���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�Q���I�X�U�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�R�I�� �H�[�S�R�U�W�� �R�I�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �I�U�R�P�� �5�H�S�X�E�O�L�F�� �R�I�� �6�H�U�E�L�D���� �%�H�V�L�G�H�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���� �L�W�� �L�V��
�L�Q�G�L�F�D�W�H�G�� �D�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �R�Q�� �V�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�F�F�H�V�V�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �(�8�� �I�R�U��
�L�Q�W�H�Q�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���I�U�H�V�K���I�U�X�L�W���H�[�S�R�U�W���D�Q�G���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H��
�R�I���O�D�U�J�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���R�I���K�L�J�K�H�U���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���S�K�D�V�H���L�Q���H�[�S�R�U�W�����Z�K�L�F�K���H�Q�D�E�O�H�V��
�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���H�[�S�R�U�W���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���K�L�J�H�U���O�H�Y�H�O���R�I���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V����

�.�H�\���Z�R�U�G�V:���I�U�H�V�K���I�U�X�L�W�V�����I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����H�[�S�R�U�W��
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�3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�� �R�I�� �I�U�X�L�W�V�� �K�D�Y�H�� �J�U�H�D�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �I�R�U�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �R�I�� �5�H�S�X�E�O�L�F��
�R�I�� �6�H�U�E�L�D���� �7�U�R�X�J�K�� �I�U�X�L�W�V���� �E�D�V�L�V�� �I�R�U�� �G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �O�D�U�J�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��

���� �� �3�D�S�H�U�� �L�V�� �D�� �S�D�U�W�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�W�� �W�K�H�� �3�U�R�M�H�F�W�� �Q�R���� ������������ �³�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �U�X�U�D�O��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���V�W�U�D�W�H�J�L�F���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I��
�6�H�U�E�L�D���L�Q���W�K�H���'�D�Q�X�E�H���U�H�J�L�R�Q�´���Z�K�L�F�K���L�V���¿�Q�D�Q�F�H�G���E�\���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���V�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �5�H�S�X�E�O�L�F�� �R�I�� �6�H�U�E�L�D�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �3�U�R�M�H�F�W�� �Q�R���� �������������� �³�5�X�U�D�O�� �O�D�E�R�U�� �P�D�U�N�H�W�� �D�Q�G��
�U�X�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�\���R�I���6�H�U�E�L�D���±���G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���G�H�F�U�H�D�V�H���R�I���S�R�Y�H�U�W�\�´�����¿�Q�D�Q�F�H�G���E�\��
�W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D��

���� �� �3�X�ã�N�D�U�L�ü���$�Q�W�R�Q���� �0���$������ �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�W���� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�V�� �%�H�O�J�U�D�G�H����
�6�H�U�E�L�D�����H���P�D�L�O�����D�Q�W�R�Q���S�X�V�N�D�U�L�F�#�J�P�D�L�O���F�R�P��

���� �� �%�R�M�D�Q�D�� �%�H�N�L�ü���� �0���$������ �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�W���� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�V�� �%�H�O�J�U�D�G�H����
�6�H�U�E�L�D�����H���P�D�L�O�������E�R�M�D�Q�D�B�E�#�L�H�S���E�J���D�F���U�V��

���� �� �%�R�U�L�V�� �.�X�]�P�D�Q���� �0���$���� �� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�W���� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�V�� �%�H�O�J�U�D�G�H����
�H���P�D�L�O�����E�R�U�L�V�N�X�]�P�D�Q�#�\�D�K�R�R���F�R�P��
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�S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���E�H�L�Q�J���S�U�R�Y�L�G�H�G�����)�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���V�W�L�P�X�O�D�W�H�V���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�R�I���F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���D�J�U�L�F�X�W�X�U�H�����,�W���H�Q�D�E�O�H�V���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���O�D�U�J�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�Y�D�O�X�H���R�Q���D���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�P�D�O�O���D�U�H�D�����7�K�L�V���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�V���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�L�F�D�O���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �F�U�H�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �J�U�R�V�V�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �S�U�R�G�X�F�W����
�Z�K�L�F�K���H�Q�D�E�O�H�V���W�K�D�W���I�U�X�L�W���E�H�F�R�P�H�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���I�D�F�W�R�U���R�I���U�H�J�L�R�Q�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����3�U�R�G�X�F�W�V��
�L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���J�U�R�X�S���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�H�V�K���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�U�X�L�W�V���K�D�Y�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���W�R�W�D�O���H�[�S�R�U�W���R�I���D�J�U�R���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���R�I���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D����

�������0�$�7�(�5�,�$�/���$�1�'���0�(�7�+�2�'�6

�0�D�L�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �J�R�D�O�� �L�V�� �W�R�� �J�L�Y�H�� �D�Q�� �R�Y�H�U�Y�L�H�Z�� �R�I�� �E�D�V�L�F�� �H�[�S�R�U�W�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �I�U�H�V�K��
�I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D���I�R�U���S�H�U�L�R�G�������������������������%�H�V�L�G�H�V���W�K�D�W����
�H�[�F�K�D�Q�J�H���Z�L�W�K���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���Z�D�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���D�Q�D�O�\�]�H�G�����E�H�F�D�X�V�H���L�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �W�U�D�G�H�� �S�D�U�W�Q�H�U�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �D�V�S�H�F�W�� �R�I�� �I�U�X�L�W�� �D�Q�G�� �I�U�X�L�W�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �W�U�D�G�H�� �D�V��
�Z�H�O�O���D�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �D�V�S�H�F�W���R�I�� �W�R�W�D�O���W�U�D�G�H���R�I�� �D�J�U�R�� �I�R�R�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �Z�D�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���G�D�W�D�����X�V�L�Q�J���Ä�'�H�V�N���U�H�V�H�D�U�F�K�´���P�H�W�K�R�G�����6�R�X�U�F�H���R�I���G�D�W�D���L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���³�)�R�U�H�L�J�Q��
�W�U�D�G�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V�´���R�I���5�H�S�X�E�O�L�F�D�O���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���2�I�¿�F�H�������%�H�O�J�U�D�G�H�����I�R�U���V�H�O�H�F�W�H�G���\�H�D�U�V�����6�W�D�Q�G�D�U�G��
�V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O�� �P�H�W�K�R�G�V�� �Z�H�U�H�� �D�S�S�O�L�H�G���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �W�K�L�Q�J�V�� �Z�H�U�H��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�U�R�X�J�K���W�D�E�O�H�V���D�Q�G���J�U�D�S�K�V������������
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�����������(�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D

�,�Q���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���S�H�U�L�R�G�����H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�H�V�K���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���5�H�S�X�E�L�F���R�I��
�6�H�U�E�L�D���Z�D�V�����������P�L�O�O�L�R�Q���8�6���G�R�O�O�D�U�V�����(�[�S�R�U�W���K�D�G���D���J�U�R�Z�W�K���W�H�Q�G�H�Q�F�\�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���F�R�Q�¿�U�P�H�G��
�E�\���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W���R�I���Y�D�O�X�H���L�Q�������������I�R�U�������������L�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���W�K�H���¿�U�V�W���\�H�D�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G����
�(�[�S�R�U�W���Z�D�V�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�U�H�H�� �J�U�R�X�S�V�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�K�L�F�K�� �G�L�I�I�H�U�H�G���� �D�P�R�Q�J�� �R�W�K�H�U���� �E�\�� �W�K�H��
�U�D�W�H���R�I���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���L�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���S�U�L�P�D�U�\���S�U�R�G�X�F�W�������7�K�H���O�D�U�J�H�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���H�[�S�R�U�W����
�D�O�P�R�V�W�����������K�D�G���J�U�R�X�S���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�V�����W�K�L�V���J�U�R�X�S���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���M�X�L�F�H�V�������7�K�H�Q����
�W�K�H�U�H���Z�H�U�H���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�L�W�K�L�Q���J�U�R�X�S���R�I���I�U�H�V�K���D�Q�G���G�U�L�H�G���I�U�X�L�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���W�K�H��
�J�U�R�X�S���R�I���M�X�L�F�H�V����table 1������������

�7�D�E�O�H���������)�U�X�L�W���H�[�S�R�U�W���I�U�R�P���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D�����E�\���J�U�R�X�S�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V������������������������������������

�$�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H
��������������

�6�W�U�X�F�W�X�U�H
�W�R�W�D�O� 
��������

�)�U�H�V�K���R�U���G�U�L�H�G���I�U�X�L�W�V�� ������������ ��������
�)�U�X�L�W�V���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�V�����H�[�F�H�S�W���M�X�L�F�H�V�� �������������� ��������
�-�X�L�F�H�V ������������ ��������
�7�R�W�D�O �������������� ����������

�6�R�X�U�F�H�����&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q���G�D�W�D���R�I���5�H�S�X�E�O�L�F�D�O���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���2�I�¿�F�H�����%�H�O�J�U�D�G�H

�&�H�U�W�D�L�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �K�D�G�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �H�[�S�R�U�W���� �7�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �Y�D�O�X�H�� �Z�D�V�� �D�F�K�L�H�Y�H�G��
�W�K�D�Q�N�V���W�R���U�D�V�S�E�H�U�U�\���H�[�S�R�U�W���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V�����E�O�D�F�N�E�H�U�U�\�����P�X�O�E�H�U�U�\�����E�O�D�F�N�F�X�U�U�D�Q�W��
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�D�Q�G�� �J�R�R�V�H�E�H�U�U�\���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �W�U�D�G�H�� �F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���� �(�[�S�R�U�W�� �R�I��
�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�D�V���D�Y�H�U�D�J�H�O�\�����������P�L�O�O�L�R�Q���8�6���G�R�O�O�D�U�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\�����,�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���W�K�H��
�¿�U�V�W���\�H�D�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G�����H�[�S�R�U�W���R�I���W�K�H�V�H���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q�������������Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�R�U������������
�,�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �U�D�V�S�E�H�U�U�\���� �E�O�D�F�N�E�H�U�U�\�� �D�Q�G�� �V�L�P�L�O�D�U�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �I�R�U�� �H�[�S�R�U�W�� �L�V�� �O�D�U�J�H���� �Z�K�L�F�K��
�L�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�G���E�\�� �W�K�H���G�D�W�D���W�K�D�W���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�Q���W�R�W�D�O���H�[�S�R�U�W���R�I�� �I�U�X�L�W�V��
�D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�L�W�K�����������������,�W���L�V���Q�R�W�L�F�H�G���W�K�H���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W���R�I���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�H�V�K���E�H�U�U�L�H�V�����,�Q��
�F�R�P�S�D�U�H���W�R���������������L�Q���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G���W�K�H���H�[�S�R�U�W���R�I���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���I�U�X�L�W���Z�D�V��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�R�U���������������D�V���Z�H�O�O���D�V���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�H�V�K���V�W�R�Q�H���I�U�X�L�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P��
���������W�R�������������P�L�O�O�L�R�Q���8�6���G�R�O�O�D�U�V�����$�O�V�R�����V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���H�[�S�R�U�W���J�U�R�Z�W�K���Z�D�V���Q�R�W�L�F�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�V�H��
�R�I���M�D�P�V���D�Q�G���V�L�P�L�O�D�U���S�U�R�G�X�F�W�V�����I�U�R�P�����������W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���8�6���G�R�O�O�D�U�V���L�Q���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G��������

�,�I���Z�H���R�E�V�H�U�Y�H���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���W�K�H���D�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H���G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q�����Z�H��
�F�D�Q���Q�R�W�L�F�H���W�K�D�W���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���G�R�P�L�Q�D�W�H�����7�K�H���O�D�U�J�H�V�W���H�[�S�R�U�W���Y�D�O�X�H���Z�D�V���D�W���W�K�H���P�D�U�N�H�W��
�R�I�� �*�H�U�P�D�Q�\���� �(�[�S�R�U�W�� �R�I�� �I�U�X�L�W�V�� �D�Q�G�� �I�U�X�L�W�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �Z�D�V�� ������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �8�6��
�G�R�O�O�D�U�V�����Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�O�P�R�V�W���T�X�D�U�W�H�U���R�I���W�R�W�D�O���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P��
�5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D��(table 2)�����,�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���W�K�H���¿�U�V�W���\�H�D�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G�����L�Q��������������
�H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���F�R�X�Q�W�U�\���Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�R�U�������������2�Q�H���R�I��
�W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���R�I���K�L�J�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���R�I���*�H�U�P�D�Q���P�D�U�N�H�W���L�Q���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�H�V�K���D�Q�G��
�P�L�Q�L�P�D�O�O�\���S�U�R�F�H�V�V�H�G���I�U�X�L�W�V�����L�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���S�U�R�G�X�F�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�U�X�L�W�V�����Z�D�V���W�K�D�W���L�P�S�R�U�W�H�G��
�U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O���Z�D�V���S�U�R�F�H�V�V�H�G���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�V���R�I���K�L�J�K�H�U���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���S�K�D�V�H���Z�K�L�F�K���J�L�Y�H�V���K�L�J�K�H�U��
�Y�D�O�X�H���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���U�H���H�[�S�R�U�W����������

�7�D�E�O�H���������(�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D�����E�\���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��������������
����������������������

�&�R�X�Q�W�U�\
�$�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H

��������������

�,�Q�W�H�U�Y�D�O���R�I���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q �6�W�U�X�F�W�X�U�H
�W�R�W�D�O� 
���������0�L�Q �0�D�[

�*�H�U�P�D�Q�\ ������������ ������������ ������������ ��������
�)�U�D�Q�F�H ������������ ������������ ������������ ��������
�$�X�V�W�U�L�D ������������ ������������ ������������ ��������
�5�X�V�V�L�D�Q���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q ������������ ������������ ������������ ������
�%�H�O�J�L�X�P ������������ ������������ ������������ ������
�7�R�W�D�O �������������� �������������� �������������� ����������

�6�R�X�U�F�H�����)�R�U�H�L�J�Q���W�U�D�G�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V�����5�H�S�X�E�O�L�F�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���R�I�¿�F�H�����%�H�O�J�U�D�G�H

�1�H�[�W�� �W�R�� �*�H�U�P�D�Q�\���� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �L�P�S�R�U�W�H�U�V�� �R�I�� �I�U�X�L�W�V�� �D�Q�G�� �I�U�X�L�W�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �D�U�H�� �)�U�D�Q�F�H�� �D�Q�G��
�$�X�V�W�U�L�D���Z�K�L�F�K���L�Q���W�R�W�D�O���H�[�S�R�U�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���Z�L�W�K���������������L���H�������������������,�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
���*�H�U�P�D�Q�\���� �)�U�D�Q�F�H�����$�X�V�W�U�L�D���� �D�Q�Q�X�D�O�\�� �L�V�� �H�[�S�R�U�W�H�G�� �R�Y�H�U�� �K�D�O�I�� ���������������� �R�I�� �W�R�W�D�O�� �� �Y�D�O�X�H�� �R�I��
�I�U�X�L�W�V�� �D�Q�G�� �I�U�X�L�W�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �V�H�O�O�� �D�W�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�D�U�N�H�W���� �%�H�V�L�G�H�V�� �W�K�H�� �I�D�F�W�� �W�K�D�W��
�)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���$�X�V�W�U�L�D���K�D�Y�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�K�D�U�H���L�Q���W�R�W�D�O���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P��
�5�H�S�X�E�O�L�F���R�I���6�H�U�E�L�D�����Y�D�O�X�H���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H�V�H���P�D�U�N�H�W�V���L�V���J�U�R�Z�L�Q�J������
�,�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���W�K�H���¿�U�V�W���\�H�D�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�H�U�L�R�G�����Y�D�O�X�H���R�I���H�[�S�R�U�W���W�R���)�U�D�Q�F�H���Z�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�I�R�U�����������L�Q���������������,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���P�H�Q�W�L�R�Q���W�K�H���5�X�V�V�L�D�Q���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���D�V���D���P�D�U�N�H�W���Z�K�L�F�K��
�L�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�U�R�P���W�K�H���D�V�S�H�F�W���R�I���V�H�O�O�L�Q�J���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I��
�6�H�U�E�L�D�����,�Q���R�E�H�V�H�U�Y�H�G���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���S�H�U�L�R�G�����Y�D�O�X�H���R�I���H�[�S�R�U�W���R�I���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���I�U�X�L�W���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U���Z�D�V���O�D�U�J�H�U���I�R�U�������������L�Q���F�R�P�S�D�U�H���W�R���Y�D�O�X�H���D�F�K�L�H�Y�H�G���L�Q��������������

�,�I�� �Z�H�� �D�Q�D�O�\�V�H�� �I�D�F�W�R�U�V�� �Z�K�L�F�K�� �L�P�S�D�F�W�� �D�Q�G�� �F�D�Q�� �L�P�S�D�F�W�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �I�U�X�L�W�� �D�Q�G�� �I�U�X�L�W��
�S�U�R�G�X�F�W�V���H�[�S�R�U�W���I�U�R�P���6�H�U�E�L�D���� �L�W���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���¿�U�V�W���L�G�H�Q�W�L�I�\�� �D�Q�G���G�H�¿�Q�H���W�K�R�V�H���I�D�F�W�R�U�V����
������ �6�H�U�E�L�D�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �5�H�J�L�R�Q�D�O�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���� �Z�K�L�F�K�� �V�K�R�X�O�G�� �F�O�H�D�U�O�\��
�G�H�¿�Q�H���U�H�J�L�R�Q�V���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���I�R�U���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���D�J�U�R���I�R�R�G��
�S�U�R�G�X�F�W�V�����������6�H�U�E�L�D���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���E�D�O�D�Q�F�H�V���R�I���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�J�U�R���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V����������
�6�H�U�E�L�D���L�V���S�R�R�U���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G���L�W�V���H�[�S�R�U�W���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���D�U�H���Y�H�U�\���P�R�G�H�V�W�����������,�Q���6�H�U�E�L�D���W�K�H�U�H���L�V��
�Q�R���V�H�U�L�R�X�V���V�S�H�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����������6�H�U�E�L�D�Q���H�[�S�R�U�W��
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���P�L�[�����W�K�H�\��
�D�U�H���X�Q�R�U�J�D�Q�L�]�H�G���D�Q�G���W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���I�R�U���O�H�D�G�L�Q�J���R�I���D�F�W�L�Y�H���S�R�O�L�W�L�F�V���R�I��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����������5�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���R�Q���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�D�F�F�H�V�V�L�R�Q�����L�Q���Z�K�L�F�K���D�U�H���F�O�H�D�U�O�\���G�H�¿�Q�H�G���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V���R�I���(�8���W�R�Z�D�U�G���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���6�H�U�E�L�D��
�D�Q�G���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V���R�I���6�H�U�E�L�D���I�R�U���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���(�8����

�6�L�J�Q�L�Q�J�� �R�I�� �D�Q�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �R�Q�� �D�X�W�R�Q�R�P�R�X�V�� �W�U�D�G�H�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\��
�I�R�U�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �L�Q�� �6�H�U�E�L�D���� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �I�U�X�L�W�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���� �W�U�R�X�J�K��
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�W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���D���S�X�E�O�L�F���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��
�P�R�U�H���H�I�¿�F�L�H�Q�W���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���V�R�F�L�R��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���E�H�Q�H�¿�W���R�I���5�R�P�D�Q�L�D�Q���V�R�F�L�H�W�\

�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���3�U�R�J�U�D�P��
�I�R�U���)�L�V�K�H�U�L�H�V

�2�3�) ��������������������

�W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���¿�V�K�H�U�L�H�V���V�H�F�W�R�U��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�����P�R�G�H�U�Q���D�Q�G���G�\�Q�D�P�L�F��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���¿�V�K�L�Q�J��
�D�Q�G���D�T�X�D�F�X�O�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���W�D�N�H�V���L�Q�W�R��
�D�F�F�R�X�Q�W���L�V�V�X�H�V���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����V�R�F�L�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���Z�H�O�I�D�U�H

�6�2�3�������7�U�D�Q�V�S�R�U�W �6�2�3�7����������������������

�W�R���S�U�R�P�R�W�H���D���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���W�U�D�Q�V�S�R�U�W��
�V�\�V�W�H�P���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H��
�W�K�H���V�D�I�H���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�����I�D�V�W���D�Q�G���H�I�¿�F�L�H�Q�W��
�S�H�R�S�O�H���D�Q�G���J�R�R�G�V���D�W���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�H�Y�H�O��
�R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���(�X�U�R�S�H�D�Q���V�W�D�Q�G�D�U�G�V

�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O��
�3�U�R�J�U�D�P�P�H��
�7�H�F�K�Q�L�F�D�O���$�V�V�L�V�W�D�Q�F�H

�2�3�7�$ ��������������������

�H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G��
�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���W�R���K�H�O�S���L�P�S�O�H�P�H�Q�W��
�D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q�����H�I�¿�F�L�H�Q�F�\��
�D�Q�G���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D

���1�R�W�H�����6�2�3���±���V�H�F�W�R�U�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�J�U�D�P

�7�K�H�� �S�D�F�N�D�J�H�� �F�R�Q�W�D�L�Q�V�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�¶�V���� �L�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �3�U�R�J�U�D�P�� �*�X�L�G�H�� ���*�X�L�G�H��
�D�S�S�O�L�F�D�Q�W�������I�X�Q�G�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U�P�����)�R�U�P�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���P�D�\���G�L�I�I�H�U���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J��
�R�Q���W�K�H���I�X�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�Q�J�����W�K�H���E�X�G�J�H�W���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�����V�R�P�H�W�L�P�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q�W�R���W�K�H��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���I�X�Q�G�L�Q�J�������P�D�W�U�L�[���O�R�J�L�F���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�����P�R�G�H�O���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�O�D�Q���D�F�F�H�S�W�H�G���E�\��
�W�K�H�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �P�R�G�H�O���� �&�9�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �I�R�U�� �S�U�R�M�H�F�W�� �W�H�D�P�� �P�H�P�E�H�U�V���� �P�D�[�L�P�X�P�� �S�H�U�P�L�V�V�L�E�O�H��
�O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �G�L�X�U�Q�D�O�� �P�R�G�H�O�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �W�R�� �E�H�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�H��
�D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I�� �W�K�H���Z�L�Q�Q�L�Q�J���W�H�Q�G�H�U���I�R�U���S�U�R�M�H�F�W�V�����W�K�H���D�G���O�D�X�Q�F�K���R�I�� �W�K�H���S�U�R�J�U�D�P���R�I��
�¿�Q�D�Q�F�L�Q�J�����H�W�F������

Sustainable development - horizontal main issue in completing the application 
for funding. �7�K�H���S�U�R�M�H�F�W�V���¿�Q�D�Q�F�H�G���E�\���6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���)�X�Q�G�V���Z�L�O�O���E�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G��
�L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���(�8���V�W�U�D�W�H�J�\���R�Q���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����3�U�R�M�H�F�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�L�O�O���I�R�O�O�R�Z���W�K�H��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���V�W�D�J�H�V���R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q����
�W�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�Q�G�� �E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���� �,�Q�� �W�K�L�V�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �W�K�H��
�S�U�R�M�H�F�W�V�� �F�D�Q�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����7�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�L�V���W�R���P�D�N�H���S�H�R�S�O�H���E�H�W�W�H�U���S�U�H�S�D�U�H�G���W�R���P�H�H�W���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���R�I���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���D�Q�G���W�R���D�F�W��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�\���W�R�Z�D�U�G�V���I�X�W�X�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�R���W�K�L�V���H�I�I�H�F�W�����W�K�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W��
�Z�L�O�O���K�D�Y�H���D�O�O���W�K�H���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���D�U�H�D�V���R�I���O�H�D�U�Q�L�Q�J�����Q�D�P�H�O�\���O�H�D�U�Q�L�Q�J���W�R���N�Q�R�Z�����W�R���D�F�W���W�R�J�H�W�K�H�U��
�W�R���L�Q�Q�R�Y�D�W�H���D�Q�G���W�R���V�H�O�I���D�Q�G���V�R�F�L�H�W�\����
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�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �F�D�Q�� �E�H�� �G�H�¿�Q�H�G�� �V�L�P�S�O�\�� �D�V�� �D�� �E�H�W�W�H�U�� �T�X�D�O�L�W�\�� �R�I�� �O�L�I�H��
�I�R�U�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H���� �E�R�W�K�� �Q�R�Z�� �D�Q�G�� �I�R�U�� �I�X�W�X�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �P�H�D�Q�V��
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �E�D�O�D�Q�F�H�G�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�W�D�E�O�H���� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���� �V�R�F�L�D�O��
�F�R�K�H�V�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���D�Q�G���D���K�L�J�K���O�H�Y�H�O���R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���X�V�H��
�R�I���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����D���S�R�O�L�F�\���W�K�D�W���J�H�Q�H�U�D�W�H�V���D���F�R�K�H�U�H�Q�W���S�R�O�L�W�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P���R�S�H�Q�����W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�W��
�D�Q�G�� �M�X�V�W�L�¿�D�E�O�H���� �F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�� �S�U�R�P�R�W�L�Q�J�� �J�O�R�E�D�O�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����*�R�W�K�H�Q�E�X�U�J���V�W�U�D�W�H�J�\������������������

Minimum measures that must be met by applicants in completing applications 
for funding grants. �7�U�H�D�W�\���R�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q�W�R���D�O�O���(�X�U�R�S�H�D�Q���S�R�O�L�F�L�H�V�����V�R���W�K�D�W���W�K�H�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���P�D�Q�Q�H�U��
�W�R�� �D�F�K�L�H�Y�H�� �W�K�H�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�� �R�I�� �H�F�R�Q�R�P�L�F���� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���� �1�H�Z�� �6�W�U�D�W�H�J�\�� �I�R�U��
�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���(�8�����������������L�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���/�L�V�E�R�Q���6�W�U�D�W�H�J�\���I�R�U���J�U�R�Z�W�K��
�D�Q�G���M�R�E�V�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���D���P�R�U�H���S�U�R�V�S�H�U�R�X�V�����F�O�H�D�Q�H�U���D�Q�G���I�D�L�U�H�U����

�7�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���(�8���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�����W�K�H���(�8���0�H�P�E�H�U���6�W�D�W�H�V���V�K�R�X�O�G���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W��
�R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q���D�O�O���S�U�R�M�H�F�W�V���D�Q�G���S�U�R�J�U�D�P�V���¿�Q�D�Q�F�H�G���I�U�R�P���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���I�X�Q�G�V���W�R��
�K�H�O�S���D�F�K�L�H�Y�H���E�D�O�D�Q�F�H�G���(�X�U�R�S�H�D�Q���H�F�R�Q�R�P�L�H�V�����V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H����

�7�K�H�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�Q�� �H�D�U�O�\�� �V�W�D�J�H�V�� �R�I�� �O�L�I�H�� �K�D�Y�H��
�D�G�G�H�G���Y�D�O�X�H���I�R�U���E�R�W�K���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���S�U�R�P�R�W�H�U���D�Q�G���I�R�U���W�D�U�J�H�W���J�U�R�X�S�V���D�Q�G���E�H�F�R�P�H���H�[�D�P�S�O�H�V��
�R�I�� �J�R�R�G�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�H�O�G���� �7�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�L�V�� �W�R�S�L�F�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�� �L�Q��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�R�M�H�F�W�V�����D�P�R�Q�J���S�R�O�L�F�\���P�D�N�H�U�V���D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���S�U�R�M�H�F�W���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q����

�'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �P�X�V�W�� �D�G�G�U�H�V�V�� �D�O�O�� �W�K�U�H�H�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�����H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O�����&�D�O�L�Q���D�Q�G���&�D�O�D�Q�W�H�U������������������

���� �7�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �R�I�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q����
�F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����F�O�L�P�D�W�H���F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���F�O�H�D�Q��
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�'�H�E�R�U�D���6�F�D�U�S�D�W�R���3�K���'�����$�V�V�R�F�L�D�W�H���3�U�R�I�H�V�V�R�U�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H
�0�R�Q�L�F�D���3�D�W�U�L�F�L�D���$�U�G�H�O�H�D�Q�X���3�K���'���6�W�X�G�H�Q�W�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H

�,�U�H�Q�H���3�D�R�O�D���%�R�U�U�H�O�O�L���3�K���'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H
�6�D�U�D���,�D�Q�X�D�U�L�R���3�K���'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H

�5�R�V�D���0�L�V�V�R���3�K���'�����$�V�V�L�V�W�D�Q�W���3�U�R�I�H�V�V�R�U�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H
�,�P�P�D�F�R�O�D�W�D���9�L�R�O�D���3�K���'�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H

�$�E�V�W�U�D�F�W

�$�F�W�X�D�O�O�\���W�K�H���D�J�U�L���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P���L�V���Y�H�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�K�D�Q���L�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V���G�H�F�D�G�H�V���I�R�U���W�K�H���P�D�M�R�U��
�F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�Q���Z�K�L�F�K���,�W�D�O�L�D�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���P�X�V�W���E�H���F�R�Q�I�U�R�Q�W�H�G����
�,�Q�� �W�K�H�� �I�D�F�H�� �R�I�� �W�K�U�H�D�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �,�W�D�O�L�D�Q�� �D�J�U�L���I�R�R�G�� �V�\�V�W�H�P���� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �I�U�R�P��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���D�J�U�L���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���³�P�D�G�H���L�Q���,�W�D�O�\�´�����,�Q���O�L�J�K�W���R�I��
�W�K�H�V�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�����W�K�L�V���S�D�S�H�U���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���U�R�O�H���R�I���W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O��
�L�W�\���L�Q���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�J�U�L���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P���R�I���&�D�P�S�D�Q�L�D���U�H�J�L�R�Q�����7�K�H���Z�R�U�N���L�V���S�D�U�W��
�R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�M�H�F�W���³�,�Q���E�H���V�D�´���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���E�\���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���1�D�S�O�H�V���³�3�D�U�W�K�H�Q�R�S�H�´��

�.�H�Z���Z�R�U�G�V�����,�W�D�O�L�D�Q���D�J�U�L���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P�����F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\�����F�K�D�L�Q�V��
�D�Q�G���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O���L�G�H�Q�W�L�W�\��

�7�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���D�J�U�L���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P���L�Q���,�W�D�O�\���D�Q�G���&�D�P�S�D�Q�L�D���U�H�J�L�R�Q��

�7�K�H�� �,�W�D�O�L�D�Q�� �D�J�U�L���I�R�R�G�� �V�\�V�W�H�P�� �L�V�� �D�� �Y�H�U�\�� �D�U�W�L�F�X�O�D�W�H�� �U�H�D�O�L�W�\���� �%�D�V�H�G�� �R�Q�� ���������� �G�D�W�D���� �L�W�� �Z�D�V��
�V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U���L�V���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�W�����������E�L�O�O�L�R�Q���H�X�U�R�V���W�K�D�W���U�H�S��
�U�H�V�H�Q�W���������������R�I���*�'�3�����7�K�L�V���G�D�W�D���L�V���W�K�H���V�X�P�P�D�U�\���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�R�P�S�R��
�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���D�J�U�L���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P�����L�Q���G�H�W�D�L�O�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���D�P�R�X�Q�W�H�G���W�R�������������E�L�O��
�O�L�R�Q�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�������������E�L�O�O�L�R�Q�����D�J�U�L�E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W������������
�E�L�O�O�L�R�Q�����I�R�R�G���L�Q�G�X�V�W�U�\���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G�������������E�L�O�O�L�R�Q�����I�R�R�G���V�H�U�Y�L�F�H���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G�������������E�L�O�O�L�R�Q����
�D�Q�G���Y�D�O�X�H���R�I���V�D�O�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�P�R�X�Q�W�H�G���W�R�������������E�L�O�O�L�R�Q�����,�Q�H�D�������������D����

�&�X�U�U�H�Q�W�O�\���� �W�K�H�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �,�W�D�O�L�D�Q�� �D�J�U�L���I�R�R�G�� �V�\�V�W�H�P�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �P�D�U��
�N�H�W�V���V�K�R�Z���V�L�J�Q�V���R�I���G�L�I�¿�F�X�O�W�\�����2�Y�H�U���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U�V�����W�K�H���U�D�W�H���R�I���H�[�S�R�U�W���J�U�R�Z�W�K���K�D�V���V�O�R�Z�H�G��
�Z�K�L�O�H���W�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�H�U�P�V���R�I���W�U�D�G�H�����W�K�H���S�U�L�F�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���I�R�U�H�L�J�Q���V�D�O�H�V���D�Q�G��
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�(�3�����������������������6�,����������������������������

�S�X�U�F�K�D�V�H�V���� �S�R�V�H�V�� �P�D�Q�\�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q�� �D�Q�� �X�Q�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �S�R�V�L�W�L�R�Q���� �� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H��
�V�R�P�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���V�H�F�W�R�U�V�����Z�L�Q�H�����I�U�H�V�K���I�U�X�L�W�����S�D�V�W�D�����R�O�L�Y�H���R�L�O�����F�K�H�H�V�H�V�����F�D�Q�Q�H�G���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V����
�E�D�N�H�G���J�R�R�G�V�����P�H�D�W�V���D�Q�G���V�D�X�V�D�J�H�V�����I�U�X�L�W���M�X�L�F�H�V���D�Q�G���U�L�F�H�����W�K�D�W���R�Y�H�U���W�K�H���O�D�V�W���G�H�F�D�G�H���K�D�Y�H��
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���W�K�H�L�U���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����,�Q�H�D�������������E�������2�Y�H�U��
�D�O�O�����W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�R�P�S�H�W�L�W�R�U�V���)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���*�H�U�P�D�Q�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�E�O�H���W�R���G�R���E�H�W�W�H�U���W�K�D�Q���X�V����
�Z�K�L�O�H���Q�H�Z���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���I�D�F�H���R�Q���Z�R�U�O�G���P�D�U�N�H�W�V�����$�P�R�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���I�H�D�U�V�R�P�H���F�R�P�S�H�W�L�W�R�U�V���V�H�W��
�R�X�W���6�S�D�L�Q���E�X�W���D�O�V�R���%�H�O�J�L�X�P�����D�V���Z�H�O�O���D�V���&�K�L�Q�D���I�R�U���I�U�X�L�W�V���D�Q�G���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���D�Q�G���$�X�V�W�U�D�O�L�D���I�R�U��
�D�O�F�R�K�R�O�L�F���E�H�Y�H�U�D�J�H�V�������������R�I���R�X�U���H�[�S�R�U�W���R�I���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���L�V���G�L�U�H�F�W�H�G���W�R�Z�D�U�G���������F�R�X�Q��
�W�U�L�H�V�����Z�L�W�K���*�H�U�P�D�Q�\���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�O�D�F�H�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���)�U�D�Q�F�H�����8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���D�Q�G���6�S�D�L�Q����

�7�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���,�W�D�O�L�D�Q���I�R�R�G���L�V���L�Q�À�X�H�Q�F�H�G���E�\���V�H�Y�H�U�D�O���I�D�F�W�R�U�V�����$�P�R�Q�J���W�K�H�V�H���Z�H��
�P�X�V�W���¿�U�V�W���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���D�W�R�P�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�U�P�V�����Z�K�L�F�K���S�R�V�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���G�L�I��
�¿�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���G�R�Z�Q�V�W�U�H�D�P���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���,�W�D�O��
�L�D�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�H�Q�H���� �5�H�O�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �V�L�]�H�� �L�W�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �D��
�V�W�U�H�Q�J�W�K���� �W�K�H�� �D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �V�\�V�W�H�P�� �W�R�� �E�H�� �D�E�O�H�� �W�R�� �³�V�X�I�I�H�U�´�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�G�Y�H�U�V�H�� �F�R�Q�M�X�Q�F�W�X�U�H��
�S�K�D�V�H�V���� �Z�K�L�O�H�� �L�W�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V�� �D�� �S�R�L�Q�W�� �R�I�� �Z�H�D�N�Q�H�V�V���� �W�K�H�� �O�L�P�L�W�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�H�V�� �R�I�� �V�F�D�O�H�� �D�Q�G��
�W�K�H���W�R�R���K�L�J�K���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���F�R�V�W�V�����$�Q�R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���L�V���W�K�H���P�D�U�N�H�W��
�Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\���W�K�D�W���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U�V���S�X�W�V���,�W�D�O�L�D�Q���D�Q�G���8�(���I�D�U�P�H�U�V���L�Q���I�U�R�Q�W���R�I���D���V�F�H�Q�D�U�L�R��
�F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���Q�H�Z���D�Q�G���P�R�U�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�K�D�Q���L�Q���W�K�H���S�D�V�W�����L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���W�R���E�H���W�D�N�H�Q��
�D�V���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���D�U�H���Q�X�P�H�U�R�X�V�����W�K�H���R�L�O���S�U�L�F�H�����E�L�R�I�X�H�O�����F�O�L�P�D�W�H���F�K�D�Q�J�H�����G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���I�D�F�W�R�U�V����
�F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�R�R�G���V�W�R�F�N�V�����H�W�F�����7�K�H�V�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���D�I�I�H�F�W���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���U�L�V�N���W�K�D�W���Z�H�L�J�K�V��
�R�Q���,�W�D�O�L�D�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����1�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�U�D�W�H�J�L�F���3�O�D�Q������������������

�$�P�R�Q�J���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���D�U�H���D�E�O�H���W�R���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���,�W�D�O�L�D�Q���D�J�U�L��
�I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�H�U�H���L�V���G�H�¿�Q�L�W�H�O�\���W�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���³�P�D�G�H���L�Q���,�W�D�O�\�´��
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�U�D�O�X�F�D�D�B�L�R�Q�#�\�D�K�R�R���F�R�P����

���� �� �'�X�P�L�W�U�X�� �� �)�O�R�U�L�Q�� �)�5�2�1�(���� �6�H�Q�L�R�U�� �/�H�F�W�X�U�H�U�� �3�K�'�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �6�F�L�H�Q�F�H�V�� �D�Q�G��
�9�H�W�H�U�L�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H��
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�W�K�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���S�O�D�W�I�R�U�P�����$�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���D�V���P�D�Q�\���S�O�D�\�H�U�V���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G�����W�R���T�X�L�F�N�O�\���D�Q�G��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�O�\���L�Q�W�H�U�D�F�W���L�Q���D���V�K�D�U�H�G���D�Q�G���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�U�L�H�Q�W�H�G���Y�L�U�W�X�D�O���V�S�D�F�H�����L�Q��
�W�K�H���J�O�R�E�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���N�H�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���V�N�L�O�O�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����K�H�O�S�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P���E�\���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�X�O�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���V�N�L�O�O�V���L�Q���W�K�L�V���N�H�\���V�H�F�W�R�U���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\��

�0�D�W�H�U�L�D�O���D�Q�G���P�H�W�K�R�G��

�&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���3�O�D�W�I�R�U�P���L�V���D�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H�����L�Q�W�X�L�W�L�Y�H�����À�H�[�L�E�O�H�����D�Q�G���H�D�V�\��
�W�R���X�V�H���E�\�� �D�O�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���P�H�P�E�H�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I�� �F�U�H�D�W�L�Q�J���D�Q�G���P�D�Q�D�J�L�Q�J��
�F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���Y�D�O�X�H�V��

�7�K�H���S�O�D�W�I�R�U�P���K�D�V���E�U�R�D�G���D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L�W�\���I�R�U���D�F�W�R�U�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����V�X�F�K��
�D�V�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �F�R�U�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�R�R�G�� �D�Q�G�� �D�J�U�L�E�X�V�L�Q�H�V�V�� �V�H�F�W�R�U���� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �L�Q�F�X�E�D�W�L�R�Q�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �L�Q�� �D�J�U�R��
�I�R�R�G���V�H�F�W�R�U�����F�O�X�V�W�H�U�V���R�I���6�0�(�V�������W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���W�U�D�Q�V�I�H�U���F�H�Q�W�U�H�V���H�W�F��

�6�3�,�'���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q
�6�3�,�'�7�0�� �L�V�� �D�� �Z�H�E���E�D�V�H�G�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�� �S�D�U�W�Q�H�U�V���� �L�W�� �L�V�� �D�Q�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H�� �W�H�F�K�Q�L�F�D�O��
�V�X�S�S�R�U�W���� �D�O�O�R�Z�L�Q�J�� �X�V�H�U�V�� �W�R�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �D�Q�G�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\��
�P�D�Q�D�J�H�� �D�O�O�� �W�K�H�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �H�[�H�F�X�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �D�Q�G��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��

�)�L�J�����������&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���S�O�D�W�I�R�U�P���6�3�,�'�7�0

�7�K�H���P�D�L�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���R�I���6�3�,�'�7�0���V�\�V�W�H�P���D�U�H��
- �G�R�F�X�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���X�W�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
- �F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���S�U�R�F�H�V�V�H�V�¶���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
- �V�N�L�O�O�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
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- �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� ���G�D�V�K�E�R�D�U�G�V�� �D�Q�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�F�L�U�F�X�L�W����

�6�3�,�'�7�0���K�D�V���W�Z�R���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V��
- �2�3�(�5�$�7�,�2�1�$�/���6�3�,�'���±���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���S�O�D�W�I�R�U�P�����G�R�F�X�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����

�Z�R�U�N�L�Q�J�� �À�R�Z�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�¶�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���� �V�N�L�O�O�V��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�L�U�F�X�L�W��

- �6�7�5�$�7�(�*�,�&���6�3�,�'���I�R�U���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���$�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���6�W�U�D�W�H�J�L�F���'�D�V�K�E�R�D�U�G�V��
�2�3�(�5�$�7�,�2�1�$�/ S�3�,�'���L�V���D���Z�H�E���E�D�V�H�G���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����Z�K�R�V�H���P�D�L�Q���I�H�D�W�X�U�H�V��

�D�O�O�R�Z���D���P�R�U�H���H�I�¿�F�L�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V���Z�L�W�K�L�Q��
�D�Q���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����3�O�D�W�I�R�U�P���6�3�,�'���L�V���D���Y�H�U�\���X�V�H�I�X�O���W�R�R�O���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���F�R�P�S�O�H�[���S�U�R�M�H�F�W�V����
�D�O�O�R�Z�L�Q�J���E�R�W�K���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V���D�Q�G���H�[�S�H�U�W�V���W�H�D�P���R�I���F�O�L�H�Q�W�V���W�R���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K���W�K�H�L�U���P�L�V�V�L�R�Q�V��
�V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��

- �7�U�D�Q�V�I�H�U���R�I���V�N�L�O�O�V��
- �5�H�R�U�J�D�Q�L�]�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���W�R���F�R�S�H���Z�L�W�K���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
- �)�X�O�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G���V�\�V�W�H�P�V���V�R���D�V���W�R���K�H�O�S���U�H�G�X�F�H��

�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���F�R�V�W�V���H�W�F��
�)�R�U���D�F�F�H�V�V�L�Q�J���2�3�(�5�$�7�,�2�1�$�/���6�3�,�'���V�\�V�W�H�P���R�Q�H���V�K�R�X�O�G���H�Q�W�H�U���W�K�H���V�H�U�Y�H�U��

�D�G�G�U�H�V�V���R�I���E�U�R�Z�V�H�U�����K�W�W�S�������L�Q�W�U�D�Q�H�W���L�Q�W�H�J�U�D�W�R�U���J�U�R�X�S���F�R�P�� 

�)�L�J���������±���6�F�U�H�H�Q���R�I���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�L�W�L�H�V���2�3�(�5�$�7�,�2�1�$�/���6�3�,�'

�6�3�,�'�� �V�\�V�W�H�P�� �D�O�O�R�Z�V�� �V�H�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�U�D�F�N�L�Q�J�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V�� �R�Q�� �S�U�H�V�H�W�� �Z�R�U�N�À�R�Z�V��
���� �U�R�X�W�H�V�� ���� �S�U�H�G�H�¿�Q�H�G�� �G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��
�D�Q�G�� �T�X�D�O�L�W�\�� �V�\�V�W�H�P���� �P�H�Q�W�L�R�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�F�W�R�U�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �D�F�W�L�R�Q�� ���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����
�D�S�S�U�R�Y�D�O�����D�Q�G���G�H�D�G�O�L�Q�H�V��

�%�\���V�H�W�W�L�Q�J���W�K�H�V�H���G�H�I�D�X�O�W���Z�R�U�N�À�R�Z�V���D�Q�G���U�R�X�W�H�V���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O��
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���V�\�V�W�H�P���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���D�Q�G���H�U�U�R�U�V��
�R�I���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���G�X�H���W�R���K�X�P�D�Q���I�D�F�W�R�U���D�U�H���U�H�G�X�F�H�G���D�V���P�X�F�K���D�V��
�S�R�V�V�L�E�O�H��
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�:�R�U�N�À�R�Z�V���F�D�Q���E�H���V�H�Y�H�U�D�O���W�\�S�H�V��
�������H�G�L�W�L�Q�J��
�������L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H���X�V�H�U���L�V���L�Q�I�R�U�P�H�G���D�E�R�X�W���D���Q�H�Z���G�R�F�X�P�H�Q�W���R�U���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I��

�W�D�V�N�V����
�������D�S�S�U�R�Y�D�O�����E�\���W�K�L�V���Z�R�U�N�À�R�Z�����W�K�H���X�V�H�U���L�V���L�Q�I�R�U�P�H�G���R�I���W�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�����D�Q�G��

�E�\���D�F�F�H�S�W�L�Q�J���L�W�����Z�H���F�D�Q���V�H�H���Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���K�H���L�V���D�Z�D�U�H�����D�O�V�R�����D���G�R�F�X�P�H�Q�W���F�D�Q���E�H��
�V�X�E�P�L�W�W�H�G���I�R�U���D�S�S�U�R�Y�D�O���E�\���D���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U���D�Q�G���K�H���P�D�\���D�S�S�U�R�Y�H���R�U���U�H�M�H�F�W���W�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W����

�������Q�H�J�R�W�L�D�W�L�R�Q�����Z�L�W�K���W�K�L�V���Z�R�U�N�À�R�Z���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���D���G�R�F�X�P�H�Q�W���F�D�Q���E�H���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G��
�D�Q�G���U�H�F�R�U�G�H�G����

�7�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �D�Q�G�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �L�V�� �G�H�¿�Q�H�G�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�S�H�F�L�¿�F��
�G�H�P�D�Q�G�V���R�I���H�D�F�K���F�R�P�S�D�Q�\��

�)�L�J���������±���)�R�O�G�H�U�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���3�2�/���(�;���$�*�5�$���S�U�R�M�H�F�W

�7�R���O�R�D�G���D���Q�H�Z���G�R�F�X�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���V�\�V�W�H�P�����W�K�H���F�X�U�V�R�U���V�K�R�X�O�G���E�H���S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G���R�Q���W�K�H��
�I�R�O�G�H�U���R�Q�H���Z�L�V�K���W�R���O�R�D�G�����&�O�L�F�N�L�Q�J���R�Q���W�K�L�V���L�F�R�Q�����D���Z�L�Q�G�R�Z���D�S�S�H�D�U�V���W�K�D�W���D�O�O�R�Z�V���V�H�O�H�F�W�L�R�Q��
�R�I���G�R�F�X�P�H�Q�W���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V�����S�U�R�G�X�F�W�����S�U�R�F�H�V�V�����D�F�W�L�Y�L�W�\���Y�H�K�L�F�O�H�����W�K�H���O�D�Q�J�X�D�J�H�����W�H�P�S�O�D�W�H��
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���������������D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����������������L�Q�G�X�V�W�U�\�����������������V�H�U�Y�L�F�H�V����������������
���� �W�K�H���Q�H�[�W���D�J�H���J�U�R�X�S���W�K�D�W���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���D���O�D�U�J�H���S�D�U�W���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�V���������������\�H�D�U�V��

���W�R�W�D�O���U�X�U�D�O�������������������D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����������������L�Q�G�X�V�W�U�\�����������������V�H�U�Y�L�F�H�V����������������
���� �Q�H�[�W���I�R�O�O�R�Z�V���W�K�H���D�J�H���J�U�R�X�S�V���������������\�H�D�U�V���������������������W�R�W�D�O���U�X�U�D�O�������������������\�H�D�U�V��������������������

�W�R�W�D�O���U�X�U�D�O�������������������\�H�D�U�V���������������������W�R�W�D�O���U�X�U�D�O�����ú�L���������\�H�D�U�V���D�Q�G���R�Y�H�U�������������������W�R�W�D�O��
�U�X�U�D�O������
�*�U�D�S�K�L�F�V���������7�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����E�\���D�J�H���J�U�R�X�S�V�����\�H�D�U����������

�6�R�X�U�F�H�����5�R�P�D�Q�L�D�¶�V���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���������������1�,�6
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�'�X�U�L�Q�J���W�K�H�����������������������S�H�U�L�R�G�����W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����E�\���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��
�V�W�D�W�X�V�����K�D�V���E�H�H�Q���V�X�E�M�H�F�W���W�R���V�R�P�H���F�K�D�Q�J�H�V�����D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q��
����Employee�� �L�V�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �F�D�W�H�J�R�U�\�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D���� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V�����7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V���K�D�V���U�L�V�H�Q���E�R�W�K���D�W���Q�X�P�H�U�L�F���O�H�Y�H�O��
�D�Q�G���D�V���V�K�D�U�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���±���I�U�R�P�����������W�K�R�X�V�D�Q�G�V���S�H�U�V�R�Q�V��
�L�Q�������������W�R�����������W�K�R�X�V�D�Q�G�V���S�H�U�V�R�Q�V���L�Q���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���I�U�R�P���������������W�R����������������
�7�K�H���V�K�D�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�H�H�V���I�U�R�P���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�������������������L�V���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q��
�W�K�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O�� �R�Q�H�� ������������������ �$�� �U�L�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�X�U�D�O�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �L�V��
�U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �D�O�V�R�� �D�W�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O���� �I�U�R�P�� ���������������� �W�K�R�X�V�D�Q�G�V�� �S�H�U�V�R�Q�V�� �L�Q�� ���������� �W�R��
�������������W�K�R�X�V�D�Q�G�V���S�H�U�V�R�Q�V���L�Q���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���I�U�R�P���������������W�R����������������

�7�D�E�O�H���������7�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����E�\���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V�����I�U�R�P���W�K�H���&�H�Q�W�H�U��
�5�H�J�L�R�Q�����G�X�U�L�Q�J�����������������������S�H�U�L�R�G
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�6�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G ������ �������� ������ ���������� �������� ������ ��������

�8�Q�S�D�L�G���I�D�P�L�O�\��
�Z�R�U�N�H�U

���� ���� ���� �������� ���� ���� ���� ��������

�2�W�K�H�U���X�Q�V�S�H�F�L�¿�H�G �� ������ �� ������ �� ������ �� ������

�6�R�X�U�F�H�����5�R�P�D�Q�L�D�¶�V���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���������������1�,�6
�
���7�K�H���G�D�W�D���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�\���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���D�U�H���Q�R�W���U�H�O�L�D�E�O�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���O�R�Z���Q�X�P�E�H�U���R�I���R�E�V�H�U�Y�H�G��
�F�D�V�H�V�����1�6�,���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q��

����Self-employed���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���O�D�U�J�H�V�W���F�D�W�H�J�R�U�\�����L�Q���W�H�U�P�V���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V����
�E�X�W�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �F�D�V�H���� �W�K�H�U�H�� �Z�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �D�W�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�K�H�� �&�H�Q�W�H�U�� �5�H�J�L�R�Q��
�±�� �I�U�R�P�� �������� �W�K�R�X�V�D�Q�G�V�� �S�H�U�V�R�Q�V�� �L�Q�� ���������� �W�R�� �������� �W�K�R�X�V�D�Q�G�V�� �S�H�U�V�R�Q�V�� �L�Q�� ������������
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���I�U�R�P���������������W�R�����������������7�K�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G�����D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O��
�R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���I�U�R�P���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����L�V���������������Z�K�L�O�H���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O���R�Q�H��
�L�V������������������

����Unpaid family worker �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�Q�R�W�K�H�U���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�D�W�H�J�R�U�\�����L�Q���W�H�U�P�V���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��
�V�W�D�W�X�V�����E�X�W���F�R�X�Q�W�V���I�R�U���R�Q�O�\���������������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���&�H�Q�W�H�U��
�5�H�J�L�R�Q�����Z�K�L�O�H���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O���V�K�D�U�H���L�V���R�I����������������
�7�K�H���D�J�H���J�U�R�X�S�V���W�K�D�W���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���D���O�D�U�J�H���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����L�Q���W�H�U�P�V��

�R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V�����L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����D�U�H��
���� �$�J�H���J�U�R�X�S���������������\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�V���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���X�Q�S�D�L�G��

���� ���)�R�U���W�K�H���(�P�S�O�R�\�H�U�V���F�D�W�H�J�R�U�\�����W�K�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���G�D�W�D���L�V���Q�R�W���I�X�O�O�\���F�R�P�S�O�H�W�H���L�Q���U�H�J�D�U�G�V���W�R���W�K�H�L�U���Q�X�P�E�H�U����
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�Z�R�U�N�H�U�V���±�����������������H�P�S�O�R�\�H�H�V���±���������������D�Q�G���V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G���Z�R�U�N�H�U�V���±��������������
���� �� �$�J�H�� �J�U�R�X�S�� ������������ �\�H�D�U�V�� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�V�� �D�� �O�D�U�J�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��

�H�P�S�O�R�\�H�H�V���±���������������D�Q�G���V�H�O�I���H�P�S�O�R�\�H�G���Z�R�U�N�H�U�V���±��������������
���� ���$�J�H���J�U�R�X�S���������������\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�V���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���X�Q�S�D�L�G��

�I�D�P�L�O�\���Z�R�U�N�H�U�V���±��������������

�*�U�D�S�K�L�F�V���������7�K�H���V�K�D�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����E�\���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V���D�Q�G���D�J�H���J�U�R�X�S�V����
�&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����\�H�D�U����������

�6�R�X�U�F�H�����5�R�P�D�Q�L�D�¶�V���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���������������1�,�6
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�*�U�D�S�K�L�F�V���������7�K�H���V�K�D�U�H���R�I���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����E�\���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O���D�Q�G���D�J�H���J�U�R�X�S�V�����&�H�Q�W�H�U��
�5�H�J�L�R�Q�����\�H�D�U����������

�6�R�X�U�F�H�����5�R�P�D�Q�L�D�¶�V���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���<�H�D�U�E�R�R�N���������������1�,�6

�,�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �W�K�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �O�H�Y�H�O���� �U�X�U�D�O�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �&�H�Q�W�H�U�� �U�H�J�L�R�Q���� �L�Q��
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�����K�D�V���D���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O����Higher 
education�����������������R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����Y�H�U�V�X�V�������������D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�U�X�U�D�O���O�H�Y�H�O����Secondary school�������������������R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q����
�Y�H�U�V�X�V���������������D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O���U�X�U�D�O���O�H�Y�H�O����Lower education�������������������R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W��
�L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����Y�H�U�V�X�V���������������D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O���U�X�U�D�O���O�H�Y�H�O��

�,�I�� �Z�H�� �W�D�N�H�� �L�Q�W�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �W�K�R�V�H�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �O�R�Z�H�U�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O���� �W�K�H��
�V�K�D�U�H���R�I�� �W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���±���W�K�D�W���J�U�D�G�X�D�W�H�G���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���F�\�F�O�H���R�U���K�D�V��
�Q�R���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�W���D�O�O���±���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�������������L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�H�U���5�H�J�L�R�Q�����Y�H�U�V�X�V�����������������D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�U�X�U�D�O���O�H�Y�H�O���� �Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D�Q���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���R�Y�H�U���W�K�H���R�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���U�H�J�L�R�Q�V���I�U�R�P��
�5�R�P�D�Q�L�D��

�,�I���Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U���D�O�V�R���W�K�H���D�J�H���R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���E�\���W�K�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���O�H�Y�H�O���Z�H���F�D�Q��
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�� �$�W���W�K�H���P�R�P�H�Q�W���R�I�� �F�R�P�P�X�Q�D�O���S�D�V�W�X�U�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�����W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�R�U���I�U�R�P���W�K�D�W��
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�7�K�H�� �S�U�R�W�H�F�W�H�G�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�� ���3�*�,���� �L�V�� �X�V�H�G�� �I�R�U�� �G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �R�U�� �S�U�R�G�X�F�W�� �D�Q�G�� �I�R�R�G�V�W�X�I�I�� �D�Q�G�� �F�D�Q�� �E�H�� �W�K�H�� �Q�D�P�H�� �R�I�� �D�� �U�H�J�L�R�Q���� �D�� �O�R�F�D�O�L�W�\����
�D�� �V�S�H�F�L�¿�F�� �S�O�D�F�H�� �R�U�� �D�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �7�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �W�K�H�� �3�*�,�� �V�W�D�W�X�V���� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�� �R�U��
�I�R�R�G�V�W�X�I�I���K�D�V���W�R���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V�O�\���P�H�H�W���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V����
�”�� �,�W���P�X�V�W���R�U�L�J�L�Q�D�W�H���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���U�H�J�L�R�Q�����O�R�F�D�O�L�W�\�����V�S�H�F�L�¿�F���S�O�D�F�H���R�U���F�R�X�Q�W�U�\��
�”�� �,�W���P�X�V�W���S�R�V�V�H�V�V���D���V�S�H�F�L�¿�F���T�X�D�O�L�W�\�����D���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H��

�W�R���L�W�V���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���R�U�L�J�L�Q��
�”�� �7�K�H���U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O�V���X�V�H�G���P�D�\���D�O�V�R���F�R�P�H���I�U�R�P���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���G�H�¿�Q�H�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���D�U�H�D��

���� �� �&�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q�� �)�O�R�U�H�Q�W�L�Q�D���� �3�K�G������ �5�H�V�H�D�U�F�K�� �&�H�Q�W�U�H�� �I�R�U�� �5�H�J�L�R�Q�D�O�� �$�Q�D�O�\�V�H�V�� �D�Q�G�� �3�R�O�L�F�L�H�V���� �7�K�H��
�%�X�F�K�D�U�H�V�W���$�F�D�G�H�P�\�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �6�W�X�G�L�H�V���� �5�R�P�D�Q�L�D���� �6�W�U���� �3�L�D�W�D�� �5�R�P�D�Q���� �Q�U���� ������ �%�X�F�X�U�H�V�W�L����
�5�R�P�D�Q�L�D�����I�F�R�Q�V�W���������#�\�D�K�R�R���F�R���X�N����
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�”�� �$�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���V�W�D�J�H�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�U���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���P�X�V�W��
�W�D�N�H���S�O�D�F�H���L�Q���W�K�H���G�H�¿�Q�H�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���D�U�H�D�����&�H�U�W�D�L�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�S�U�R�F�H�V�V�����V�X�F�K���D�V���S�D�F�N�D�J�L�Q�J�����I�U�H�H�]�L�Q�J�����V�W�R�U�D�J�H�����H�W�F�����P�D�\���D�O�V�R���W�D�N�H���S�O�D�F�H���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H��
�G�H�¿�Q�H�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���D�U�H�D�����&�R�X�Q�F�L�O���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����(�&�����1�R������������������������

�,�Q�� �W�K�H�� �F�D�W�H�J�R�U�\�� �R�I���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �U�L�J�K�W�V���� �W�K�H�� �U�L�J�K�W�� �R�I�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O��
�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �L�V�� �D�O�V�R�� �I�R�X�Q�G�����E�\�� �Z�K�L�F�K �W�K�H�� �Q�D�P�H�� �R�I�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �L�V��
�S�U�R�W�H�F�W�H�G�����Z�K�L�F�K���L�V���X�V�H�G���I�R�U���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���D���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�G�X�F�W���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H��
�D�U�H�D�����Z�K�L�F�K���L�V���S�U�R�G�X�F�H�G�����S�U�R�F�H�V�V�H�G���R�U���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�U�H�D���D�Q�G���K�D�V���D���V�S�H�F�L�¿�F��
�T�X�D�O�L�W�\�����D���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���D�W�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�U�H�D�����5�R�ú�����9����
�	���D�O�O������������������
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�,�Q�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� ������������ �7�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �W�U�D�Q�V�P�L�W�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q��
�3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W���� �W�R�� �W�K�H�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �D�Q�G�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �6�R�F�L�D�O�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H���� �W�K�H��
�&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �Q�R���� �������� �R�I�� ���������������������� �R�Q�� �W�K�H�� �6�W�U�D�W�H�J�\�� �R�I�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �U�L�J�K�W�V��
���H�X�U���O�H�[���H�X�U�R�S�D���H�X�����������������W�R���H�Q�V�X�U�H���(�X�U�R�S�H���K�D�V���D���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V��
�V�\�V�W�H�P���L�Q���W�K�H���\�H�D�U�V���W�R���F�R�P�H�����(�8���Q�H�H�G�V���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V���W�R���S�U�R�W�H�F�W���L�W�V���S�R�O�L�F�\��
�L�Q���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���¿�H�O�G���V�R���D�V���W�R���U�H�P�D�L�Q���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���H�F�R�Q�R�P�\��
�D�Q�G���W�R���¿�J�K�W���D�J�D�L�Q�V�W���F�R�X�Q�W�H�U�I�H�L�W���D�Q�G���S�L�U�D�F�\����

�,�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �V�S�H�F�L�¿�H�G�� �W�K�D�W�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�� �D�S�S�O�L�H�V�� �W�R��
�G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�R�W���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�V��per se.���7�K�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O��
�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�V�� �L�Q�� �Y�L�H�Z�� �W�R�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �W�K�H�� �D�E�X�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �P�L�J�K�W�� �P�L�V�O�H�D�G��
�F�R�Q�V�X�P�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �U�H�J�D�U�G�� �W�R�� �W�K�H�� �R�U�L�J�L�Q�� �R�I�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �T�X�D�O�L�W�\�� �R�U��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V����

�7�K�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���S�U�R�W�H�F�W�H�G���D�J�D�L�Q�V�W��
�”�� �D�Q�\���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���X�V�H���R�I���D���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Q�D�P�H���W�K�D�W���P�L�J�K�W���S�H�U�P�L�W���W�K�H���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���L�W�V��

�U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q�����H���J������Salam de Sibiu – Sibiu salami����
�”�� �D�E�X�V�L�Y�H���X�V�H�����F�R�X�Q�W�H�U�I�H�L�W���R�U���R�U�L�J�L�Q���H�Y�R�F�D�W�L�R�Q��
�”�� �D�Q�\�� �I�D�O�V�H�� �R�U�� �P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �U�H�J�D�U�G�� �W�R�� �W�K�H�� �R�U�L�J�L�Q���� �Q�D�W�X�U�H�� �R�U�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O��

�T�X�D�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W��
�”�� �D�Q�\�� �R�W�K�H�U�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�� �W�R�� �P�L�V�O�H�D�G�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�� �Z�L�W�K�� �U�H�J�D�U�G�� �W�R�� �W�K�H�� �W�U�X�H��

�R�U�L�J�L�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�����&�R�X�Q�F�L�O���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����(�&�����1�R����������������������
�,�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �W�Z�R�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �Z�L�W�K�� �S�U�R�W�H�F�W�H�G�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O��

�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���� �Q�D�P�H�O�\�� �&�k�U�Q�D� �L�L�� �G�H�� �3�O�H�ú�F�R�L�� ���3�O�H�ú�F�R�L�� �V�D�X�V�D�J�H�V�����D�Q�G��Magiun de prune 
Topoloveni (Topoloveni plum marmalade);�� �R�Q�O�\�� �W�K�H�� �O�D�W�W�H�U�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �3�U�R�W�H�F�W�H�G��
�*�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���,�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���F�H�U�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q��
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���J�U�D�Q�W�H�G���R�Q�������$�S�U�L�O�������������³���7�R�S�R�O�R�Y�H�Q�L���S�O�X�P���P�D�U�P�H�O�D�G�H�´���¿�U�V�W���F�H�U�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�D���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���D���5�R�P�D�Q�L�D�Q���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�G�X�F�W������

�7�K�X�V���� �Z�H�� �F�D�Q�� �V�D�\�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �I�D�U�P�H�U�V�¶�� �R�U�� �I�D�U�P�H�U�V�¶�� �J�U�R�X�S�V�¶�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V��
�I�R�U���W�K�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���I�R�R�G�V�W�X�I�I�V��
�D�U�H�� �D�O�P�R�V�W�� �Q�R�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �Z�K�H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �K�D�V�� �������� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V��
�Z�L�W�K�� �S�U�R�W�H�F�W�H�G�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���� �,�W�D�O�\�� �K�D�V�� ������ �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �6�S�D�L�Q�� �K�D�V��
������ �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �*�H�U�P�D�Q�\�� �K�D�V�� ������ �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �*�U�H�D�W�� �%�U�L�W�D�L�Q�� �K�D�V�� ������
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�H�X�U�R�S�D���H�X������������������

�2�X�W�� �R�I�� �W�K�H�� �(�8�� �0�H�P�E�H�U�� �6�W�D�W�H�V���� �R�Q�O�\�� �%�X�O�J�D�U�L�D�� �K�D�V�� �Q�R�� �S�U�R�G�X�F�W�� �Z�L�W�K�� �(�8��
�F�H�U�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
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�7�K�H�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �¿�H�O�G�� �R�I�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �L�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �D�W��
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�S�U�R�F�H�V�V�H�V�´���� �S�D�U�W�Q�H�U�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W���$�F�D�G�H�P�\�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �6�W�X�G�L�H�V�� �±�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �&�H�Q�W�U�H�� �I�R�U��
�³�$�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���5�H�J�L�R�Q�D�O���3�R�O�L�F�L�H�V�´��



������

�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6

������ �5�R�ú���� �9������ �0�D�W�H�L���6�S�L�Q�H�D�Q�X���� �2������ �%�R�J�G�D�Q���� �'�����6������ ���������������� �'�U�H�S�W�X�O�� �S�U�R�S�U�L�H�W��� �L�L��
�L�Q�W�H�O�H�F�W�X�D�O�H�����'�U�H�S�W�X�O���S�U�R�S�U�L�H�W��� �L�L���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�H�����0���U�F�L�O�H���ú�L���L�Q�G�L�F�D� �L�L�O�H���J�H�R�J�U�D�¿�F�H�����(�G����
�$�O�O���%�D�F�N�����%�X�F�K�D�U�H�V�W

������ �&�R�X�Q�F�L�O�� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� ���(�&���� �1�R�� ������������������ on the protection of geographical 
indications and designations of origin for agricultural products and foodstuffs 
�S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���2�I�¿�F�L�D�O���-�R�X�U�Q�D�O���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���Q�R�����������������R�I����������������������
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of geographical indications and designations of origin for agricultural products 
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������ �K�W�W�S�������Z�Z�Z���P�D�G�U���U�R���S�D�J�H�V���S�D�J�H���S�K�S�"�V�H�O�I� �������	�V�X�E� �����������	�W�]� �����������������O�D�V�W��
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�L�Q�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �,�W�� �U�H�Y�H�D�O�V�� �W�K�H�� �F�D�X�V�H�V�� �R�I�� �H�I�¿�F�L�H�Q�F�\�� �F�U�L�V�L�V�� �W�K�D�W�� �G�H�U�L�Y�H�V�� �I�U�R�P��
�W�K�H�� �R�Z�Q�H�U�V�K�L�S�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �G�H�¿�F�L�H�Q�F�L�H�V�� �R�I�� �W�K�H��
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�H�Q�W�L�W�\���D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H���D�U�H���I�H�Z���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�����5�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�U�H�D�����P�R�V�W���R�I���W�K�H�P���D�U�H���F�O�D�V�V�L�¿�H�G��
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�0�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �V�X�V�E�V�L�V�W�H�Q�F�H�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �H�Y�H�Q�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �I�D�U�P�V���� �7�K�H��
�S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �E�H�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �)�D�U�P�V�� �5�H�J�L�V�W�H�U�� �D�Q�G�� �W�R�� �E�H�Q�H�¿�W��
�I�U�R�P���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H�����V�W���3�L�O�H���L�V���W�R���Z�R�U�N���D�W���O�H�D�V�W�������K�D���R�I���O�D�Q�G�����P�D�G�H���R�I���S�D�U�F�H�O�V���W�K�D�W��
�D�U�H���Q�R�W���V�P�D�O�O�H�U���W�K�D�Q�����������K�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����I�U�R�P���W�K�H���W�R�W�D�O���R�I���W�K�H���D�J�U�D�U�L�D�Q���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�����R�Q�O�\��
���������������������������������Z�H�U�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���D�W���W�K�H�����V�W���R�I���-�X�Q�H�������������D�Q�G���W�K�H�\���Z�H�U�H���X�V�L�Q�J���D�Q���D�U�H�D��
�R�I�����������������������K�D���������������I�U�R�P���W�K�H���W�R�W�D�O���6�$�8���I�R�U���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H���R�W�K�H�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������
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�W�K�H���O�D�F�N���R�I���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�L�W�\�����G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���D�J�U�D�U�L�D�Q���Z�R�U�N�I�R�U�F�H�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H��
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�,�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �E�H�F�R�P�H�� �Y�L�D�E�O�H�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �W�U�D�G�L�Q�J�� �X�Q�L�W�V���� �W�K�H�� �V�H�P�L���V�X�E�V�L�V�W�H�Q�F�H��
�X�Q�L�W�V�� �P�X�V�W�� �I�D�F�H�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �S�U�R�Y�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �R�U�� �X�Q�I�D�Y�R�X�U�D�E�O�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �P�D�U�N�H�W����
�3�X�E�O�L�F�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �K�D�Y�H�� �D�� �P�D�L�Q�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�� �W�K�L�V�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�W�K�H�� �U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�V�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �)�L�U�V�W�O�\���� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �R�Q��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �V�K�R�X�O�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �V�R�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �V�H�P�L���V�X�E�V�L�V�W�H�Q�F�H�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�X�O�G�� �E�H��
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���D�Q�G���W�D�N�H���R�Y�H�U���O�D�Q�G�V���I�U�R�P���W�K�H���F�D�W�H�J�R�U�\���R�I���V�H�P�L���V�X�E�V�L�V�W�H�Q�F�H���I�D�U�P�V�����H�L�W�K�H�U��
�E�\�� �U�H�Q�W���� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �R�U�� �R�W�K�H�U�� �I�R�U�P�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �I�D�U�P�H�U�V���� �6�H�F�R�Q�G�O�\���� �W�K�H��
�W�H�F�K�Q�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �Z�L�O�O�� �K�D�Y�H�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �U�R�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W��
�R�I���W�K�H���F�D�S�D�F�L�W�\���R�I���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���I�D�U�P�V���L�Q���R�U�G�H�U���I�R�U���W�K�H�P���W�R���E�H�F�R�P�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�Q�G���W�R��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����7�K�L�U�G�O�\�����W�K�H���V�H�P�L���V�X�E�V�L�V�W�H�Q�F�H���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V���P�X�V�W��
�E�H�W�W�H�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�H���L�Q�W�R���W�K�H���P�D�U�N�H�W���E�\���P�H�D�Q�V���R�I���F�K�D�Q�Q�H�O�V���R�I���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�����$�Q�R�W�K�H�U��
�P�D�M�R�U���U�R�O�H���Z�L�O�O���E�H���S�O�D�\�H�G���E�\���W�K�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�7�K�H�� �L�V�V�X�H�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �D�Q�D�O�\�]�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �S�R�L�Q�W�� �R�I�� �Y�L�H�Z�� �R�I�� �W�K�H��
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�Q�G���W�K�H���D�J�U�D�U�L�D�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����E�X�W���D�O�V�R���I�U�R�P���K�L�J�K���D�Q�G���O�R�Z���V�H�F�W�R�U�V��
�R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����W�K�H���V�\�V�W�H�P���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���L�Q�S�X�W�V�����W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����W�K�H���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q��
�V�\�V�W�H�P�����W�K�H���L�Q�I�R�U�P�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\���V�H�U�Y�L�F�H�V�����7�K�H���U�H�F�H�Q�W���K�L�V�W�R�U�\���R�I���P�H�P�E�H�U���V�W�D�W�H�V��
�S�U�R�Y�H�V�� �W�K�H�� �V�O�R�Z�� �U�K�\�W�K�P�� �R�I�� �W�K�H�� �H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�J�U�D�U�L�D�Q�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �H�Y�H�Q�� �L�Q��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W���L�V���D�F�W�L�Y�H���D�Q�G���W�K�H���F�U�H�G�L�W���L�V���Y�H�U�\���G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����$�F�W�X�D�O�O�\����
�W�K�H���D�F�W�L�R�Q�V���R�Q���D�J�U�D�U�L�D�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���Z�H�U�H���D�Q�G���W�K�H�\���V�W�L�O�O���D�U�H���R�Q�H���R�I���3�$�&���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H��
�S�U�R�F�H�V�V�� �R�I�� �L�P�S�U�R�Y�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�J�U�D�U�L�D�Q�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �L�V�� �V�W�L�O�O�� �E�O�R�F�N�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �O�D�F�N��
�R�I�� �F�U�H�G�L�W���D�Q�G���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�O�V�R���E�\�� �W�K�H���L�Q�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I�� �D���S�R�O�L�F�\�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J��
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�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�L�D�O���D�V�S�H�F�W�V���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���G�L�V�F�R�X�U�V�H����
�J�O�R�E�D�O�O�\�� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�O�\���� �L�Q�� �U�H�F�H�Q�W�� �\�H�D�U�V���� �6�X�P�P�D�U�L�]�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �W�\�S�H�� �R�I��
�V�S�H�H�F�K�����W�K�H���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V���R�I���:�R�U�O�G���%�D�Q�N���D�Q�G���8�Q�L�W�H�G���1�D�W�L�R�Q�V���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P���P�D�N�H��
�D���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�Z�R���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���R�I���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���L�V�V�X�H�V�����D�����H�F�R�Q�R�P�L�F���L�V�V�X�H�����L�Q�F�R�P�H��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�W�� �R�I�� �S�R�Y�H�U�W�\���� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�W�D�W�X�V���� �H�W�F���������� �E���� �Q�R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�V�V�X�H��
���K�H�D�O�W�K�����O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\�����H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����P�D�O�Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�����H�W�K�Q�L�F�L�W�\�����U�H�J�L�R�Q���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�F�H�����H�W�F������

�7�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H���� �W�K�H�� �S�D�S�H�U�� �I�R�F�X�V�H�V�� �R�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W�� �±�� �,�O�I�R�Y�� �5�H�J�L�R�Q����
�L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���W�D�N�H�V���P�D�Q�\���I�D�F�H�W�V�����7�K�H�L�U���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�I�I�H�F�W���R�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G��
�K�X�P�D�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���� �L�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �U�H�T�X�L�U�H�� �I�X�U�W�K�H�U�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�� �V�W�X�G�\���� ���$�V�� �W�K�H�� �P�R�G�H�O�V�� �W�R��
�U�H�G�X�F�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���P�X�V�W���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H���W�\�S�H���R�I���G�H�H�S���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
�D�Q�G���W�R���E�H���W�D�L�O�R�U�H�G���W�R���W�K�H���V�S�H�F�L�¿�F�L�W�\���R�I���U�X�U�D�O���D�F�W�R�U�V�����D�W���U�L�V�N���R�I���E�H�L�Q�J���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O���R�I��
�W�K�H���V�R�F�L�D�O���K�L�H�U�D�U�F�K�\��

���� ���9�L�R�O�H�W�D���)�/�2�5�,�$�1�����3�K�'�����,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F�V�����5�R�P�D�Q�L�D�Q���$�F�D�G�H�P�\�����&�D�V�D��
�$�F�D�G�H�P�L�H�L�� �5�R�P�k�Q�H���� �&�D�O�H�D�� ������ �6�H�S�W�H�P�E�U�L�H�� �������� �V�H�F�W�R�U�� ������ �%�X�F�X�U�H�ú�W�L���� �F�R�G�� ���������������� �� �À�R�U�L�D�Q�B
�Y�L�R�O�H�W�D�#�\�D�K�R�R���F�R�P��
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�U�X�U�D�O�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���� �(�D�F�K�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �F�R�P�S�U�L�V�H�V�� �D�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �D�W�� �W�K�H��
�F�R�P�P�X�Q�H���O�H�Y�H�O�����E�D�V�H�G���R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���G�D�W�D���I�R�U���������������7�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H��
�R�I���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���Z�D�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���E�R�W�K���W�K�H�L�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���S�R�Z�H�U���R�I���D���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q���D�Q�G���W�K�H��
�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V����

�7�K�H�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �W�\�S�R�O�R�J�\�� �R�I�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D�V�� �Z�H�U�H�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J����
equipment endowment�������S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���K�R�X�V�L�Q�J���D�Q�G���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�L�Q�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D����social and demographic dimension�� ���� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �V�R�F�L�D�O��
�D�Q�G�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �O�R�F�D�O�� �S�U�R�V�S�H�F�W�V����social infrastructure�� ���� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �Q�H�H�G�V����
economic dimension�������S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���D�F�F�H�V�V���W�R���D���S�D�L�G���M�R�E��
�D�Q�G���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�I���U�X�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�Q�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�I�H�U�V����
investment�V���±���U�H�Y�H�D�O���W�K�H�����I�X�W�X�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V��

�)�R�U���W�K�H���W�\�S�R�O�R�J�\���R�I���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���E�\���W�K�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O�����W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O��
�P�R�G�H�O���Z�D�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���F�O�X�V�W�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����7�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���P�H�W�K�R�G���S�H�U�P�L�W�W�H�G���W�K�H���F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�R�I���R�E�M�H�F�W�V���L�Q�W�R���K�R�P�R�J�H�Q�H�R�X�V���F�O�X�V�W�H�U�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���D���J�L�Y�H�Q���V�H�W���R�I���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��
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�7�K�H�� �V�S�D�W�L�D�O�� �D�P�S�O�L�W�X�G�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �S�U�R�F�H�V�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�5�H�J�L�R�Q���%�X�F�K�D�U�H�V�W���,�O�I�R�Y���L�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V���V�W�X�G�L�H�G��

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���T�X�D�Q�W�L�¿�H�G���E�\���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V����
�‡�� living area per capita���� �W�K�H�� �Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �L�V�� �Y�H�U�\�� �E�U�R�D�G�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �� �K�R�X�V�L�Q�J�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �I�U�R�P�� ������������ �V�T���P�� �S�H�U�� �F�D�S�L�W�D�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�W�H�I�D�Q�H�V�W�L�L�� �W�R��
�������������V�T���P�������F�D�S�L�W�D���L�Q���&�R�U�E�H�D�Q�F�D�����8�U�E�D�Q���F�R�P�I�R�U�W���L�V���V�S�H�F�L�¿�F���W�R���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���V�L�W�X�D�W�H�G��
�L�Q�� �W�K�H�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�� �R�U�� �P�H�G�L�X�P���U�D�Q�J�H�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W���� �7�K�H�� �S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�� �R�I��
�³�K�R�O�L�G�D�\���K�R�X�V�H�V�´���F�R�X�S�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�F�H���I�U�R�P���X�U�E�D�Q���W�R���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V��
�K�D�V���D���V�W�U�R�Q�J�� �V�R�F�L�D�O���Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���U�X�U�D�O���O�R�F�D�O�L�W�L�H�V���R�I�� �,�O�I�R�Y���&�R�X�Q�W�\���� �W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���O�L�Y�L�Q�J��
�V�S�D�F�H���S�H�U���F�D�S�L�W�D���L�V���������������V�T�P����

�‡�� quantity of drinking water supplied to domestic consumers���� �L�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�R�V�W��
�L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�Y�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I�� �H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���� �Z�L�W�K���G�H�H�S���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���D�U�H�D��
�R�I�������V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�����W�K�H�U�H���L�V���D���E�U�R�D�G���U�D�Q�J�H���R�I���P�L�F�U�R���U�H�J�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���W�K�L�V���L�Q�G�L�F�D�W�R�U��
�U�H�F�R�U�G�H�G�� �]�H�U�R�� �Y�D�O�X�H�� ���%�H�U�F�H�Q�L�� �&�H�U�Q�L�F�D�� �&�K�L�D�M�Q�D�� �&�L�R�O�S�D�Q�L�� �&�L�R�U�R�J�k�U�O�D���� �&�O�L�Q�F�H�Q�L����
�&�R�U�E�H�D�Q�F�D���� �'�D�V�F���O�X���� �'�R�P�Q�H�ú�W�L���� �'�U�D�J�R�P�L�U�H�ú�W�L�� �9�D�O�H���� �*���Q�H�D�V�D���� �*�O�L�Q�D���� �*�U���G�L�ú�W�H�D����
�*�U�X�L�X�����-�L�O�D�Y�D�����0�R�D�U�D���9�O���V�L�H�L�����1�X�F�L�����3�H�W�U���F�K�L�R�D�L�D�����ù�W�H�I�D�Q�H�V�W�L�L���G�H���-�R�V�����7�X�Q�D�U�L�����H�W�F������
�D�Q�G���D�U�H�D�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���Y�D�O�X�H���L�V���O�R�Z�����U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P�������������F���P�����S�H�U���F�D�S�L�W�D���W�R���������������F���P����
�S�H�U���F�D�S�L�W�D�����2�Q���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���Z�D�W�H�U���L�V���������������F���P�����S�H�U���F�D�S�L�W�D����

�‡�� length of drinking water network���L�V�����R�Q���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���������������N�P�����������������R�I���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V��
�K�D�Y�H�� �Q�R�� �N�L�O�R�P�H�W�H�U�� �R�I�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �Q�H�W�Z�R�U�N�� �I�R�U�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G�� �Z�D�W�H�U���� �7�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�H��
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�3�H�U�L�ú���K�D�V���W�K�H���O�R�Q�J�H�V�W���G�U�L�Q�N�L�Q�J���Z�D�W�H�U���Q�H�W�Z�R�U�N���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���R�W�K�H�U���F�R�P�P�X�Q�H�V���L�Q���,�O�I�R�Y��
�F�R�X�Q�W�\�������������������N�P�����Z�K�L�O�H���&�R�S���F�H�Q�L���U�H�F�R�U�G�H�G���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���O�H�Q�J�W�K�����R�Q�O�\���������������N�P��

�‡�� length of sewerage network �����R�Q���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H�����W�K�H���V�H�Z�H�U�D�J�H���V�\�V�W�H�P���K�D�V���D���O�H�Q�J�W�K���R�I��
�������� �N�P���� ������������ �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�H�V�� �K�D�Y�H�� �Q�R�� �V�H�Z�H�U�D�J�H�� �Q�H�W�Z�R�U�N���� �� �W�K�H�� �O�R�Q�J�H�V�W�� �V�H�Z�H�U�D�J�H��
�Q�H�W�Z�R�U�N���L�V���L�Q���&�K�L�D�M�Q�D�������������N�P���D�Q�G���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���L�V���L�Q�������������ù�W�H�I���Q�H�ú�W�L�L���G�H���-�R�V���±������������
�N�P����

�‡�� length of natural gas supply network �����R�Q���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H�����W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���J�D�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�Q�H�W�Z�R�U�N�����L�V�������������N�P�������6�Q�D�J�R�Y���K�D�V���W�K�H���O�R�Q�J�H�V�W���Q�H�W�Z�R�U�N���R�I�����������N�P���Z�K�L�O�H���'�U�D�J�R�P�L�U�H�ú�W�L��
�9�D�O�H���R�Q�O�\���������N�P���Q�D�W�X�U�D�O���J�D�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N��

�7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�W�U�L�N�L�Q�J�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �J�H�Q�H�U�D�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �U�X�U�D�O��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �F�R�P�P�X�Q�H�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �D�� �P�L�Q�L�P�X�P�� �L�Q�À�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �X�U�E�D�Q��
�F�R�P�I�R�U�W���R�I�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �E�\�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �R�I�� �F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �U�H�V�L�G�H�Q�F�H��
�D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���K�R�O�L�G�D�\���K�R�P�H�V��

�7�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �J�H�Q�H�U�D�W�H�V�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�U�X�U�D�O���D�U�H�D�V�� �R�I�� �,�O�I�R�Y�� �&�R�X�Q�W�\���� �L�Q�� �L�W�V�� �W�X�U�Q���� �W�K�H�� �Q�D�W�X�U�H�� �D�Q�G���V�L�]�H�� �R�I�� �W�K�L�V�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���D�U�H�� �W�K�H��
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �V�S�H�F�L�¿�F�� �W�R�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D�V���� �7�K�H�� �D�Q�D�O�\�]�H�G��
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���Z�H�U�H����
�‡�� natural growth of population�������Z�L�W�K���S�R�V�L�W�L�Y�H���Y�D�O�X�H�V���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P�������������Å�����'�R�P�Q�H�ú�W�L����

�W�R�������������Å�����0�R�J�R�ú�R�D�L�D�������W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���Y�D�O�X�H�V�������U�D�Q�J�H���I�U�R�P�����������������Å�����$�I�X�P�D� �L�����W�R������
�������������Å�����&�R�S���F�H�Q�L���������,�Q���E�R�W�K���F�D�V�H�V���W�K�H���Y�D�O�X�H�V�������L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���H�U�R�V�L�R�Q���R�I��
�U�X�U�D�O���U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q����

�‡�� rate of divorces�� ���� �D�O�O�R�Z�V���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �����U�H�F�R�U�G�H�G���� �W�K�H�� �V�H�W�W�L�Q�J�� �R�I�� �U�X�U�D�O��
�I�D�P�L�O�\���F�R�K�H�V�L�R�Q�����Z�K�L�O�H���W�K�H���Y�D�O�X�H�V�������D�U�H���Y�H�U�\���O�R�Z�����W�K�H���R�V�F�L�O�O�D�W�L�R�Q���U�D�Q�J�H�V���I�U�R�P������������
�Å�����6�W�H�I�D�Q�H�V�W�L�L���G�H���6�X�V�����W�R�������������Å���������'�H�F�H�P�E�U�L�H�������,�W���F�D�Q���E�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V��
�D���K�L�J�K���G�H�J�U�H�H���R�I���L�Q�W�U�D���I�D�P�L�O�\�����F�R�K�H�V�L�R�Q���Z�K�L�F�K���F�D�Q���D�O�O�H�Y�L�D�W�H�����U�X�U�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���W�R���D��
�Y�H�U�\���O�L�P�L�W�H�G���H�[�W�H�Q�W����

�‡�� rate of change of domicile �����D�Q���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���R�I���U�X�U�D�O���³�V�R�F�L�D�O���À�X�L�G�L�W�\�´���U�H�F�R�U�G�H�G���P�R�G�H�U�D�W�H��
�Y�D�O�X�H�V�����Z�L�W�K���O�L�P�L�W�V���E�H�W�Z�H�H�Q���������������Å�����3�H�U�L�ú�����D�Q�G���������������Å�����&�R�U�E�H�D�Q�F�D�������W�K�H���R�Q�O�\��
�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���L�V���W�K�H���6�W�H�I�D�Q�H�V�W�L�L���G�H���-�R�V�����Z�L�W�K�����������������Å����

�‡�� rate of change of residence�������D�Q���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���R�I���³�R�S�H�Q�Q�H�V�V�´���R�I���U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���K�D�V��
�E�H�H�Q�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� ���������� �Å�� ���3�H�U�L�ú���� �D�Q�G�� ������������ �Å�� ���&�H�U�Q�L�F�D������ �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �Y�D�O�X�H�V������
�U�D�Q�J�H���E�H�W�Z�H�H�Q�����������������Å�����%�H�U�F�H�Q�L�������D�Q�G���������������Å���������'�H�F�H�P�E�U�L�H�������2�X�W���R�I���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���F�R�P�P�X�Q�H�V���I�U�R�P���,�O�I�R�Y���F�R�X�Q�W�\���������������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�H�V���Z�L�W�K���K�L�J�K���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O��
�D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q������

�‡�� external migration balance������ �R�Q�O�\���������� �R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���L�Q���,�O�I�R�Y���F�R�X�Q�W�\���K�D�Y�H���D��
�Q�H�J�D�W�L�Y�H���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���H�[�W�H�U�Q�D�O���P�L�J�U�D�W�L�R�Q�����W�K�H���R�V�F�L�O�O�D�W�L�R�Q���U�D�Q�J�H���Z�D�V���E�H�W�Z�H�H�Q����������������
�Å�����%�U���Q�H�ú�W�L�����D�Q�G�����������������Å�����'�U�D�J�R�P�L�U�H�ú�W�L���9�D�O�H�������7�K�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���Y�D�O�X�H�V�������U�D�Q�J�H�G���I�U�R�P��
�����������Å���������'�H�F�H�P�E�H�U�����W�R�������������Å�����-�L�O�D�Y�D������

�$�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�Y�H���I�D�F�W�R�U���R�I���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�����W�K�H���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F��
�D�Q�G���V�R�F�L�D�O���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���V�W�D�Q�G�V���R�X�W���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���E�\���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���W�D�N�H�Q���E�\���W�K�H���³�Q�D�W�X�U�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�R�I���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�´������
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�7�K�H���V�R�F�L�D�O���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�V���W�K�H���P�R�V�W���Y�L�V�L�E�O�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���U�X�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�D�Q�G���V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�������7�K�X�V��

�‡�� number of students per teacher�� �L�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �V�P�D�O�O���� �� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�Q�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q��
�W�K�H�� �T�X�D�O�L�W�\�� �R�I�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D�V�� �D�V�� �D�� �G�L�U�H�F�W�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �U�H�G�X�F�L�Q�J�� �W�K�H��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���V�W�X�G�H�Q�W�V���S�H�U���D���W�H�D�F�K�H�U�������W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�L�V���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���L�V���À�X�F�W�X�D�W�L�Q�J���I�U�R�P������������
�V�W�X�G�H�Q�W�V�������W�H�D�F�K�H�U�������3�H�U�L�ú�����W�R�������������V�W�X�G�H�Q�W�V�������W�H�D�F�K�H�U�����&�K�L�D�M�Q�D����

�‡�� number of PC/1000 inhabitants���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���P�R�G�H�U�Q�L�W�\���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V��
�R�I���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����L�W�V���Y�D�O�X�H�V�������G�H�V�F�U�L�E�H���D���S�U�R�F�H�V�V���R�I���H�D�U�O�\���P�R�G�H�U�Q��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V�����W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���Y�D�O�X�H�V���U�D�Q�J�H���I�U�R�P�������������Å��
���0�R�J�R�V�R�D�L�D�����W�R���������������Å�����6�Q�D�J�R�Y��������

�‡�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �L�V�� �S�R�R�U�� ���� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �����R�I�� �W�K�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U��“number of inhabitants per 
physician” �U�D�Q�J�H���I�U�R�P�����������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���S�H�U���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�����-�L�O�D�Y�D�����D�Q�G�������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V��
�S�H�U���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�����'���U���ú�W�L������

�7�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���D�P�S�O�L�W�X�G�H���R�I�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V����
�,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���U�H�Y�H�D�O���D���S�R�R�U���X�V�H���R�I���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����O�H�D�G�L�Q�J���W�R���V�W�U�R�Q�J���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H��
�R�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H���O�R�Z���P�R�G�H�U�Q�L�W�\���O�H�Y�H�O���R�I���O�D�E�R�X�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q�G�X�F�H�V���D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���Z�H�D�N��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V����

�‡�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �R�I�� �W�K�H �� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� ��  “number of employees/1000 inhabitants�´�� �U�D�Q�J�H��
�I�U�R�P�� �����������Å�� ���&�K�L�D�M�Q�D���� �W�R�� ���������� �Å�� ���9�L�G�U�D������ �G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q�� �O�R�F�D�O�� �U�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�\��
�D�Q�G�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���� �2�X�W�� �R�I�� �W�R�W�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�H�V���� �D�E�R�X�W�� �������� �K�D�Y�H�� �D�� �V�K�D�U�H�� �R�I��
�H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �L�Q�� �W�R�W�D�O�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �R�Y�H�U�� �������� ���&�K�L�D�M�Q�D���� �&�O�L�Q�F�H�Q�L���� �7�X�Q�D�U�L������ �������� �R�I��
�W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���K�D�Y�H���X�Q�G�H�U�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V���S�H�U���������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���D��
�Y�H�U�\���O�D�U�J�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�L�H�V���P�D�S���R�I���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V����

�‡�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���U�X�U�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���L�V���G�H�¿�Q�H�G���E�\���W�K�H���K�L�J�K��share of arable land 
in total agricultural land; �W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U �P�D�L�Q�O�\�� �G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q��
�I�R�U�� �J�U�D�L�Q���R�U�L�H�Q�W�H�G�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �L�W�V�� �Y�D�O�X�H�V�� �U�D�Q�J�H�� �I�U�R�P�� ���������� ���'�R�E�U�R�L�H�ú�W�L���� �W�R�� ������������
���*�U���G�L�ú�W�H�D�������7�K�H�� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �Y�L�Q�H�\�D�U�G�V�� �D�Q�G�� �R�U�F�K�D�U�G�V�� �L�Q�� �W�R�W�D�O���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�U�H�D�� �U�D�Q�N�V��
�I�U�R�P���]�H�U�R���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H���'�R�E�U�R�L�H�ú�W�L���W�R�������������L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H���'�R�P�Q�H�ú�W�L�����7�K�H�V�H��
�I�H�D�W�X�U�H�V���P�D�\���L�Q�G�X�F�H���D���P�D�W�U�L�[���R�I���U�X�U�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W����

�‡�� �H�F�R�Q�R�P�L�F���G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���L�V���D�W���D���O�R�Z���O�H�Y�H�O�����P�H�D�V�X�U�H�G���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���E�\���W�R�X�U�L�V�P���D�F�W�L�Y�L�W�\��
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����L�W���Z�D�V���I�R�X�Q�G���W�K�D�W�����������R�I���O�R�F�D�O�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���Q�R�W���D�Q�\���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U��
�³�Q�X�P�E�H�U���R�I���W�R�X�U�L�V�W���E�H�G�V�������D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q���X�Q�L�W���³���D�Q�G�����������R�I���W�K�H�P���K�D�Y�H���Q�R���Y�D�O�X�H���I�R�U��
�W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���³�Q�X�P�E�H�U���R�I���R�Y�H�U�Q�L�J�K�W�V���L�Q���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q���X�Q�L�W�V�������E�H�G�V�´����

�7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���V�L�]�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�������,�Q���,�O�I�R�Y��
�F�R�X�Q�W�\�� �L�W�� �Z�D�V�� �I�R�X�Q�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�� �R�I�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �K�L�J�K�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �W�K�H��
�Y�D�O�X�H���R�I���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���³�Q�X�P�E�H�U���R�I���¿�Q�L�V�K�H�G���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V�������������H�[�L�V�W�L�Q�J���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V�´���U�D�Q�J�H�V���I�U�R�P��
���������Å�����9�L�G�U�D�����W�R���������������Å�����'�R�P�Q�H�ú�W�L�������7�K�H���S�U�R�[�L�P�L�W�\���W�R���%�X�F�K�D�U�H�V�W���G�L�V�W�R�U�W�V���W�K�H���Y�D�O�X�H��
�R�I���H�Q�G�R�J�H�Q�R�X�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�I�I�R�U�W�V�����:�H���F�D�Q���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K���V�H�Y�H�U�D�O���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H��
�E�H�H�Q�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���� �'�R�P�Q�H�ú�W�L���� �%�H�U�F�H�Q�L���� �&�O�L�Q�F�H�Q�L�� �D�Q�G�� �&�R�U�E�H�D�Q�F�D���� �7�K�H�� �P�D�L�Q��
�I�D�F�W�R�U�V�� �H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H�� �E�R�R�P�� �Z�H�U�H���� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �W�R�� �W�K�H�� �F�L�W�\�� ���P�D�Q�\�� �%�X�F�K�D�U�H�V�W��
�U�H�V�L�G�H�Q�W�V���F�K�R�V�H���W�R���E�X�L�O�G���D���V�H�F�R�Q�G���K�R�P�H���R�U���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���K�R�P�H���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���F�L�W�\�������W�K�H���O�R�Z��
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�S�U�L�F�H���R�I���O�D�Q�G���S�X�U�F�K�D�V�H�G���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����7�K�H�V�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G����
�������������R�I���W�R�W�D�O���Q�H�Z���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G��

�&�2�1�&�/�8�6�,�2�1�6

�7�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �F�O�X�V�W�H�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�Q�G�� �G�D�W�D�� �V�H�U�L�H�V�� �R�Q�� �U�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O��
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�L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �H�D�V�H�� �W�K�H�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�D�O�� �S�U�R�F�H�V�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �R�I�I�H�U�� �O�H�Y�H�O���� �,�Q�� �W�K�L�V�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �W�K�H��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �Y�D�O�X�H�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �D�P�R�X�Q�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �L�V�� �� �Z�L�O�O�L�Q�J�� �W�R�� �S�D�\�� �L�Q��
�R�U�G�H�U�� �W�R�� �J�H�W�� �W�K�H�� �S�H�U�I�H�F�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �R�X�W�S�X�W�� �V�H�O�O�L�Q�J�� �S�U�L�F�H���� �D�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I��
�W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�Z�R�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �Z�H�D�O�W�K�� �X�W�L�O�L�W�\�� ���Z�L�W�K�� �D�Q�G�� �Z�L�W�K�R�X�W��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�U�D�Q�V�I�H�U����

�.�H�\���Z�R�U�G�V�����X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�����U�L�V�N�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�Y�D�O�X�H��

�,�1�7�5�2�'�8�&�7�,�2�1

�,�Q���R�X�U���W�L�P�H�V�����W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���D�F�T�X�L�U�L�Q�J���L�W���D�U�H���R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�L�Q�J��
�G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �P�X�O�W�L�S�O�H�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �R�Q�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �V�R�F�L�H�W�\���� �0�D�Q�\�� �D�X�W�K�R�U�V�� �>������ ������ ������ ���@��
�F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���D�F�W�X�D�O���S�H�U�L�R�G���D�V���D�Q�´���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�U�D�´�����6�W�U�L�F�W���V�H�Q�V�H�����W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H���L�V��
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�����W�R���W�K�H���X�V�D�E�O�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����,�I���Z�H���G�L�V�F�X�V�V���W�K�H��
�V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �Z�H���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�]�D�W�L�R�Q���� �W�K�H���I�R�U�P�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H��
�F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���V�K�D�S�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W���W�U�D�Q�V�I�R�U�P���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���R�U�G�H�U���W�R��
�H�Q�V�X�U�H���D���E�H�W�W�H�U�����P�R�U�H���F�R�U�U�H�F�W���X�V�D�J�H�������$�V���O�R�Q�J���D�V���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���F�X�O�W�X�U�H���L�V��
�V�K�D�S�L�Q�J���L�W�V�H�O�I�����L�W�V���F�R�Q�W�H�Q�W���L�V���V�K�D�U�H�G�����P�R�V�W�O�\���I�U�H�H�����D�P�R�Q�J���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H��
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����$�I�W�H�U���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���V�K�D�S�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W���J�H�W�V���L�W�V���V�S�H�F�L�¿�F���I�R�U�P���R�I��
�H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���L�W���E�H�F�R�P�H�V���W�U�D�Q�V�I�H�U�D�E�O�H���W�R�Z�D�U�G�V���D�Q�R�W�K�H�U���G�R�P�D�L�Q�V���D�Q�G���L�W���L�V���X�V�D�E�O�H�����+�D�Y�H���W�K�H��
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������ �%�R�X�O�H�V�F�X�����0�L�U�F�H�D������������������Audit public extern : national si european   �(�G�L�W�X�U�D��
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������ �0�D�U�H�V���� �*�H�R�U�J�H�� �������������� ����Practica auditului intern privind fondurile publice 
nationale si ale Uniunii Europene ���(�G�L�W�X�U�D���&�R�Q�W�D�S�O�X�V���3�O�R�L�H�V�W�L����
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�� �:�L�W�K�R�X�W���D���V�\�V�W�H�P�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���D�Q�G���I�D�U�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�S�S�R�U�W���W�R�J�H�W�K�H�U��
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�S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �L�V�� �P�H�G�L�X�P�� �W�R�� �K�L�J�K�� �D�Q�G�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q�� �F�D�S�D�F�L�W�\�� �L�V�� �P�H�G�L�X�P���� �,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O��
�V�H�F�W�R�U�� �L�V�� �S�R�R�U�O�\�� �W�R�� �P�H�G�L�X�P�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �L�V�� �P�H�G�L�X�P�� �W�R�� �K�L�J�K��
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�L�V�� �D�� �J�R�R�G�� �D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�\�� �R�Q�� �U�R�D�G�� �D�Q�G�� �U�D�L�O���� �6�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��
�L�V���H�P�S�O�R�\�H�G���D�Q�G���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q���Q�R�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���V�H�F�W�R�U�V���L�V���D�Y�H�U�D�J�H�����7�K�H��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���V�H�F�W�R�U���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���F�U�R�S�V���D�Q�G���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���D�U�D�E�O�H��
�O�D�Q�G���L�V���K�L�J�K�����$�V���U�H�J�D�U�G�V���G�L�Y�H�U�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q�����W�R�X�U�L�V�P��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����W�X�U�L�V�W�L�F���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���L�V���P�H�G�L�X�P���W�R���K�L�J�K���D�Q�G���W�R�X�U�L�V�W���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�F�L�W�\��
�L�V�� �P�H�G�L�X�P���� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �O�R�Z�� �W�R�� �P�H�G�L�X�P�� �Y�D�O�X�H�V���� �7�K�H��
�V�R�F�L�D�O���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���L�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H�G���E�\���D���P�H�G�L�X�P���O�H�Y�H�O���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���K�H�D�O�W�K��
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�7�K�H���P�D�L�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���L�Q���W�K�L�V���S�D�S�H�U���Z�D�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U��
�V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�����X�V�L�Q�J���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���O�H�G��
�W�R���W�K�H���V�K�D�S�L�Q�J���R�I���V�L�[���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�\�S�H�V�������F�O�X�V�W�H�U�V�����7�K�H���D�S�S�U�R�D�F�K���W�D�N�H�Q���Z�D�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���G�U�D�Z��
�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���D�Q�\���S�U�R�S�R�V�H�G���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V������ �S�R�O�L�F�L�H�V���V�K�R�X�O�G���V�W�D�U�W���I�U�R�P���H�[�L�V�W�L�Q�J��
�U�H�D�O�L�W�\�� �D�Q�G���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���U�X�U�D�O���D�U�H�D���K�D�V���� �D�V���Z�H���K�D�Y�H���V�H�H�Q���� �V�S�H�F�L�¿�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���� �,�Q��
�J�H�Q�H�U�D�O���W�H�U�P�V���5�R�P�D�Q�L�D�����Q�H�H�G���I�R�U���D���V�S�H�F�L�¿�F���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��

�7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���I�R�U���W�K�H���F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���P�D�\���E�H���D�Q���D�S�S�U�R�D�F�K��
�W�K�D�W�����L�Q���I�X�W�X�U�H�����F�R�X�O�G���E�H���I�R�U���E�R�W�K���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����D���V�W�D�U�W�X�S��
�E�D�V�H�G���L�Q���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���I�R�U���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J��
�G�D�W�D�E�D�V�H���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �D�� �O�D�U�J�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���� �K�D�U�P�R�Q�L�]�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �H�Q�W�L�U�H�� �V�W�X�G�L�H�G��
�U�X�U�D�O���D�U�H�D���F�R�X�O�G���E�H���D���U�H�D�O���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���O�R�F�D�O���D�F�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���V�S�H�F�L�¿�F���D�U�H�D�V��
�R�I���D�F�W�L�R�Q��
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�3�D�U�W�� �R�I�� �W�K�L�V�� �Z�R�U�N�� �Z�D�V�� �H�O�D�E�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �0�(�6�$�,�5�� �3�U�R�M�H�F�W�� ���� �&�R�Q�W�U�D�F�W�� �Q�R����
�����������������������������������������3�U�R�J�U�D�P���Q�R���������±���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q���S�U�L�R�U�L�W�\���G�R�P�D�L�Q�V����
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�������(�8��������������������Measuring progress towards a more sustainable Europe - sustainable 
development indicators for the European Union: data 1990 - 2005�����(�8�����/�X�[�H�P�E�R�X�U�J��

������ �(�8�5�2�6�7�$�7���� ����������������Sustainable Development Indicators.�� �K�W�W�S�������H�S�S���H�X�U�R�V�W�D�W��
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�0�L�K�D�H�O�D���5�R�E�H�U�W�D���6�W�D�Q�H�I�������$�O�L�Q�D���ù�W�H�I�D�Q�L�D���&�K�H�Q�L�F�����&�U�H� �X������ 
�$�O�L�Q�D���0�D�J�G�D�O�H�Q�D���0�D�Q�R�O�H��

�$�E�V�W�U�D�F�W

 EU cohesion policy measures aim to overcome interregional disparities and 
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���E�D�F�N�Z�D�U�G���U�H�J�L�R�Q�V�����Z�K�L�O�H���U�X�U�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�R�O�L�F�\���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H��
better standard of life of rural inhabitants. To achieve synergy between these policies 
���D�Q�G���P�D�Q�\�� �R�W�K�H�U�V������ �D�� �V�W�U�R�Q�J�H�U���O�L�Q�N�D�J�H���L�V�� �Q�H�H�G�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��
of regions and the strategies of development formulated by component localities. 
�&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���K�D�V���E�H�F�R�P�H���D���N�H�\���W�H�U�P���L�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�K�H�R�U�\���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�Q�G���L�Q���W�K�H���(�8��
in particular.

The problem of the sustainable development of the rural areas constitutes 
a high priority for Romania as a new member of the European Union. This can be 
entailed by implementing a coherent strategy that can realize a balance between the 
�Q�H�H�G���W�R���S�U�H�V�H�U�Y�H���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F�����H�F�R�O�R�J�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�R���F�X�O�W�X�U�D�O���D�U�H�D���R�Q���R�Q�H���K�D�Q�G�����D�Q�G���W�K�H��
�W�H�Q�G�H�Q�F�\���R�I���F�R�X�Q�W�U�\���O�L�I�H���P�R�G�H�U�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���V�L�G�H��

Although the Romanian rural area hosts a rich culture with a strong traditional 
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�����Z�L�W�K���U�H�J�L�R�Q�D�O���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�����W�K�L�V���F�D�Q�Q�R�W���I�X�O�O�\���S�X�W���L�Q�W�R���Y�D�O�X�H���L�W�V���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����D�Q�G��
�D���S�D�U�D�G�R�[�L�F�D�O���V�F�D�U�F�L�W�\���L�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�����G�X�H���W�R���W�K�H���O�D�F�N���R�I���D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q��
of rural areas.

�.�H�\���Z�R�U�G�V�����U�X�U�D�O���D�U�H�D�����F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����U�X�U�D�O���S�R�O�L�F�\�����V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W 
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�7�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���W�D�N�H���P�X�O�W�L�S�O�H���I�R�U�P�V�����7�K�H�L�U���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���D�Q�G��
�H�I�I�H�F�W���X�S�R�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���R�Y�H�U�D�O�O���K�X�P�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\���G�H�H�S���D�V���V�H�Y�H�U�D�O��
�L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���U�L�V�N���V�R�X�U�F�H�V���D�U�H���F�X�P�X�O�D�W�H�G�����7�K�H�U�H���L�V���D���Z�H�O�O���N�Q�R�Z�Q���P�X�W�X�D�O���G�U�L�Y�L�Q�J���H�I�I�H�F�W���W�K�D�W��
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���F�D�X�V�H�V���K�D�Y�H���X�S�R�Q���V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�����W�K�H���U�H�F�L�S�U�R�F�D�O���E�H�L�Q�J���D�O�V�R��
�Y�D�O�L�G�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���V�W�X�G�\���D�W�W�H�P�S�W�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���P�D�L�Q���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���V�R�X�U�F�H�V���L�Q���W�K�H���U�X�U�D�O���D�U�H�D����
�W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�O�D�F�H���� �I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\�� �W�K�H���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���G�L�V�H�T�X�L�O�L�E�U�L�D����
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�U�H�D�� �W�K�D�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���� �V�R�F�L�D�O��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���D�S�S�H�W�H�Q�F�H���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����:�H���S�U�R�S�R�V�H���D���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���I�R�U��
�W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�L�R�Q���R�I���U�X�U�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����Z�K�L�F�K���H�Q�D�E�O�H�V���J�U�R�X�S�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V��
�I�U�R�P�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �L�Q�W�R�� �W�K�U�H�H�� �F�O�X�V�W�H�U�V���� �G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �L�Q�W�H�Q�V�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H��
�P�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���G�H�V�F�U�L�E�H���D�Q�G���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���W�K�H���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V��
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�7�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���D�Q�G���V�L�]�H���R�I���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�����W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�\���E�H�W�Z�H�H�Q��
�W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �O�L�I�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �L�P�S�D�F�W�� �X�S�R�Q�� �K�X�P�D�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�Q��
�J�H�Q�H�U�D�O�� �K�D�Y�H�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�L�D�O�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G��
�V�R�F�L�D�O���G�L�V�F�R�X�U�V�H���L�Q���O�D�W�H�V�W���\�H�D�U�V�����E�R�W�K���D�W���J�O�R�E�D�O���D�Q�G���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O�����%�U�L�H�À�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H��
�F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�L�V�� �W�\�S�H�� �R�I�� �G�L�V�F�R�X�U�V�H���� �W�K�H�� �V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H���:�R�U�O�G�� �%�D�Q�N���� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�8�Q�L�W�H�G�� �1�D�W�L�R�Q�V�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �3�U�R�J�U�D�P�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �1�D�W�L�R�Q�V�� �2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�� �P�D�N�H�� �D��
�F�O�H�D�U�� �G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�Z�R�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�� �R�I�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �D�V�S�H�F�W�V���� �D����economic aspects 
���L�Q�F�R�P�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����S�R�Y�H�U�W�\���O�H�Y�H�O�����R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V�����H�W�F���������E����non-economic��aspects 
���K�H�D�O�W�K�����O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\�����H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����P�D�O�Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�����H�W�K�Q�L�F���J�U�R�X�S�����U�H�V�L�G�H�Q�F�H���U�H�J�L�R�Q�����H�W�F����

�7�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F���V�R�F�L�D�O�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O�� �R�U�� �L�V�R�O�D�W�H�G�� �L�Q�� �D�� �X�Q�L�I�R�U�P��

���� ���0�R�Q�L�F�D���0�L�K�D�H�O�D���7�8�'�2�5�����3�K�'�������,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F�V�����5�R�P�D�Q�L�D�Q���$�F�D�G�H�P�\����
�&�D�V�D���$�F�D�G�H�P�L�H�L���5�R�P�k�Q�H�����&�D�O�H�D���������6�H�S�W�H�P�E�U�L�H�����������V�H�F�W�R�U���������%�X�F�X�U�H�ú�W�L�����F�R�G�������������������P�R�Q�L�N�B
�V�H�Q�D�#�\�D�K�R�R���F�R�P��
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�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �P�D�V�V���� �E�X�W�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �U�D�W�K�H�U�� �P�D�W�H�U�L�D�O�L�]�H�G�� �L�Q�W�R�� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �R�I�� �W�K�H��
�D�E�R�Y�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���W�K�D�W���D�U�H���P�X�W�X�D�O�O�\���L�Q�W�H�Q�V�L�¿�H�G����Equity �L�V���G�H�¿�Q�H�G���L�Q���W�K�H��
�W�H�U�P�V�� �R�I�� �W�Z�R�� �E�D�V�L�F�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�����7�K�H�� �I�R�U�P�H�U�� �L�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �E�\��equal opportunities: �W�K�H��
�D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�Q�\���S�H�U�V�R�Q�¶�V���O�L�I�H���V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�����L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�O�D�F�H�����E�\���K�L�V���K�H�U��
�R�Z�Q�� �W�D�O�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �H�I�I�R�U�W�V���� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �E�\�� �S�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �U�D�F�H����
�J�H�Q�G�H�U�����V�R�F�L�D�O���R�U���I�D�P�L�O�\���R�U�L�J�L�Q���R�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���R�I���R�U�L�J�L�Q�����7�K�H���O�D�W�W�H�U���K�D�V���L�Q���Y�L�H�Z��the access 
�W�R�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P�V�� �D�Q�G�� �D�Q�� �D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� ���3�D�X�O��
�:�R�O�O�I�R�Z�L�W�]�����:�R�U�O�G���%�D�Q�N������������������

�7�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�H�� �R�E�M�H�F�W�� �R�I�� �P�D�Q�\�� �V�W�X�G�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�Z�R�U�O�G���D�V���W�K�L�V���D�V�S�H�F�W���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�O�\���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�H���K�X�P�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�H�P�L�V�H�V�����7�K�H��
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�V�S�H�F�W�V���R�I���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�����R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���Q�R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F���Q�D�W�X�U�H�����K�D�Y�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G�� �P�X�W�X�D�O�� �G�U�L�Y�L�Q�J�� �H�I�I�H�F�W���� �R�X�W�� �R�I�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �Z�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�� �L�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�� �W�R�� �S�U�R�S�R�V�H��
an aggregation model of the economic and non-economic inequality indicators. The 
theoretical model aggregating the inequality indicators �L�V�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �E�D�V�L�V��
�R�I�� �W�K�R�V�H���D�V�S�H�F�W�V���R�I�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �Z�L�W�K���W�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���P�X�W�X�D�O���G�U�L�Y�L�Q�J�� �I�R�U�F�H���D�Q�G���S�H�U�P�L�W�V���W�K�H��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O���W�K�D�W���W�K�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���L�Q���D���J�L�Y�H�Q���D�U�H�D���L�V��
�I�D�F�L�Q�J�����7�K�L�V���P�R�G�H�O���Z�D�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W���3�1���,�,�����3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���L�Q���S�U�L�R�U�L�W�\��
�G�R�P�D�L�Q�V�����Q�R���������������������������D�Q�G���L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���D�V�S�H�F�W�V��
�W�K�D�W���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q���U�X�U�D�O���D�U�H�D���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���I�D�F�L�Q�J����

�6�X�F�K�� �D�� �X�Q�L�W�D�U�\�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �D�V�S�H�F�W�V��
�S�H�U�P�L�W�V���W�R���P�D�N�H���D��typology of the rural area by rural inequality level. �7�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\��
�R�I�� �U�X�U�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �D�Q�G���R�U�� �U�H�J�L�R�Q�V�� �E�\�� �W�K�H�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �O�H�Y�H�O�� �U�H�Y�H�D�O�V��
�W�K�H���D�U�H�D�V���W�K�D�W���D�U�H���P�R�V�W���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���D�Q�G���O�H�V�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���U�L�V�N���D�Q�G���H�Q�D�E�O�H�V��
�V�W�U�D�W�H�J�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���V�W�U�L�Q�J�H�Q�F�\����

�0�$�7�(�5�,�$�/�6���$�1�'���0�(�7�+�2�'�6

�2�Q�� �W�K�H�� �E�D�V�L�V�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V�� �D�Q�D�O�\�V�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �U�X�U�D�O�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�� �E�\��
�U�H�J�L�R�Q�V���� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�H�V�� �P�D�G�H�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �D�E�R�Y�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �S�U�R�M�H�F�W���� �D�� �V�H�W�� �R�I�� �¿�Y�H�� �F�U�L�W�H�U�L�D��
�K�D�V�� �E�H�H�Q�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�X�U�D�O�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �O�H�Y�H�O�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D����
�(�D�F�K���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���W�R���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���W�K�D�W���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O����
�F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���F�R�P�P�X�Q�H�����R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H��
�1�,�6���O�R�F�D�O���G�D�W�D�E�D�V�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U������������
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�$�*�5�2���)�2�2�'�� �$�1�'�� �5�8�5�$�/�� �(�&�2�1�2�0�<�� �&�2�0�3�(�7�,�7�,�9�(�1�(�6�6�� �,�1�� �7�(�5�0�6�� �2�)�� �*�/�2�%�$�/�� �&�5�,�6�,�6

�(�3�����������������������6�,����������������������������

�0�$�7�5�,�;���2�)���6�2�&�,�2���(�&�2�1�2�0�,�&���,�1�(�4�8�$�/�,�7�<���&�5�,�7�(�5�,�$���$�1�'���,�1�'�,�&�$�7�2�5�6��

�&�U�L�W�H�U�L�R�Q�� �������7�(�5�5�,�7�2�5�<�� �(�4�8�,�3�0�(�1�7�� �±��provides information on the on-dwelling 
comfort; rural technical infrastructure as support to rural development – to business 
environment included. Selected indicators: �/�L�Y�L�Q�J�� �À�R�R�U���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W���� �4�X�D�Q�W�L�W�\�� �R�I�� �G�U�L�Q�N�L�Q�J��
�Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�G���W�R���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���I�R�U���G�R�P�H�V�W�L�F���X�V�H; �6�L�P�S�O�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�K�H���G�U�L�Q�N�L�Q�J���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\��
�Q�H�W�Z�R�U�N�����6�L�P�S�O�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�K�H���V�H�Z�H�U�D�J�H���Q�H�W�Z�R�U�N�����/�H�Q�J�W�K���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���J�D�V���V�X�S�S�O�\���S�L�S�H�O�L�Q�H�V
�&�U�L�W�H�U�L�R�Q�� �������'�(�0�2���(�&�2�1�2�0�,�&�� �'�,�0�(�1�6�,�2�1�� �±��provides information on the local 
�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�����R�Q���W�K�H���G�L�V�L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�P�L�O�\���Y�D�O�X�H�V�����O�L�Y�L�Q�J���D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H��
�]�R�Q�H���D�Q�G���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���V�R�F�L�D�O���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�U�H�D���L�V���S�U�H�V�X�P�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H����
etc. Selected indicators: �1�D�W�X�U�D�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H������������ �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �'�L�Y�R�U�F�H�V������������ �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V����
�%�D�O�D�Q�F�H���R�I���F�K�D�Q�J�H���R�I���G�R�P�L�F�L�O�H���������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����%�D�O�D�Q�F�H���R�I���F�K�D�Q�J�H���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�F�H�����L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V����
�(�[�W�H�U�Q�D�O���P�L�J�U�D�W�L�R�Q���E�D�O�D�Q�F�H�������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V��
�&�U�L�W�H�U�L�R�Q���������6�2�&�,�$�/���,�1�)�5�$�6�7�5�8�&�7�8�5�(���±��provides information on the educational and 
�K�H�D�O�W�K���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���L�W�V���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�H�H�G�V�����S�R�W�H�Q�W�L�D�O���D�F�F�H�V�V���W�R���,�&�7�����H�W�F. 
Selected indicators: �(�Q�U�R�O�O�H�G���S�X�S�L�O�V�����W�H�D�F�K�H�U���� �1�X�P�E�H�U���R�I�� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V������ �S�K�\�V�L�F�L�D�Q���� �3�&������������
�L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V��
�&�U�L�W�H�U�L�R�Q�� �������(�&�2�1�2�0�,�&�� �'�,�0�(�1�6�,�2�1�� �±��provides information on paid job access 
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���U�X�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�¶�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�Q���W�K�H���V�R�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���D�Q�G���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H����
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���O�D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�Q�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\��
�W�R�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �W�K�H�� �D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�H�� �U�X�U�D�O�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �W�R�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �H�W�F����
Selected indicators:�1�X�P�E�H�U�� �R�I�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V������������ �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �D�U�D�E�O�H�� �O�D�Q�G�� �L�Q�� �W�R�W�D�O��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �O�D�Q�G���� �V�K�D�U�H�� �R�I�� �D�U�H�D�� �X�Q�G�H�U�� �Y�L�Q�H�\�D�U�G�V�� �D�Q�G�� �R�U�F�K�D�U�G�V�� �L�Q�� �W�R�W�D�O�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�U�H�D����
�D�Y�H�U�D�J�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �E�H�G�V���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q�� �X�Q�L�W���� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �Q�L�J�K�W�V�� �V�S�H�Q�W�� �R�Q�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q��
�X�Q�L�W�V�������D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q���E�H�G�V����
�&�U�L�W�H�U�L�R�Q���������,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6���±���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
�R�I�� �W�K�H�� �U�X�U�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\���� �H�W�F����Selected indicators: �1�X�P�E�H�U�� �R�I�� �G�Z�H�O�O�L�Q�J�V�� �¿�Q�L�V�K�H�G�� �L�Q�� ���������� ����
�����������H�[�L�V�W�L�Q�J���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V��

The theoretical model aggregating the rural inequality indicators �W�K�D�W���L�V���X�V�H�G��
�L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���V�W�X�G�\���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�O�X�V�W�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�V���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G���P�D�N�H�V���L�W���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R��
�F�O�D�V�V�L�I�\���W�K�H���R�E�M�H�F�W�V���L�Q�W�R���K�R�P�R�J�H�Q�R�X�V���F�O�X�V�W�H�U�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���D���J�L�Y�H�Q���V�H�W���R�I���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����$�V��
�W�K�H���F�O�X�V�W�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���S�H�U�P�L�W�V���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�H�W���R�I���K�R�P�R�J�H�Q�R�X�V���J�U�R�X�S�V���E�\���J�U�R�X�S�L�Q�J��
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�7�K�H���V�H�F�R�Q�G���D�V�S�H�F�W�����H�F�R�Q�R�P�L�F�D�O�O�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����L�V���W�K�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���R�Q��
�W�K�H���O�D�E�R�X�U���P�D�U�N�H�W�����P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V�������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V������
�Z�K�L�F�K�� �U�H�À�H�F�W�V�� �W�K�H�� �D�F�F�H�V�V�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �W�R�� �D�� �S�D�L�G�� �M�R�E�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �U�L�V�N�� �R�I��
�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�Q���R�Z�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���K�R�O�G�L�Q�J����

Social infrastructure �L�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �K�L�H�U�D�U�F�K�\�� �R�I�� �F�U�L�W�H�U�L�D��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�X�Q�H�V���R�Q���W�K�H���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���V�F�D�O�H�����W�K�L�V��
�F�U�L�W�H�U�L�R�Q���H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J���������������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O�����7�K�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V��
�W�K�D�W�� �P�H�D�V�X�U�H�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �O�H�Y�H�O�� ���O�R�D�G�� �R�I�� �S�X�S�L�O�V�� �S�H�U�� �W�H�D�F�K�H�U����
�Q�X�P�E�H�U���R�I���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���S�H�U���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�����K�D�Y�H���D���Q�D�U�U�R�Z���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���U�D�Q�J�H�����W�K�H���P�R�V�W���S�D�U�W���R�I��
�W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�H�V�� �I�U�R�P�� �5�R�P�D�Q�L�D�� �E�H�L�Q�J�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �S�R�R�U�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I�� �W�K�H�V�H��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���Z�K�L�F�K���P�D�N�H���W�K�H�P���K�D�Y�H���D���O�R�Z���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�Q���W�K�H���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O������

�7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�P�S�X�W�H�U�V���S�H�U�������������L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���U�H�À�H�F�W�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���Q�R�W���K�D�Y�L�Q�J��
�D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �7�K�L�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �L�V�� �W�K�H�� �W�K�L�U�G�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �W�K�D�W��
�H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�H���W�R�W�D�O���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���F�X�P�X�O�D�W�H�G���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\����

�7�K�H���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Investments���K�D�V���D���O�R�Z���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���X�S�R�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�Y�H�O��
���L�W�� �H�[�S�O�D�L�Q�V�� �R�Q�O�\�� ���������� �R�I�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\������ �2�Q�O�\��
�I�R�U���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���I�U�R�P���F�O�X�V�W�H�U�������±���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���I�R�U���R�Q�O�\�����������R�I���W�K�H���U�X�U�D�O���O�R�F�D�O�L�W�L�H�V���±���W�K�H��
�Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �Q�H�Z�� �G�Z�H�O�O�L�Q�J�V�� �L�V�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���� �I�R�U�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U��
���������R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���Q�H�Z���G�Z�H�O�O�L�Q�J���L�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�����Z�K�L�F�K���R�Y�H�U�D�O�O���D�O�V�R��
�P�D�N�H�V�� �W�K�H�� �F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Investments �E�H�� �O�H�V�V�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F���V�R�F�L�D�O�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\��
�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J���L�Q���U�X�U�D�O���5�R�P�D�Q�L�D���D�W���S�U�H�V�H�Q�W����

�7�K�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�O�X�V�W�H�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �G�D�W�D�� �V�H�U�L�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �U�X�U�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�Q�G��
�V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���O�H�G���W�R���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V���I�U�R�P���5�R�P�D�Q�L�D���L�Q�W�R���W�K�U�H�H���F�O�X�V�W�H�U�V����

�7�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���E�\���F�O�X�V�W�H�U�V���R�I���W�K�H�������������F�R�P�P�X�Q�H�V���X�Q�G�H�U���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���L�V���W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J����

�����F�O�X�V�W�H�U���,���±���������������R�I���F�R�P�P�X�Q�H�V
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�����F�O�X�V�W�H�U���,�,���±���������������R�I���F�R�P�P�X�Q�H�V
�����F�O�X�V�W�H�U���,�,�,���±���������������R�I���F�R�P�P�X�Q�H�V��
�D�Q�G���L�W���L�V���J�U�D�S�K�L�F�D�O�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���0�D�S���Q�R������
�7�K�H���W�K�U�H�H���F�O�X�V�W�H�U�V���F�D�Q���E�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���D�V���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���W�K�D�W���U�H�J�U�R�X�S���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�H�V��

�R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\��according to the cumulated intensity of the manifestation of the factors 
that describe and/or condition the socio-economic inequalities. 

�0�D�S���������&�R�P�P�X�Q�L�W�\���S�U�R�¿�O�H���R�I���U�X�U�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D

�6�R�X�U�F�H�����S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���3�U�R�M�H�F�W���3�1���,�,�����3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����Q�R���������������������������R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���F�R�P�P�X�Q�H���¿�F�K�H�V�����1�,�6������������

�7�K�X�V�����Z�H���P�D�N�H���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q��
���� �U�X�U�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H�G�� �E�\�� �D�� �O�R�Z�H�U�� �U�X�U�D�O�� �V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\��

�O�H�Y�H�O�����F�O�X�V�W�H�U���,����
���� �U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H�G���E�\���D���P�H�G�L�X�P���U�X�U�D�O���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\��

�O�H�Y�H�O�����F�O�X�V�W�H�U���,�,����
���� �U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H�G���E�\�� �D���K�L�J�K�H�U���U�X�U�D�O���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\��

�O�H�Y�H�O�����F�O�X�V�W�H�U���,�,�,����
�,�W�� �L�V�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�R�� �V�S�H�F�L�I�\�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �S�D�U�D�P�H�W�H�U�V�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�L�V�� �F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q��

�Z�D�V�� �P�D�G�H�� �D�U�H�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�� �W�R�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D���� �W�K�H�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �E�\�� �F�O�X�V�W�H�U�V��
�E�H�L�Q�J���P�D�G�H���E�\���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�K�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���U�D�Q�J�H���R�I���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W��
�5�R�P�D�Q�L�D�¶�V���W�H�U�U�L�W�R�U�\��������
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�7�K�H�� �K�L�H�U�D�U�F�K�\�� �R�I�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\�� �V�R�X�U�F�H�V�� �L�Q�� �5�R�P�D�Q�L�D�¶�V�� �U�X�U�D�O�� �D�U�H�D�� �O�H�G�� �W�R��
�W�K�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���H�O�H�P�H�Q�W���W�K�D�W���P�R�V�W�O�\���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�H���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\��
�L�Q���U�X�U�D�O���5�R�P�D�Q�L�D���L�V���W�H�U�U�L�W�R�U�\���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����7�K�L�V���L�V���I�R�O�O�R�Z�H�G�����D�V���V�R�X�U�F�H���R�I���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�L�Q�H�T�X�D�O�L�W�\���� �E�\�� �W�K�H�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �G�L�V�H�T�X�L�O�L�E�U�L�D���� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�U�H�D��
�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �M�R�E�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���� �V�R�F�L�D�O�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�¶�� �D�S�S�H�W�H�Q�F�H�� �I�R�U��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V����
�� �7�K�H���U�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���W�K�D�W���F�X�P�X�O�D�W�H���W�K�H���P�R�V�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���Y�X�O�Q�H�U�D�E�L�O�L�W�\��
�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H�� �J�U�R�X�S�H�G�� �L�Q�W�R�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �F�R�P�S�D�F�W�� �D�U�H�D�V���� �7�K�H�V�H�� �D�U�H�� �L�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�H�V��
�O�R�F�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�O�D�L�Q�� �D�U�H�D�V���� �Z�K�R�V�H�� �O�R�F�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�L�H�V�� �K�L�J�K�O�\�� �G�H�S�H�Q�G�� �R�Q�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H����
�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �I�H�Z�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �D�V�F�H�Q�G�L�Q�J�� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O�� �� �P�R�E�L�O�L�W�\�� �D�V�� �W�K�H��
�Q�H�D�U�H�V�W�� �D�U�H�D�V�� �D�U�H�� �D�O�V�R�� �O�H�V�V�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���� �8�U�J�H�Q�W���F�R�U�U�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �D�U�H��
�Q�H�H�G�H�G���L�Q���W�K�H�V�H���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���U�H�P�R�Y�H���W�K�H���F�D�X�V�H�V���R�I���V�R�F�L�D�O���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���D�V���W�K�H�U�H��
�L�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���H�I�I�H�F�W�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H��
�D�E�V�H�Q�F�H���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���D�F�F�H�V�V���W�R���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�K�D�W���V�K�R�X�O�G���V�X�V�W�D�L�Q���D�Q���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H��
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Within the double context of the worldwide crisis and the crisis of the Romanian 
�H�F�R�Q�R�P�\�����R�I���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�\�V�W�H�P���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���U�R�O�H�����D�V���I�D�U���D�V���H�Q�V�X�U�L�Q�J���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���O�H�Y�H�O���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\��
�L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�����L�V���S�O�D�\�H�G���E�\���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�S�X�W�V�����7�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���X�S�R�Q���W�K�H��
market of agricultural inputs in Romania underline a decrease of performance of the 
�G�R�P�H�V�W�L�F���L�Q�S�X�W���S�U�R�G�X�F�H�U�V���L�Q���I�U�R�Q�W���R�I���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����Z�K�L�F�K���D�O�V�R��
has a strong impact upon the food industry. 
 
�.�H�\���Z�R�U�G�V�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�S�X�W�V�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����P�D�U�N�H�W
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�:�L�W�K�L�Q���W�K�H���G�R�X�E�O�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���F�U�L�V�L�V���D�Q�G���W�K�H���F�U�L�V�L�V���R�I���W�K�H���5�R�P�D�Q�L�D�Q��
�H�F�R�Q�R�P�\�����R�I���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�\�V�W�H�P���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���U�R�O�H�����D�V���I�D�U���D�V���H�Q�V�X�U�L�Q�J���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���O�H�Y�H�O���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\��
�L�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���� �L�V�� �S�O�D�\�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �L�Q�S�X�W�V�����$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �L�Q�S�X�W�V�� �D�U�H�� �P�D�F�K�L�Q�H�V����
�S�U�R�G�X�F�W�V�� �D�Q�G�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V���� �,�Q�� �W�K�H�� �5�R�P�D�Q�L�D�Q��
�&�K�D�U�W�� �R�I���$�F�F�R�X�Q�W�V�� �W�K�H�V�H�� �L�Q�S�X�W�V�� �D�S�S�H�D�U�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �I�R�U�P�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�D�Q�G���F�R�Q�V�L�V�W���R�I�����V�H�H�G�V���D�Q�G���S�U�R�S�D�J�D�W�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O�����D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���P�D�F�K�L�Q�H�V�����S�U�R�G�X�F�W�V���R�I���W�K�H��
�F�K�H�P�L�F�D�O���L�Q�G�X�V�W�U�\�����I�X�H�O�V�����G�L�H�V�H�O���I�X�H�O�������H�O�H�F�W�U�L�F���S�R�Z�H�U�����W�K�H�U�P�D�O���H�Q�H�U�J�\�����Z�D�W�H�U�����I�H�H�G�V�W�X�I�I�V����
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���P�D�W�H�U�L�D�O�V��

�$�V���I�D�U���D�V���W�K�H���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�U�L�V�L�V���L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�����L�W���D�I�I�H�F�W�V���W�K�H���P�D�U�N�H�W���R�I��
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�S�X�W�V���L�Q���W�Z�R���Z�D�\�V�����7�K�H���¿�U�V�W���D�V�S�H�F�W���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���V�O�R�Z�G�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��
�R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�S�X�W�V�����E�R�W�K���D�V���T�X�D�Q�W�L�W�\���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���D�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�����D�Q�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���D�V�S�H�F�W��
�L�V�� �O�L�Q�N�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �I�D�F�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �R�I�� �W�K�H�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�G�X�F�H�U�V�� �O�H�D�G�� �W�R��
�G�H�O�D�\�V���L�Q���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�S�X�W���V�X�S�S�O�L�H�U�V����
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�7�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�H�V�� �D�U�H�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �(�8�5�2�6�7�$�7�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H��
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���E�H�W�Z�H�H�Q������������������������
�7�K�H�� �H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�G�H�[�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �X�Q�L�I�R�U�P�� �Y�D�O�X�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �W�U�D�G�H�� �Z�L�W�K�� �D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O��
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�'�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���S�H�U�L�R�G���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���J�R�W���R�X�W���R�I��
�E�D�O�D�Q�F�H�����P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���W�R�W�D�O���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I��
�W�K�H���S�O�D�Q�W���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���G�H�W�U�L�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�Q�L�P�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����$�V���D���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�����W�R�G�D�\��
�Z�H���D�U�H���Z�L�W�Q�H�V�V�L�Q�J���L�Q���R�X�U���F�R�X�Q�W�U�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���F�U�L�V�L�V���D���S�U�H�J�Q�D�Q�W��
�P�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q���R�I���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����E�H�F�D�X�V�H���L�W��
�L�V���Z�H�O�O���N�Q�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I�� �D�Q�L�P�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D���F�O�X�H���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G�V���W�R���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���L�Q�W�H�Q�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���R�I���D�Q�\��
�F�R�X�Q�W�U�\����
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Source: �D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U���E�\���X�V�L�Q�J���W�K�H���(�8�5�2�6�7�$�7���G�D�W�D���E�D�V�H�����Y�D�O�X�H�V���D�W���F�R�Q�V�W�D�Q�W���E�D�V�H��
�S�U�L�F�H�V

�2�Q���W�K�H���V�H�H�G�V���D�Q�G���S�U�R�S�D�J�D�W�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O���P�D�U�N�H�W���W�K�H�U�H���D�U�H���R�Y�H�U�����������V�X�S�S�O�L�H�U�V�����S�D�U�W��
�R�I���W�K�H�V�H���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�U�H���D�O�V�R���S�U�R�G�X�F�H�U�V�������7�K�H���X�Q�G�L�V�S�X�W�H�G���O�H�D�G�H�U���R�Q���W�K�L�V���P�D�U�N�H�W���L�V���6�H�P�U�R�P����
�E�X�W���L�W�V���V�K�D�U�H���G�H�F�O�L�Q�H�G���I�U�R�P���R�Y�H�U�����������L�Q�������������W�R�����������L�Q���������������$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���W�K�H�U�H���D�U�H��
�F�H�U�W�D�L�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�R�U�H�L�J�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���Z�K�R���V�H�O�O���W�K�H�L�U���S�U�R�G�X�F�W�V���W�K�U�R�X�J�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���G�H�D�O�H�U�V����
�D�V���I�R�U���H���J�����3�L�R�Q�H�H�U�����0�R�Q�V�D�Q�W�R�����6�D�D�W�H�Q���8�Q�L�R�Q����

�7�K�H�� �X�V�H�� �R�I�� �I�H�U�W�L�O�L�]�H�U�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �F�K�H�P�L�F�D�O�� �V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V�� �K�D�V�� �D�� �U�H�P�D�U�N�D�E�O�H��
�L�P�S�D�F�W�� �X�S�R�Q�� �W�K�H�� �\�L�H�O�G�� �S�H�U�� �K�H�F�W�D�U�H�� �7�K�H�� �F�K�H�P�L�F�D�O�� �I�H�U�W�L�O�L�]�H�U�V�� �D�U�H�� �H�[�S�H�Q�V�L�Y�H�� �E�H�F�D�X�V�H��
�R�I�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �H�Q�H�U�J�\�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �H�Q�H�U�J�\�� �S�U�L�F�H�V���� �*�L�Y�H�Q��
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�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���D�U�H���W�K�H���L�Q�À�X�H�Q�F�H���R�I�����I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���G�H�J�U�H�H���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�R�U���W�K�H���H�I�¿�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P���/�H�Y�L�Q�H�����������������:�D�F�K�W�H�O�������������������)�U�R�P��
�W�K�H�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �/�H�Y�L�Q�H���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�R�P�H�� �D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W����
�P�R�E�L�O�L�]�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�V���G�H�S�R�V�L�W�V���I�U�R�P���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����S�U�R�Y�L�G�H���V�L�P�S�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�L�Q���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�X�H���W�R���S�D�\�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�����P�R�U�H���H�I�¿�F�L�H�Q�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���E�\���E�H�W�W�H�U���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U�V�����L�Q�F�U�H�D�V�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\��
�L�Q���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���L�Q�W�H�U���W�H�P�S�R�U�D�O���U�L�V�N��
�������������������������$�I�W�H�U���W�K�H���¶�����V���D���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���S�U�R�F�H�V�V���R�I���U�H�I�R�U�P�L�Q�J���W�K�H���E�D�Q�N�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���L�Q���&�H�Q�W�U�D�O��
�D�Q�G���(�D�V�W�H�U�Q���(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���K�D�V���V�W�D�U�W�H�G���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���E�D�Q�N�V���K�D�Y�H���E�H�J�X�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����V�R��
�W�K�D�W���E�\�������������P�R�V�W���R�I���W�K�H�P���K�D�G���D���I�R�U�H�L�J�Q���F�D�S�L�W�D�O������
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�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���P�R�U�W�J�D�J�H���O�R�D�Q�V�����+�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�L�W�\���D�P�R�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���O�H�Q�G�L�Q�J����
�P�D�\�� �� �K�D�Y�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �F�D�X�V�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �G�H�J�U�H�H�V�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�L�R�Q�� �R�U�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�� �D�Q�G�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�V���� �$�P�R�Q�J�� �W�K�H��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���F�U�H�G�L�W���I�D�F�W�R�U�V���Z�H���F�D�Q���H�Q�X�P�H�U�D�W�H���W�K�H���L�Q�F�R�P�H���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���I�D�O�O�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�U�D�W�H�V���� �E�D�G�� �G�H�E�W�V�� �R�U�� �L�Q�À�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �U�H�I�R�U�P�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �E�D�Q�N�L�Q�J�� �V�H�F�W�R�U�V����
�1�R�W�H�Z�R�U�W�K�\�� �L�V�� �W�K�D�W�� �D�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G�� �F�U�H�G�L�W�� �E�R�R�P�� �D�G�Y�H�U�V�H�O�\�� �D�I�I�H�F�W�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �D�F�F�R�X�Q�W���� �D��
�F�R�P�P�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���L�Q���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���H�F�R�Q�R�P�L�H�V��
�����������������������&�D�S�R�U�D�O�H�����*���0�������+�D�V�V�D�S�L�V���&�������3�L�W�W�L�V�����1�������������������D�Q�D�O�\�]�H�G���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���T�X�D�U�W�H�U�O�\���G�D�W�D���V�H�U�L�H�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���-�D�Q�X�D�U�\�������������D�Q�G���'�H�F�H�P�E�H�U���������������X�V�L�Q�J��
�9�$�5���P�R�G�H�O�V�����W�K�H���U�H�D�O���*�'�3�����W�K�H���P�R�Q�H�W�D�U�\���D�J�J�U�H�J�D�W�H���0�������W�K�H���V�K�R�U�W���U�X�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���D�Q�G��
�W�K�H���O�R�Q�J���U�X�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���I�R�U���¿�Y�H���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�L�]�H�G���V�W�D�W�H�V�����8�6�����8�.�����*�H�U�P�D�Q�\�����&�D�Q�D�G�D���D�Q�G��
�-�D�S�D�Q�����7�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���X�V�H�G���D�U�H�������P�R�Q�W�K���L�Q�W�H�U�E�D�Q�N���U�D�W�H�V�����I�R�U���W�K�H���V�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�U�D�W�H���� �D�Q�G�� �������\�H�D�U�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �E�R�Q�G�V�� �\�L�H�O�G�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �U�D�W�H���� �2�W�K�H�U�� �P�R�Q�H�W�D�U�\��
�D�J�J�U�H�J�D�W�H�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �Z�H�U�H�� �X�V�H�G�� �R�Q�O�\�� �L�I�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �F�K�D�Q�J�H�G�� �W�K�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H��
�P�R�G�H�O���� �$�I�W�H�U�� �W�H�V�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �S�H�U�V�L�V�W�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �X�Q�L�W�� �U�R�R�W�� ���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G�� �V�H�U�L�H�V��
�R�I�� �¿�U�V�W�� �R�U�G�H�U������ �E�L�Y�D�U�L�D�W�H�� �P�R�G�H�O�V�� ���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H�� �P�R�G�H�O�V���� �R�U�� �W�U�L�Y�D�U�L�D�W�H�� �P�R�G�H�O�V�� ���F�R�P�S�O�H�W�H��
�P�R�G�H�O�V���� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �P�D�G�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �P�R�G�H�O�V�� �Z�H�U�H�� �F�K�R�V�H�Q����
�7�K�H���D�U�W�L�F�O�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���6�5���L�V���D���E�H�W�W�H�U���S�U�H�G�L�F�W�R�U���I�R�U���<���W�K�D�Q���0�������Z�L�W�K���W�K�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q���R�I��
�*�H�U�P�D�Q�\���Z�K�H�U�H���P�R�Q�H�W�D�U�\���D�J�J�U�H�J�D�W�H�V���W�D�U�J�H�W�L�Q�J���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G��
�����������������������,�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F�V���W�K�H���*�U�D�Q�J�H�U���F�D�X�V�D�O�L�W�\�����*�U�D�Q�J�H�U�����������������L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\��
�D�S�S�O�L�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�H�V�W�L�Q�J���W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����$���Q�H�Z���V�W�D�J�H���R�I��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���F�D�X�V�D�O�L�W�\���Z�D�V���P�D�G�H���O�D�W�H�U���E�\���(�Q�J�O�H���D�Q�G���*�U�D�Q�J�H�U�����������������D�Q�G���-�R�K�D�Q�V�H�Q����������������
�W�K�H�\���X�V�H�G���9�(�&�0�����9�H�F�W�R�U���(�U�U�R�U���&�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���0�R�G�H�O�����W�R���D�Q�D�O�\�]�H���F�D�X�V�D�O�L�W�\���I�R�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G��
�G�D�W�D���V�H�U�L�H�V�����7�K�L�V���P�H�W�K�R�G���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���W�H�V�W�L�Q�J���X�Q�L�W���U�R�R�W�V���D�Q�G���F�R�L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���V�H�U�L�H�V���E�H�I�R�U�H��
�W�H�V�W�L�Q�J���F�D�X�V�D�O�L�W�\��

�0�(�7�+�2�'�2�/�2�*�<

1. VAR Estimation 
�*�L�Y�H�Q�� �D�� �9�$�5�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�Z�R�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �� �\���W�� �D�Q�G�� �\���W���� �(�D�F�K�� �R�I�� �W�K�L�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V��
�G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���L�W�¶�V���R�Z�Q���S�D�V�W���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����W�K�H��
�9�$�5���P�R�G�H�O���R�I���S��� �������R�U�G�H�U���F�D�Q���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���D�V��

2. Co integration in bivariate models and estimating the Error corrector model 
���(�&�0�����I�R�U���W�Z�R���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���R�I���¿�U�V�W���R�U�G�H�U
�%�L�Y�D�U�L�D�W�H�� �P�R�G�H�O�V�� �W�H�V�W�� �W�K�H�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �P�R�Q�H�W�D�U�\���¿�Q�D�Q�F�L�D�O�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���E�H���F�R�L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���W�Z�R���W�L�P�H���V�H�U�L�H�V���P�X�V�W���E�H���L�Q�W�H�J�U�D�O�V���R�I���W�K�H��
�V�D�P�H���R�U�G�H�U���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�L�G�X�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�����R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���D�S�S�O�\�L�Q�J���2�/�6���W�R���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�V����
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�P�X�V�W���E�H���V�W�D�W�L�R�Q�D�U�\��
�(�Q�J�O�H���D�Q�G���*�U�D�Q�J�H�U���K�D�Y�H���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���W�K�D�W���D�O�O���F�R�L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���W�L�P�H���V�H�U�L�H�V���F�D�Q���E�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G��
�Z�L�W�K���D�Q���H�U�U�R�U���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���P�R�G�H�O�����/�H�W���W�K�H�U�H���E�H���W�Z�R���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���R�I���¿�U�V�W���R�U�G�H�U���[t�����\t����
�,�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�K�D�V�H���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���L�V���P�D�G�H���X�V�L�Q�J���W�K�H���P�H�W�K�R�G���R�I���O�H�D�V�W���V�T�X�D�U�H�V���I�R�U���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q��
�E�H�W�Z�H�H�Q���[���D�Q�G���\����yt��� ���k0�������k1*xt + ut.

�,�Q�� �W�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �S�K�D�V�H�� �W�K�H�� �H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �G�\�Q�D�P�L�F���û�\t� � �  � �� .1�û�[t� � � �� � � .2ut-1 + et������ �.2 < 0 ��
�P�R�G�H�O���L�V���P�D�G�H��
�7�K�H�� �.���� �F�R�H�I�¿�F�L�H�Q�W�� ���W�K�H�� �I�R�U�F�H�� �R�I�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �H�T�X�L�O�L�E�U�L�X�P���� �P�X�V�W�� �E�H�� �V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�� �D�Q�G��
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�W�K�H���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���L�P�D�J�H���R�I���¿�V�K�H�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����2�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�U�H��
�S�U�R�G�X�F�W���I�R�F�X�V�H�G�� �D�Q�G�� �D�L�P�� �D�W���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�� �Z�L�W�K��
�L�P�S�D�F�W���R�Q���S�U�R�G�X�F�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���W�K�H���)�L�V�K�H�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V����
�U�H�J�D�U�G�O�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �±�� �I�U�H�V�K���� �I�U�R�]�H�Q�� �R�U�� �S�U�R�F�H�V�V�H�G�����7�K�L�V�� �S�D�S�H�U�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G���D��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���V�X�U�Y�H�\���R�I���5�R�P�D�Q�L�D�Q���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���W�R�Z�D�U�G���¿�V�K�H�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����7�K�H��
�H�P�S�L�U�L�F�D�O���V�W�X�G�\���Z�L�W�K���W�U�D�F�W�R�U���E�U�D�Q�G�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���I�D�U�P�H�U�V���V�K�R�Z�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��
�W�R�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �D�Q�G�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �¿�V�K�� �H�F�R�O�R�J�L�F�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �¿�V�K�H�U�\�� �H�F�R�O�R�J�L�F�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�V��
�J�R�W���P�R�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�����)�R�U�H�L�J�Q���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���K�D�G���K�L�J�K�H�U��
�S�H�U�F�H�S�W�L�Y�H���S�U�L�F�H�����E�X�W���5�R�P�D�Q�L�D�Q���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���D�F�T�X�L�U�H�G���K�L�J�K�H�U���S�H�U�F�H�S�W�L�Y�H��
�Y�D�O�X�H�����D�Q�G���J�R�W���D���E�H�W�W�H�U���U�D�Q�N���L�Q���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���O�L�V�W���D�Q�G���L�Q���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�F�R�Q�V�X�P�H�U�V��
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�0�H�G�L�F�L�Q�H�����%�X�F�K�D�U�H�V�W��
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�7�K�H�� �H�F�R�O�R�J�L�F�� �¿�V�K�� �P�D�U�N�H�W�� �L�V�� �P�D�L�Q�O�\�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G�� �L�Q�� �¿�Y�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J��
���������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���(�X�U�R�S�H�D�Q���P�D�U�N�H�W�����6�S�D�L�Q�����������������)�U�D�Q�F�H���������������D�Q�G���,�W�D�O�\�����������������8�Q�L�W�H�G��
�.�L�Q�J�G�R�P���������������D�Q�G���*�H�U�P�D�Q�\�����������������7�K�H�V�H���D�U�H���W�K�H���P�R�V�W���S�R�S�X�O�D�W�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���(�X�U�R�S�H����
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���D���Q�D�W�X�U�D�O�O�\���P�R�U�H���R�I���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����$�S�S�D�U�H�Q�W���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�Q��
�(�8���������I�R�U���D�T�X�D�W�L�F���S�U�R�G�X�F�W�V���D�P�R�X�Q�W�H�G���L�Q�������������W�R�������������N�J���S�H�U���F�D�S�L�W�D���L�Q���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���O�L�Y�H��
�Z�H�L�J�K�W���������������N�J���R�I���Z�K�L�F�K�����������N�J���R�I���¿�V�K���D�Q�G���V�K�H�O�O�¿�V�K�����7�K�L�V���G�D�W�D���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V��
���I�U�H�V�K�����F�K�L�O�O�H�G�����I�U�R�]�H�Q���R�U���F�D�Q�Q�H�G�����D�Q�G���D�O�O���S�O�D�F�H�V���R�I���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����K�R�P�H�����U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���R�U��
�Z�K�L�O�H�� �W�U�D�Y�H�O�O�L�Q�J������ �7�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �(�8�� �L�V�� �V�O�L�J�K�W�O�\�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�D�Y�H�U�D�J�H���Z�R�U�O�G���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���������������N�J�������;�L�R�Q�J���H�W���D�O�O����������������

�7�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���W�U�H�Q�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����P�D�V�N�V���W�K�H���K�L�J�K�O�\���K�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�R�X�V���O�H�Y�H�O�V���R�I���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�E�\���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G���W�\�S�H���R�I���S�U�R�G�X�F�W�����7�K�X�V�����E�\���Z�D�\���R�I���H�[�D�P�S�O�H�����S�H�U���F�D�S�L�W�D���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���L�V��
�������W�L�P�H�V���K�L�J�K�H�U���L�Q���3�R�U�W�X�J�D�O���W�K�D�Q���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D�����7�K�U�H�H���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���R�I���F�R�Q�V�X�P�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
�L�Q���(�X�U�R�S�H���V�W�D�Q�G���R�X�W��

�‡���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���K�L�J�K���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�����������N�J���D�Q�G���R�Y�H�U�������3�R�U�W�X�J�D�O�����6�S�D�L�Q��

�‡���F�R�Q�V�X�P�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���P�R�G�H�U�D�W�H�O�\�� �������� �W�R�������� �N�J������ �)�L�Q�O�D�Q�G���� �)�U�D�Q�F�H���� �0�D�O�W�D���� �6�Z�H�G�H�Q����
�(�V�W�R�Q�L�D���� �*�U�H�H�F�H���� �'�H�Q�P�D�U�N���� �&�\�S�U�X�V���� �,�W�D�O�\���� �/�D�W�Y�L�D���� �8�Q�L�W�H�G�� �.�L�Q�J�G�R�P���� �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V����
�,�U�H�O�D�Q�G�����%�H�O�J�L�X�P���D�Q�G���0�D�O�W�D��

�‡�� �O�R�Z���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� ���������� �W�R�� ������ �N�J������ �*�H�U�P�D�Q�\���� �$�X�V�W�U�L�D���� �3�R�O�D�Q�G���� �&�]�H�F�K��
�5�H�S�X�E�O�L�F�����6�O�R�Y�D�N�L�D�����6�O�R�Y�H�Q�L�D�����+�X�Q�J�D�U�\�����%�X�O�J�D�U�L�D���D�Q�G���5�R�P�D�Q�L�D����

�7�K�H�� �¿�V�K�H�U�\�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �D�� �N�L�Q�G�� �R�I�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �S�U�R�G�X�F�H�U�� �J�R�R�G�V�� �D�V�� �L�W�� �S�O�D�\�V�� �D��
�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���S�D�U�W���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���P�D�U�N�H�W�����:�L�W�K���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���D�T�X�D�F�X�O�W�X�U�H����
�W�K�H�U�H���D�U�H���U�D�S�L�G�O�\���J�U�R�Z�L�Q�J���G�H�P�D�Q�G�V���I�R�U���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���F�R�Q�V�X�P�H�U�����V�R��
�¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���I�D�U�P�V���Z�L�O�O���I�D�F�H���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���¿�H�U�F�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W����
���$�U�P�V�W�U�R�Q�J���H�W���D�O�O�����������������,�Q���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���P�D�U�N�H�W���H�F�R�Q�R�P�\�����F�R�Q�V�X�P�H�U�V���D�U�H���W�K�H���P�D�L�Q���E�R�G�\��
�R�I���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���P�D�U�N�H�W�����W�K�H�L�U���D�W�W�L�W�X�G�H�����S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R�Z�D�U�G��
�D���E�U�D�Q�G���Z�L�O�O���O�D�U�J�H�O�\���L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�H���V�D�O�H�V���Y�R�O�X�P�H���R�I���W�K�L�V���N�L�Q�G���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V�����D�Q�G���H�Y�H�Q���W�K�H��
�V�X�U�Y�L�Y�D�O���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���¿�V�K�H�U�\���I�D�U�P��

�7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �S�O�H�Q�W�\�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�Q�� �E�U�D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶��
�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �V�X�F�K�� �D�V�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶�� �E�U�D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� ���%�H�U�Q�G���� �������������� �E�U�D�Q�G�� �L�P�D�J�H�� �D�Q�G��
�F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�� ���(�D�V�W�� �H�W�� �D�O�O������ �������������� �E�U�D�Q�G�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� ���'�L�Q�J���� ��������������
�D�Q�G�� �E�U�D�Q�G�� �V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�� ���=�H�Q�J���� �������������� �0�R�U�H�R�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �P�D�Q�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �S�D�\��
�F�O�R�V�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���E�D�V�H�G���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���5�R�P�D�Q�L�D�����6�R�P�H��
�S�D�S�H�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H���E�U�D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���R�I���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V�����E�X�W���P�R�V�W�O�\��
�D�U�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���P�D�F�U�R���H�F�R�Q�R�P�\���D�S�S�U�R�D�F�K�����(�U�Q�V�W���H�W���D�O�O����������������

�7�K�L�V���S�D�S�H�U���S�X�U�S�R�V�H���L�V���W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H���D�Q�G���D�Q�D�O�\�]�H���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶���¿�V�K�H�U�\���H�F�R�O�R�J�L�F�D�O��
�S�U�R�G�X�F�W�V���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�����E�D�V�H�G���R�Q���D�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O���V�X�U�Y�H�\��
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�&�R�Q�F�H�S�W�X�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N
�&�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶�� �S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �¿�V�K�H�U�\�� �H�F�R�O�R�J�L�F�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W��
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