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T ŚĞ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ�ϱϬƚŚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďƵůůĞƟŶ�ĂŶĂůǇǌĞƐ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝƚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĨŽƌ�ϱϬŬŐ�
ŝŵƉŽƌƚĞĚ� ƉĂƌďŽŝůĞĚ� ƌŝĐĞ͕� ϱϬŬŐ� ĞŵƉƚǇ� ďĂŐ� ĨƵůů� ŽĨ� ĐĂƐƐĂǀĂ͕� ĨŽƌ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�

WĂǇŶĞƐǀŝůůĞ�ƚŽ�Ăůů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉĂůŵ�Žŝů�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĐŽĂů͘�'ĂƐŽůŝŶĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�;ĨŽŽĚͿ�
ƐƚĂƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶ-ĨŽŽĚ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͘��� 

TRENDS ON INTERNATIONAL MARKETS 

'ůŽďĂů�ĨŽŽĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƐŚĂƌƉ�
ĨĂůůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŝĐĞƐ� ŽĨ� ƐƚĂƉůĞ� ĐĞƌĞĂůƐ� ĂŶĚ� ƐƵŐĂƌ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� &�K͘� dŚĞ� &�K� &ŽŽĚ� WƌŝĐĞ�
/ŶĚĞǆ� ;&&W/Ϳ� ǁŚŝĐŚ� ƚƌĂĐŬƐ� ŵŽŶƚŚůǇ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƉƌŝĐĞƐ� ŽĨ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ƚƌĂĚĞĚ� ĨŽŽĚ�
ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͕�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϭϲϵ͘ϴ�ƉŽŝŶƚƐ� ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ͕�
ĚŽǁŶ� ϭ͘ϭ� ƉĞƌĐĞŶƚ� ĨƌŽŵ� :ƵůǇ� ǁŚŝůĞ� ƐƟůů� ƵƉ� ďǇ� ϭ͘ϭ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ�ůĞǀĞůƐ͘��Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ�
ƌŝĐĞ� ƉƌŝĐĞ� ŝŶĚĞǆ� ĂǀĞƌĂŐĞĚ� ϮϮϲ͘ϲ� ƉŽŝŶƚƐ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ�
ϮϬϭϵ͕� ƵƉ� ϭ͘ϭ� ƉĞƌĐĞŶƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ƌĞǀŝƐĞĚ� ǀĂůƵĞ� ŽĨ� ϮϮϰ͘ϭ�
ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ� :ƵůǇ� ϮϬϭϵ͘� �ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ�
ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ� ƉƌŝĐĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƌĂŐŵĞŶƚ� ŵĂƌŬĞƚ� ĚƵƌŝŶŐ� �ƵŐƵƐƚ͕� ůŝŌŝŶŐ�
ƚŚĞ� �ƌŽŵĂƟĐ� ƐƵď-ŝŶĚĞǆ� ďǇ� ϯ͘ϴ� ŵŽŶƚŚ-ŽŶ-ŵŽŶƚŚ� ƚŽ�
ŝƚƐ�ŚŝŐŚĞƐƚ� ƐŝŶĐĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϰ͘� WƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ� ĂŶĚ�
ůŽǁĞƌ� ƋƵĂůŝƚǇ� /ŶĚŝĐĂ� ƌŝĐĞ� ĂůƐŽ� ĞĚŐĞ� ƵƉ� ďǇ� � ĂďŽƵƚ� ϭ�
ƉĞƌĐĞŶƚ͕�ĞĂĐŚ͕�ǁŚŝůĞ�:ĂƉŽŶŝĐĂ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ�ůĞǀĞůůĞĚ�Žī͘� 

�ǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ĨƌĞƐŚ� ĚĞŵĂŶĚ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� �ƵŐƵƐƚ͕� ĞǆƉŽƌƚ� ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ� ŝŶ� ŵŽƐƚ� �ƐŝĂŶ�
ŽƌŝŐŝŶƐ�ĂŶĚ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕� ƌĞŇĞĐƟŶŐ� ƚŚŝŶŶŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĐƌŽƉ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ͘� /Ŷ�dŚĂŝůĂŶĚ͕� ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�
ƟŐŚƚŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƐŚŽƌƞĂůůƐ�ŽŶ�
ϮϬϭϵ�ĐƌŽƉƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮƌŵŶĞƐƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŵŽƐƚ�dŚĂŝ�ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŚĂŝ�ŐůƵƟŶŽƵƐ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ǁŚĞƌĞ��ƵŐƵƐƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ϭϬй�ŐůƵƟŶŽƵƐ�ƌŝĐĞ�
ƐƵƌŐĞĚ�ϯϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�:ƵůǇ� ůĞǀĞůƐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�h^��ϭ ϰϮϰ�ƉĞƌ�ƚŽŶŶĞ͘���ZƵƉĞĞ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ŐĂŝŶƐ� ŝŶ� WĂŬŝƐƚĂŶ͕� ĂƐ� ĚŝĚ� ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� ĨĂƐƚ-ƚƌĂĐŬ�
ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ� ŝŶ� sŝĞƚ� EĂŵ͕� ŐŝǀĞŶ� ĨĞĂƌƐ� ŽĨ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŝŵƉŽƌƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ďĞŝŶŐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ� ŚĂƌǀĞƐƚ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�ƵŶĚĞƌƚŽŶĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĮƌŵĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͛�ůŽŶŐ-ŐƌĂŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĞǀĞŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ϮϬϭϵ� ŚĂƌǀĞƐƚ� ŐŽƚ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�ǁŝƚŚ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ� ďƵŽǇĞĚ� ďǇ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ƐĂůĞƐ�ƚŽ�/ƌĂƋ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ďƵǇĞƌƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ��ƵŐƵƐƚ͛Ɛ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ� /ŶĚĞǆ͕� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƌŝĐĞ�ƉƌŝĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ĞŝŐŚƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ǁĞƌĞ�Ϯ͘ϭ�
ƉĞƌĐĞŶƚ� ďĞůŽǁ� ƚŚĞŝƌ� ǀĂůƵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ϮϬϭϴ͘��������������������
;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂŽ͘ŽƌŐͬǁŽƌůĚĨŽŽĚƐŝƚƵĂƟŽŶͬĨŽŽĚƉƌŝĐĞƐŝŶĚĞǆͬĞŶͬͿ 

INTRODUCTION 

KEY POINTS 

¨ Prices of imported rice in Liberia increased again due to seasonal high demand and high food inflation; 
¨ Increasing fuel prices and depreciation of the domestic currency against the United States dollars is resulting 

to higher prices for staples and other commodities; 
¨ Terms of trade  in general shifted against both agricultural workers and palm oil producing households 

¨ Liberia still continue to face a serious price shock 
 

GLOBAL RICE PRICE TRENDS 
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WĂůŵ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůŚŽůĚĞƌ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ� ŝŶ�ŵŽƐƚ� ĨŽŽĚ� ƌĞĐŝƉĞƐ� ŝŶ� >ŝďĞƌŝĂ͘� 'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�
ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ƉĂůŵ�Žŝů�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�
�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƟŐŚƚŶĞƐƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶǇ 

ƉĞƌŝŽĚ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĐŽƐƚƐ� ƚŽ�
ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐƵƌŐŝŶŐ�
ĨƵĞů� ĂŶĚ� ŐĂƐŽůŝŶĞ� ƉƌŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů� ĚĞŵĂŶĚ� ďǇ� 'ƵŝŶĞĂŶ�
ƚƌĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŶŐ�
ůŽĐĂů�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆĞƌƟŶŐ�
ƵƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞƐ͘�� 
dŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƉƌŝĐĞ� ĨŽƌ� Ă� ŐĂůůŽŶ� ŽĨ�
ƉĂůŵ� Žŝů� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϭϵ� ƐƚŽŽĚ� Ăƚ�
>�ΨϳϮϬ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽĨ� ϲй�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�Ϯϲй�
ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ǁŚĂƚ� ŝƐ� ǁĂƐ� ƐŽůĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͘� �ĞƐƚŽƐ�
�ŝƚǇ� ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶ� ZŝǀĞƌĐĞƐƐ� �ŽƵŶƚǇ�
ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
;ϴϯйͿ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� �ŽƉŽůƵ� ;ϳϵйͿ͕��
'ďĂƌŵĂ� ĂŶĚ� 'ƌĞĞŶǀŝůůĞ� ;ϲϵйͿ͕�
�ĂƌĐůĂǇǀŝůůĞ� ;ϱϴйͿ� ĂŶĚ� sŽŝŶũĂŵĂ�

;ϰϵйͿ͘� ^ƵƉƉůŝĞƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ůŝŵŝƚĞĚ� ŝŶ�
ŵĂũŽƌ� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ĂƌĞĂƐ� ;>ŽĨĂ͕�
EŝŵďĂ� ĂŶĚ� �ŽŶŐ� ĐŽƵŶƟĞƐͿ� ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƉĞĂŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĂŝŶǇ� ƐĞĂƐŽŶ͕� ĂƐ�
ƌĂŝŶƐ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ƉĂůŵ�ĐƵƫŶŐ͕�ůŽǁĞƌŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘� DŽƐƚ� ƚƌĂĚĞƌƐ� ƚĞŶĚ� ƚŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉĂůŵ�Žŝů� ŝŶ�ŚƵŐĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌƉůƵƐ�ƉĞƌŝŽĚ�;DĂƌĐŚ�ƚŽ�
DĂǇͿ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƐĞůů�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝĐĞ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ͘�
WĂůŵ�Žŝů�ƉƌŝĐĞƐ�ŵĂǇ� ůŝŬĞůǇ� ĐŽŶƟŶƵĞ�
ŝƚƐ� ƵƉǁĂƌĚ� ƚƌĞŶĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ĚĞŵĂŶĚ͕� ŚƵŐĞ� ĐƌŽƐƐ�
ďŽƌĚĞƌ�ŇŽǁƐ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�'ƵŝŶĞĂ�
ĂŶĚ� ŚŝŐŚ� ĨŽŽĚ� ŝŶŇĂƟŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘ 

/Ŷ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ͕�ƌĞƚĂŝů�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�/ŶĚŝĂŶ�ƉĂƌďŽŝůĞĚ�ƌŝĐĞ�ϱй�
ďƌŽŬĞŶ�ǁĞƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ� Ăůů� ĚŽŵĞƐƟĐ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� Ă� ǇĞĂƌ�
ĂŐŽ͘��ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϯ�ĂŶĚ�ϱϯ�
ƉĞƌĐĞŶƚ� ;ŵĞĂŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ϯϭ� ƉĞƌĐĞŶƚͿ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϭϴ�
ƉƌŝĐĞƐ͘� dŽĞ� dŽǁŶ� ĂŶĚ� �ǁĞĚƌƵ� ŵĂƌŬĞƚƐ� ŝŶ� 'ƌĂŶĚ� 'ĞĚĞŚ� �ŽƵŶƚǇ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĚƌĂŵĂƟĐ� ƉƌŝĐĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ĂŶ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉůŽƌĂďůĞ�ƌŽĂĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�� 
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dŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌĞƚĂŝů� ƉƌŝĐĞ� ĨŽƌ� Ă� ϱϬŬŐ� ďĂŐ� ĨƵůů� ŽĨ� ĐĂƐƐĂǀĂ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ�
ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�ϭ͕ϯϯϬ�>�͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϴй�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ůĞǀĞůƐ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͘��ĂƐƐĂǀĂ�ƉƌŝĐĞƐ�ǀĂƌŝĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϮͿ͘��ĂƐƐĂǀĂ�ŝƐ�>ŝďĞƌŝĂ͛Ɛ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĂŝŶ�ƐƚĂƉůĞ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂŶ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ƚŽ�ƌŝĐĞ�ĂŶĚ�
ƚŽ� ďƌŝĚŐĞ� ĨŽŽĚ� ƐŚŽƌƞĂůůƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌƵƌĂů� ƉŽŽƌ͘ � �Ž-
tĂƚĞƌƐŝĚĞ� ŵĂƌŬĞƚ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ǁŚŝĐŚ� ĐĂƐƐĂǀĂ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĞ�ŝŶƚŽ�>ŝďĞƌŝĂ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ƉĞƌŝŽĚ—Ă� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ůŝŬĞůǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĨŽŽĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘� WƌŝĐĞ� ŽĨ� ĐĂƐƐĂǀĂ� ǁĂƐ� ŵŽƐƚ� ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ� ŝŶ� �ŽƉŽůƵ� ĂŶĚ�
'ďĂƌŵĂ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�<ĂŬĂƚĂ͕��ƵĐŚĂŶĂŶ�ĂŶĚ�'ĂŶƚĂ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�
dŚĞ� ŚŝŐŚ� ĐŽƐƚƐ� ŝŶ� �ŽƉŽůƵ� ĂŶĚ� 'ďĂƌŵĂ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂƩƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƵƐƵĂů� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĐŽƐƚƐ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝƐĞ� ŝŶ�
ŐĂƐŽůŝŶĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘ 

ŚŝŐŚ�ĨŽŽĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ůŽĐĂů�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ� ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŚƵŶŐĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŝŶĐŝĚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�
ŵĂƌŬĞĚ� ďǇ� ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ� ŽĨ� ůŽĐĂů� ƌŝĐĞ� ƐƚŽĐŬƐ͘� dŚĞ� ƉŽŽƌ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ƵƐƵĂů� ĐŽƉŝŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ;ĐĂƐƵĂů� ůĂďŽƵƌ͕ � ǁŽŽĚ� ƐĂůĞƐ͕� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ŽĨ�
ǁŝůĚ�ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘ 

ZƵƌĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ƉƌŝĐĞƐ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ƚŽ�
ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ�DŽŶƌŽǀŝĂ͕� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽƌƚ� ŽĨ� ĞŶƚƌǇ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƌĞƉŽƌƚƐ�
ƚŚĂƚ� ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƌŝĐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ�&ŽǇĂ�ŵĂƌŬĞƚ͕�>ŽĨĂ��ŽƵŶƚǇ� ;ƐĞĞ�
dĂďůĞ�ϭͿ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ŚŝŶĚĞƌŝŶŐ�ƚƌĂĚĞ�ŇŽǁƐ�ŽĨ�
ŵĂŝŶ�ƐƚĂƉůĞ͕�ƌŝĐĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͘�&ŝƐŚ�dŽǁŶ͕�
tĞďďŽ� <ŽŶŽǁƌŽŬĞŶ͕� �ǁĞĚƌƵ͕� dŽĞ� dŽǁŶ� ĂŶĚ� �ĂƌĐůĂǇǀŝůůĞ� ŵĂƌŬĞƚƐ� ŝŶ�
ƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ� >ŝďĞƌŝĂŶ� ƌĞŵĂŝŶ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĨŽƌ�ďƵǇŝŶŐ�
ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƌŝĐĞ͘� 

&Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ͕� ƉƌŝĐĞ� ĚŝīĞƌĞŶƟĂůƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� �DŽŶƌŽǀŝĂ͕�ŵĂŝŶ�
ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�tĞďďŽ�<ŽŶŽǁƌŽŬĞŶ�ǁĂƐ�ϰϲй�;ŵĞĂŶŝŶŐ�
ďƵǇĞƌƐ�ŝŶ�tĞďďŽ�<ŽŶŽǁƌŽŬĞŶ�ƉĂǇ�Ϯ͕ϲϬϬ�>��ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŝŶ�
DŽŶƌŽǀŝĂͿ�ĨŽƌ�Ă�ϱϬŬŐ�ďĂŐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƌŝĐĞ͘�&Žƌ�&ŝƐŚ�dŽǁŶ͕��Ă�ϱϬŬŐ�ďĂŐ�
ŽĨ� ƌŝĐĞ� ǁĂƐ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� Ăƚ� ϰϱй� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� DŽŶƌŽǀŝĂ͘� � dŚŽƵŐŚ� ƌŝĐĞ�
ƉƌŝĐĞƐ� ĂƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͕ � ĚŽŵĞƐƟĐ� ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƌĞ� ƐƟůů� ǁĞůů�
ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƌŝĐĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�/ŶĚŝĂ͘ 
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�ŚĂƌĐŽĂů� ŝƐ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ŝŶ� ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƌƵƌĂů� >ŝďĞƌŝĂ� ĂƐ� Ă� ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�
ŝŶ� dƵďŵĂŶďƵƌŐ� ĂŶĚ� �Ž-ǁĂƚĞƌƐŝĚĞ� ĚĞƉĞŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ� ŽŶ� ĐŚĂƌĐŽĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ͘�dĂďůĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞƐ�
ŽĨ� ĐŚĂƌĐŽĂů� ĂƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ� Ăůů�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ� >ŝďĞƌŝĂ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�sŽŝŶũĂŵĂ�ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶ�>ŽĨĂ��ŽƵŶƚǇ͘�
dŚĞ�ƉŽŽƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĐŚĂƌĐŽĂů�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ŵŽƌĞ͕� ƐĞĂƐŽŶĂů� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŚĞĂǀǇ� ƌĂŝŶĨĂůů� ǁŚŝĐŚ� ƌĞĚƵĐĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ůĞǀĞůƐ͕� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�
ŽĨ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŚŝŐŚ� ĨƵĞů� ƉƌŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ĚĞƉůŽƌĂďůĞ� ƌŽĂĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĐŽĂů�ƉƌŝĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘ 
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�ŽŵĞƐƚŝĐ�ĨƵĞů�ƉƌŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌŝƐĞŶ�ƐŚĂƌƉůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲ—ϰϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͕ �ĂŶ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞůƚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�
;ŚŝŐŚ� ŝŶĨůĂƚŝŽŶ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ� ƚŽ� ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŶŐ� ůŽĐĂů� ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� h^�
ĚŽůůĂƌƐͿ͘� dŚĞ� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ŐĂƐŽůŝŶĞ� ƉƌŝĐĞƐ� ŝƐ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĐŽƐƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ� ƚŽ� ƉƵƐŚ� ƵƉ� ĚŽŵĞƐƚŝĐ� ƉƌŝĐĞƐ� ŽĨ� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ�͕�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ĐŽŵŵŽĚŝƚŝĞƐ͘� �Ɛ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŝŶ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕� &ŝŐƵƌĞ� Ϯ�
ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ŐĂƐŽůŝŶĞ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ� ŵŽƌĞ� ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ� ŝŶ� tĞďďŽ�
<ŽŶŽǁƌŽŬĞŶ͕� &ŝƐŚ� dŽǁŶ͕� &ŽǇĂ͕� ,ĂƌƉĞƌ͕ � �ǁĞĚƌƵ͕� WůĞĞďŽ� ĂŶĚ� dŽĞ� dŽǁŶ�
ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ĂƌĞĂƐ͕� ŵĂŝŶůǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĐŽƐƚƐ͘�
'ĂƐŽůŝŶĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ŵĂǇ� ůŝŬĞůǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ� ŝĨ�ŚŝŐŚ� ŝŶĨůĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶ�ƉŽŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĨŽŽĚ�ĂĐĐĞƐƐ͘� 

 

TRANSPORTATION CORNER 



TERMS OF TRADE (TOT)  

�ƌŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ůŽĐĂů�ƌŝĐĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƐ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͛�ĨŽŽĚ�ƐƚŽĐŬƐ�ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�ĚĞƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚƵƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƌŝĐĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ůŝŬĞůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ—ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ůŝŬĞ�sŽŝŶũĂŵĂ�ĂŶĚ�&ŽǇĂ�ŝŶ�

>ŽĨĂ� ĐŽƵŶƚǇ� ǁŚĞƌĞ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ƌĞůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŽĨ� ůŽĐĂů� ƌŝĐĞ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ĂůƐŽ�

ĐŽŝŶĐŝĚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŶŐĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƐƚŽĐŬƐ�Ăƚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͛Ɛ�ůĞǀĞůƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�

ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƉƌŝĐĞƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ŵĂƌŬĞƚƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ĚĞĐůŝŶĞ� ŝŶ� ŐůŽďĂů� ĨŽŽĚ� ƉƌŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂďůĞ�

ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƌŝĐĞ� ƉƌŝĐĞƐ͘� dŚĞ� ŵĂŝŶ� ĚƌŝǀĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƐŽĂƌŝŶŐ� ĨŽŽĚ� ƉƌŝĐĞƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŚŝŐŚ� ŝŶŇĂƟŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ� ůŽĐĂů�

ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝƐ�ĞǆĞƌƟŶŐ�ƵƉǁĂƌĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ� ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͕�

ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

^ŝŶĐĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϴ͕�>ŝďĞƌŝĂ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚŽƵďůĞ�ĚŝŐŝƚƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�tŝƚŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĨŽŽĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�

ƐĞĂƐŽŶĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�;ĚĞƉůŽƌĂďůĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐͿ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�

ĚŽŵĞƐƟĐ�ĨŽŽĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌĞƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĨŽŽĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�

ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͘�^ƵĐŚ�ĂŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŵĂǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ďĂƐŬĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚ�

ƐŝŶĐĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĚŽƵďůĞ�ĚŝŐŝƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ůŽĐĂů�ƌŝĐĞ�ŚĂƌǀĞƐƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ĐŽƵůĚ�ůĞƐƐĞŶ�ƚŚĞ�

ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌƵƌĂů�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŽŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƉŽŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ŝŶ�>ŝďĞƌŝĂ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�

ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽŽĚ�ŶĞĞĚƐ͘ 

dŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŽĨ� >ŝďĞƌŝĂ� ƚŚƌŽƵŐŚ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� >ŝďĞƌŝĂ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ŽĨ� ^ƚĂƟƐƟĐƐ� ĂŶĚ� 'ĞŽͲ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;>/^'/^Ϳ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐůŽƐĞůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨŽŽĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

&Žƌ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ĚĂŝůǇ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ;Žƌ� ĐŚĂƌĐŽĂů� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
dƵďŵĂŶďƵƌŐͿ�ǁŚŝůĞ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�DŽŶƌŽǀŝĂ�ĂŶĚ��ƵĐŚĂŶĂŶ�ĚĞƉĞŶĚ�
ŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĐĂƐƵĂů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŝŶ�dĂďůĞ�ϰ͘�dŚĞ�dĞƌŵƐ�ŽĨ�dƌĂĚĞ�;dKdͿ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƌŝĐĞ� ŝŶ� ŬŝůŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ŵĂǇ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŝŶ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĨŽƌ�
ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ǁŽƌŬ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞƐ�;ZĞĚ�>ŝŐŚƚ�
ĂŶĚ��ƵĐŚĂŶĂŶ�DĂƌŬĞƚƐͿ͕� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ůĂďŽƵƌ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ� ĐŽŵƉƵƚĞĚ͘� /Ŷ�
ŐĞŶĞƌĂů͕� dKd� ǁĂƐ� ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϮϬϭϴ� ĂŶĚ� ϮϬϭϵ� ŝŶ� ŵŽƐƚ�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ĨĞǁ�ĂƌĞĂƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϴ͕�'ďĂƌŶŐĂ͕�
'ďĂƌŵĂ͕�'ƌĞĞŶǀŝůůĞ͕�,ĂƌƉĞƌ͕�<ĂŬĂƚĂ�ĂŶĚ�WůĞĞďŽ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĂƌŬĞƚƐ� ŝƐ� ŚŽǁĞǀĞƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ĚĞĐůŝŶŝŶŐ� dKd� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂďŽƵƌĞƌƐ͘�
dŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ�ĨŽƌ�dŽd�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌŝĐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƚĂďůĞ�Žƌ�ůŽǁ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ͘ 

dĂďůĞ�ϱ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ� ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƉĂƌďŽŝůĞĚ�ƌŝĐĞ�;ŝŶ�ŬŐͿ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ŵĂƌŬĞƚ� ďǇ� ƐĞůůŝŶŐ� ŽŶĞ� ŐĂůůŽŶ� ŽĨ� ƉĂůŵ� Žŝů͕� ĂŶ�
ŝŶĐŽŵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƌƵƌĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�WƌŝĐĞƐ�ŽĨ�
ƉĂůŵ� Žŝů� ĞŝƚŚĞƌ� ƌĞŵĂŝŶ� ƐƚĂďůĞ� Žƌ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƉĂůŵ� Žŝů�
ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘� �dĞƌŵƐ�
ŽĨ� ƚƌĂĚĞ� ŝŶ� �Ž� ǁĂƚĞƌƐŝĚĞ͕� &ŝƐŚ� dŽǁŶ͕� 'ďĂƌŶŐĂ͕� 'ƌĞĞŶǀŝůůĞ͕� ,ĂƌƉĞƌ͕�
dƵďŵĂŶďƵƌŐ�ĂŶĚ��ǁĞĚƌƵ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƉĞƌŝŽĚ� Ă� ǇĞĂƌ� ĂŐŽ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƉĂůŵ� Žŝů� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ� ŝŶ��ĂƌĐůĂǇǀŝůůĞ͕��ŽƉŽůƵ͕�'ďĂƌŵĂ�ĂŶĚ�sŽŝŶũĂŵĂ�ĂƌĞ� � ŐĞƫŶŐ�
Ϯ͘Ϯ͕�ϭ͘ϵ͕�ϭ͘ϯ͕�ĂŶĚ�ϭ͘ϭ�ŬŝůŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƌŝĐĞ�ůĞƐƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ� ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƌŝĐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ƐƚĂďůĞ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ǁĞĂŬĞŶ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͛�ĨŽŽĚ�ĂĐĐĞƐƐ͘ 

CONCLUSION AND OUTLOOK 


