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0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW 
1XPEHU    6SULQJ     

 

2XU UHVHDUFK LQWR D QXPEHU RI 86 IHGHUDO DJHQFLHV 

VKRZV WKDW GHVSLWH FRQVLGHUDEOH REVWDFOHV   

SXEOLF VHFWRU RUJDQL]DWLRQV FDQ GUDPDWLFDOO\ LPSURYH 

SHUIRUPDQFH  

  

$V WKH\ XQGHUWDNH HIILFLHQF\ SURJUDPV  JRYHUQPHQW 

OHDGHUV VKRXOG WDNH IRXU DFWLRQV WR HQVXUH WKHLU HIIRUWV 

DUH HIIHFWLYH DQG VXVWDLQDEOH 

 

  

)UDQoRLV 'DQLHO 0LJHRQ  D FKDQJH OHDGHU ZKR KDV 

ZRUNHG LQ ERWK WKH SXEOLF DQG SULYDWH VHFWRUV   

KHDGV WKH DJHQF\ FKDUJHG ZLWK PRGHUQL]LQJ )UDQFH¶V 

SXEOLF VHUYLFHV  ,Q WKLV LQWHUYLHZ  KH UHIOHFWV  

RQ WKH FKDOOHQJHV  UHZDUGV  DQG UHDOLWLHV RI ODUJH VFDOH 

JRYHUQPHQW UHIRUP 

  

$W DQ HYHQW KRVWHG E\ WKH &HQWHU IRU $PHULFDQ 3URJUHVV  

IRXU KLJK UDQNLQJ RIILFLDOV LQ WKH 86 JRYHUQPHQW 

VKDUHG VSHFLILF ZD\V WKHLU RUJDQL]DWLRQV KDYH EHHQ  

DEOH WR SULRULWL]H VFDUFH UHVRXUFHV DQG GHOLYHU  

EHWWHU RXWFRPHV 

   

'RQH ULJKW  SHUIRUPDQFH GLDORJXHV FDQ EH D FDWDO\VW  

IRU RYHUDOO SHUIRUPDQFH LPSURYHPHQW  7KH PRVW 

HIIHFWLYH GLDORJXHV DUH IDFW EDVHG  OHDG WR DFWLRQ  RIIHU 

ERWK FRQVWUXFWLYH DQG FKDOOHQJLQJ IHHGEDFN  DQG  

WDUJHW WKH PRVW LPSRUWDQW LVVXHV 

    

$Q DSSURDFK WR PDQDJLQJ UHIRUP LQLWLDWLYHV  SLRQHHUHG  

LQ WKH 8QLWHG .LQJGRP  KDV KDG VLJQL¿FDQW LPSDFW  

LQ D QXPEHU RI RWKHU FRXQWULHV DURXQG WKH JOREH  7KUHH 

FULWLFDO FRPSRQHQWV RI WKH DSSURDFK DUH WKH IRUPD  

WLRQ RI D GHOLYHU\ XQLW  GDWD FROOHFWLRQ IRU VHWWLQJ WDUJHWV 

DQG WUDMHFWRULHV  DQG WKH HVWDEOLVKPHQW RI URXWLQHV 

  

7KH 86 JRYHUQPHQW PXVW DVSLUH WR D ZRUOG FODVV  

WDOHQW PDQDJHPHQW V\VWHP²RQH WKDW DGGUHVVHV QRW  

MXVW UHFUXLWLQJ DQG KLULQJ EXW DOVR SHUIRUPDQFH 

PDQDJHPHQW  OHDGHUVKLS GHYHORSPHQW  HPSOR\HH 

HQJDJHPHQW  DQG +5 FDSDELOLW\ EXLOGLQJ 
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$JHQFLHV RI WKH 86 IHGHUDO JRYHUQPHQW KDYH IRU 

VRPH WLPH QRZ EHHQ XQGHU SUHVVXUH WR EHFRPH 

PDWHULDOO\ PRUH HIIHFWLYH DQG HI¿FLHQW  7KH 

SUHVVXUH KDV RQO\ LQFUHDVHG ZLWK WKH HFRQRPLF 

FULVLV DQG WKH JURZLQJ WLGH RI FRQFHUQ DERXW  

WKH IHGHUDO EXGJHW GH¿FLW DQG WKH 86 GHEW EXUGHQ 

0RVW SHRSOH DUH VNHSWLFDO RI WKH IHGHUDO JRYHUQ  

PHQW¶V DELOLW\ WR DFKLHYH PDMRU SHUIRUPDQFH 

EUHDNWKURXJKV  7KH\ SRLQW WR WKH REVWDFOHV  DQ 

HQWUHQFKHG ZRUNIRUFH  ZLWK VRPH HPSOR\HHV  

ZKR ODFN ERWK WKH QHFHVVDU\ VNLOO DQG ZLOO  WKH 

HOHFWRUDO F\FOH  ZKLFK FRQVWUDLQV DPELWLRXV 

SURJUDPV  WKH EXGJHW SURFHVV  ZKLFK HPEHGV  

DQ LQFUHPHQWDO DSSURDFK WR FKDQJH  DQG  

DQ DUUD\ RI VWDNHKROGHUV²&RQJUHVV  LQGXVWU\ 

JURXSV  WKH PHGLD²ZLWK GLIIHUHQW SULRULWLHV 

'HVSLWH WKHVH REVWDFOHV  KRZHYHU  ZH KDYH VHHQ 

VHYHUDO H[DPSOHV RI DJHQF\ OHDGHUV XQGHU  

WDNLQJ PDMRU FKDQJH SURJUDPV WKDW UHVXOWHG LQ 

QRWDEOH SHUIRUPDQFH LPSURYHPHQW  7KHLU 

DFKLHYHPHQWV DUH UDUHO\ FHOHEUDWHG²LW LV JRYHUQ  

PHQW VKRUWIDOOV  QRW VXFFHVVHV  WKDW WHQG WR  

PDNH WKH QHZV²DQG FRQVHTXHQWO\  WKH QDUUDWLYH 

RI SXEOLF VHFWRU UHIRUP UHPDLQV VRPHZKDW 

XQLQVSLULQJ 

:H UHFHQWO\ ZRUNHG ZLWK WKH &HQWHU IRU $PHULFDQ 

3URJUHVV WR ¿QG RXW ZKDW ZRUNV LQ JRYHUQPHQW   

:H LGHQWL¿HG D VHW RI 86 IHGHUDO GHSDUWPHQWV RU 

DJHQFLHV WKDW FRXOG WHOO FRPSHOOLQJ VWRULHV RI 

UHFHQW SHUIRUPDQFH LPSURYHPHQW  DQG ZH VRXJKW 

WR XQGHUVWDQG ZKDW WKH\ KDG GRQH DQG KRZ  7R 

VWUXFWXUH RXU REVHUYDWLRQV  ZH XVHG D IUDPHZRUN 



 

WKDW KDV HPHUJHG IURP 0F.LQVH\¶V UHVHDUFK LQWR 

SHUIRUPDQFH WUDQVIRUPDWLRQ LQ WKH SXEOLF  SULYDWH  

DQG VRFLDO VHFWRUV ZRUOGZLGH  7KH IUDPHZRUN 

VXJJHVWV WKDW VXFFHVVIXO WUDQVIRUPDWLRQV KDYH ¿YH 

SKDVHV  H[KLELW    

(IIHFWLYH OHDGHUV DLP KLJK  ZH IRXQG WKDW  

   SHUFHQW RI FKDQJH SURJUDPV WKDW VHW GHPDQGLQJ 

WDUJHWV ZHUH YHU\ VXFFHVVIXO RU H[WUHPHO\ 

VXFFHVVIXO  FRPSDUHG ZLWK    SHUFHQW RI WKRVH 

ZLWK LQFUHPHQWDO WDUJHWV  6XFFHVVIXO FKDQJH 

SURJUDPV DGGUHVV ERWK VKRUW WHUP SHUIRUPDQFH 

DQG DQ RUJDQL]DWLRQ¶V ORQJ WHUP KHDOWK  7RR 

LQWHQVH D IRFXV RQ VKRUW WHUP SHUIRUPDQFH LV OLNH 

D UXQQHU VSULQWLQJ DW WKH EHJLQQLQJ RI D 

PDUDWKRQ  LPSUHVVLYH LPPHGLDWH UHVXOWV DUH 

DFKLHYHG E\ VDFUL¿FLQJ WKH IXWXUH WR WKH SUHVHQW 

,Q WKH SXEOLF VHFWRU  PRVW OHDGHUV²NQRZLQJ WKDW 

VWDWHG WDUJHWV HDVLO\ EHFRPH H[WHUQDOO\  

PRQLWRUHG FRPPLWPHQWV²FKRRVH WR VHW PRGHVW 

JRDOV  %XW WKLV FDXWLRXV DSSURDFK FDUULHV  

WKH ULVN WKDW RQH ZLOO DLP ORZ DQG DFKLHYH ORZHU  

:KDW GR WKRVH ZKR DLP KLJK  IRFXVLQJ RQ ERWK 

SHUIRUPDQFH DQG KHDOWK  GR"

$VNHG WR QDPH WKH JUHDWHVW WKUHDW D VWDWHVPDQ 

IDFHG  %ULWLVK 3ULPH 0LQLVWHU +DUROG  

0DFPLOODQ UHVSRQGHG  ³(YHQWV  GHDU ER\   

HYHQWV ´ ,QGHHG  HYHQWV FDQ GHVWDELOL]H  

DQG HYHQ GHUDLO JRYHUQPHQWV  %XW WKH\ FDQ  

DOVR VSXU LPSURYHPHQW  

7KH ¿QDQFLDO FULVLV VSXUUHG VHYHUDO UHJXODWRUV  

WR VHHN EURDG LPSURYHPHQWV LQ WKHLU RUJDQL  

]DWLRQV¶ SHUIRUPDQFH DQG KHDOWK  7KH &RPPRGLW\ 

)XWXUHV 7UDGLQJ &RPPLVVLRQ  WKH 6HFXULWLHV  

DQG ([FKDQJH &RPPLVVLRQ  6(&   DQG WKH 

)HGHUDO 'HSRVLW ,QVXUDQFH &RUSRUDWLRQ DUH DOO 

XQGHUWDNLQJ VXEVWDQWLDO HIIRUWV WR LPSURYH  

WKHLU XQGHUVWDQGLQJ RI  DQG UHVSRQVH WR  ULVN   

WKH 6(&  IRU H[DPSOH  HVWDEOLVKHG D GLYLVLRQ 

GHYRWHG WR ULVN  VWUDWHJ\  DQG ¿QDQFLDO LQQRYDWLRQ 

LQ       ,Q WKH VDPH ZD\  WKH *XOI RI 0H[LFR  

RLO VSLOO JDYH WKH 'HSDUWPHQW RI WKH ,QWHULRU WKH  

LPSHWXV WR UHVKDSH DQG LPSURYH WKH 0LQHUDOV 

0DQDJHPHQW 6HUYLFH  QRZ FDOOHG WKH %XUHDX RI 

2FHDQ (QHUJ\ 0DQDJHPHQW  5HJXODWLRQ   

DQG (QIRUFHPHQW   

*RYHUQPHQW OHDGHUV FDQ XVH OHVV GUDPDWLF HYHQWV² 

WKH LVVXH RI D QHZ UHSRUW IURP WKH *RYHUQPHQW 
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$FFRXQWDELOLW\ 2I¿FH  D YLVLEOH IDLOXUH  RU QHJD  

WLYH SUHVV FRYHUDJH²DV D IXOFUXP IRU FKDQJH  

(YHQWV VXFK DV WKHVH DOWHU WKH EDODQFH EHWZHHQ 

WKH GHVLUH IRU PDMRU RUJDQL]DWLRQDO FKDQJH  

DQG WKH ULVN DYHUVLRQ WKDW URXWLQHO\ LPSHGHV LW 

,Q WKH DVSLUDWLRQ SKDVH  WKH NH\ REMHFWLYH LV WR 

VHFXUH EX\ LQ  )RU WKDW  DQ RUJDQL]DWLRQ QHHGV D 

JRRG VWRU\  $ FRPSHOOLQJ QDUUDWLYH LV FOHDUO\  

PRUH HQHUJL]LQJ WKDQ D UHFLWDWLRQ RI IDFWV  ,Q PDQ\ 

EXVLQHVV VHWWLQJV  WKH FKDQJH VWRU\ JHWV VKRUW 

VKULIW EHFDXVH LW HQWDLOV HPRWLRQDO PRUH WKDQ 

UDWLRQDO HQJDJHPHQW  DQG LV WKHUHIRUH RXWVLGH WKH 

FRPIRUW ]RQH RI PDQ\ EXVLQHVV OHDGHUV 

*RYHUQPHQW DJHQFLHV KDYH D FOHDU DGYDQWDJH 

KHUH  EHFDXVH WKHLU PLVVLRQ LV WR VHUYH  

WKH SXEOLF  WKH\ FDQ PXFK PRUH HDVLO\ FUDIW DQ 

HPRWLRQDOO\ FRPSHOOLQJ QDUUDWLYH WKDQ FDQ 

SOD\HUV LQ WKH SULYDWH VHFWRU  2XU RUJDQL]DWLRQDO 

UHVHDUFK LQ WKH SXEOLF VHFWRU FRQVLVWHQWO\  

VKRZV D UREXVW FRPPLWPHQW WR WKH PLVVLRQ DV D 

SULPDU\ IRUFH IRU FKDQJH  /HDGHUVKLS PXVW 

DFFRUGLQJO\ FRQQHFW WKH FKDQJH SURJUDP WR WKH 

DJHQF\¶V PLVVLRQ 

7KH &HQWHUV IRU 'LVHDVH &RQWURO DQG 3UHYHQWLRQ 

 &'&   DQ DJHQF\ RI WKH 86 'HSDUWPHQW RI  

+HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV  ++6   WLHG D UHFHQW 

FKDQJH SURJUDP WKDW UHTXLUHG D PRUH FRO  

ODERUDWLYH  DJHQF\ ZLGH DSSURDFK WR D QDUUDWLYH 

DERXW D VHW RI ³ZLQQDEOH EDWWOHV´²VSHFL¿F  

SXEOLF KHDOWK SULRULW\ DUHDV LQ ZKLFK WKH &'&  

FDQ VLJQL¿FDQWO\ LPSURYH RXWFRPHV  VXFK  

DV UHGXFLQJ QHZ +,9 LQIHFWLRQV DQG WREDFFR XVH   

7KH FKDQJH VWRU\ RXWOLQHG WKH UROH RI WKH  

&'& DQG WKH LPSDFW RQ KHDOWK DVVRFLDWHG ZLWK 

ERWK VXFFHVV DQG IDLOXUH  FODULI\LQJ WR  

DOO VWDNHKROGHUV WKH OLQN EHWZHHQ WKH &'&¶V  

PLVVLRQ DQG WKH RUJDQL]DWLRQDO FKDQJHV  

1HHGOHVV WR VD\  VRPH ZD\V RI GLVVHPLQDWLQJ D 

FKDQJH VWRU\ DUH PRUH SRZHUIXO WKDQ RWKHUV   

7KH OHDGHUV RI D ODUJH ¿QDQFLDO DJHQF\ FRPPXQL  

FDWHG WKH FKDQJH VWRU\ IRU D QHZ VWUDWHJLF SODQ  

YLD YLGHRV WKDW FDSWXUHG FXVWRPHUV¶ FRQFHUQV DERXW 

WKH DJHQF\  7KH YLGHRV OHIW QR TXHVWLRQ LQ YLHZHUV¶ 

PLQGV WKDW WKH DJHQF\ QHHGHG DQ RYHUKDXO   

6RPH DJHQFLHV LQYHVW OHVV WLPH DQG WKRXJKW LQ 

FUDIWLQJ DQG FRPPXQLFDWLQJ WKHLU VWRU\  WR WKH 

GHWULPHQW RI WKH FKDQJH HIIRUW  ³&KDQJH E\ PHPR ́  

DV ZH KDYH KHDUG LW FDOOHG  LV WR EH DYRLGHG 



 

2XU UHVHDUFK KDV VKRZQ WKDW FKDQJH SURJUDPV 

DUH VHYHQ WLPHV PRUH OLNHO\ WR VXFFHHG  

ZKHQ WKH RUJDQL]DWLRQ EHJLQV ZLWK D WKRURXJK 

DVVHVVPHQW RI FXUUHQW SHUIRUPDQFH DQG 

IXQGDPHQWDO VWUHQJWKV DQG ZHDNQHVVHV  %XW 

HOHFWLRQ F\FOHV SUHVVXUH PDQ\ OHDGHUV WR  

EHJLQ WKH FKDQJH HIIRUW EHIRUH WKH\ KDYH KDG 

DPSOH WLPH WR DVVHVV WKH VLWXDWLRQ  7KRVH  

WKDW GR WDNH WLPH IRU VXFK DQ DVVHVVPHQW RIWHQ 

¿QG VXEVWDQWLDO JDSV LQ WKH GDWD WKH\ QHHG  

WR PDNH FUXFLDO GHFLVLRQV 

7KH VSHHG DW ZKLFK WKH RUJDQL]DWLRQ DUULYHV DW D 

JRRG VROXWLRQ DQG WKH SUREDELOLW\ RI VXFFHVVIXO 

LPSOHPHQWDWLRQ ERWK LQFUHDVH ZLWK D ZHOO FUDIWHG 

DVVHVVPHQW  /HDGHUV ZKR SD\ VFDQW DWWHQWLRQ WR  

WKH DVVHVVPHQW SKDVH DUH PDNLQJ D VKRUWVLJKWHG 

FKRLFH  $W PLQLPXP  JRYHUQPHQW OHDGHUV  

VKRXOG WDNH WKUHH VWHSV 

6XFFHVVIXO SROLWLFDO OHDGHUV WDNH WKH WLPH WR JHW  

WR NQRZ WKH FDUHHU VWDII  ZKLFK DOORZV WKHP  

WR LGHQWLI\ KLJK SHUIRUPHUV WKH\ FDQ DSSRLQW WR 

FULWLFDO UROHV LQ WKH FKDQJH HIIRUW  HQKDQFHV  

WKH OLNHOLKRRG RI EURDG EX\ LQ  DQG FRPPXQLFDWHV 

WKDW WKH RUJDQL]DWLRQ¶V KXPDQ KLVWRU\ DQG LWV 

HPSOR\HHV¶ RSLQLRQV DUH LPSRUWDQW 

0HPEHUV RI WKH QHZ OHDGHUVKLS WHDP DW WKH  

86 'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ VSHQW WKHLU ¿UVW 

ZHHNV LQ RI¿FH ZDONLQJ WKH KDOOV DQG VSHDN  

LQJ WR DOO GHSDUWPHQW VWDII  7KH\ DOVR FUHDWHG D 

:HE SRUWDO WR ZKLFK VWDII FRXOG VXEPLW 

VXJJHVWLRQV  7KHVH HIIRUWV KHOSHG OHDGHUV KHDU 

SHRSOH¶V FRQFHUQV DQG GHWHUPLQH ZKHUH  

WKHUH ZDV SDVVLRQ IRU FKDQJH LQ WKH RUJDQL]DWLRQ  

7KH\ DOVR ODLG WKH JURXQGZRUN IRU DQ HQYLURQ  

PHQW RI WUXVW DQG FROOHJLDOLW\ WKDW ZRXOG SURYH 

QHFHVVDU\ WR WKH ZRUN DKHDG 

³%DVHOLQLQJ´ UHIHUV WR HVWDEOLVKLQJ FRQVHQVXV DERXW 

WKH VLWXDWLRQ DV LW VWDQGV DW WKH EHJLQQLQJ RI WKH 

FKDQJH SURJUDP  %DVHOLQLQJ FDQ EH SDLQIXO²PRVW 

RUJDQL]DWLRQV UHVLVW WDNLQJ D KDUG ORRN DW 

WKHPVHOYHV²EXW LW EXLOGV LQVLJKW IURP GDWD UDWKHU 

WKDQ DQHFGRWH DQG NLFN VWDUWV WKH IDFW EDVHG 

FRQYHUVDWLRQV WKDW DUH WKH KDOOPDUN RI KLJK 

SHUIRUPLQJ SXEOLF DJHQFLHV  $ EDVHOLQLQJ HIIRUW 

VKRXOG LQFOXGH JDWKHULQJ IDFWV RQ WKH SHUIRUPDQFH 

RI NH\ DJHQF\ IXQFWLRQV  IRU H[DPSOH  DYHUDJH  

WLPH WR SURFHVV D JUDQW DSSOLFDWLRQ  DQG GHYHORSLQJ 

DQ XQGHUVWDQGLQJ RI WKH RUJDQL]DWLRQ¶V 

IXQGDPHQWDO KHDOWK  DV VXJJHVWHG E\ LWV KLVWRU\ LQ 

LQQRYDWLRQ DQG RQJRLQJ LPSURYHPHQW 

%DVHOLQLQJ RIWHQ UHYHDOV ZK\ SUHYLRXV FKDQJH 

SURJUDPV KDYH VXFFHHGHG RU IDOWHUHG  ,W DOVR 

IUHTXHQWO\ PDNHV FOHDU WKDW WKH SHUIRUPDQFH RI 

GLYLVLRQV RU RI¿FHV LQ D ODUJH DJHQF\ YDULHV  

ZLGHO\  DQG WKXV GULYHV WKH RUJDQL]DWLRQ WR KROG 

LWVHOI WR WKH VWDQGDUGV RI LWV VWURQJHU RI¿FHV  

%DVHOLQLQJ ZLOO SURYH LPSRUWDQW IDUWKHU GRZQ WKH 

URDG  ZKHQ WKH RUJDQL]DWLRQ VHHNV WR GHPRQVWUDWH 

VXFFHVV WR HPSOR\HHV DQG VWDNHKROGHUV  2Q WKH 

EDVLV RI D EDVHOLQLQJ H[HUFLVH  WKH ++6 $WODQWD 

+XPDQ 5HVRXUFHV )LHOG 2I¿FH ZDV DEOH WR 

GHPRQVWUDWH GXULQJ D SLORW WKDW D     GD\ KLULQJ 

WLPHOLQH FRXOG EH FRPSUHVVHG WR    GD\V  

%DVHOLQLQJ DOVR DOORZV OHDGHUV WR GRFXPHQW DUHDV RI 

VXFFHVV DQG FKDUDFWHUL]H WKH FKDQJH HIIRUW DV 

EXLOGLQJ RQ WKH RUJDQL]DWLRQ¶V VWUHQJWKV  UDWKHU WKDQ 

¿[LQJ SUREOHPV  3ULRU WR LPSOHPHQWDWLRQ RI WKH 

$UP\ )RUFH *HQHUDWLRQ 0RGHO  DQ HIIRUW LQLWLDWHG LQ 

     WR LPSURYH XQLW UHDGLQHVV DQG ÀH[LELOLW\   

WKH $UP\ FRQGXFWHG DQ DVVHVVPHQW LQ ZKLFK PRUH 

WKDQ     VHQLRU FRPPDQGHUV  JHQHUDO RI¿FHUV   

DQG VWDII IURP    VWDWHV DQG WHUULWRULHV PHW WR 

GLVFXVV KRZ WKH $UP\ FRXOG OHYHUDJH LWV VWUHQJWKV  
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6LPLODUO\  WKH OHDGHUVKLS DQG WUDQVIRUPDWLRQ WHDP 

RI RQH ODUJH IHGHUDO DJHQF\ LGHQWL¿HG EHVW SUDFWLFHV 

DPRQJ LWV VPDOO  PLGVL]H  DQG ODUJH ¿HOG RI¿FHV  

%DVHG RQ LWV ¿QGLQJV  WKH DJHQF\ GHVLJQHG DQG EXLOW 

QHZ RUJDQL]DWLRQDO VWUXFWXUHV DQG SURFHVVHV  

0DQ\ RI¿FHV VDZ SUDFWLFHV SURSDJDWHG WKDW WKH\ 

FRXOG UHFRJQL]H DV WKHLU RZQ  ZKLFK PDGH WKHP 

VLJQL¿FDQWO\ PRUH UHFHSWLYH WR DOO WKH FKDQJHV  

7KH LGHD RI HVWDEOLVKLQJ GLIIHUHQW SUDFWLFHV IRU 

RI¿FHV RI GLIIHUHQW VL]H  RU IRU GLIIHUHQW SDUWV  

RI WKH RUJDQL]DWLRQ  PD\ VHHP REYLRXV  %XW LQ IDFW  

HQWKXVLDVWLF KHDG RI¿FHV RIWHQ WU\ WR DSSO\ WKH 

VDPH DSSURDFK HYHU\ZKHUH ZKHQ WKH\ ¿QG WKDW LW 

KDV FOHDUO\ ZRUNHG ZHOO LQ RQH DUHD 

5ROOLQJ RXW FKDQJH UHTXLUHV D FDUHIXOO\ VHTXHQFHG 

DFWLRQ SODQ WKDW GHOLYHUV LPSDFW WKURXJKRXW  

WKH MRXUQH\ DQG DW LWV HQG  ,W LV RWKHUZLVH GLI¿FXOW 

WR EXLOG EX\ LQ  &KDQJH HIIRUWV PXVW LQFOXGH 

LQLWLDWLYHV H[SOLFLWO\ IRFXVHG RQ FKDQJLQJ WKH ZD\ 

SHRSOH WKLQN  ZKLFK GULYHV WKH ZD\ WKH\ EHKDYH 

$ ODUJH VFDOH FKDQJH SURJUDP RIWHQ FRQVLVWV RI 

PDQ\ LQLWLDWLYHV DQG LQYROYHV WKRXVDQGV RI 

HPSOR\HHV  0RPHQWXP LV WKHUHIRUH LPSRUWDQW  

6RPH LQLWLDWLYHV PXVW GHOLYHU LPSDFW LQ WKH  

VKRUW WHUP  WKH FUHGLELOLW\ ZRQ DOORZV WLPH IRU 

RWKHUV WR EHDU IUXLW 

2QH ODZ HQIRUFHPHQW DJHQF\ FUHDWHG DQ RYHU  

DUFKLQJ EOXHSULQW IRU D ODUJH FKDQJH SURJUDP  

RXWOLQLQJ WKH YDULRXV LQLWLDWLYHV DQG DFFRXQWDELOL  

WLHV  DV ZHOO DV WKH SDFH RI FKDQJH  7KH SODQ 

LQFOXGHG D IHZ PHDVXUHV  IRU H[DPSOH  D FKDQJH LQ 

SROLF\ WR HQKDQFH LQIRUPDWLRQ VKDULQJ  WKDW 

\LHOGHG LPPHGLDWH UHVXOWV DQG WKDW ZHUH KLJKO\ 

YLVLEOH WR D ODUJH QXPEHU RI VWDII  7KH SODQ  

DOVR LQFOXGHG LQWHUPHGLDWH PHWULFV IRU ORQJHU 

WHUP LQLWLDWLYHV  HQVXULQJ WKDW SURJUDP OHDGHUV 

FRXOG WUDFN SURJUHVV  PDLQWDLQ PRPHQWXP  DQG 

DGGUHVV LVVXHV TXLFNO\  

,QWHUPHGLDWH PHDVXUHV DUH SDUWLFXODUO\ LPSRU  

WDQW IRU LQLWLDWLYHV IRFXVHG RQ FKDQJLQJ WKH  

ZD\ SHRSOH WKLQN  EHFDXVH VXFK LQLWLDWLYHV WDNH 

WLPH WR FRPH WR IUXLWLRQ  $ IRFXV RQ PLQG  

VHWV LV HYHQ PRUH FULWLFDO LQ WKH SXEOLF VHFWRU WKDQ 

LQ WKH SULYDWH VHFWRU EHFDXVH IXOO\ UROOLQJ  

RXW D FKDQJH HIIRUW PD\ WDNH ORQJHU WKDQ FXUUHQW 

OHDGHUV¶ WHUPV RI RI¿FH  7KH FDUHHU VWDII  ZKLFK  

ZLOO EH UHVSRQVLEOH IRU VHHLQJ WKH FKDQJH HIIRUW WR 

FRQFOXVLRQ  PXVW EH SHUVXDGHG WR DGRSW WKH 

QHFHVVDU\ FKDQJHV LQ WKLQNLQJ  8QIRUWXQDWHO\  

PLQG VHW FKDQJH LV RQH RI WKH PRVW RYHUORRNHG 

HOHPHQWV DPRQJ JRYHUQPHQW DJHQFLHV VHHNLQJ WR 

DFKLHYH WUDQVIRUPDWLRQ  

6HYHUDO JRYHUQPHQW RUJDQL]DWLRQV KDYH XVHG D 

³SXOVH VXUYH\´²D VKRUW H PDLO VXUYH\ WKDW 

SURYLGHV WUHQG GDWD RQ KRZ ZHOO LQLWLDWLYHV DUH 

ZRUNLQJ²WR JHW PRQWKO\ RU TXDUWHUO\ GDWD  

RQ HPSOR\HHV¶ PLQG VHWV DQG EHKDYLRUV  6XFK  

GDWD FDQ IRUP WKH EDVLV IRU DGMXVWPHQWV EHWZHHQ 

PRUH HODERUDWH EXW OHVV IUHTXHQW VWDII VXUYH\V   

&KDQJLQJ PLQG VHWV²DQG  FRQVHTXHQWO\  

EHKDYLRUV²UHTXLUHV D PXOWLSURQJHG DSSURDFK  

OHDGHUV PXVW H[SODLQ ZK\ WKH FKDQJHV DUH 

LPSRUWDQW  UROH PRGHO WKH GHVLUHG EHKDYLRUV   

EXLOG VNLOOV DPRQJ HPSOR\HHV VR WKDW WKH\  

FDQ SHUIRUP WKH QHZ IXQFWLRQV DVNHG RI WKHP   

DQG HQVXUH WKDW SHUIRUPDQFH SODQV  LQFHQ  

WLYHV  DQG RWKHU IRUPDO V\VWHPV DQG PHFKDQLVPV 

WDNH LQWR DFFRXQW WKH GHPDQGV RI WKH QHZ 

SURFHVVHV RU SURJUDPV  *LYHQ WKH HIIRUW UHTXLUHG   

LW LV FULWLFDO WR SULRULWL]H WKH FXOWXUDO FKDQJHV 

QHHGHG WR GHOLYHU WKH QHZ PLVVLRQ  SROLF\ FKDQJHV  

RU SHUIRUPDQFH LPSURYHPHQWV  



 

7KLV SKDVH PD\ VHHP IDLUO\ VWUDLJKWIRUZDUG RQFH 

WKH SUHYLRXV SKDVH LV FRPSOHWHG  ,Q WUXWK  

KRZHYHU  HYHU\ SKDVH RI D WUDQVIRUPDWLRQ LV 

UHSOHWH ZLWK SLWIDOOV  QRQH PRUH VR WKDQ WKH 

WUDQVLWLRQ IURP SODQ WR DFWLRQ  +HUH WKH FUXFLDO 

HOHPHQWV DUH JHWWLQJ WKH VWDI¿QJ DQG VWUXFWXUH 

ULJKW DQG PRQLWRULQJ SURJUHVV HQHUJHWLFDOO\ 

$V QRWHG HDUOLHU  D FRQVFLHQWLRXV DVVHVVPHQW  

SKDVH DOORZV DJHQF\ OHDGHUV WR LGHQWLI\ WKHLU  

VWURQJHVW SHRSOH  6RPH RI WKHVH SHRSOH VKRXOG  

EH DVVLJQHG WR WKH ³DFW´ SKDVH IXOO WLPH  ZKHWKHU  

WKH\ MRLQ D SURJUDP PDQDJHPHQW RI¿FH RU  

EHFRPH GLUHFWO\ UHVSRQVLEOH IRU LPSOHPHQWLQJ WKH  

PRVW FULWLFDO FKDQJHV  ,I ZHOO UHVSHFWHG  

SHRSOH WDNH WKH OHDG  WKHLU FROOHDJXHV ZLOO IROORZ 

%XW KRZ FDQ DJHQF\ OHDGHUVKLS HQJDJH KLJK 

SHUIRUPHUV" /HDGHUV PXVW PDNH LW FOHDU WKDW  LQ 

DGGLWLRQ WR EHLQJ SURIRXQGO\ LPSRUWDQW WR WKH 

DJHQF\¶V PLVVLRQ  VXFFHVV LQ WKH FKDQJH HIIRUW ZLOO 

EULQJ FRQFUHWH EHQH¿WV²IRU H[DPSOH  DGYDQFH  

PHQW  ¿QDQFLDO UHZDUG  VLJQL¿FDQW OHDUQLQJ RSSRU  

WXQLWLHV  RU VHQLRU H[SRVXUH  :KHUH DGYDQFH  

PHQW LV QRW LQ WKH FDUGV  OHDGHUV PXVW JXDUDQWHH 

KLJK SHUIRUPHUV D MRE WR UHWXUQ WR  ,I WKH SHRSOH 

ZKR VWLFN WKHLU QHFNV RXW DW WKH EHJLQQLQJ RI D 

FKDQJH SURJUDP JHW WKHLU KHDGV FKRSSHG RII  QR 

IXUWKHU FKDQJH ZLOO PDWHULDOL]H 

7R GUDZ PDQDJHUV LQWR WKH UHVWUXFWXULQJ RI WKH 

)HGHUDO 7UDGH &RPPLVVLRQ V %XUHDX RI  

&RQVXPHU 3URWHFWLRQ  WKH RUJDQL]DWLRQ PDGH LW 

SRVVLEOH IRU SDUWLFLSDQWV WR GHYHORS H[SHUWLVH  

LQ FXWWLQJ HGJH OHJDO LVVXHV  WKH\ FRXOG WKHQ VKDUH 

WKLV H[SHUWLVH ZLWKLQ WKHLU RZQ GLYLVLRQV  $W  

WKH &'&  SURJUDP PDQDJHUV ZKR SDUWLFLSDWHG LQ  

D FKDQJH HIIRUW QDWXUDOO\ JRW PRUH H[SRVXUH WR  

WKH DJHQF\¶V GLUHFWRU  7KH LQFUHDVHG YLVLELOLW\ 

RIWHQ OHG WR WKHLU SURJUDPV UHFHLYLQJ DGGLWLRQDO 

FRQJUHVVLRQDO IXQGLQJ 

0RVW DJHQFLHV GR QRW KDYH WKH FDSDFLW\ WR UROO  

RXW DOO WKH FKDQJHV LQ DOO SDUWV RI D ODUJH 

RUJDQL]DWLRQ DW RQFH  7KH\ WKXV GR VR LQ ZDYHV²

WKDW LV  RQH VHW RI LQLWLDWLYHV RU ORFDWLRQV  RU  

ERWK  DW D WLPH  $Q HIIHFWLYH UROORXW PRGHO IRU ODUJH  

JHRJUDSKLFDOO\ GLVSHUVHG IHGHUDO DJHQFLHV LV  

VRPH YHUVLRQ RI ³WUDLQ WKH WUDLQHU  ́ WKH WHDP WKDW 

GHVLJQHG WKH FKDQJHV FRQGXFWV WKH ¿UVW ZDYH   

RIWHQ ZLWK WKH VXSSRUW RI FRQVXOWLQJ RU WUDLQLQJ 

VWDII  6HOHFWHG SDUWLFLSDQWV LQ WKH VHFRQG ZDYH 

ZDWFK WKH ¿UVW ZDYH LQ DFWLRQ VR WKDW WKH\ PD\ WUDLQ 
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WKHLU ZDYH WZR WHDP PHPEHUV  $ IHZ SDUWLFLSDQWV 

IURP ZDYH WKUHH ZDWFK ZDYH WZR LQ DFWLRQ   

WKHQ VHUYH DV WUDLQHUV IRU ZDYH WKUHH  DQG VR RQ 

7KHUH LV RIWHQ VRPH DWWHQXDWLRQ DV ZDYHV RI 

OHDUQHUV DQG WHDFKHUV EHFRPH LQFUHDVLQJO\ GLVWDQW 

IURP WKH SURJUDP¶V RULJLQV  7KH HDUOLHVW ZDYHV 

VKRXOG WKHUHIRUH VWDUW YHU\ VWURQJO\  7R GR VR  WKH\ 

VKRXOG EH JLYHQ WKH PD[LPXP UHVRXUFHV SRVVLEOH 

$JHQFLHV FDQQRW DIIRUG WR ZDLW ORQJ WR ¿QG RXW KRZ 

WKH FKDQJH HIIRUW LV JRLQJ  3HUIRUPDQFH 

PDQDJHPHQW LV FUXFLDO  (YHU\ RI¿FH PXVW FRPH 

IDFH WR IDFH ZLWK WKH DJHQF\ KHDG WR DQVZHU  

D FRPPRQ VHW RI TXHVWLRQV  KDYH \RX PDGH WKH 

DJUHHG XSRQ VWUXFWXUDO FKDQJHV" +RZ PDQ\  

VLWH YLVLWV KDYH \RX FRQGXFWHG" +DYH \RX ¿OHG WKH 

UHTXLUHG UHSRUWV" 2YHU WKH FRXUVH RI WUDQV  

IRUPDWLRQ SURJUDPV  ZKDW KDV KLVWRULFDOO\ EHHQ  

D URXWLQH DGPLQLVWUDWLYH H[FKDQJH EHWZHHQ  

KHDGTXDUWHUV DQG WKH ¿HOG EHFRPHV D KLJK 

LQWHQVLW\ LQWHUDFWLRQ EHWZHHQ WKH DJHQF\¶V PRVW 

VHQLRU ¿JXUH DQG GLYLVLRQ RU RI¿FH OHDGHUV 

7R PDNH SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW ZRUN  D VLQJOH  

SHUVRQ ZLWKLQ WKH DJHQF\ VKRXOG EH UHVSRQVLEOH IRU 

HDFK RXWFRPH LGHQWL¿HG LQ WKH ³DUFKLWHFW´  

SKDVH  +HDGTXDUWHUV VKRXOG SURYLGH SHRSOH ZLWK 

WKH RSSRUWXQLW\ QRW PHUHO\ WR UHSRUW EXW WR  

UDLVH LVVXHV LQ D WLPHO\ IDVKLRQ  )RU H[DPSOH  ZKHQ  

WKH 6RFLDO 6HFXULW\ $GPLQLVWUDWLRQ  66$  VHW  

D JRDO RI PRYLQJ WR HOHFWURQLF GLVDELOLW\ FODLPV 

SURFHVVLQJ ZLWKLQ    PRQWKV  LW FUHDWHG D IRUPDO 

JRYHUQDQFH ERG\ WKDW UHFHLYHG VWDQGDUG UHSRUWLQJ 

DQG XSGDWHV RQ SURJUHVV DJDLQVW WKH WLPHOLQH   

7KH 66$ DOVR KHOG D ELDQQXDO IRUXP IRU GHSXWLHV 

WR SUHVHQW WKH SURJUHVV RI WKHLU FKDQJH HIIRUWV   

,Q VXVWDLQLQJ WKH LPSDFW RI D FKDQJH HIIRUW  

SDWLHQFH DGGV PRUH WKDQ LPSDWLHQFH VXEWUDFWV  $Q 

HIIRUW FRQGXFWHG E\ DQ LPSDWLHQW OHDGHU ZLOO ODVW D 

QHZ DSSRLQWHH¶V WHQXUH²EXW OHDGHUV ZKR WDNH  

WKH WLPH WR EXLOG D FDGUH RI ³FKDQJH DJHQWV´ DQG 

GHYHORS EURDG EDVHG FDSDELOLWLHV WKURXJKRXW  

WKH RUJDQL]DWLRQ FDQ HPEHG FKDQJH WKDW ZLOO ORQJ 

RXWODVW WKHLU WHQXUH  

/HDGHUVKLS GHYHORSPHQW DV D PHDQV WR DGYDQFH  

WKH RUJDQL]DWLRQ EHJLQV ZLWK OHDGHUV DV 

LQGLYLGXDOV²WKDW LV  OHDGHUV PXVW FODULI\ DQG 

GHHSHQ WKHLU SHUVRQDO YLVLRQ DQG HPEUDFH D  

VHQVH RI DFFRXQWDELOLW\ VR WKDW WKH\ FDQ PRGHO WKH 

FKDQJH WKH\ ZDQW WR VHH  7KLV LV EHVW DFKLHYHG 

WKURXJK D ³¿HOG DQG IRUXP´ DSSURDFK WKDW 

FRPELQHV WKH SXUVXLW RI QHZ LQLWLDWLYHV LQ WKH ¿HOG 

ZLWK VHOI UHÀHFWLRQ LQ SHULRGLF IRUXPV  7KH  

SURFHVV VKRXOG EH GHVLJQHG WR KHOS OHDGHUV FUHDWH 

QHWZRUNV DFURVV RUJDQL]DWLRQDO ERXQGDULHV  

0HWKRGV LQFOXGH HVWDEOLVKLQJ PLQL ERDUGV RI VL[ WR 

HLJKW OHDGHUV ZKR PHHW UHJXODUO\ WR JLYH RQH 

DQRWKHU VXSSRUW DQG DGYLFH  DQG FUHDWLQJ FRDFKLQJ 

DVVLJQPHQWV LQ ZKLFK VHQLRU OHDGHUV PHQWRU  

ULVLQJ OHDGHUV RXWVLGH WKHLU DUHDV  

7KH 66$  IRU H[DPSOH  KDV D VHULHV RI OHDGHUVKLS 

GHYHORSPHQW SURJUDPV  HDFK RI ZKLFK WULHV WR 

EXLOG FRUH VNLOOV VXFK DV OHDGLQJ FKDQJH  QHJRWLDW  

LQJ  DQG EHFRPLQJ PRUH UHVXOWV RULHQWHG   

(DFK SURJUDP ODVWV    WR    PRQWKV DQG LQFRU  

SRUDWHV D VHULHV RI    WR   PRQWK URWDWLRQDO 

DVVLJQPHQWV  H[HFXWLYH LQWHUYLHZV  DQG ³VKDGRZ´ 

SURJUDPV  LQ ZKLFK MXQLRU VWDIIHUV OHDUQ E\ 

REVHUYLQJ VHQLRU OHDGHUV DV WKH\ SHUIRUP WKHLU 

GD\ WR GD\ GXWLHV  

6XFFHVVIXO OHDGHUV UHFRJQL]H WKDW D FKDQJH 

SURJUDP SURYLGHV DQ XQSDUDOOHOHG RSSRUWXQLW\ WR 

EXLOG WKH VNLOOV UHTXLUHG IRU FRQWLQXRXV 

LPSURYHPHQW  )DLOXUH WR EXLOG WKHVH VNLOOV ZLOO 

OLPLW WKH SRZHU RI WKH FKDQJH WKDW LV DFKLHYHG  



  

:H KDYH DOUHDG\ PHQWLRQHG ZD\V LQ ZKLFK DJHQFLHV 

ZLQ WKH VXSSRUW RI LQWHUQDO SOD\HUV  WKH VDPH 

WHFKQLTXHV FDQ DSSO\ WR H[WHUQDO VWDNHKROGHUV  

7KH 6XEVWDQFH $EXVH DQG 0HQWDO +HDOWK  

6HUYLFHV $GPLQLVWUDWLRQ  DQ ++6 DJHQF\  KDV D 

GDWD FROOHFWLRQ DQG DQDO\WLFDO WRRO ZLWK  

ZKLFK SURJUDP RI¿FHUV FDQ WUDFN DQG DVVHVV KRZ 

WKHLU JUDQWHHV DUH SHUIRUPLQJ LQ UHDO WLPH   

7KH WRRO¶V VXFFHVV UHÀHFWV WKH SURFHVV RI LWV 

FUHDWLRQ  JUDQWHHV DQG SURMHFW PDQDJHUV  

ZHUH KHDYLO\ LQYROYHG DQG SURYLGHG IHHGEDFN 

WKURXJKRXW WKH GHYHORSPHQW SURFHVV  *UDQWHHV 

QRZ ¿QG WKH V\VWHP UHÀHFWV WKHLU LQWHUHVWV  

DQG QHHGV²DQG WKH\ DUH WKHUHIRUH SRZHUIXOO\ 

PRWLYDWHG WR GLVFRXUDJH XQQHFHVVDU\ RYHUKDXO  

$W WKH VLPSOHVW OHYHO  ZKHQ H[WHUQDO VWDNHKROGHUV 

DUH LQYROYHG LQ SURYLGLQJ VLJQL¿FDQW UHVRXUFHV  

IRU D SURJUDP WKH\ KDYH FRPH WR EHOLHYH LQ  WKH\ 

ZLOO JR IDU WR LQKLELW DQ\RQH ZKR ZDQWV WR 

RYHUWXUQ WKH SURJUDP 

7KHUH DUH FOHDU SDWWHUQV RI VXFFHVV LQ WKH WUDQV  

IRUPDWLRQ RI ODUJH  FRPSOH[ RUJDQL]DWLRQV  DQG 

WKHVH SDWWHUQV DSSO\ DV PXFK WR WKH IHGHUDO  

JRYHUQPHQW DV HOVHZKHUH  7KH EDUULHUV DUH VLJQL  

¿FDQW  EXW WKH JRYHUQPHQW LWVHOI RIIHUV PDQ\  

H[DPSOHV RI WUDQVIRUPDWLRQDO OHDGHUVKLS WKDW KDYH 

PDWHULDOO\ HQKDQFHG WKH SHUIRUPDQFH RI PDMRU 

GHSDUWPHQWV DQG DJHQFLHV  7KHVH SURYLGH D GH 

IDFWR EOXHSULQW IRU HIIHFWLYH WUDQVIRUPDWLRQ WKDW 

DQ\ JRYHUQPHQW OHDGHU FDQ DSSO\ ZLWK FRQ¿GHQFH 

7KH 66$¶V PRYH WR HOHFWURQLF FODLPV SURFHVVLQJ  

IRU H[DPSOH  EXLOW FDSDELOLWLHV²DQG WUXVW²

EHWZHHQ WKH WHFKQRORJ\ JURXS DQG EXVLQHVV XQLWV 

EHFDXVH VWDII MRLQWO\ FUHDWHG WLPHOLQHV DQG  

DFWLRQ SODQV  66$ VWDII DOVR VKDUSHQHG WKHLU VNLOOV 

LQ FRPPXQLFDWLRQV DQG SURMHFW PDQDJHPHQW   

$V D UHVXOW  VXEVHTXHQW HIIRUWV WR UROO RXW QHZ 

WHFKQRORJ\ KDYH EHHQ FRQVLGHUDEO\ HDVLHU WR 

H[HFXWH  $XWRPDWLRQ KDV EHFRPH WKH H[SHFWDWLRQ 

LQ URXWLQH EXVLQHVV SURFHVVHV  FUHDWLQJ  

FRQVWDQW SUHVVXUH WR UHHYDOXDWH DQG LPSURYH  

6LPLODUO\  WKH 1DY\¶V 6HD 3RZHU    WUDQVIRUPDWLRQ 

HIIRUW LQ      IRFXVHG RQ JUHDWHU FRRUGLQDWLRQ 

DPRQJ SHUVRQQHO SURFHVVHV  UHFUXLWLQJ  WUDLQLQJ  

DQG DVVLJQLQJ  DQG DFTXLVLWLRQ SURFHVVHV  

 VXFK DV EX\LQJ VKLSV DQG DLUFUDIW   %XLOGLQJ 

FURVV IXQFWLRQDO FDSDELOLWLHV ZDV FULWLFDO  

JLYHQ WKH 1DY\¶V QHHG WR FRQVWDQWO\ DGDSW LQ 

DGGUHVVLQJ GHYHORSLQJ UHJLRQDO FKDOOHQJHV  

DQG WUDQVQDWLRQDO WKUHDWV  7KH HIIRUW EHFDPH D 

WHPSODWH IRU RQJRLQJ LPSURYHPHQWV LQ WKH  

1DY\¶V GD\ WR GD\ RSHUDWLRQV  7KH XOWLPDWH JRDO  

LV WR HYROYH IURP DQ RUJDQL]DWLRQ WKDW XQGHUWDNHV 

WUDQVIRUPDWLRQV  IUHH]HV  DQG WKHQ XQGHUWDNHV  

QHZ RQHV  WR DQ RUJDQL]DWLRQ WKDW FRQWLQXRXVO\ 

DGDSWV WR D FKDQJLQJ HQYLURQPHQW 

1HZ EURRPV VZHHS FOHDQ  +RZ GRHV RQH DYRLG 

FKDQJH IRU FKDQJH¶V VDNH DW WKH KDQGV RI WKH QH[W 

SROLWLFDO DSSRLQWHH" &KDQJH EHFRPHV ³VWLFN\´ 

ZKHQ LWV RULJLQDWRUV ZLQ WKH VXSSRUW RI H[WHUQDO 

VWDNHKROGHUV ZKR ZLOO EH DURXQG ZKHQ WKRVH  

ZKR LQLWLDWHG WKH WUDQVIRUPDWLRQ KDYH OHIW RI¿FH  



  

6KRUWO\ DIWHU WDNLQJ RI¿FH LQ       )UDQFH¶V 

3UHVLGHQW 1LFRODV 6DUNR]\ DQG 3ULPH 0LQLVWHU 

)UDQoRLV )LOORQ ODXQFKHG D UHIRUP SURJUDP² 

WKH 5pYLVLRQ JpQpUDOH GHV SROLWLTXHV SXEOLTXHV 

 5*33 ²WR DFKLHYH VWUXFWXUDO UHGXFWLRQV LQ  

WKH FRXQWU\¶V SXEOLF H[SHQGLWXUHV DQG  LQ )LOORQ¶V 

ZRUGV  WR ³GR EHWWHU ZLWK OHVV ́  7KH DPELWLRXV 

SURJUDP KDV RWKHU JRDOV DV ZHOO  WR PRGHUQL]H 

JRYHUQPHQW  LPSURYH VHUYLFHV IRU FLWL]HQV DQG 

FRPSDQLHV  HQVXUH JUHDWHU UHFRJQLWLRQ IRU WKH ZRUN 

RI FLYLO VHUYDQWV  DQG SURPRWH D ³FXOWXUH RI UHVXOWV ́  

7KH 5*33 KDV ODXQFKHG PRUH WKDQ     LQLWLDWLYHV 

LQ DOO    JRYHUQPHQW PLQLVWULHV  $PRQJ  

WKHVH LQLWLDWLYHV DUH VWUXFWXUDO UHIRUPV  LQFOXGLQJ 

PHUJHUV RI )UDQFH¶V WD[ DQG FROOHFWLRQV DJHQFLHV   

FKDQJHV LQ JRYHUQDQFH PRGHOV  VXFK DV WKH 

LPSOHPHQWDWLRQ RI D SHUIRUPDQFH EDVHG IXQGLQJ 

V\VWHP IRU XQLYHUVLWLHV   VHUYLFH LPSURYHPHQWV  

 IRU H[DPSOH  DFFHOHUDWLRQ RI WKH QDWXUDOL]DWLRQ 

SURFHVV   DQG LPSURYHPHQWV LQ VXSSRUW  

IXQFWLRQV VXFK DV ,7 DQG KXPDQ UHVRXUFHV  

,W KDV QRW EHHQ DQ HDV\ URDG  EXW WKH JRYHUQPHQW 

UHPDLQV FRPPLWWHG WR WKH 5*33  7KH WDVN RI 

FRRUGLQDWLQJ DQG VXSSRUWLQJ DOO 5*33 LQLWLDWLYHV 

IDOOV WR DQ LQWHUPLQLVWHULDO ERG\  WKH 'LUHFWLRQ 

JpQpUDOH GH OD PRGHUQLVDWLRQ GH O¶eWDW  '*0(   

OHG E\ IRUPHU FRQVXOWDQW )UDQoRLV 'DQLHO 0LJHRQ  

$ JUDGXDWH RI WKH eFROH 3RO\WHFKQLTXH²WKH  

IRUHPRVW )UHQFK HQJLQHHULQJ VFKRRO²DQG D 
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PHPEHU RI )UDQFH¶V &RUSV RI %ULGJHV DQG  

5RDGV  0LJHRQ ZDV DW 0F.LQVH\ IURP      WR 

     DQG WKHQ DJDLQ IURP      WR       +H  

DOVR KDV H[SHULHQFH LQ WKH SXEOLF VHFWRU  PRVW 

UHFHQWO\ VHUYLQJ DV DGYLVHU WR WKH )UHQFK PLQLVWHU 

RI HFRQRP\ DQG ¿QDQFH RQ WKH PRGHUQL]DWLRQ  

RI JRYHUQDQFH  

,Q 6HSWHPEHU       0LJHRQ VSRNH ZLWK 

0F.LQVH\¶V .DULP 7DGMHGGLQH LQ 3DULV  ([FHUSWV 

RI WKH FRQYHUVDWLRQ IROORZ  

)RU WKH ¿UVW WLPH 

LQ GHFDGHV  )UDQFH KDV HPEDUNHG RQ D  

ZLGH UDQJLQJ UHIRUP SURJUDP  5HFHQW UHIRUP 

SURJUDPV DOO IRFXVHG RQ UHODWLYHO\ QDUURZ  

DUHDV DQG ZHUH QRZKHUH QHDU DV DPELWLRXV DV 

WKH 5*33  :KDW GR \RX WKLQN PDNHV VXFK  

D ODUJH VFDOH WUDQVIRUPDWLRQ HIIRUW SRVVLEOH  

WKLV WLPH"

7KH UHDFK RI WKLV 

UHIRUP SURJUDP LV LQGHHG VHFRQG WR QRQH   

$OO     PLOOLRQ FLYLO VHUYDQWV DUH LQYROYHG LQ WKLV 

PRGHUQL]DWLRQ SODQ  ,W KDV DOUHDG\ GHOLYHUHG  

PRUH WKDQ ¼  ELOOLRQ LQ VDYLQJV  DQG D QHZ VHW RI 

UHIRUPV²DQQRXQFHG LQ -XQH     ²VKRXOG  

\LHOG DQ DGGLWLRQDO ¼   ELOOLRQ E\       

7ZR IDFWRUV KDYH PDGH WKH ODXQFK RI VXFK D PDMRU 

HQGHDYRU SRVVLEOH  )LUVW  LW LV JURXQGHG LQ WKH FRP  

PLWPHQW RI WKH KLJKHVW OHYHO RI JRYHUQPHQW  7KLV 

SURJUDP ZDV SDUW RI 3UHVLGHQW 6DUNR]\¶V FDPSDLJQ  

SODWIRUP  ZKLFK PHDQV LW KDG FRPSHOOLQJ VXSSRUW 

IURP WKH SXEOLF  7KH VHFRQG IDFWRU LV ZLGHVSUHDG 

DFFHSWDQFH IURP SXEOLF VHFWRU ZRUNHUV²ERWK 

EHFDXVH RI WKH FLYLO VHUYLFH¶V LPDJH GH¿FLW  ZKLFK 

ZDV UHYHDOHG E\ D QXPEHU RI VXUYH\V LQ       DQG 

DOVR EHFDXVH ZLWK WKH HFRQRPLF GRZQWXUQ  WKH 

HQWLUH QDWLRQ IHOW LW KDG WR PRELOL]H  &LYLO VHUYDQWV 

XQGHUVWDQG WKDW LQ RUGHU WR WUXO\ VHUYH  WKHLU GXW\ 

QRZ LV WR PRGHUQL]H 

7KH 5*33 WRXFKHV 

DOO DUHDV RI WKH DGPLQLVWUDWLRQ  $OO HQFRPSDVVLQJ 

UHIRUP VHHPV ERWK FRPSOH[ DQG ULVN\  :KDW ZHUH 

WKH UHDVRQV IRU FKRRVLQJ WKDW URXWH"

$FWXDOO\  , ZRXOG 

VD\ WKDW WKH GHFLVLRQ WR JHW HYHU\WKLQJ PRYLQJ DW  

RQFH LV RQH RI WKH NH\ VXFFHVV IDFWRUV RI RXU 

DSSURDFK  ,W V\PEROL]HV D TXHVW IRU IDLUQHVV²ZH 

DUH DVNLQJ DOO SXEOLF VHFWRU ZRUNHUV WR SOD\  

WKHLU SDUW  7KLV LV QRW WR VD\ ZH DUH DVNLQJ DOO RI 

WKHP WR PDNH WKH VDPH HIIRUW  WKH ¿HOG RI  

KLJKHU HGXFDWLRQ DQG UHVHDUFK  IRU H[DPSOH  ZDV 

WUHDWHG DV D QDWLRQDO SULRULW\  VR ZH GLGQ¶W  

SODFH WKH VDPH HFRQRPLF FRQVWUDLQWV RQ WKLV VHFWRU 

DV ZH GLG HOVHZKHUH  %XW RYHUDOO  HYHU\ VHFWRU 

FRQWULEXWHV WR WKH WUDQVIRUPDWLRQ HIIRUW 

$QRWKHU UHDVRQ LW¶V XVHIXO WR JHW HYHU\WKLQJ 

PRYLQJ DW RQFH LV WKDW UHIRUP EHJHWV UHIRUP  ,W 

FUHDWHV PRPHQWXP  ZKLFK DOORZV XV WR  

FRPPLW VLJQL¿FDQW UHVRXUFHV WR VXSSRUW DQG GULYH 

IXUWKHU FKDQJH  6R  LQ WHUPV RI PDQDJHPHQW   

WKLV JOREDO VFRSH LV D IDFWRU RI FRPSOH[LW\²EXW LQ 

WHUPV RI DPELWLRQ DQG SROLWLFDO VXSSRUW  LW  

UHDOO\ LV DQ HQDEOHU RI VXFFHVV 

$V IDU DV ZKDW HOHPHQWV PDGH LW SRVVLEOH  WKH NH\ 

IDFWRU LV WKH YLVLRQ FRQYH\HG E\ DOO WKHVH WUDQV  

IRUPDWLRQV  7KHUH DUH QRZ     UHIRUP LQLWLDWLYHV  

ZKLFK FRXOG HQG XS VRXQGLQJ OLNH D ODXQGU\  

OLVW  %XW ZKHQ ZH ODXQFK HDFK UHIRUP  ZH QHYHU ORVH 

VLJKW RI WKH YLVLRQ WKDW ZH¶UH EXLOGLQJ  WKH YLVLRQ  

RI DQ DJLOH DGPLQLVWUDWLRQ  UHVROXWHO\ RULHQWHG 

WRZDUG WKH FLWL]HQ  SXWWLQJ LWV UHVRXUFHV LQWR FRUH 

VHUYLFHV UDWKHU WKDQ VXSSRUW IXQFWLRQV DQG 

FUHDWLQJ D EHWWHU ZRUNLQJ HQYLURQPHQW IRU FLYLO 

VHUYDQWV  7KLV YLVLRQ UXQV OLNH D WKUHDG WKURXJK  

DOO WKHVH PHDVXUHV  +DYLQJ IRUPXODWHG DQG GH¿QHG 

WKHVH PHDVXUHV  ZH FDQ JHW WR ZRUN RQ FRQFUHWH 

WRSLFV  $QG ZH FDQ GR VR TXLFNO\  ZLWKRXW KDYLQJ 

DQ LGHRORJLFDO GHEDWH DERXW WKH YLVLRQ  



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

 7HOO XV DERXW WKH 

UROH RI WKH '*0( 

7KH '*0( LV DOO 

DERXW FDWDO\]LQJ WUDQVIRUPDWLRQ  :H RIWHQ UHIHU WR 

RXUVHOYHV DV WKH ³WDVN IRUFH´ RI WKH UHIRUP  :H  

DUH WKHUH WR HQVXUH WKDW UHVXOWV DUH DFKLHYHG IDVWHU 

DQG WR JXDUDQWHH WKH HIIHFWLYH WUDQVIRUPD  

WLRQ RI DGPLQLVWUDWLYH GHSDUWPHQWV DQG VHUYLFHV 

%XW WUDQVIRUPDWLRQ EHJLQV DW KRPH  DQG WKH 

WUDQVIRUPDWLRQ RI WKH '*0( LWVHOI LQYROYHG ERWK 

URRW DQG EUDQFK  7R VWDUW ZLWK  RXU VWDII  

WXUQRYHU LV DERXW    SHUFHQW D \HDU  VR RYHU WKUHH 

\HDUV \RX FDQ LPDJLQH KRZ PDQ\ SHRSOH KDYH 

FKDQJHG LQ WKH GHSDUWPHQW  6LQFH WKH ODXQFK RI 

WKH 5*33  ZH KDYH UHQHZHG RXU HQWLUH VWDII   

:H PLJUDWHG RXU VNLOOV IURP ZKDW PLJKW EH FDOOHG 

D ³FODVVLF´ FLYLO VHUYLFH PRGHO WRZDUG D PRGHO 

ZLWK D IDU JUHDWHU EDODQFH EHWZHHQ SXEOLF  DQG 

SULYDWH VHFWRU VNLOOV  :H ORZHUHG WKH DYHUDJH 

HPSOR\HH DJH D OLWWOH  DQG ZH UHLQIRUFHG VNLOOV LQ 

FKDQJH GHVLJQ DQG PDQDJHPHQW  7KH '*0( 

WRGD\ GUDZV RQ WKH YDULRXV EDFNJURXQGV RI LWV  

    PHPEHUV  DOO RI ZKRP KDYH H[SHUWLVH LQ 

FRQGXFWLQJ RU VXSSRUWLQJ WUDQVIRUPDWLRQ SURMHFWV  

<RX KDYH VDLG WKDW 

\RX ZDQW WR ³LQRFXODWH WKH JHQH RI WKH XVHU LQWR  

WKH DGPLQLVWUDWLRQ¶V '1$ ́  :KDW GR \RX PHDQ E\ 

WKDW  DQG KRZ GR \RX LQWHQG WR JR DERXW GRLQJ LW" 

 7KH LGHD LV YHU\ 

VLPSOH  ZH KDYH WR SXW WKH FLWL]HQ DW WKH KHDUW RI 

WKH DGPLQLVWUDWLRQ  RU HOVH WKH DGPLQLVWUDWLRQ 

ZLOO ORRN IRU REMHFWLYHV RI LWV RZQ  7KH LPSHUDWLYH 

IRU WKH '*0( LV WR UHPLQG HYHU\RQH WKDW LW¶V  

DOO DERXW EHWWHU VHUYLQJ WKH FLWL]HQ 

$ PHDQLQJIXO PHWULF IRU WKLV SKLORVRSK\ LV WKH 

UHFHQW SXEOLFDWLRQ RI D TXDOLW\ RI VHUYLFH 

EDURPHWHU  :H VHOHFWHG DERXW    LQGLFDWRUV EDVHG 

RQ FLWL]HQV¶ SULPDU\ H[SHFWDWLRQV²H[SHFWDWLRQV 

WKDW ZH LGHQWL¿HG WKURXJK VDWLVIDFWLRQ VXUYH\V  

GHPDQG DQDO\VHV  DQG VWXGLHV RI DGPLQLVWUDWLYH 

FRPSOH[LW\  )RU HDFK RI WKH    LQGLFDWRUV   

ZH PDNH D FRPPLWPHQW WR VXSSRUW WKH UHOHYDQW 

PLQLVWULHV LQ LPSURYLQJ WKHLU SHUIRUPDQFH 

2QH H[DPSOH  ZDLWLQJ WLPHV LQ DFFLGHQW DQG 

HPHUJHQF\  $ (   ZKLFK IRU    SHUFHQW RI )UHQFK 

FLWL]HQV LV DQ LQGLFDWRU RI FHQWUDO LPSRUWDQFH   

:H ZRUNHG LQ D QXPEHU RI KRVSLWDOV WR UHGXFH 

$ ( ZDLWLQJ WLPHV  DQG DIWHU H[SHULPHQWDWLRQ  ZH 

REVHUYHG DQ DYHUDJH WLPH UHGXFWLRQ RI    SHUFHQW    

$QRWKHU H[DPSOH  DJDLQ EDVHG RQ FLWL]HQV¶ 

H[SHFWDWLRQV  ZH LGHQWL¿HG ZKDW ZH FDOO ³OLIH 

HYHQWV´²IRU LQVWDQFH  JHWWLQJ PDUULHG   

KDYLQJ D FKLOG  KLULQJ DQ HPSOR\HH  RU ORVLQJ DQ 

RI¿FLDO GRFXPHQW²WKDW FRQFHUQ FLWL]HQV  

FRPSDQLHV  DQG SXEOLF RUJDQL]DWLRQV  :H DVVHVVHG 

WKH FRPSOH[LW\ OHYHO DQG IUHTXHQF\ RI HDFK  

OLIH HYHQW WR GHWHUPLQH SULRULWLHV IRU DFWLRQ  DQG 

WKHQ ZH FRQGXFWHG GLDJQRVWLF VWXGLHV WR  

LGHQWLI\ ZD\V RI VLPSOLI\LQJ SURFHGXUHV  :H 

FRPPLWWHG WR D SURJUDP WKDW  E\       KDV  

WR FRPH XS ZLWK     VLPSOL¿FDWLRQ PHDVXUHV  DQG 

WR GDWH ZH KDYH GH¿QHG     2QH H[DPSOH LV 

HQUROOLQJ LQ WKH HOHFWRUDO OLVW RQOLQH  D VHUYLFH IRU 

ZKLFK WKHUH LV VLJQL¿FDQW GHPDQG LQ )UDQFH   

7KH VDPH JRHV IRU FRPSXOVRU\ UHJLVWUDWLRQ RI DOO 

FLWL]HQV DW DJH     7KH    \HDU ROG GHPRJUDSKLF 

JURXS VDLG WR XV  ³:H RXJKW WR EH DEOH WR GR WKDW 

RQ WKH ,QWHUQHW ́  :HOO  QRZ WKH\ FDQ  

:H DOVR IRFXVHG RQ ZKDW ZH FDOO ³GHPRQVWUDWRUV´² 

KLJK YLVLELOLW\ WUDQVIRUPDWLRQV WKDW VKRZ  

LPSDFW TXLFNO\  ,Q WKH DUHD RI QDWXUDOL]DWLRQV   

IRU LQVWDQFH  ZH KDG D KXJH EDFNORJ DQG  

ORQJ GHOD\V LQ WKH SURFHVVLQJ RI FDVHV  :H ZRUNHG 

RQ WKH UHJXODWRU\ DVSHFWV WR FKDQJH WKH ZD\  

FDVHV ZHUH SURFHVVHG DQG WR HOLPLQDWH GXDO SUR  

FHVVLQJ  FDVHV XVHG WR EH H[DPLQHG DW ERWK  



  

WKH ORFDO DQG FHQWUDO OHYHO   ZH DOVR KHOSHG WKH 

IURQWOLQH VWDII LQ HYHU\ RI¿FH UHYLHZ WKHLU  

ZD\V RI ZRUNLQJ WR VSHHG XS SURFHVVLQJ  $IWHU D 

IHZ PRQWKV  EDFNORJV ZHUH UHGXFHG VLJQL  

¿FDQWO\ DQG ZH ZHUH DEOH WR UHGHSOR\ SHUVRQQHO 

7KRVH DUH D IHZ FRQFUHWH H[DPSOHV RI ZKHUH 

FLWL]HQV¶ H[SHFWDWLRQV KDYH OHG WR VLPSOL¿FDWLRQ 

PHDVXUHV  2XU SULQFLSOH LV WKLV  VWDUW IURP  

WKHLU H[SHFWDWLRQV  GHYLVH WDQJLEOH VROXWLRQV  DQG 

LPSOHPHQW WKHP TXLFNO\ 

<RX PDNH LW VRXQG 

YHU\ HDV\  EXW ZH DOO NQRZ WKDW UHIRUP LV KDUG  

:KDW DUH VRPH RI WKH GLI¿FXOWLHV \RX¶YH FRPH XS 

DJDLQVW  DQG KRZ GLG \RX RYHUFRPH WKHP"

, ZRXOG KLJKOLJKW IRXU 

PDLQ URDGEORFNV  )LUVW  , GLGQ¶W H[SHFW WR HQFRXQ  

WHU LQHUWLD RI VXFK PDJQLWXGH²LQHUWLD WKDW LV GXH WR 

WKH VFRSH RI WKH SURJUDP  WKH QXPEHU RI ZRUNHUV 

LQYROYHG  DQG WKH VWUHQJWK RI KDELWV DQFKRUHG IRU 

GHFDGHV RU PRUH LQ WKH SXEOLF VHFWRU  ,¶YH VLQFH 

OHDUQHG QRW WR XQGHUHVWLPDWH WKH DPRXQW RI HQHUJ\ 

\RX KDYH WR LQYHVW MXVW WR LJQLWH WKH FKDQJH SURFHVV 

DQG VHW RUJDQL]DWLRQV DQG SHRSOH LQ PRWLRQ  

6HFRQG  LW ZDV GLI¿FXOW WR FRPPXQLFDWH FKDQJH  

LQ D ZRUOG ZKHUH LQWHUQDO FRPPXQLFDWLRQ 

FKDQQHOV DQG FKDQJH PDQDJHPHQW SUDFWLFHV KDYH 

KLVWRULFDOO\ EHHQ UDWKHU UHVWULFWHG  ,Q UHVSRQVH   

ZH KHDYLO\ OHYHUDJHG ³FKDPSLRQV´ ZKR DFWHG DV  

KHUDOGV RI WKH WUDQVIRUPDWLRQ  :H DOVR XQGHU  

WRRN UHOHQWOHVV HIIRUWV WR H[SODLQ DQG SHUVXDGH 

VWDNHKROGHUV RI WKH YDOLGLW\ RI WKH SURJUDP  

$ WKLUG EDUULHU KDV EHHQ WKH GLI¿FXOW\ RI WUDQVIHU  

ULQJ WKH PXOWLGLPHQVLRQDO VHW RI WUDQVIRUPDWLRQ  

VNLOOV WKDW UHIRUP UHTXLUHV  2QH FDQQRW LPDJLQH 

FRQGXFWLQJ D WUDQVIRUPDWLRQ RQ WKLV VFDOH  

ZLWKRXW KDYLQJ OHDGHUV DW HYHU\ VWDJH WR WDNH 

LQLWLDWLYH  WR WDNH UHVSRQVLELOLW\  WR WDNH ULVNV  )RU 

WKLV UHDVRQ  ZH GHFLGHG WR VHW XS WKH 6FKRRO  

IRU 6WDWH 0RGHUQL]DWLRQ  ZLWK WKUHH FDPSXVHV  

7KH ¿UVW FDPSXV LV WDUJHWHG DW XSSHU PDQDJHPHQW  

:H KROG VHVVLRQV ZKHUH PDQDJHUV FDQ VKDUH  

WKHLU H[SHULHQFHV DQG WDON DERXW WKH WUDQVIRUPD  

WLYH HIIHFW WKDW PDQDJLQJ FKDQJH KDV KDG  

RQ WKHP  :H KDYH D VHFRQG FDPSXV IRU PLGGOH 

PDQDJHPHQW  ZKHUH ZH LQVWLOO D WDVWH IRU FKDQJH 

DQG LPSDUW WKH EDVLF WRROV UHTXLUHG WR HQDEOH 

PDQDJHUV WR DGRSW WKLV PLQG VHW RI SURMHFW 

WKLQNLQJ DQG FRPPLWPHQW  ULVN WDNLQJ  SODQQLQJ  

DQG OHDGLQJ IURP WKH IURQW  $ WKLUG FDPSXV KDV  

D PRUH RSHUDWLRQDO RULHQWDWLRQ  ZKHUH ZH WHDFK 

PRUH FRQYHQWLRQDO RSHUDWLRQDO LPSURYHPHQW  

WRROV  2XU JRDO LV WR WUDLQ DERXW     SHRSOH D \HDU 

DW WKH VFKRRO 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

7KH IRXUWK PDLQ GLI¿FXOW\ LV \HW WR FRPH  ZH VWLOO 

KDYH VRPH SURJUHVV WR PDNH LQ UHYLHZLQJ  

DQG UHGHVLJQLQJ SXEOLF SROLF\  ZKLFK LV WKH QH[W 

IURQWLHU IRU WKH 5*33  

7KH 5*33 DLPV DW 

PRYLQJ IURP D ³UHVRXUFH EDVHG´ WR D ³UHVXOWV 

EDVHG´ DSSURDFK  ZKLFK HQWDLOV QHZ V\VWHPV DQG 

SURFHVVHV  3XEOLF VHFWRU ZRUNHUV LQLWLDOO\  

JUHHWHG WKHVH SUDFWLFHV ZLWK VNHSWLFLVP  +RZ GLG 

\RX PDQDJH WR DVVXDJH WKHLU PLVJLYLQJV"

7KH PLJUDWLRQ IURP 

D UHVRXUFH EDVHG WR D UHVXOWV EDVHG DSSURDFK 

GLGQ¶W EHJLQ LQ       7KH /2/)  WKH /RL RUJDQLTXH 

UHODWLYH DX[ ORLV GH ¿QDQFHV   ZKLFK ZDV SDVVHG  

LQ      DQG FDPH LQWR HIIHFW LQ       UHTXLUHV 

SXEOLF VHFWRU OHDGHUV WR UHSRUW RQ WKH HIIHFWLYHQHVV 

RI WKH XVH RI SXEOLF IXQGV  6R WKH 5*33 VWDUWHG  

LQ D FRQWH[W ZKHUH WKH ODQJXDJH ZDV DOUHDG\  

LQ SODFH DQG PLQG VHWV ZHUH DOUHDG\ SUHSDUHG IRU 

WKLV UHVXOWV EDVHG ORJLF  7KH LPSRUWDQW WKLQJ  

ZDV WR SXW WKH WKHRU\ LQWR DFWLRQ  DQG WKDW LV ZKDW 

5*33 KDV DFKLHYHG  

+RZ GLG ZH GR LW" 6XFFHVV LV WKH EHVW NLQG RI 

SXEOLFLW\  VR ZH VWDUWHG E\ ¿QGLQJ GHSDUWPHQWV 

WKDW ZHUH WKHPVHOYHV FRQYLQFHG RI WKH  

SRWHQWLDO IRU LPSURYHPHQW  DQG ZH ZRUNHG ZLWK 

WKHP²IRU H[DPSOH  RQ RSWLPL]LQJ WKH QDWXUDOL  

]DWLRQ SURFHVV RU SXWWLQJ LQ SODFH D QHZ FHQWUDO 

SXUFKDVLQJ IXQFWLRQ  ,Q HDFK FDVH  ZH JRW  

WKH SURMHFW XQGHU ZD\ DQG  EXLOGLQJ RQ LWV LQLWLDO 

VXFFHVV  UROOHG LW RXW DFURVV WKH GHSDUWPHQW 

3HRSOH QRZ DFFHSW WKDW FKDQJH LV WKH UXOH  

0DQDJHUV RU IURQWOLQH VWDII QR ORQJHU DVN  ³6KRXOG 

ZH WUDQVIRUP RU QRW"´ EXW UDWKHU ³+RZ DUH  

\RX JRLQJ WR KHOS XV WUDQVIRUP"´ &XUUHQWO\  ZH DUH 

YHU\ PXFK LQ D JXLGDQFH DQG VXSSRUW PRGH   

DQG SHRSOH DUH DVNLQJ IRU WKDW VXSSRUW²ZKLFK LV 

XQGHUVWDQGDEOH  DV D WUDQVIRUPDWLRQ RQ WKLV  

VFDOH LV QDWXUDOO\ XQFRPIRUWDEOH IRU IURQWOLQH VWDII  

6SHDNLQJ RI 

IURQWOLQH VWDII  ZKDW UROH GRHV WKH WUDQVIRUPDWLRQ 

RI +5 SOD\ LQ DOO WKH UHIRUPV" 

%\       WKH 5*33 

SODQV WR UHGXFH E\         WKH QXPEHU RI FLYLO 

VHUYDQWV  ODUJHO\ WKURXJK QRQUHSODFHPHQW RI RQH RXW 

RI HYHU\ WZR UHWLUHHV²D VLJQL¿FDQW OHYHO RI 

GRZQVL]LQJ  :KDW GR ZH KDYH WR GR WR PDNH LW ZRUN 

IRU WKH UHPDLQLQJ VWDII" 7KH VWDUWLQJ SRLQW LV WR 

UHVSHFW WKH SURIHVVLRQDO OR\DOW\ RI WKH IURQWOLQH VWDII  

<RX FDQ¶W DVN FLYLO VHUYDQWV WR DFW LQ D ZD\ WKDW 

QHJDWHV WKH IXQGDPHQWDO UHDVRQ WKH\ DUH WKHUH  WR 

VHUYH WKH SXEOLF  6R \RX PXVW UHVSHFW WKDW DQG EXLOG 

RQ WKDW ORJLF RI LPSURYLQJ WKH SURYLVLRQ RI VHUYLFHV 

2QFH \RX KDYH WKDW VWDUWLQJ SRLQW  \RX QHHG D 

SURPLVH  7KH SURPLVH DW WKH KHDUW RI RXU LQLWLDWLYH 

LV RQH RI JUHDWHU PRELOLW\  PRUH FDUHHU RSSRU 

WXQLWLHV  DQG EHWWHU FRPSHQVDWLRQ  &RQFHUQLQJ 

WKLV ODVW SRLQW  WKHUH LV D IRUPDO FRPPLWPHQW²

ZKLFK KDV EHHQ KRQRUHG²WR SORZ KDOI RI WKH 

UHVXOWLQJ SD\UROO VDYLQJV LQWR WKH FRPSHQVDWLRQ 

V\VWHP RI WKH FLYLO VHUYDQWV 

5HVSHFWLQJ SHRSOH¶V OR\DOWLHV DQG NHHSLQJ SURPLVHV 

DUH WKH WZR SUHFRQGLWLRQV IRU VXFK D WUDQVIRUPD  

WLRQ  WKH QH[W VWHS LV DFWXDOO\ GRLQJ LW  $QG IRU WKDW  

\RX QHHG OHJLVODWLYH DQG RSHUDWLRQDO WRROV  7KH  

OHJLVODWLYH WRROV ZHUH SURYLGHG E\ D      ODZ WKDW 

HQFRXUDJHV SXEOLF VHFWRU PRELOLW\ E\ LQWURGXF  

LQJ D PRUH ÀH[LEOH JUDGH VWUXFWXUH  7KH RSHUDWLRQDO  

WRROV DUH  IRU H[DPSOH  WKH LPSOHPHQWDWLRQ RI RQOLQH 

LQWHUPLQLVWHULDO PRELOLW\ SODWIRUPV GHVLJQHG WR 

IDFLOLWDWH SHUVRQQHO PRYHPHQWV DW WKH ORFDO OHYHO  

:KDW OHVVRQV KDYH 

\RX OHDUQHG VR IDU IURP WKH 5*33 WKDW PLJKW  



  

EH RI LQWHUHVW WR SROLF\ PDNHUV LQ RWKHU FRXQWULHV" 

:KDW ZRXOG \RX VD\ DUH WKH NH\ VXFFHVV IDFWRUV 

IRU D ODUJH VFDOH WUDQVIRUPDWLRQ"

7KH ¿UVW VXFFHVV 

IDFWRU LV  YHU\ FOHDUO\  FRPPLWPHQW DW WKH KLJKHVW 

OHYHO RI JRYHUQPHQW  7KH VHFRQG  ZKLFK WR VRPH 

H[WHQW HFKRHV WKH ¿UVW  LV WR LQYLWH SXEOLF VFUXWLQ\  

<RX KDYH WR EH WUDQVSDUHQW  ,I \RX WU\ WR NHHS  

LW DOO XQGHU ZUDSV  WKHQ WKH ZKROH WKLQJ LV ORVW  :H 

VHW XS D PRQLWRULQJ PHFKDQLVP WKDW SXEOLVKHV  

D TXDUWHUO\ SHUIRUPDQFH GDVKERDUG  JLYLQJ D YHU\ 

YLVXDO RYHUYLHZ²XVLQJ WUDI¿F OLJKW LQGLFDWRUV   

D ODQJXDJH WKDW HYHU\RQH XQGHUVWDQGV²RI ZKHUH 

WKH UHIRUP LV PDNLQJ SURJUHVV DQG ZKHUH LW  

LV VWUXJJOLQJ  

7KH WKLUG LV WR REWDLQ YLVLEOH UHVXOWV TXLFNO\  7KH 

UHIRUP PXVW PDNH D FRQFUHWH  WDQJLEOH GLIIHU  

HQFH LQ WHUPV RI LPSURYLQJ VHUYLFHV²SULPDULO\ 

WR UHDVVXUH WKRVH LQYROYHG WKDW ZH DUH KHDGLQJ  

LQ WKH ULJKW GLUHFWLRQ  DQG WKHQ  TXLWH VLPSO\  VR 

WKDW WKH SXEOLF XQGHUVWDQGV DQG  LQ WXUQ  IROORZV 

WKH PRYHPHQW WRZDUG UHIRUP 

7KRVH DUH WKH WKUHH PRVW LPSRUWDQW VXFFHVV  

IDFWRUV  $ IRXUWK  QR GRXEW VHFRQGDU\ WR WKH RWKHUV   

LV WR LQYHVW WKH ULJKW GHJUHH RI HQHUJ\ DW HYHU\  

OHYHO  7R WUDQVIRUP  \RX QHHG VNLOOV  %XW WKH VSHFL¿F 

VNLOOV \RX QHHG DUH QRW DOZD\V LQ SODFH  \RX  

KDYH WR ¿QG WKHP 

2QH RI WKH VWUHQJWKV RI WKH FXUUHQW LQLWLDWLYH  

LV RXU LQVLVWHQFH RQ VKRZLQJ WKDW WKLV LV QRW DQ 

H[HUFLVH LQ SROLWLFDO JUDQGVWDQGLQJ  ,W ZDV  

FUXFLDO IRU SROLWLFDO GHFLVLRQ PDNHUV WR DOVR PDNH 

D FRPPLWPHQW WR PRQLWRULQJ DQG HQVXULQJ WKH 

TXDOLW\ RI WKH UHIRUP LPSOHPHQWDWLRQ SURJUDP  7R 

WKLV HQG  ZH VHW XS D PRQLWRULQJ FRPPLWWHH²

MRLQWO\ FKDLUHG E\ WKH JHQHUDO VHFUHWDU\ RI WKH 

(O\VpH DQG WKH SULPH PLQLVWHU¶V FDELQHW GLUHFWRU²

ZKLFK LQFOXGHV DOO WKH PLQLVWHUV LQ FKDUJH RI  

WKH UHIRUP  7KLV FRPPLWWHH PHHWV RQ D TXDUWHUO\ 

EDVLV WR KHDU SURJUHVV UHSRUWV RQ HDFK UHIRUP  

DQG PDNH GHFLVLRQV DW WKH ULJKW OHYHO  7KLV 

HQVXUHV²DQG VLJQDOV²WKDW WKH UHIRUPV DUH DQG 

UHPDLQ D SROLWLFDO SULRULW\  ,W LV DOVR D ZD\ RI 

PRELOL]LQJ WKH DGPLQLVWUDWLRQ DW HYHU\ OHYHO WR 

DGGUHVV WKH LVVXHV WKDW LQHYLWDEO\ DULVH 

2Q D PRUH SHUVRQDO 

QRWH  \RXU SUR¿OH LV VRPHZKDW XQXVXDO LQ WKH 

)UHQFK SXEOLF VHFWRU ODQGVFDSH  \RX KDYH GLYLGHG 

\RXU FDUHHU EHWZHHQ WKH VHQLRU FLYLO VHUYLFH  

DQG PDQDJHPHQW FRQVXOWLQJ  +RZ KDV WKLV KHOSHG 

\RX LQ \RXU FXUUHQW UROH"

4XLWH IUDQNO\  , 

WKLQN LW¶V D VWUHQJWK DQG DQ DGYDQWDJH  :KHQ \RX  

ZDQW WR DFFHOHUDWH FKDQJH  LW¶V HVVHQWLDO WKDW  

\RX NQRZ ZKHUH WR SRVLWLRQ WKH FXUVRU EHWZHHQ 

DPELWLRQ DQG UHDOLVP  +DYLQJ JXLGHG PDMRU 

LQGXVWULDO JURXSV LQ WKHLU WUDQVIRUPDWLRQ SUR  

FHVVHV DQG DOVR KDYLQJ H[SHULHQFHG SXEOLF 

DGPLQLVWUDWLRQ IURP WKH LQVLGH  , KDYH D FHUWDLQ 

IUHHGRP RI FKRLFH ZKHQ LW FRPHV WR SRVLWLRQ  

LQJ WKDW FXUVRU 



  

0DQ\ JRYHUQPHQWV DURXQG WKH ZRUOG IDFH D 

RQFH LQ D JHQHUDWLRQ QHHG WR VLJQL¿FDQWO\ UHGXFH 

WKHLU H[SHQGLWXUH  9LHZV GLIIHU RQ WKH VSHHG  

ZLWK ZKLFK JRYHUQPHQWV PXVW UHVSRQG WR WKH 

HFRQRPLF FULVLV  EXW D QXPEHU RI JRYHUQPHQWV  

KDYH DOUHDG\ DQQRXQFHG SODQV WR FDSWXUH VDYLQJV 

WKDW DUH XQSUHFHGHQWHG LQ WKHLU FRXQWULHV¶  

UHFHQW KLVWRU\  ,Q WKH 8QLWHG .LQJGRP  JRYHUQPHQW 

GHSDUWPHQWV KDYH UHFHQWO\ EHHQ JLYHQ VDYLQJV 

WDUJHWV RI XS WR    SHUFHQW  ZLWK DOO GHSDUWPHQWV 

UHTXLUHG WR UHGXFH KHDGTXDUWHUV FRVWV E\  

   SHUFHQW  *RYHUQPHQW ZLGH HI¿FLHQF\ SURJUDPV 

DUH DOVR LQ SODFH LQ RWKHU FRXQWULHV LQFOXGLQJ 

&DQDGD  )UDQFH  *UHHFH  DQG 6SDLQ  (YHQ WKRVH 

JRYHUQPHQWV QRW FXUUHQWO\ IDFLQJ PDMRU  

HI¿FLHQF\ GULYHV DUH LQFUHDVLQJO\ FRQVLGHULQJ  

KRZ WR GR PRUH ZLWK OHVV 

7R EH VXUH  HI¿FLHQF\ VDYLQJV DORQH DUH LQVXI¿FLHQW 

WR VROYH WKH GH¿FLW FKDOOHQJHV  EXW WKH\ ZLOO 

XQGRXEWHGO\ SOD\ D FULWLFDO UROH  7KLV DUWLFOH KLJK  

OLJKWV IRXU DFWLRQV IRU JRYHUQPHQW OHDGHUV  

ZKR FKRRVH WR SXUVXH D IDU UHDFKLQJ DQG VXVWDLQ  

DEOH DSSURDFK WR HI¿FLHQF\ OHG WUDQVIRUPDWLRQ   

,W GUDZV RQ H[SHULHQFH IURP JRYHUQPHQWV ZRUOG  

ZLGH WKDW KDYH XQGHUWDNHQ HI¿FLHQF\ SURJUDPV   

,W DOVR GUDZV RQ OHVVRQV IURP WKH SULYDWH VHFWRU  

ZKHUH SURGXFWLYLW\ DQG DVVRFLDWHG QRWLRQV² 

VXFK DV FRQWLQXRXV LPSURYHPHQW  LQQRYDWLRQ  DQG 

VFDOH²KDYH ORQJ EHHQ SDUW RI WKH PDQDJH  

PHQW OH[LFRQ  

:H UHFRJQL]H WKDW WKHUH DUH LPSRUWDQW GLIIHUHQFHV 

EHWZHHQ WKH SXEOLF DQG SULYDWH VHFWRUV  

*RYHUQPHQW OHDGHUV IDFH FKDOOHQJHV²LQFOXGLQJ 



  

OHJLVODWLYH FRQVWUDLQWV  RUJDQL]DWLRQDO FRPSOH[LW\  

DQG SXEOLF VFUXWLQ\²WKDW DUH UDUHO\ HYLGHQW WR  

D VLPLODU H[WHQW LQ WKH SULYDWH VHFWRU  $V UHFHQW 

SXEOLF SURWHVWV LQ PDQ\ FRXQWULHV DFURVV (XURSH 

KDYH LQGLFDWHG  HYHU\ JRYHUQPHQW HI¿FLHQF\ 

SURJUDP ZLOO DOPRVW FHUWDLQO\ HQFRXQWHU RSSRVL  

WLRQ IURP WKH SXEOLF DQG RWKHU VWDNHKROGHUV  <HW 

WRXJK WLPHV FDQ FUHDWH WKH LPSHWXV IRU SUHYLRXVO\ 

XQWKLQNDEOH WUDQVIRUPDWLRQV LQ WKH SXEOLF VHFWRU  

,Q WKH 8QLWHG 6WDWHV  WKH 1HZ 'HDO LQ WKH     V 

LQWURGXFHG ELJ FKDQJHV WKDW KDYH VWRRG WKH WHVW RI 

WLPH  DPRQJ WKHP  WKH 6RFLDO 6HFXULW\ $FW   

WKH 6HFXULWLHV DQG ([FKDQJH &RPPLVVLRQ  DQG WKH 

)HGHUDO +RXVLQJ $GPLQLVWUDWLRQ  7KH 8QLWHG 

.LQJGRP FUHDWHG WKH 1DWLRQDO +HDOWK 6HUYLFH 

 1+6  GXULQJ WKH DXVWHUH \HDUV IROORZLQJ :RUOG 

:DU ,,  ,W ZDV LQ WKH ZDNH RI 6ZHGHQ¶V HFRQRPLF 

DQG EDQNLQJ FULVLV RI WKH     V WKDW WKH 6ZHGLVK 

JRYHUQPHQW FUHDWHG PRPHQWXP IRU PDMRU UHIRUPV 

LQ KHDOWK FDUH  HGXFDWLRQ  DQG EH\RQG  

7R DFKLHYH VXFK UDGLFDO WUDQVIRUPDWLRQV  SROLWL  

FDO OHDGHUV DQG VHQLRU RI¿FLDOV PXVW FUHDWH WKH  

ZLOO DQG YLVLRQ IRU GHHS URRWHG FKDQJH  :LWKRXW 

VXFK D YLVLRQ  DQ\ HI¿FLHQF\ SURJUDP ZLOO EH 

UHJDUGHG DV D FRVW FXWWLQJ H[HUFLVH  UDWKHU WKDQ 

DV D UHQHZDO RI SXEOLF VHUYLFHV WKDW FDQ HQJDJH 

HPSOR\HHV DW DOO OHYHOV RI WKH RUJDQL]DWLRQ  7KH 

*HUPDQ )HGHUDO /DERU $JHQF\  ZKLFK LQ      

HPEDUNHG RQ D PDMRU WUDQVIRUPDWLRQ SURJUDP LQ 

WKH IDFH RI SHUVLVWHQWO\ KLJK XQHPSOR\PHQW  

VKRZHG KRZ DQ DJHQF\ FDQ XVH D FULVLV DV D 

FDWDO\VW WR FUHDWH VRPHWKLQJ QHZ DQG EHWWHU  $ 

QHZ  PRUH IRFXVHG PLVVLRQ VWDWHPHQW ZDV DW  

WKH KHDUW RI WKH WUDQVIRUPDWLRQ DQG GLUHFWO\ IHG 

LQWR D QHZ VHW RI SULRULWLHV  IRFXVHG WDUJHWV  

VWUHDPOLQHG FRUSRUDWH IXQFWLRQV  DQG DQ HQWLUHO\ 

QHZ RUJDQL]DWLRQ PRGHO  ZKLFK DIIHFWHG DOO 

       RI LWV HPSOR\HHV  

,Q WKH IDFH RI ERWK HQRUPRXV HI¿FLHQF\ SUHVVXUHV 

DQG EDUULHUV WR FKDQJH  ZH EHOLHYH JRYHUQPHQW 

OHDGHUV ZLOO EHQH¿W IURP FRQVLGHULQJ WKH IROORZ  

LQJ IRXU DFWLRQV 

'HOLYHULQJ PDMRU HI¿FLHQF\ VDYLQJV UHTXLUHV 

UHWKLQNLQJ DQG UHSULRULWL]LQJ DOO DUHDV RI DFWLYLW\²

DQG  PRVW LPSRUWDQW  PDNLQJ DFWLYH GHFLVLRQV  

RQ ZKDW WR VWRS GRLQJ  $ VLJQ RI LQWHOOLJHQW FRVW 

UHGXFWLRQ²DV RSSRVHG WR UHDFWLYH VODVKLQJ² 

LV WKDW FRVWV DUH QRW FXW XQLIRUPO\ DFURVV WKH ERDUG  

3ULYDWH VHFWRU FRPSDQLHV WKDW UHVSRQG HIIHFWLYHO\ 

WR ¿QDQFLDO GRZQWXUQV TXLFNO\ LGHQWLI\ WKH 

EXVLQHVVHV  SURGXFWV  DQG FDSLWDO SURJUDPV WKH\ 

ZDQW WR PDLQWDLQ  WKRVH WKH\ QHHG WR UHLQ LQ  

RU VWRS  DQG WKRVH LQ ZKLFK WKH\ ZDQW WR LQYHVW  

7KH\ SURDFWLYHO\ SUXQH WKHLU SRUWIROLR  DOORZLQJ  

IDYRUHG SULRULWLHV WR ÀRXULVK  ,Q WKH SXEOLF VHFWRU  

D PRUH QXDQFHG DSSURDFK LV QHHGHG  VLQFH  

WKHUH DUH PDQ\ DFWLYLWLHV WKDW WKH JRYHUQPHQW 

PXVW FRQWLQXH EHFDXVH RI OHJLVODWLRQ RU IRU UHDVRQV 

RI IDLUQHVV  JRYHUQPHQWV DOVR ODFN WKH ÀH[LELOLW\ 

RI D EXVLQHVV  ZKLFK FDQ VLPSO\ GHFLGH WR VWRS 

VHUYLQJ DQ H[SHQVLYH WR UHDFK VHJPHQW RI WKH 

SRSXODWLRQ  +RZHYHU  WKHVH FRQVWUDLQWV VKRXOG QRW 

SUHYHQW D GHWDLOHG UHYLHZ RI H[SHQGLWXUH  

7KH SULPDU\ DLP RI &DQDGD¶V 3URJUDP 5HYLHZ  

RI     ±    D PDMRU JRYHUQPHQW WUDQVIRUPDWLRQ 

HIIRUW  ZDV WR UHGXFH WKH FRXQWU\¶V GH¿FLW E\ 

UHGXFLQJ H[SHQGLWXUH  7KH &DQDGLDQ JRYHUQPHQW 

XVHG VL[ FULWHULD WR UHYLHZ HDFK VSHQGLQJ SURJUDP  

 H[KLELW   7KH UHYLHZ OHG WR WKH HOLPLQDWLRQ  

RI D QXPEHU RI DFWLYLWLHV  IRU H[DPSOH  DJULFXOWXUH 

DQG WUDQVSRUW VXEVLGLHV  DQG UDGLFDO FKDQJHV  

LQ KRZ FHUWDLQ VHUYLFHV ZHUH GHOLYHUHG  LQFOXGLQJ 

SULYDWL]DWLRQ RI DLU QDYLJDWLRQ   

,Q XQGHUWDNLQJ VXFK D UHYLHZ  OHDGHUV VKRXOG  

IRUFH REMHFWLYLW\  LQVLVWLQJ RQ IDFWV UDWKHU WKDQ  

RSLQLRQV DQG YDOXLQJ EUXWDO KRQHVW\  7R KHOS 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

HQVXUH WKDW WKH\ XQGHUVWDQG WUDGH RIIV DQG PDNH 

WKH EHVW GHFLVLRQV  WKH\ VKRXOG VHHN WR GHYHORS  

D UREXVW IDFW EDVH WKDW SURYLGHV D FOHDU YLHZ RI WKH 

FRVWV²DV ZHOO DV WKH FRVW GULYHUV²RI HDFK 

LQLWLDWLYH DQG SURJUDP  ,GHDOO\ WKHUH VKRXOG DOVR 

EH D FOHDU XQGHUVWDQGLQJ RI WKH HIIHFWLYHQHVV  

RI GLIIHUHQW LQWHUYHQWLRQV  ([WHUQDO EHQFKPDUNV 

FDQ EH KHOSIXO LQ WKLV UHJDUG  IRU H[DPSOH  UHFHQW 

UHVHDUFK WKDW OD\V RXW WKH FRVW DQG HIIHFWLYHQHVV RI 

YDULRXV LQWHUYHQWLRQV IRU UHGXFLQJ JUHHQKRXVH  

JDV HPLVVLRQV KDV KHOSHG JRYHUQPHQWV SULRULWL]H 

HQYLURQPHQWDO LQWHUYHQWLRQV   

2I FRXUVH  HOLPLQDWLQJ VHUYLFHV RU DFWLYLWLHV LV 

SROLWLFDOO\ VHQVLWLYH DQG WKXV GLI¿FXOW IRU 

JRYHUQPHQWV  ,W UHTXLUHV FORVH FROODERUDWLRQ 

EHWZHHQ SROLWLFDO OHDGHUV DQG RI¿FLDOV  D FOHDU VHW 

RI SROLF\ SULRULWLHV DQG GHFLVLRQ FULWHULD  DQ 

H[SOLFLW GHFLVLRQ PDNLQJ SURFHVV DW WKH PLQLVWHULDO 

RU HYHQ QDWLRQDO OHYHO  DQG D WKRXJKWIXO FRP  

PXQLFDWLRQV SODQ IRU WKH SXEOLF  

$ UHIRFXVHG VHW RI DFWLYLWLHV LV OLNHO\ WR UHTXLUH 

QHZ RUJDQL]DWLRQDO DUUDQJHPHQWV²QHZ 

VWUXFWXUHV  UROHV  UHODWLRQVKLSV  DQG OLQNDJHV 

ZLWKLQ DQG DPRQJ DOO WKH RUJDQL]DWLRQV  

LQYROYHG LQ SROLF\ PDNLQJ  IXQGLQJ  GHOLYHULQJ 

VHUYLFHV  RU PDQDJLQJ SHUIRUPDQFH  

  6RXUFH  -RFHO\QH %RXUJRQ  3URJUDP UHYLHZ  7KH *RYHUQPHQW RI &DQDGD¶V H[SHULHQFH HOLPLQDWLQJ WKH GH¿FLW      ±    ²$ 
&DQDGLDQ FDVH VWXG\  7KH &HQWUH IRU ,QWHUQDWLRQDO *RYHUQDQFH ,QQRYDWLRQ  6HSWHPEHU     

   ³3DWKZD\V WR D ORZ FDUERQ 
HFRQRP\  9HUVLRQ   RI WKH 
JOREDO JUHHQKRXVH JDV 
DEDWHPHQW FRVW FXUYH ́  
-DQXDU\       DQG ³,PSDFW RI 
WKH ¿QDQFLDO FULVLV RQ FDUERQ 
HFRQRPLFV  9HUVLRQ     RI WKH 
JOREDO JUHHQKRXVH JDV 
DEDWHPHQW FRVW FXUYH ́  $XJXVW 
      0F.LQVH\   &RPSDQ\ 



  

/DUJH VFDOH RUJDQL]DWLRQDO FKDQJHV LQ JRYHUQPHQW 

DUH W\SLFDOO\ EH\RQG WKH UHPLW RI LQGLYLGXDO  

VHQLRU OHDGHUV  ,QGHHG  LQ VRPH FRXQWULHV  WKH 

RUJDQL]DWLRQDO ODQGVFDSH LV UHJDUGHG DV 

XQWRXFKDEOH DQG RXWVLGH WKH VFRSH RI DQ\ UHYLHZ  

+RZHYHU  H[SOLFLWO\ GLVFXVVLQJ WKH HI¿FLHQF\ 

EHQH¿WV RI RUJDQL]DWLRQDO FKDQJHV  ZKHUH WKH\ DUH 

SRVVLEOH  FDQ EH HQRUPRXVO\ YDOXDEOH  )RU 

H[DPSOH  LQ D ORFDO JRYHUQPHQW FRQWH[W WKLV PLJKW 

LQYROYH GLVWLQJXLVKLQJ EHWZHHQ ³GHPRFUDWLF´  

XQLWV  LQ ZKLFK HOHFWHG PHPEHUV RI D ORFDO 

DXWKRULW\ PDNH GHFLVLRQV DIIHFWLQJ D ORFDO DUHD  

DQG ³RSHUDWLRQDO´ XQLWV  LQ ZKLFK QHLJKERULQJ 

DXWKRULWLHV PD\ FKRRVH WR EHQH¿W IURP  

HFRQRPLHV RI VFDOH E\ FRPELQLQJ FHUWDLQ EDFN 

RI¿FH IXQFWLRQV  VXFK DV SURFXUHPHQW  RU  

IURQWOLQH VHUYLFHV  VXFK DV JDUEDJH FROOHFWLRQ   

$ JRRG VWDUWLQJ SRLQW LV WR WDNH D FOHDQ VKHHW 

DSSURDFK  ZLWK QR OHJDF\  ZKDW ZRXOG EH WKH LGHDO 

VHW RI RUJDQL]DWLRQV WR GHOLYHU WKH UHYLVHG 

SULRULWLHV  DQG KRZ ZRXOG WKH\ ZRUN WRJHWKHU" 

2UJDQL]DWLRQDO DUUDQJHPHQWV VKRXOG WKHQ  

EH UHYLHZHG DW PXOWLSOH OHYHOV 

*RYHUQPHQWV DQG DJHQFLHV VKRXOG 

EH WKRXJKWIXO DERXW WKH VL]H DQG UROH RI WKH FHQWHU  

*OREDO SULYDWH VHFWRU RUJDQL]DWLRQV RIWHQ KDYH 

VWUDWHJLF FHQWHUV WKDW DUH UHODWLYHO\ VPDOO  *(¶V 

FRUSRUDWH FHQWHU RI DERXW     SHRSOH UXQV  

D EXVLQHVV ZLWK PRUH WKDQ         IXOO WLPH 

HTXLYDOHQW  )7(  HPSOR\HHV  -RKQVRQ   -RKQVRQ 

KDV PRUH WKDQ         )7(V  DQG LWV FHQWHU 

FRQVLVWV RI DSSUR[LPDWHO\       SHRSOH  6XFK VPDOO 

FHQWHUV DUH OHVV FRPPRQ LQ WKH SXEOLF VHFWRU   

EXW WKH\ DUH FHUWDLQO\ IHDVLEOH  $V SDUW RI LWV UHFHQW 

UHIRUP SURJUDP  IRU H[DPSOH  WKH *HUPDQ 

)HGHUDO /DERU $JHQF\ UHGXFHG KHDG FRXQW DW LWV 

KHDGTXDUWHUV IURP       WR      

7KH VL]H RI WKH FHQWHU ZLOO GHSHQG RQ LWV UROH   

DQG ZKDW LV ULJKW IRU RQH FRXQWU\ PD\ QRW EH ULJKW 

IRU DQRWKHU  ,Q WKH 6ZHGLVK JRYHUQPHQW¶V HI¿  

FLHQF\ GULYH LQ WKH     V  WKH FHQWHU RI 

JRYHUQPHQW VHW FRVW UHGXFWLRQ UHTXLUHPHQWV  

OHDYLQJ LQGLYLGXDO DJHQFLHV WR LGHQWLI\ DQG  

GHOLYHU WKHVH UHGXFWLRQV  %\ FRQWUDVW  )UDQFH KDV 

FRQVWUXFWHG LWV UHIRUPV DV D VLQJOH LQWHJUDWHG 

SURJUDP  VHH ³µ$ GXW\ WR PRGHUQL]H¶  5HIRUPLQJ 

WKH )UHQFK FLYLO VHUYLFH ́  S       5HJDUGOHVV  

RI WKH DSSURDFK  WKH FHQWHU RI JRYHUQPHQW RU RI D 

PDMRU DJHQF\ KDV D XQLTXH UROH LQ VHWWLQJ 

REMHFWLYHV  GHWHUPLQLQJ ZKHUH FKDQJH VKRXOG EH 

FHQWUDOL]HG RU GHYROYHG  FODULI\LQJ DFFRXQWDELOLWLHV  

DQG LGHQWLI\LQJ WKH FDSDELOLWLHV DQG LQFHQWLYHV 

QHHGHG WR PDNH FKDQJH KDSSHQ  $FWLYLWLHV EH\RQG 

WKHVH DUH OLNHO\ WR EH ZRUWK UHYLHZLQJ 

 'HOLYHU\ RI 

SXEOLF VHUYLFHV RIWHQ LQYROYHV D FRPSOH[ V\VWHP RI 

PXOWLSOH RUJDQL]DWLRQV LQFOXGLQJ SROLF\ PDNHUV  

UHJXODWRUV  SD\RUV  DQG SURYLGHUV  $GMXVWLQJ WKHVH 

UHODWLRQVKLSV FDQ EH D PDMRU GULYHU RI HI¿FLHQF\  

)RU H[DPSOH  LQ DQ DSSURDFK WKDW GUHZ RQ OHVVRQV 

IURP FKDUWHU VFKRROV LQ 6ZHGHQ DQG WKH 8QLWHG 

6WDWHV DV ZHOO DV LQGHSHQGHQW QRW IRU SUR¿W 

KRVSLWDO PRGHOV LQ RWKHU FRXQWULHV  (QJODQG¶V 1+6 

FRQIHUUHG ³IRXQGDWLRQ WUXVW´ VWDWXV WR KLJKHU 

SHUIRUPLQJ KRVSLWDOV  JDYH WKHP JUHDWHU LQGHSHQ  

GHQFH  DQG LQFUHDVHG WKH SDUWLFLSDWLRQ RI VWDII  

SDWLHQWV  DQG WKH SXEOLF LQ WKHLU JRYHUQDQFH  6LQFH 

WKHLU FUHDWLRQ  IRXQGDWLRQ WUXVWV¶ ¿QDQFLDO 

SHUIRUPDQFH KDV EHHQ VLJQL¿FDQWO\ EHWWHU WKDQ 

WKDW RI RWKHU KRVSLWDOV  $W WKH VDPH WLPH  D  

VWDWXWH HVWDEOLVKHG D QHZ LQGHSHQGHQW UHJXODWRU  

0RQLWRU  WR DVVHVV ZKHWKHU KRVSLWDOV VKRXOG EH 

JLYHQ IRXQGDWLRQ WUXVW VWDWXV  UHJXODWH WKH 

SHUIRUPDQFH RI IRXQGDWLRQ WUXVWV  DQG GHYHORS 

WKHLU OHDGHUVKLS DQG PDQDJHULDO FDSDELOLWLHV  

7UDQVIHUULQJ DFWLYLWLHV IURP WKH SXEOLF VHFWRU WR  

WKH SULYDWH RU QRQSUR¿W VHFWRU KDV EHHQ D YDOXDEOH 

VRXUFH RI VDYLQJV LQ VRPH FRXQWULHV  LW ZDV DQ 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

LPSRUWDQW SDUW RI WKH 1HZ =HDODQG UHIRUPV 

EHWZHHQ      DQG      DQG WKH &DQDGLDQ 

3URJUDP 5HYLHZ  IRU H[DPSOH  7KH FXUUHQW 8. 

JRYHUQPHQW KDV PDGH LW D SULRULW\ WR KDYH  

PRUH SXEOLF VHUYLFHV  VXFK DV VXSSRUW IRU FKLOGUHQ 

ZLWK VSHFLDO QHHGV  GHOLYHUHG E\ QRQSUR¿WV 

,Q PDNLQJ DQ\ RI WKHVH W\SHV RI RUJDQL]DWLRQDO 

FKDQJHV  JRYHUQPHQWV VKRXOG IRFXV RQ  

FDSWXULQJ EHQH¿WV²EH LW LQ WKH IRUP RI UHGXFHG 

RYHUODSV  JUHDWHU H[SHUWLVH  LPSURYHG UHVSRQ  

VLYHQHVV  VWUHDPOLQHG SURFHVVHV  RU EHWWHU 

RXWFRPHV IRU FLWL]HQV  2WKHUZLVH WKH FKDQJHV ZLOO 

PHUHO\ VKLIW UHVSRQVLELOLWLHV IURP RQH HQWLW\  

WR DQRWKHU ZLWKRXW FUHDWLQJ EHQH¿WV IRU HI¿FLHQF\ 

RU RXWFRPHV 

2QFH JRYHUQPHQWV KDYH GHYHORSHG D YLVLRQ  

SULRULWL]HG DFWLYLWLHV  DQG ZRUNHG RXW WKH RUJDQL  

]DWLRQDO ODQGVFDSH WR GHOLYHU WKHP  WKH  

IRFXV PXVW WXUQ WR GULYLQJ RXW FRVWV  3XEOLF VHFWRU 

OHDGHUV PXVW WDNH WKH IROORZLQJ VWHSV  

0DQ\ RUJDQL]DWLRQV GLYH LQWR RQO\ D IHZ KLJK  

YDOXH DUHDV  VXFK DV LQFUHDVLQJ WKH HI¿FLHQF\ RI 

H[LVWLQJ RSHUDWLRQDO SURFHVVHV  DQG RYHUORRN 

RWKHU RSSRUWXQLWLHV  WKXV ULVNLQJ OHDYLQJ VXEVWDQ  

WLDO VDYLQJV RQ WKH WDEOH  ,QVWHDG  WKH\ VKRXOG  

WDNH D EURDG SHUVSHFWLYH DQG V\VWHPDWLFDOO\ ORRN 

DW DOO OHYHUV  FRQVLGHULQJ VDYLQJV SRWHQWLDO  

IHDVLELOLW\ RI GHOLYHU\  DQG LPSDFW RQ ZLGHU SROLF\ 

REMHFWLYHV DQG HFRQRPLF JURZWK  )RU H[DPSOH   

WKH      8. 6SHQGLQJ 5HYLHZ ORRNHG LQ SDUDOOHO 

DW WD[ UDWHV DQG WD[ FRPSOLDQFH  VRFLDO VHFXULW\ 

EHQH¿WV  DQG DGPLQLVWUDWLYH  SURJUDP  DQG FDSLWDO 

VSHQGLQJ  7DNLQJ D EURDG SHUVSHFWLYH ZLOO KHOS 

LGHQWLI\ QHZ RSSRUWXQLWLHV  IRU H[DPSOH  IHZ JRY  

HUQPHQWV WRGD\ KDYH LPSOHPHQWHG WKH SULYDWH 

VHFWRU¶V EHVW SUDFWLFHV LQ SURFXUHPHQW  GHVSLWH WKH 

IDFW WKDW SURFXUHPHQW W\SLFDOO\ UHSUHVHQWV DERXW  

   SHUFHQW RI WKH H[SHQGLWXUH RI JRYHUQPHQWV LQ 

2UJDQLVDWLRQ IRU (FRQRPLF &R RSHUDWLRQ  

DQG 'HYHORSPHQW FRXQWULHV  H[FOXGLQJ WUDQVIHU 

SD\PHQWV VXFK DV VRFLDO VHFXULW\ SD\PHQWV   

 7R JDLQ HFRQRPLHV RI 

VFDOH  SXEOLF VHFWRU ERGLHV KDYH PDQGDWHG 

FRQVROLGDWLRQ DQG VWDQGDUGL]DWLRQ LQ SURFXUHPHQW 

DQG ,7  HVWDEOLVKHG VKDUHG VHUYLFH FHQWHUV  

DFURVV JRYHUQPHQW GHSDUWPHQWV  DQG DJJUHJDWHG 

ORFDO VHUYLFHV LQ UHJLRQDO FOXVWHUV  6RPH 

JRYHUQPHQWV KDYH HVWDEOLVKHG PXOWLIRUFH SROLFH DLU 

VXSSRUW EXUHDXV  IRU LQVWDQFH  2WKHUV  VXFK DV 

'HQPDUN DQG  PRUH UHFHQWO\  WKH 8QLWHG .LQJGRP  

KDYH FHQWUDOL]HG VLJQL¿FDQW DUHDV RI SURFXUH  

PHQW WR DFKLHYH PDMRU VDYLQJV  7KH FRPSOH[LW\ 

DQG VL]H RI WKH SXEOLF VHFWRU PHDQ WKDW VLJQL¿  

FDQW RSSRUWXQLWLHV UHPDLQ IRU LPSURYHPHQWV RI 

WKLV W\SH  EXW WKH\ DUH KDUGHU WR GHOLYHU WKDQ  

LQ PDQ\ FRUSRUDWH VHWWLQJV  &OHDU FRPPXQLFDWLRQV 

DERXW WKH EHQH¿WV RI WKH FKDQJHV²HVSHFLDOO\  

WR PHPEHUV RI WKH SXEOLF ZKR PD\ KDYH ORVW D 

³ORFDO´ SURYLGHU²DUH FUXFLDO WR VXFFHVV 

 *RYHUQPHQWV KDYH EHFRPH PRUH HI¿FLHQW 

E\ DSSO\LQJ OHDQ PHWKRGRORJLHV  WKRXJK 

LPSURYHPHQW RSSRUWXQLWLHV UHPDLQ LQ PDQ\ DUHDV  

/HDQ WHFKQLTXHV KDYH EHHQ VXFFHVVIXOO\ DSSOLHG  

WR UHSHDWDEOH SURFHVVHV LQ DUHDV DV GLYHUVH DV WD[ 

   6HH &KULVWLDQ +XVWHG DQG 
1LFRODV 5HLQHFNH  ³,PSURYLQJ 
SXEOLF VHFWRU SXUFKDVLQJ ´ 
0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  
6XPPHU      

/HDGHUV RIWHQ RYHUORRN WKH ³VRIW´ HOHPHQWV²WKH FXOWXUH  
FDSDELOLWLHV  SHRSOH  DQG SURFHVVHV²WKDW DOORZ HI¿FLHQFLHV WR VWLFN 
DQG WKDW PDNH WKH LPSDFW VXVWDLQDEOH



  

SURFHVVLQJ  GHIHQVH ORJLVWLFV  KHDOWK FDUH  DQG 

FRXUW VHUYLFHV  $SSO\LQJ D OHDQ DSSURDFK WR SROLF\  

PDNLQJ LQ D (XURSHDQ JRYHUQPHQW OHG WR WKH 

GHYHORSPHQW RI D QHZ SROLF\ PDNLQJ DSSURDFK 

DQG ÀH[LEOH UHVRXUFLQJ PRGHO  ,PSRUWDQWO\   

RXU H[SHULHQFH LV WKDW HI¿FLHQF\ DQG HIIHFWLYHQHVV 

JR KDQG LQ KDQG  UDWKHU WKDQ IRUFLQJ D WUDGH RII   

OHDQ WUDQVIRUPDWLRQV FDQ LPSURYH FLWL]HQ RXWFRPHV  

FXVWRPHU VHUYLFH  DQG MRE VDWLVIDFWLRQ ZKLOH 

UHGXFLQJ FRVWV   

6WUHDPOLQLQJ FDQ GHOLYHU PDQ\ WLPHV WKH LPSDFW  

LI LPSOHPHQWHG DW VFDOH  2QH ZD\ WR VFDOH  

XS LV WR HVWDEOLVK D GHSDUWPHQWDO RU JRYHUQPHQW 

ZLGH DFDGHP\ IRU EXLOGLQJ LQWHUQDO FDSD  

ELOLWLHV IRU FRQWLQXRXV LPSURYHPHQW  7KH 1+6 

,QVWLWXWH IRU ,QQRYDWLRQ DQG ,PSURYHPHQW  

KDV WDNHQ DQ DOWHUQDWLYH DSSURDFK  LWV 3URGXFWLYH 

:DUG SURJUDP JLYHV KRVSLWDO VWDII WKH WRROV  

WKH\ QHHG WR DSSO\ OHDQ WHFKQLTXHV WKHPVHOYHV  

UHTXLULQJ RQO\ OLPLWHG VXSSRUW IURP D WUDLQHG 

IDFLOLWDWRU  7R GDWH  WKH SURJUDP KDV OHG WR PRUH 

WLPH VSHQW RQ SDWLHQW FDUH  LQFUHDVHG SDWLHQW 

VDWLVIDFWLRQ  DQG VLJQL¿FDQW HI¿FLHQF\ JDLQV LQ 

FHUWDLQ SURFHVVHV  

,Q RXU H[SHULHQFH  OHDGHUV RIWHQ RYHUORRN WKH ³VRIW´ 

HOHPHQWV²WKH FXOWXUH  FDSDELOLWLHV  SHRSOH  DQG 

SURFHVVHV²WKDW DOORZ HI¿FLHQFLHV WR VWLFN DQG WKDW 

PDNH WKH LPSDFW VXVWDLQDEOH  7R DYRLG DQ 

HI¿FLHQF\ GULYH WKDW XOWLPDWHO\ UHVXOWV LQ D ZHDNHU  

ORZHU SHUIRUPLQJ RUJDQL]DWLRQ  OHDGHUV PXVW 

GH¿QH WKH FXOWXUH DQG YDOXHV RI WKH IXWXUH RUJDQL  

]DWLRQ DQG OHW WKHVH LQIRUP WKH DVSLUDWLRQV  

WKHPHV  DQG WRQH RI WKH WUDQVIRUPDWLRQ  7KH\ 

PXVW LGHQWLI\ WKH SLYRWDO UROHV DQG FUXFLDO SHRSOH  

HQVXUH WKDW KLJK SRWHQWLDO LQGLYLGXDOV UHPDLQ 

FRPPLWWHG WR WKH RUJDQL]DWLRQ GXULQJ SHULRGV RI 

XSKHDYDO DQG XQFHUWDLQW\  DQG GHYHORS D SODQ  

IRU PDWFKLQJ WKH ULJKW SHRSOH WR FULWLFDO UROHV  

7KH\ PXVW HQJDJH WKH EHVW WHDP²VHQLRU  

OHDGHUV  ELJ WKLQNHUV  RSLQLRQ VKDSHUV  DQG OHDGHUV 

RI WKH IXWXUH²WR WDNH FROOHFWLYH RZQHUVKLS  

RI WKH WUDQVIRUPDWLRQ HIIRUW  $QG WKH\ PXVW NHHS  

FORVH WDEV RQ WKH RUJDQL]DWLRQ¶V PRUDOH  LW LV  

QRW XQXVXDO IRU PRUDOH WR GLS DW ¿UVW  EXW LW VKRXOG 

UHFRYHU TXLFNO\²DQG HYHQ ULVH WR D KLJKHU  

OHYHO WKDQ WKH VWDUWLQJ SRLQW 

7KH ZD\ DQ HI¿FLHQF\ SURJUDP LV OHG LV MXVW DV 

LPSRUWDQW DV D SURJUDP¶V WHFKQLFDO DVSHFWV  

7KHUHIRUH  JRYHUQPHQW OHDGHUV²SROLWLFLDQV DQG 

FDUHHU RI¿FLDOV DOLNH²PXVW GHYRWH VLJQL¿FDQW 

DPRXQWV RI WKHLU SHUVRQDO WLPH  DV ZHOO DV WKHLU 

RUJDQL]DWLRQDO DQG SROLWLFDO FDSLWDO  WR OHDGLQJ 

FKDQJH  (I¿FLHQF\ SURJUDPV SUHVHQW D VLJQL¿FDQW 

RSSRUWXQLW\ WR LQYHVW LQ WKH QHZ RUJDQL]D  

WLRQ DQG EXLOG WKH VNLOOV RI D QHZ FDGUH RI VHQLRU 

OHDGHUV DQG IURQWOLQH VWDII  RQ ZKRP WKH GHOLYHU\  

RI IXWXUH JRYHUQPHQW VHUYLFHV ZLOO GHSHQG  

7KH SXEOLF H[SHQGLWXUH FULVHV IDFLQJ PDQ\  

FRXQWULHV VKRXOG VHUYH DV D FDOO WR DFWLRQ IRU 

JRYHUQPHQW OHDGHUV  $V ZHOO DV SXUVXLQJ  

VDYLQJV UHOHQWOHVVO\  WKH\ VKRXOG EXLOG D SRVLWLYH  

VWRU\ DURXQG HI¿FLHQF\  VHHN RXW WKH QH[W  

JURXQG EUHDNLQJ ÀDJVKLS SROLF\  DQG LQYHVW LQ 

EXLOGLQJ WKH JRYHUQPHQW GHSDUWPHQW RU  

DJHQF\ RI WKH IXWXUH  ,W PD\ EH WKH EHVW FKDQFH  

IRU D JHQHUDWLRQ 

   6HH 0DLD +DQVHQ DQG -RKQ 
6WRQHU  ³$ OHDQHU SXEOLF 
VHFWRU ́  0F.LQVH\ RQ 
*RYHUQPHQW  6XPPHU      



  

,Q -XO\       WKH &HQWHU IRU $PHULFDQ 3URJUHVV 

 &$3   D SXEOLF SROLF\ WKLQN WDQN  KRVWHG D 

FRQIHUHQFH  ³'RLQJ :KDW :RUNV ́  LQ :DVKLQJWRQ  

'&  7KH HYHQW ZDV SDUW RI D EURDGHU &$3  

SURMHFW RI WKH VDPH QDPH  ZLWK WKH REMHFWLYH RI 

³DGYDQFLQJ VPDUWHU JRYHUQPHQW WKDW HI¿FLHQWO\ 

DOORFDWHV VFDUFH UHVRXUFHV DQG DFKLHYHV JUHDWHU 

UHVXOWV IRU WKH $PHULFDQ SHRSOH ́  7KH FRQIHU  

HQFH EURXJKW WRJHWKHU JRYHUQPHQW OHDGHUV WR GLV  

FXVV D YDULHW\ RI WRSLFV  LQFOXGLQJ UHVWRULQJ  

WUXVW LQ JRYHUQPHQW  WUDQVIRUPLQJ SXEOLF VHFWRU 

SHUIRUPDQFH  DQG FDWDO\]LQJ FKDQJH 

2QH RI WKH VHVVLRQV ZDV D SDQHO GLVFXVVLRQ   

³'RLQJ PRUH ZLWK OHVV  0RGHUQL]LQJ JRYHUQPHQW 

RSHUDWLRQV ́  0RGHUDWHG E\ 0F.LQVH\¶V 1DQF\ 

.LOOHIHU  WKH SDQHOLVWV ZHUH %LOO &RUU  GHSXW\ 

VHFUHWDU\ RI WKH 86 'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG 

+XPDQ 6HUYLFHV  ++6   6KDXQ 'RQRYDQ  

VHFUHWDU\ RI WKH 86 'HSDUWPHQW RI +RXVLQJ DQG 

8UEDQ 'HYHORSPHQW  +8'   *DU\ /RFNH   

VHFUHWDU\ RI WKH 86 'HSDUWPHQW RI &RPPHUFH  

DQG $QWKRQ\ 0LOOHU  GHSXW\ VHFUHWDU\ RI  

WKH 86 'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ  :KDW IROORZV  

LV DQ HGLWHG DQG DEULGJHG YHUVLRQ RI  

WKH GLVFXVVLRQ 

:H¶UH KHUH WRGD\ WR WDON DERXW 

ZKDW ZRUNV LQ JRYHUQPHQW  &DQ HDFK RI \RX  

WHOO XV ZKDW KDV ZRUNHG LQ \RXU GHSDUWPHQW" +RZ 

DUH \RX GRLQJ PRUH ZLWK OHVV" +RZ DUH \RX 

PRGHUQL]LQJ JRYHUQPHQW RSHUDWLRQV"  



  

,¶OO VKDUH VRPH VWUDWHJLHV WKDW 

KDYH EHHQ FULWLFDO LQ RXU ¿UVW    PRQWKV DW  

+8'  EXW , ZDQW WR VWDUW ZLWK WKH LGHD WKDW VWUDWHJ\ 

PDWWHUV DQ HQRUPRXV DPRXQW  :H¶YH EHHQ 

WKURXJK D \HDUORQJ VWUDWHJLF SODQQLQJ SURFHVV 

GXULQJ ZKLFK ZH HQJDJHG DERXW       RI RXU 

HPSOR\HHV DQG SDUWQHUV  ,W QHYHU FHDVHV WR DPD]H 

PH KRZ LPSRUWDQW LW LV VLPSO\ WR EULQJ WRJHWKHU  

DOO \RXU VWDNHKROGHUV DQG KDYH WKH FRQYHUVDWLRQ 

DERXW ZKDW PDWWHUV  7KH SULRULWL]DWLRQ RI 

UHVRXUFHV²GHFLGLQJ ZKDW WR VSHQG PRQH\ RQ DQG  

SDUWLFXODUO\ LQ WKH GLI¿FXOW WLPHV ZH¶UH IDFLQJ QRZ  

ZKDW QRW WR VSHQG PRQH\ RQ²FDQ FRPH EDFN WR  

D WKRXJKWIXO DQG GHHS VWUDWHJLF SODQQLQJ SURFHVV 

6HFRQG  \RX FDQ¶W GR PRUH ZLWK OHVV XQOHVV \RX 

FRXQW ZKDW¶V PRUH DQG ZKDW¶V OHVV  (YHQ ZLWK DOO 

WKH DGYDQFHV ZH¶YH PDGH LQ JRYHUQPHQW SHUIRU  

PDQFH  WKHUH DUH VWLOO VR PDQ\ SODFHV WKURXJKRXW 

WKH IHGHUDO JRYHUQPHQW ZKHUH ZH GRQ¶W KDYH D 

JRRG V\VWHP WR WUDFN ZKDW ZH¶UH GRLQJ  :H ZHQW 

WKURXJK DQ H[HUFLVH RI VHWWLQJ KLJK SULRULW\ 

SHUIRUPDQFH JRDOV ZLWK RWKHU DJHQFLHV  DQG UHPDUN  

DEO\  ZH IRXQG WKDW ZH ZHUH VSHQGLQJ PRQH\  

RQ XQRFFXSLHG KRXVLQJ XQLWV LQ PDQ\ RI RXU SUR  

JUDPV  :H ZHUH SD\LQJ IRU KRXVLQJ XQLWV  EXW  

QRW QHFHVVDULO\ IRU RFFXSLHG KRXVLQJ XQLWV  $QG 

ZH GLGQ¶W KDYH D V\VWHP WR FRXQW WKDW  6HWWLQJ  

XS V\VWHPV DOORZHG XV WR JHW EHWWHU SHUIRUPDQFH 

RXW RI RXU SURJUDPV DQG QRW VSHQG PRQH\ RQ 

RXWFRPHV ZH GLGQ¶W FDUH DERXW  

7KLUG  \RX KDYH WR IXQG SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW  

2IWHQ LQ D OHJLVODWLYH SURFHVV  WKLQJV WKDW DUH 

³XQVH[\´²OLNH SHUIRUPDQFH HYDOXDWLRQ V\VWHPV²

ORVH RXW WR SURJUDPV WKDW DUH ³RQ WKH IURQW SDJH ́  

%XW WKRVH SURJUDPV ZLOO EH OHVV HIIHFWLYH ZLWKRXW 

JRRG V\VWHPV LQ SODFH  2XU PRVW LPSRUWDQW 

LQLWLDWLYH RQ WKLV IURQW LV WKH +8' WUDQVIRUPDWLRQ 

LQLWLDWLYH  ZH SURSRVHG ÀH[LELOLW\ WR VHW DVLGH  

XS WR   SHUFHQW RI SURJUDPPDWLF IXQGV DFURVV RXU 

EXGJHW IRU GHYHORSLQJ V\VWHPV  EXLOGLQJ 

HYDOXDWLRQ DQG UHVHDUFK FDSDFLW\  DQG IXQGLQJ 

WHFKQLFDO DVVLVWDQFH²WKLQJV WKDW WHQG WR JHW 

VKRUWFKDQJHG LQ WKH EXGJHW  

)LQDOO\  ZH QHHG PRUH RI DQ LQYHVWPHQW PHQWDOLW\  

:KHUH FDQ ZH LQYHVW LQ SURJUDPV WKDW ZLOO JHW  

XV VDYLQJV LQ RWKHU DUHDV" +RPHOHVVQHVV LV D JUHDW 

H[DPSOH RI WKLV  .HHSLQJ VRPHERG\ KRXVHG  

ZLWK D VPDOO SD\PHQW²PD\EH D VHFXULW\ GHSRVLW 

RU D RQH PRQWK UHQW FKHFN²KDV HQRUPRXV EHQH  

¿WV LQ WHUPV RI FRVWV ZH GRQ¶W KDYH LQ HPHUJHQF\ 

URRPV  VKHOWHUV  DQG VR RQ  <HW WRR RIWHQ ZH  

KDYH WKH ³ZURQJ SRFNHW´ SUREOHP²ZH WKLQN RI RXU 

SURJUDPV FDWHJRULFDOO\  :H GRQ¶W WKLQN DFURVV 

DJHQFLHV  :H QHHG D QHZ PDWK LQ EXGJHWLQJ WR EH 

DEOH WR GR WKDW  DQG RQ KRPHOHVVQHVV VSHFL  

¿FDOO\  ZH¶YH EHHQ ZRUNLQJ FORVHO\ ZLWK ++6  WKH 

'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ  DQG WKH 'HSDUWPHQW  

RI 9HWHUDQV $IIDLUV  9$  WR ¿JXUH RXW ZKHUH ZH FDQ 

VDYH PRQH\ E\ LQYHVWLQJ LQ WKH ULJKW SODFHV 

7KHUH¶OO QHYHU EH HQRXJK PRQH\ WR 

VDWLVI\ HYHU\RQH¶V ZLVK OLVW  VR ZH KDYH WR 

SULRULWL]H  +RZ GR ZH GR D IHZ WKLQJV UHDOO\ ZHOO 

LQVWHDG RI PDQ\ WKLQJV LQ D PHGLRFUH RU SRRU 

IDVKLRQ" ,Q WKH 'HSDUWPHQW RI &RPPHUFH  ZH 

KDYH VR PDQ\ GLIIHUHQW EXUHDXV  :H KDYH EXUHDXV 

IRU WKH ZHDWKHU  SDWHQWV DQG WUDGHPDUNV  WKH 

FHQVXV  LQWHUQDWLRQDO WUDGH  VFLHQWL¿F UHVHDUFK  

DQG VR RQ  :H¶UH WU\LQJ WR FUHDWH SULRULWLHV  

IRU WKHVH VHHPLQJO\ GLVSDUDWH EXUHDXV E\ IRFXVLQJ 

RQ PDMRU REMHFWLYHV OLNH MRE FUHDWLRQ  WKH JUHHQ 

HFRQRP\  DQG SURWHFWLQJ LQWHOOHFWXDO SURSHUW\ VR 

WKDW ZH¶UH DOO IRFXVLQJ RQ D FRPPRQ YLVLRQ  

,W FRPHV GRZQ WR GH¿QLQJ VXFFHVV  :H QHHG WR 

VSHQG D ORW PRUH WLPH GHWHUPLQLQJ WKH DSSURSULDWH 

PHDVXUHPHQWV RI VXFFHVV  :H GLG WKDW  IRU LQVWDQFH  

ZLWK WKH WUDQVLWLRQ IURP DQDORJ WR GLJLWDO WHOH  

YLVLRQ  &RQJUHVV JDYH WKH &RPPHUFH 'HSDUWPHQW 

DQ DGGLWLRQDO      PLOOLRQ IRU WKH WUDQVLWLRQ  :H 

VSHQW D ORQJ WLPH DVNLQJ RXUVHOYHV KRZ ZH VKRXOG 
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PHDVXUH VXFFHVV  $W ¿UVW  LW ZDV  ³:H¶UH JRLQJ  

WR SDVV RXW FRXSRQV IRU FRQYHUWHU ER[HV  

LQ D PRUH HI¿FLHQW  WLPHO\ IDVKLRQ ́  :HOO  WKDW¶V 

SURFHVV  EXW GRHV LW UHDOO\ PHDVXUH VXFFHVV"  

:H ¿QDOO\ VHWWOHG RQ PDNLQJ VXUH WKDW DOO RI 

$PHULFD ZRXOG EH DEOH WR UHFHLYH WKHLU QRUPDO 

EURDGFDVWLQJ RQ WKH GDWH RI FRQYHUVLRQ  ZKLFK  

ZDV VRPHWLPH LQ -XQH  7KHQ ZH ORRNHG DW 

HYHU\WKLQJ ZH ZHUH GRLQJ DJDLQVW WKRVH WDUJHWV  

UHDOORFDWLQJ UHVRXUFHV DQG PRYLQJ SHRSOH RU 

SURJUDPV DURXQG  $W WKH HQG RI WKH GD\     SHU  

FHQW RI $PHULFDQ KRXVHKROGV ZHUH DEOH  

WR FRQWLQXH UHFHLYLQJ WKHLU QRUPDO EURDGFDVW RQ  

WKH GDWH RI FRQYHUVLRQ  $QG ZH UHWXUQHG  

     PLOOLRQ WR WKH 7UHDVXU\ 

5LJKW QRZ  ZH¶UH IRFXVLQJ RQ WKH 3DWHQW DQG 

7UDGHPDUN 2I¿FH  7RGD\ LW¶V DOPRVW D WKUHH \HDU 

ZDLW EHIRUH \RX JHW D \HV RU QR RQ \RXU SDWHQW 

DSSOLFDWLRQ  :H¶UH RQ D FUDVK FRXUVH WR FRPSOHWHO\ 

FKDQJH WKH RSHUDWLRQ²ZH¶UH HPSRZHULQJ 

HPSOR\HHV  ZH KDYH PHDVXUHPHQWV  ZH KDYH D 

GH¿QLWLRQ RI VXFFHVV  :H ZDQW DSSOLFDWLRQV 

GHFLGHG ZLWKLQ    PRQWKV  :H¶YH LQWURGXFHG D 

ZKROH KRVW RI PHDVXUHV DQG ZH¶YH UHDOORFDWHG 

SHRSOH  DQG ZH¶UH RQ WUDFN WR JHW WKDW GRQH 

 ,¶G OLNH WR VWDUW E\ WDONLQJ DERXW 

RXU FRQWH[W  WKH 86 'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ   

LQ HVVHQFH  SURYLGHV RQO\    SHUFHQW RI WKH IXQGLQJ 

IRU SXEOLF HGXFDWLRQ  :H SOD\ D NH\ UROH LQ 



  

VDIHJXDUGLQJ VWXGHQWV ZLWK GLVDELOLWLHV  PLQRULW\ 

VWXGHQWV  WKH LPSRYHULVKHG²PDNLQJ VXUH WKH\ 

KDYH HTXDO DFFHVV WR D KLJK TXDOLW\ HGXFDWLRQ  %XW 

IXQGDPHQWDOO\  ZH QHHG WR WDNH D YHU\ OHYHUDJHG  

IRFXVHG DSSURDFK LI ZH DUH JRLQJ WR GULYH WKH 

NLQGV RI LPSURYHPHQWV LQ RXU HGXFDWLRQ V\VWHP 

WKDW DUH FOHDUO\ QHHGHG WRGD\  7KH PRVW LPSRUWDQW 

HOHPHQWV RI RXU DSSURDFK DUH D FOHDU  DOLJQHG 

VWUDWHJ\  D VHW RI SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW 

V\VWHPV DQG SURFHVVHV  DQG D IRFXV RQ RXU SHRSOH 

DQG RXU RUJDQL]DWLRQ  

+RZ GR ZH JHW VWUDWHJLF DOLJQPHQW" )RU XV   

ZH VHWWOHG RQ IRXU NH\ SULRULWLHV  GDWD V\VWHPV LQ 

HGXFDWLRQ  LQYHVWPHQWV LQ SHRSOH  TXDOLW\ 

VWDQGDUGV DQG DVVHVVPHQWV  DQG D FRPPLWPHQW WR 

WXUQ DURXQG VWUXJJOLQJ VFKRROV  ,QVWHDG RI  

HDFK RI RXU SURJUDP RI¿FHV GHFLGLQJ RQ GLIIHUHQW 

SULRULWLHV  ZH VDLG WKRVH IRXU ZHUH FRUH DQG  

VKRXOG WKHUHIRUH EH HPEHGGHG LQ HDFK RI RXU NH\ 

SURJUDPV DQG JUDQW PDNLQJ RSHUDWLRQV  6R  

ZH ZHUH DEOH WR VSHDN ZLWK D FOHDU DQG FRPSHOOLQJ 

YRLFH ZKHQ ZH ZHQW RXWVLGH :DVKLQJWRQ  '&   

:H VHW WKH WRQH WKDW LW¶V QRW MXVW DERXW D ORW RI 

DFWLYLW\²LW UHDOO\ LV DERXW IRFXV  

7KH VHFRQG SLHFH KDV EHHQ SXWWLQJ LQ SODFH D 

SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW V\VWHP WKDW UHLQIRUFHV 

RXU JRDOV  +RZ GR ZH PDNH VXUH RXU ¿YH \HDU 

VWUDWHJLF SODQ  WKH YDULRXV RUJDQL]DWLRQV¶ SODQV  

¶
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DQG RXU EXGJHWV DOO DOLJQ ZLWK RXU JRDOV" +RZ GR 

\RX OLQN WKH GLIIHUHQW SODQQLQJ SURFHVVHV WR  

RQH DQRWKHU  DQG XOWLPDWHO\ WR \RXU SHUIRUPDQFH 

DSSUDLVDO DQG HYDOXDWLRQ V\VWHPV DQG \RXU  

ERQXV VWUXFWXUH" 

/DVW  LQ WKLQNLQJ DERXW WKH RUJDQL]DWLRQ  ZH 

LQWURGXFHG GHFLVLRQ PDNLQJ SURFHVVHV  

WKDW KHOS XV JHW PRUH LQSXW IURP DFURVV WKH 

RUJDQL]DWLRQ DQG WDS LQWR WKH KLVWRULFDO H[SHUWLVH 

WKDW PDQ\ LQ WKH GHSDUWPHQW KDYH  6R ZH  

ZHUH SXUSRVHIXO DERXW VHWWLQJ XS QHZ SURFHVVHV 

WKDW ZRXOG IRUFH PRUH LQWHUDFWLRQ  :H ZDQWHG  

WR FRQYH\ OHVV IRUPDOLW\  7KH 'HSDUWPHQW  

RI (GXFDWLRQ KDV KLVWRULFDOO\ KDG D YHU\ IRUPDO  

KLHUDUFKLFDO FXOWXUH  ZH ZDQWHG WR EUHDN  

GRZQ WKDW FXOWXUH H[SOLFLWO\  2XU VHFUHWDU\ ZDV  

VD\LQJ  ³&DOO PH $UQH´²YHU\ GLIIHUHQW   

ULJKW" 7R FUHDWH DQ RUJDQL]DWLRQDO FXOWXUH WKDW 

JHWV WKH EHVW RI HYHU\RQH  IURP WKH VHFUHWDU\  

WR WKH VHFXULW\ JXDUG DW WKH IURQW GHVN  \RX KDYH  

WR RSHQ GLDORJXHV DQG FUHDWH RSSRUWXQLWLHV  

IRU ORZHU ULVN FRPPXQLFDWLRQ  

,¶OO WDON DERXW D FRXSOH RI VSHFL¿F 

H[DPSOHV WR JLYH \RX D ZLQGRZ LQWR KRZ ZH¶UH 

PRGHUQL]LQJ JRYHUQPHQW DQG GRLQJ PRUH  

ZLWK OHVV  2QH LV RXU QHZ :HE VLWH  +HDOWKFDUH JRY  

ZKLFK ZDV EXLOW LQ    GD\V DQG GHSOR\HG RQ  

-XO\          ,W¶V WKH ¿UVW :HE VLWH WR FRPSLOH D 

FRPSUHKHQVLYH LQYHQWRU\ RI ERWK SXEOLF DQG 

SULYDWH KHDOWK LQVXUDQFH RSWLRQV E\ ]LS FRGH  :H 

KDYH DQ LQVXUDQFH RSWLRQV ¿QGHU WKDW DVNV  

\RX D VHULHV RI VLPSOH TXHVWLRQV  \RXU DJH  VH[  

ZKHWKHU \RX KDYH SUHH[LVWLQJ FRQGLWLRQV   

ZKHWKHU \RX KDYH FKLOGUHQ  ,W FRQVLGHUV PRUH WKDQ 

WKUHH ELOOLRQ SRWHQWLDO SHUVRQDO VFHQDULRV  

WR JHW \RX WKH DQVZHU DERXW ZKDW¶V DYDLODEOH WR 

\RX LQ \RXU ]LS FRGH  ,W GHOLYHUV PRUH WKDQ  

    SDJHV RI FRQWHQW DERXW \RXU ULJKWV DV D FRQ  

VXPHU LQ WKH LQVXUDQFH PDUNHWSODFH  $OO RI  

WKLV LV GHOLYHUHG LQ D FRQVXPHU RULHQWHG  HDV\ WR 

XVH IRUPDW  :H¶YH JRWWHQ YHU\ SRVLWLYH UHVSRQVHV  

WR LW  7KH W\SLFDO UHVSRQVH ZH KHDU LV  ³7KLV ORRNV 

QRWKLQJ OLNH D JRYHUQPHQW :HE VLWH ́  DQG ZH 

FRQVLGHU WKDW D FRPSOLPHQW  ,Q 2FWREHU  ZH ZLOO 

DGG WR WKLV :HE VLWH WKH SULFHV RI WKH LQVXUDQFH 

SROLFLHV  ZKLFK , VXVSHFW ZLOO ZLQG XS LQ ORZHU 

SULFHV IRU KHDOWK LQVXUDQFH   

$QRWKHU H[DPSOH LV RXU &RPPXQLW\ +HDOWK 'DWD 

,QLWLDWLYH  ++6 VLWV RQ D PRXQWDLQ RI GDWD²QRW MXVW 

0HGLFDUH DQG 0HGLFDLG  EXW SXEOLF KHDOWK GDWD  

DQG WKH )RRG DQG 'UXJ $GPLQLVWUDWLRQ¶V LQIRUPD  

WLRQ DERXW PHGLFDWLRQV²WKDW DUHQ¶W UHDGLO\ 

DYDLODEOH WR WKH $PHULFDQ SHRSOH  :H WRRN RXU 

LQVSLUDWLRQ IURP WKH 1DWLRQDO 2FHDQLF DQG 

$WPRVSKHULF $GPLQLVWUDWLRQ  12$$   WKHUH DUH VR 

PDQ\ ZD\V LQ ZKLFK \RX JHW ZHDWKHU LQIRUPD  

WLRQ  DQG LW¶V DOO EHFDXVH 12$$ PDGH DYDLODEOH  IUHH 

RI FKDUJH  DOO WKH ZHDWKHU LQIRUPDWLRQ LW FROOHFWV  

:H VDLG WR RXUVHOYHV  ³:H¶YH JRW PRUH LQIRUPDWLRQ 

WKDQ 12$$ GRHV ´ :H LQLWLDOO\ SXW RXW RQ WKH 

,QWHUQHW D VWDUWHU NLW RI FRPPXQLW\ KHDOWK GDWD²

HYHU\WKLQJ IURP VPRNLQJ UDWHV WR OLVWV RI 

FRPPXQLWLHV WKDW GLGQ¶W KDYH JURFHU\ VWRUHV  7KHQ 

ZH LQYLWHG SHRSOH IURP WKH SULYDWH VHFWRU  OLNH 

*RRJOH DQG 0LFURVRIW  WR WDNH WKHVH GDWD DQG 

SURGXFH LQWHUHVWLQJ DSSOLFDWLRQV  7KH\ FDPH EDFN  

ZLWK DQ DPD]LQJ DUUD\ RI PHFKDQLVPV  

:H¶OO VRRQ EH ODXQFKLQJ DQ ++6 KHDOWK LQGLFDWRUV 

ZDUHKRXVH  :H¶UH JRLQJ WR SXW PRUH WKDQ       

KHDOWK LQGLFDWRUV DW WKH QDWLRQDO  VWDWH  UHJLRQDO  

DQG FRXQW\ OHYHO²LQFOXGLQJ DJJUHJDWH LQGLFDWRUV  

RI SXEOLF KHDOWK  GLVHDVH SUHYDOHQFH  FRVW  TXDOLW\  

VHUYLFH XWLOL]DWLRQ  DQG KRVSLWDO VWDWLVWLFV   

:H¶UH FKDOOHQJLQJ WKH SULYDWH VHFWRU WR SURGXFH 

XVHIXO DSSOLFDWLRQV  OLNH :HDWKHU FRP  IRU  

WKH $PHULFDQ SHRSOH  2XU JRDO LV WR OLEHUDWH WKH 

PRXQWDLQV RI GDWD DW ++6 DQG HPSRZHU ORFDO 

FLWL]HQV WR SOD\ D PRUH DFWLYH UROH LQ WKHLU OLYHV² 

DOO ZLWKRXW VSHQGLQJ DQ\ PRQH\ EH\RQG ZKDW  

LW FRVWV XV WR FROOHFW WKH GDWD  



  

7KHVH DUH IDQWDVWLF VWRULHV 

RI VXFFHVV²YHU\ LQVSLULQJ²EXW , VXVSHFW QRQH  

RI LW ZDV HDV\  &RXOG \RX VKDUH VRPH RI WKH 

FKDOOHQJHV \RX IDFHG  WKH PLVVWHSV \RX PDGH  RU 

PD\EH WKH VXUSULVHV \RX FDPH DFURVV"

2QH RI WKH ELJ VXUSULVHV IRU PH KDV 

EHHQ WKH FKDOOHQJH RI FUHDWLQJ FURVV GHSDUWPHQWDO 

WHDPV  0RVW KHDOWK SUREOHPV FDQ¶W EH VROYHG E\  

RQH DJHQF\  :H ZRUN RQ KRPHOHVVQHVV ZLWK +8'  

:H ZRUN RQ YHWHUDQV¶ KRPHOHVVQHVV ZLWK  

9$  <RX KDYH LVVXHV WKDW FXW DFURVV WKUHH RU IRXU 

GHSDUWPHQWV  %XW MXVW ZLWKLQ RXU GHSDUWPHQW   

LW¶V KDUG WR JHW HYHU\ERG\ RQ WKH VDPH SDJH  6RPH 

SUREOHPV VSDQ HQRUPRXV DJHQFLHV  DQG WKH\  

HDFK KDYH PDQ\ RWKHU WKLQJV WR GR  VR NHHSLQJ  

WUDFN RI WKHVH ELJ  FURVV FXWWLQJ LVVXHV UHTXLUHV 

VHFUHWDULDO DQG GHSXW\ VHFUHWDULDO OHDGHUVKLS WR 

NHHS UHPLQGLQJ SHRSOH WKDW ZH¶UH QRW MXVW  

GHDOLQJ ZLWK WKLV RQH SLHFH²ZH¶UH GHDOLQJ ZLWK  

D ODUJHU SUREOHP  DQG ZH¶YH JRW WR GR LW DV D  

SDUW RI D XQL¿HG JRYHUQPHQW 

2QH RI WKH SUREOHPV , FRQWLQXH WR 

IDFH LV D ³ZH¶YH KHDUG WKLV DOO EHIRUH´ DWWLWXGH   

:H KDYH WR PDNH EHOLHYHUV RXW RI WKH FDUHHU IRONV  

PDQ\ RI ZKRP KDYH LQFUHGLEOH WDOHQW DQG 

FRPPLWPHQW  %XW LQ VRPH FDVHV  WKH FDUHHU SHRSOH 

KDYH EHHQ VW\PLHG RU DOPRVW EHDWHQ GRZQ  WKH\ 

IHHO WKHLU LGHDV DQG YDOXHV DUH QRW WDNHQ VHULRXVO\  

6R ZH KDYH WR GHYHORS D FXOWXUH WKDW VD\V WR  

WKHP  ³:H UHDOO\ ZDQW WR KHDU IURP \RX  DQG ZH 

ZDQW WR EXLOG XSRQ \RXU H[SHUWLVH ́  :H QHHG  

WR LQMHFW D JUHDWHU VHQVH RI SULGH  HQWKXVLDVP  DQG 

RZQHUVKLS DPRQJ WKH FDUHHU IRONV  

:H¶YH WULHG WR HVWDEOLVK KLJK VWUHWFK JRDOV  

$WWDLQLQJ HYHQ    SHUFHQW RI D VWUHWFK JRDO LV 

EHWWHU WKDQ    SHUFHQW DWWDLQPHQW RI D YHU\  

ORZ JRDO  $QG ZH QHHG WR OHW WKHP NQRZ WKDW LI ZH 

VHW D VXSHU KLJK VWUHWFK JRDO  VR ORQJ DV \RX¶UH 

ZRUNLQJ GLOLJHQWO\  LQ JRRG IDLWK  HWKLFDOO\²WKHQ 

LW¶V 2. LI \RX GRQ¶W PDNH WKDW JRDO  :H¶UH JRLQJ  

WR VD\  ³*UHDW MRE  JUHDW HIIRUW ́  DQG KRSH WKDW WKH 

SULGH RI WKH RUJDQL]DWLRQ ZLOO OHDG WKHP WR SLFN  

XS DQG VWDUW DJDLQ WKH YHU\ QH[W GD\  

)RU WRS PDQDJHUV  LW PHDQV WKDW ZH PXVW KDYH  

DJDLQ  GH¿QLWLRQV RI VXFFHVV DQG PHDVXUH  

PHQWV  :H KDYH FRQVWDQW SHUIRUPDQFH UHYLHZV²

ZHHNO\ RU HYHU\ WZR ZHHNV²HVSHFLDOO\ RQ  

FRUH SURMHFWV  VR WKDW SHRSOH NQRZ ZH FDUH  :H¶UH 

XVLQJ WKH GDWD WR PDNH PLGFRXUVH DGMXVWPHQWV  

DQG WR UH¿QH RXU VWUDWHJLHV 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

 , FDQ WKLQN RI WZR ELJ 

FKDOOHQJHV  2QH LV WKDW WRR RIWHQ  ZH IRFXV RQO\  

RQ WKH VKLQ\ QHZ WR\V DQG QRW RQ WKH FRUH 

EXVLQHVV DQG OHJDF\ RI RXU DJHQFLHV  7KH FRUH 

WKLQJ WKDW +8' GRHV LV SURYLGH UHQWDO  

DVVLVWDQFH WR WKH PRVW YXOQHUDEOH IDPLOLHV LQ 

$PHULFD²WKDW¶V     PLOOLRQ IDPLOLHV  :H GR  

WKDW WKURXJK    SURJUDPV ZLWK        SDUWQHUV 

DFURVV WKH FRXQWU\  DOO ZLWK GLIIHUHQW UXOHV  

DQG UHJXODWLRQV  :H YHU\ UDUHO\ WKLQN DERXW WKH 

ZKROH UDQJH RI WKLQJV WKDW ZH GR DQG KRZ WKH\  

DUH LQWHJUDWHG  +RZ GR ZH WDNH RQ WKH YHU\ GLI¿FXOW 

WDVN RI ZRUNLQJ ZLWK &RQJUHVV WR KDYH WKRVH 

OHJDF\ SURJUDPV PDNH VHQVH" 7KHUH¶V DOZD\V 

VRPHERG\ ZKR KDV D VWDNH LQ WKDW RULJLQDO 

SURJUDP  +RZ GR ZH PDNH VHQVH RI QRW MXVW WKH 

QHZ WKLQJV WKDW ZH ZDQW WR GR EXW WKH H[LVW  

LQJ SURJUDPV" ,W¶V D WRXJK FKDOOHQJH WKDW¶V RIWHQ 

RYHUORRNHG RU LJQRUHG 

$QRWKHU FKDOOHQJH LV QRW OHWWLQJ WKH SHUIHFW EH WKH 

HQHP\ RI WKH JRRG  <RX KDYH WR EXLOG PRPHQWXP²

\RX KDYH WR JHW VWDUWHG  JHW HDUO\ ZLQV  WU\ WKLQJV  

DQG FRQVWDQWO\ UHDVVHVV DQG UH¿QH  ,W¶V D YHU\ 

GLI¿FXOW EDODQFH WR VWULNH LQ WKH SXEOLF VHFWRU 

,¶P FRQVWDQWO\ UHPLQGHG WKDW LQ JRYHUQPHQW 

ZH¶UH EDVLFDOO\ PRQRSROLHV  ,W¶V QRW OLNH WKHUH¶V 

DQRWKHU +8' VHFUHWDU\ DFURVV WRZQ ZKRP  

, FDQ FDOO  ,Q 1HZ <RUN &LW\  ZH VHW XS D SHHU WR 

SHHU JURXS DPRQJ ¿YH FLWLHV ZLWK VLPLODU  

KRXVLQJ SUREOHPV  :H PHW HYHU\ VL[ PRQWKV² 

   WR    RI XV  MXVW NH\ VWDII  QR SUHVV  QR RWKHUV²

DQG KDG D IRFXVHG GLVFXVVLRQ  ,I D FLW\ ZDV 

SDUWLFXODUO\ JRRG DW VRPHWKLQJ  ZH WDONHG DERXW 

ZKDW LW ZDV GRLQJ DQG ZKDW LWV FKDOOHQJHV ZHUH   

,W ZDV HQRUPRXVO\ SRZHUIXO DQG XVHIXO  <RX  

KDYH WR LQWHQWLRQDOO\ VWUXFWXUH WLPH IRU OHDUQLQJ  

ZKHQ \RX FDQ EULQJ WRJHWKHU IRONV LQ D VDIH  

SODFH WR WDON DERXW ZKDW GRHVQ¶W ZRUN MXVW DV 

PXFK DV \RX WDON DERXW ZKDW GRHV ZRUN  

 ,W¶V KDUG WR VWD\ IRFXVHG  :H 

DFWXDOO\ ORJJHG LQWHUDJHQF\ LQLWLDWLYHV LQ D 

GDWDEDVH  DQG WKHUH ZHUH     LQLWLDWLYHV RI WKLV 

DGPLQLVWUDWLRQ²REYLRXVO\ RI GLIIHUHQW OHYHOV  

RI SULRULW\²EXW LW¶V KDUG WR QDYLJDWH  :H KDG WR 

V\VWHPDWLFDOO\ DVVLJQ OHDGV DQG SULRULWL]H   

,W¶V LQFUHGLEO\ FKDOOHQJLQJ EHFDXVH \RX KDYH 

SHRSOH ZKR VD\  ³, KDYH D JRRG LGHD ́  DQG  

\RX ZDQW WR HQFRXUDJH WKHP WR WDNH LQLWLDWLYH   

DQG \RX GRQ¶W ZDQW WR EH EXUHDXFUDWLF DQG  

FKHFN LQ RQ HYHU\WKLQJ  $W WKH VDPH WLPH  LW¶V  

VR HDV\ WR JHW IUDJPHQWHG 

$QRWKHU FKDOOHQJH  GHVSLWH RXU FRPPLWPHQW WR EH 

FROODERUDWLYH DQG WR KDYH SROLF\ SODQQLQJ VHVVLRQV 

WKDW DUH LQFOXVLYH RI RXU FDUHHU IRONV²HVSHFLDOO\ 

RXU VHQLRU PRVW FDUHHU IRONV DQG WKHLU GLUHFW 

UHSRUWV²ZKHQ , JR WZR RU WKUHH OD\HUV GRZQ LQ 

WKH RUJDQL]DWLRQ  WKH\ VD\ QRWKLQJ¶V FKDQJHG   

,W¶V KDUG WR SHUPHDWH IURP WKH WRS OHYHO  $V KDUG 

DV ZH¶YH EHHQ ZRUNLQJ LQ WKH SDVW    PRQWKV  

WR FUHDWH D FROODERUDWLYH HQYLURQPHQW  \RX UHDOL]H 

MXVW KRZ IDU \RX DUH IURP FKDQJLQJ WKH FXOWXUH 

 :H KHDU D ORW DERXW WKH DJLQJ RI 

WKH IHGHUDO ZRUNIRUFH  +RZ KDYH \RX WKRXJKW 

$QRWKHU FKDOOHQJH LV QRW OHWWLQJ WKH SHUIHFW EH WKH HQHP\ RI WKH 
JRRG  <RX KDYH WR EXLOG PRPHQWXP²\RX KDYH WR JHW VWDUWHG  JHW 
HDUO\ ZLQV  WU\ WKLQJV  DQG FRQVWDQWO\ UHDVVHVV DQG UH¿QH



  

DERXW EXLOGLQJ WKH RUJDQL]DWLRQDO KHDOWK  

RI \RXU DJHQF\ IRU WKH ORQJ WHUP WKURXJK LWV 

HPSOR\HHV LQ WKLV FRQWH[W" 

 2QH WKLQJ ,¶YH DOUHDG\ WRXFKHG 

XSRQ LV LQYROYLQJ WKH OLQH VWDII VR WKDW WKH\ IHHO 

RZQHUVKLS LQ WKH DJHQF\  ,Q :DVKLQJWRQ  

6WDWH  ZH LQYLWHG PHPEHUV RI WKH SUHVV DQG WKH  

SULYDWH VHFWRU WR MXGJH RXU SHUIRUPDQFH 

LPSURYHPHQW SURMHFWV  VR WKDW ZH FRXOG JLYH WKHP 

YLVLELOLW\ DQG SXEOLFLW\  6LPLODUO\  ZH ZDQW  

IRONV LQ WKH IHGHUDO JRYHUQPHQW WR IHHO SURXG WKDW  

WKH\ ZRUN IRU D JRYHUQPHQW DJHQF\  :KDW  

EHWWHU ZD\ WKDQ WR KDYH WKHLU RXWVWDQGLQJ ZRUN 

SXEOLFL]HG WKURXJKRXW WKH FRPPXQLW\"

$QRWKHU WKLQJ  ZH WU\ WR EUHDN GRZQ WKH VLORV  :H  

KDYH D ORW RI SHRSOH RQ ORDQ WR RWKHU DJHQFLHV   

:H FDOO XSRQ SHRSOH IURP RWKHU EXUHDXV  $QG ZKHQ 

ZH KDYH SURMHFWV  ZH WU\ WR LQYROYH SHRSOH IURP 

GLIIHUHQW EXUHDXV VR WKDW ZH¶UH EXLOGLQJ XSRQ DQG 

GUDZLQJ XSRQ WKH H[SHUWLVH RI HYHU\RQH HOVH 

 &XOWXUDOO\  ZH WKLQN WKH ELJJHVW 

OHYHU LV LQYHVWPHQW LQ LPSURYLQJ WKH VNLOOV  

RI RXU IURQWOLQH VXSHUYLVRUV DQG PDQDJHUV  

8QIRUWXQDWHO\  WRR PDQ\ RI RXU HPSOR\HHV VD\ WKH 

HYDOXDWLRQ V\VWHP LV DUELWUDU\ DQG FDSULFLRXV   

³,I , DVN P\ PDQDJHU KRZ , GLG  LW¶V VXPPHG XS DV 

µ<RX GLG 2. ¶ %XW LI , DVN DERXW WKH WKUHH WR ¿YH 

VSHFL¿F WKLQJV , FRXOG KDYH GRQH WR HDUQ D KLJKHU 

UDWLQJ  LW¶V KDUG WR VD\ ´ 2XU YLHZ LV WKDW WKHUH  

KDV EHHQ DQ XQGHULQYHVWPHQW LQ VXSHUYLVRU DQG 

PDQDJHU WUDLQLQJ DQG GHYHORSPHQW  6R ZH¶UH 

LQYHVWLQJ LQ WKDW  -XVW ODVW ZHHN  ZH KDG RXU ¿UVW 

PDQDJHPHQW V\PSRVLXP  :H KDG JRYHUQ  

PHQW OHDGHUV DQG VRPH RI RXU GHSXW\ VHFUHWDU\ 

FROOHDJXHV FRPH LQ DQG WDON DERXW PDQDJ  

LQJ HIIHFWLYHO\  

2QH RWKHU WKLQJ  LI , DVN HQRXJK SHRSOH LQ WKH 

RUJDQL]DWLRQ  WKH\¶OO VD\  ³<HDK  ZH GLG VRPHWKLQJ 

OLNH WKDW RQFH EHIRUH ́  +RZ GR ZH FDWDORJ LW"  

,¶P WU\LQJ WR LQYHVW LQ D OLWWOH JURXS LQ RQH RI¿FH²

SDUW RI WKH SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW DQG 

RUJDQL]DWLRQDO WUDQVIRUPDWLRQ WHDP²WR FDWDORJ 

QRW MXVW ZKDW ZH¶UH GRLQJ EXW RWKHU WKLQJV  

WKDW KDYH EHHQ GRQH  VR ZH KDYH D UHIHUHQFH  

DQG D UHSRVLWRU\ IRU PH DQG P\ VXFFHVVRU  ,W  

VDYHV WLPH  DQG ZH FDQ EXLOG RQ OHVVRQV OHDUQHG 

IURP WKH SDVW 



  

1RZ PRUH WKDQ HYHU  JRYHUQPHQWV DUH XQGHU 

SUHVVXUH WR GHOLYHU UHVXOWV LQ SXEOLF VHUYLFHV ZKLOH 

HQVXULQJ WKDW FLWL]HQV¶ WD[ GROODUV DUH VSHQW  

ZLVHO\ DQG HIIHFWLYHO\  1HDUO\ DOO JRYHUQPHQWV²

DQG LQGLYLGXDO SXEOLF DJHQFLHV²KDYH VHW 

DPELWLRXV UHIRUP JRDOV DQG GHYHORSHG VWUDWHJLF 

SODQV WR DFKLHYH WKRVH JRDOV   

)UHTXHQWO\  KRZHYHU  SODQV IDOO E\ WKH ZD\VLGH DQG 

UHIRUP JRDOV UHPDLQ XQPHW  IRU D YDULHW\ RI 

UHDVRQV  SROLWLFDO SUHVVXUH FDQ FDXVH SULRULWLHV  

DQG UHVRXUFHV WR VKLIW  VXFFHVV FDQ EH GLI¿FXOW WR 

PHDVXUH  FRQVHTXHQFHV IRU IDLOHG GHOLYHU\  

DUH OHVV REYLRXV WKDQ LQ WKH SULYDWH VHFWRU  DQG 

VWDNHKROGHU PRWLYDWLRQV DUH QRW DOZD\V 

WUDQVSDUHQW  7KH FKDOOHQJH IRU SXEOLF VHFWRU 

RUJDQL]DWLRQV LV WR ¿QG ZD\V WR GH¿QH DQG  

H[HFXWH WKHLU KLJKHVW SULRULW\ REMHFWLYHV VR WKDW 

WKH\ KDYH WKH JUHDWHVW SRVVLEOH LPSDFW   

7KURXJK RXU ZRUN ZLWK D QXPEHU RI SXEOLF  

VHFWRU OHDGHUV  ZH KDYH GHYHORSHG DQ DSSURDFK WR 

PDQDJLQJ DQG PRQLWRULQJ WKH LPSOHPHQWDWLRQ  

RI DFWLYLWLHV WKDW KDYH VLJQL¿FDQW LPSDFW RQ RXW  

FRPHV  7KH DSSURDFK  ZKLFK ZH FDOO 'HOLYHURORJ\   

OHYHUDJHV DQG H[WHQGV WKH NH\ SULQFLSOHV RI 

EHVW LQ FODVV SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW  ([KLELW     

$OWKRXJK ZH LQLWLDOO\ GHYHORSHG WKH DSSURDFK  

LQ RXU ZRUN ZLWK WKH 8. JRYHUQPHQW  ZH KDYH 

KHOSHG RWKHU SXEOLF VHFWRU RUJDQL]DWLRQV²

LQFOXGLQJ ORFDO VFKRRO GLVWULFWV  UHJLRQDO KHDOWK 

V\VWHP DXWKRULWLHV  DQG QDWLRQDO WUDQVSRUWDWLRQ 

   7KH %ULWLVK FLYLO VHUYLFH 
RULJLQDOO\ XVHG 'HOLYHURORJ\ 
DV D OLJKW KHDUWHG WHUP RI 
DEXVH IRU WKH SURFHVV 
GHYHORSHG E\ WKH 3ULPH 
0LQLVWHU¶V 'HOLYHU\ 8QLW 
 30'8   8OWLPDWHO\  WKH 
30'8 DGRSWHG WKH WHUP DQG 
JDYH LW D SRVLWLYH GH¿QLWLRQ  



  

PLQLVWULHV²PDQDJH WKHLU UHIRUP HIIRUWV XVLQJ 

'HOLYHURORJ\  

7KLV DUWLFOH ZLOO DGGUHVV WKUHH NH\ FRPSRQHQWV RI 

WKH DSSURDFK  HVWDEOLVKLQJ D VPDOO WHDP IRFXVHG  

RQ SHUIRUPDQFH  JDWKHULQJ SHUIRUPDQFH GDWD WR 

VHW WDUJHWV DQG WUDMHFWRULHV  DQG KDYLQJ URXWLQHV  

WR GULYH DQG HQVXUH D IRFXV RQ SHUIRUPDQFH  

7KURXJK HDFK RI WKHVH FRPSRQHQWV UXQV D FULWLFDO 

WKUHDG  UHODWLRQVKLS EXLOGLQJ  1RQH RI WKH 

WHFKQLTXHV GHVFULEHG KHUH ZLOO ZRUN WR JUHDWHVW 

HIIHFW ZLWKRXW VHQLRU OHDGHUV ¿UVW WKLQNLQJ 

WKURXJK WKH ZD\ UHODWLRQVKLSV DUH EXLOW²DPRQJ DQ 

RUJDQL]DWLRQ¶V WRS OHDGHUV DQG WKRVH UHVSRQVLEOH  

IRU GHOLYHU\  DV ZHOO DV DPRQJ WKH GHOLYHU\ VWDII DQG 

WKH OLQH VWDII UHVSRQVLEOH IRU LPSOHPHQWDWLRQ 

$W WKH FRUH RI 'HOLYHURORJ\ LV WKH HVWDEOLVKPHQW  

RI D GHOLYHU\ XQLW²D VPDOO JURXS RI GHGLFDWHG 

LQGLYLGXDOV IRFXVHG H[FOXVLYHO\ RQ DFKLHYLQJ 

LPSDFW DQG LPSURYLQJ RXWFRPHV  7KH GHOLYHU\ 

XQLW FRQVWDQWO\ FKDOOHQJHV SHUIRUPDQFH DQG  

DVNV GLI¿FXOW TXHVWLRQV  WDNLQJ DQ\ H[FXVHV RII 

WKH WDEOH  :KLOH D GHOLYHU\ XQLW VKRXOG 

DFNQRZOHGJH FRPSHWLQJ SULRULWLHV DQG XQH[SHFWHG 

VLWXDWLRQV  LW VKRXOG DOVR FRQVLVWHQWO\ SXVK  

IRU IDVWHU SURJUHVV  NQRZLQJ IXOO ZHOO WKDW WKH 

WHQGHQF\ RI DQ\ V\VWHP LV WRZDUG LQHUWLD 

7RQ\ %ODLU  ZKR HVWDEOLVKHG WKH RULJLQDO 3ULPH 

0LQLVWHU¶V 'HOLYHU\ 8QLW  30'8   FRQFOXGHG LQ KLV 

   )RU D IXOO WUHDWPHQW RI 
'HOLYHURORJ\  VHH 0LFKDHO 
%DUEHU  3DXO .LKQ  DQG $QG\ 
0RI¿W  'HOLYHURORJ\      $ 
)LHOG *XLGH IRU (GXFDWLRQDO 
/HDGHUV  7KRXVDQG 2DNV  
&RUZLQ 3UHVV       



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

UHFHQW PHPRLU WKDW WKH 30'8 ³ZDV DQ LQQRYD  

WLRQ WKDW ZDV PXFK UHVLVWHG  EXW XWWHUO\ LQYDOXDEOH 

DQG SURYHG LWV ZRUWK WLPH DQG WLPH DJDLQ ́  

$ GHOLYHU\ XQLW VKRXOG QRW EH PLVWDNHQ IRU D 

SURMHFW PDQDJHPHQW RI¿FH  ZKLFK LV W\SLFDOO\ VHW 

XS WR JXLGH WKH LPSOHPHQWDWLRQ RI D SDUWLFX  

ODU SURMHFW  5DWKHU  D GHOLYHU\ XQLW VKRXOG EH D 

SHUPDQHQW VWUXFWXUH²DQ H[WHQVLRQ RI VHQLRU 

OHDGHUVKLS  'HOLYHU\ XQLWV VKDUH VHYHUDO NH\ 

RUJDQL]DWLRQDO GHVLJQ DWWULEXWHV 

 7KH XQLW VKRXOG GHVLJQDWH 

D IXOO WLPH  RU QHDUO\ IXOO WLPH  GHOLYHU\ OHDGHU  

ZKR UHSRUWV GLUHFWO\ WR WKH OHDGHU RI WKH SXEOLF 

VHFWRU RUJDQL]DWLRQ RU V\VWHP  7KH GHOLYHU\ OHDGHU  

PXVW KDYH WKH WUXVW RI WKH V\VWHP OHDGHU DQG  

WKH V\VWHP OHDGHU¶V WRS WHDP  DQG WKH UHVSHFW RI  

RWKHUV LQ WKH ¿HOG  $V VXFK  LW LV QRW XQFRPPRQ  

IRU D GHOLYHU\ OHDGHU WR KDYH SUHYLRXVO\ VHUYHG DV  

WRS SROLF\ DGYLVHU WR WKH V\VWHP OHDGHU  DQG  

WKXV WR KDYH JUHDW IDPLOLDULW\ ZLWK  EXW DOVR VRPH 

GLVWDQFH IURP  ¿HOG OHDGHUV   ,Q D 86 VWDWH 

HGXFDWLRQ GHSDUWPHQW  IRU H[DPSOH  D KLJKO\ 

UHVSHFWHG DQG LQQRYDWLYH DFDGHPLF DQG VHQLRU 

PHPEHU RI WKH VWDWH VXSHULQWHQGHQW¶V WHDP ZDV 

QDPHG KHDG RI WKH GHOLYHU\ XQLW  5DWKHU WKDQ 

H[HUWLQJ LWV RZQ DXWKRULW\  WKH GHOLYHU\ XQLW DFWV DV 

DQ DPSOL¿HU RI WKH V\VWHP OHDGHU¶V DXWKRULW\  

SURYLGLQJ D FDUHIXO EDODQFH RI VXSSRUW DQG FKDO  

OHQJH WR WKRVH UHVSRQVLEOH IRU LPSOHPHQWDWLRQ  

7KH GHOLYHU\ XQLW VKRXOG EH VPDOO WR 

SUHVHUYH ÀH[LELOLW\  DOORZ VHOHFWLYLW\ LQ KLULQJ   

DQG SURPRWH D FRKHVLYH FXOWXUH  7KH 30'8 

ZRUNHG ZLWK D EXUHDXFUDF\ WKDW SURYLGHG PXOWLSOH 

VHUYLFHV WR PRUH WKDQ    PLOOLRQ %ULWRQV  EXW  

LW ZDV QHYHU ODUJHU WKDQ DERXW    SHRSOH  0RVW 

V\VWHPV ZLOO SURYLGH VHUYLFHV WR D VPDOOHU 

SRSXODWLRQ DQG ZLOO KDYH D PXFK VPDOOHU GHOLYHU\ 

XQLW  ,Q RQH 86 VWDWH  WKH HGXFDWLRQ V\VWHP¶V 

GHOLYHU\ XQLW FRQVLVWV RI D GHOLYHU\ OHDGHU DQG 

WKUHH VWDII PHPEHUV  $ 1RUWK $PHULFDQ  

UHJLRQDO KHDOWK DXWKRULW\ KDV RQO\ WZR LQGLYLGXDOV 

LQ LWV GHOLYHU\ XQLW 

 ,Q VFUHHQLQJ FDQGLGDWHV IRU WKH 

GHOLYHU\ VWDII  OHDGHUV VKRXOG ORRN IRU ¿YH FRUH 

FRPSHWHQFLHV  SUREOHP VROYLQJ  GDWD DQDO\VLV  

UHODWLRQVKLS PDQDJHPHQW  VHQVLWLYLW\  HPSDWK\  

IDLUQHVV  DQG KXPLOLW\   IHHGEDFN DQG FRDFKLQJ  

DQG D GHOLYHU\ PLQG VHW  D ³FDQ GR´ DWWLWXGH   $V 

PDQ\ RI WKHVH FRPSHWHQFLHV DUH QRW DPRQJ WKH 

FULWHULD IRU WUDGLWLRQDO SXEOLF VHFWRU KLULQJ  VRPH 

GHOLYHU\ XQLWV KDYH GHYHORSHG QHZ KLULQJ 

SURFHVVHV  RQH XQLW  IRU H[DPSOH  QRZ UHTXLUHV 

FDQGLGDWHV WR GR UHDO WLPH SUREOHP VROYLQJ  

DV SDUW RI WKHLU LQWHUYLHZ  7KH XQLW VWDII VKRXOG EH 

GUDZQ IURP DPRQJ WKH PRVW WDOHQWHG DQG TXDOL¿HG 

SHRSOH LQVLGH RU RXWVLGH WKH V\VWHP  /HDGHUV PD\ 

KHVLWDWH WR PRYH WKHLU PRVW WDOHQWHG HPSOR\HHV 

IURP OLQH UROHV WR VWDII UROHV  ZH KDYH IRXQG WKDW D 

FDUHIXO WUDQVLWLRQ²IRU H[DPSOH  LQLWLDOO\ VSOLWWLQJ 

DQ LQGLYLGXDO¶V WLPH EHWZHHQ D OLQH UROH DQG D VWDII 

UROH²FDQ ZRUN ZHOO LQ VRPH FDVHV  7KHUH FDQ DOVR 

EH VLJQL¿FDQW DGPLQLVWUDWLYH FKDOOHQJHV LQ 

GHYHORSLQJ DQG SRVWLQJ QHZ MRE SRVLWLRQV LQ RUGHU 

WR KLUH SHRSOH H[WHUQDOO\  EXW VRPH RUJDQL]DWLRQV 

   7RQ\ %ODLU  $ -RXUQH\  0\ 
3ROLWLFDO /LIH  1HZ <RUN  
.QRSI        S       



  

KDYH RYHUFRPH WKHVH FKDOOHQJHV WKURXJK WKH 

EXGJHW SURFHVV RU UHDOORFDWLRQ RI UROHV   

 

7KH GHOLYHU\ XQLW VKRXOG UHVLGH RXWVLGH WKH V\VWHP¶V 

OLQH PDQDJHPHQW KLHUDUFK\  ,W VKRXOG QRW EH 

PDQDJHG E\ DQ\ RI WKH SHRSOH RU RUJDQL]DWLRQV LW 

LV WU\LQJ WR LQÀXHQFH  QRU VKRXOG LW GLUHFWO\ 

PDQDJH WKRVH SHRSOH RU RUJDQL]DWLRQV  7KLV 

LQGHSHQGHQFH ZLOO DOORZ WKH XQLW WR EH D ³FULWLFDO 

IULHQG´ WKDW GHOLYHUV GLI¿FXOW PHVVDJHV  EXW  

DOVR VXVWDLQV WUXVW DQG FUHGLELOLW\ ZLWK DFWRUV LQ 

WKH V\VWHP  7KHUH VKRXOG EH FOHDU OLQHV RI 

FRPPXQLFDWLRQ DQG UHODWLRQVKLSV EHWZHHQ WKH 

GHOLYHU\ XQLW DQG WKH GHSDUWPHQWV LW RYHUVHHV  

2QH HIIHFWLYH DSSURDFK LV WR KDYH D VLQJOH SRLQW RI 

FRQWDFW  RU ³DFFRXQW PDQDJHU ́  SHUKDSV HYHQ  

RQH ZKR LV HPEHGGHG LQ  GUDZQ IURP  RU VKDUHG 

ZLWK WKH GHSDUWPHQW EHLQJ RYHUVHHQ 

7KHUH LV RIWHQ FRQIXVLRQ ZKHQ LW FRPHV WR WKH 

UHODWLRQVKLS EHWZHHQ WKH GHOLYHU\ XQLW DQG D 

V\VWHP¶V ¿QDQFH IXQFWLRQ  WUHDVXU\  GHSDUWPHQW RI 

¿QDQFH  RU RWKHU VXFK DJHQF\   ,I QRW PDQDJHG 

FDUHIXOO\  WKH ¿QDQFH IXQFWLRQ FRXOG SHUFHLYH WKH 

GHOLYHU\ XQLW DV DQ DJHQF\ FRPSHWLQJ IRU WXUI   

D OREE\LQJ IRUFH IRU PRQH\ IRU IDYRUHG SURJUDPV  

RU²DW ZRUVW²DQ LUUHOHYDQW HQWLW\  7KH 30'8 

VROYHG WKLV SUREOHP E\ EXLOGLQJ LWV V\VWHP  

RI WDUJHWV RQ WKH 3XEOLF 6HUYLFH $JUHHPHQW  36$  

V\VWHP WKDW WKH 8. 7UHDVXU\ 'HSDUWPHQW  

KDG HVWDEOLVKHG  ,Q HVVHQFH  WKH 30'8 DGRSWHG D 

VXEVHW RI WKH 36$ WDUJHWV  HQVXULQJ WKDW WKH 

30'8¶V DFWLYLWLHV ZHUH DOLJQHG ZLWK WKH ¿QDQFH 

IXQFWLRQ¶V SULRULWLHV  

'HOLYHURORJ\ IRFXVHV D SXEOLF VHFWRU V\VWHP RQ  

LWV PRVW FULWLFDO RXWFRPHV DQG GLVFRXUDJHV 

³¿UH¿JKWLQJ ́  $PRQJ 'HOLYHURORJ\¶V PRVW HIIHFWLYH 

WRROV DUH WDUJHWV²D SULRULWL]HG VHW RI PHDVXUDEOH  

DPELWLRXV  DQG WLPH ERXQG JRDOV²DQG 

WUDMHFWRULHV  D SURMHFWHG SURJUHVVLRQ WRZDUG WKHVH 

JRDOV WKDW FUHDWHV D WLJKW OLQN EHWZHHQ  

SODQQHG LQWHUYHQWLRQV DQG H[SHFWHG RXWFRPHV 

 :KLOH QHDUO\ DOO SXEOLF VHFWRU RUJDQL 

]DWLRQV VHW WDUJHWV  PDQ\ RI WKHVH WDUJHWV  

DUH VRPHZKDW YDJXH RU XQPHDVXUDEOH  RU WKH\ 

RSHUDWH XQGHU XQFOHDU WLPH KRUL]RQV  7KH  

LGHD RI VHWWLQJ²DQG SXEOLFL]LQJ²VSHFL¿F  WLPH 

ERXQG WDUJHWV VWULNHV VRPH OHDGHUV DV ULVN\  

HVSHFLDOO\ LQ WKH SXEOLF VHFWRU  ZKHUH SRVLWLYH 

SXEOLF SHUFHSWLRQ LV FUXFLDO EXW FRQWURO RYHU 

RXWFRPHV FDQ EH FKDOOHQJLQJ  

7DUJHWV VKRXOG EH ERWK DPELWLRXV DQG UHDOLVWLF   

$Q XQDPELWLRXV WDUJHW FDQ JHQHUDWH DFFHSWDQFH  

RI LQFUHPHQWDO UDWKHU WKDQ WUDQVIRUPDWLRQDO 

FKDQJH  DQG DQ XQUHDOLVWLF RQH ZLOO GLVFRXUDJH 

WKRVH UHVSRQVLEOH IRU DFKLHYLQJ LW  $ GHOLYHU\  

XQLW FDQ SOD\ DQ LPSRUWDQW UROH LQ VHWWLQJ WDUJHWV²

SHUKDSV EURNHULQJ QHJRWLDWLRQV EHWZHHQ  

V\VWHP OHDGHUVKLS DQG WKH UHOHYDQW SHUIRUPDQFH 

XQLWV²EXW LWV IRUHPRVW UROH LQ WKLV DUHD LV WR 

HQVXUH WDUJHWV UHPDLQ SURPLQHQW IRU WKH HQWLUH 

SXEOLF VHFWRU V\VWHP  

:KHQ WKH JRYHUQPHQW RI D GHYHORSLQJ FRXQWU\ 

VRXJKW WR LPPHGLDWHO\ LPSURYH LWV EDVLF 

LQIUDVWUXFWXUH  WKH SULPH PLQLVWHU¶V DVSLUDWLRQV 

ZHUH WR SURYLGH KRXVLQJ  HOHFWULFLW\  DQG FOHDQ 

ZDWHU WR ORZ LQFRPH IDPLOLHV LQ UXUDO DUHDV  7KH 

GHOLYHU\ XQLW ZRUNHG ZLWK WKH UHOHYDQW PLQLVWULHV 

WR WUDQVODWH WKHVH DVSLUDWLRQV LQWR FRQFUHWH 

WDUJHWV  RYHU WKH QH[W WKUHH \HDUV  EXLOG RU UHVWRUH 

       KRXVHV IRU ORZ LQFRPH IDPLOLHV  SURYLGH 

HOHFWULFLW\ WR DQ DGGLWLRQDO         KRXVHKROGV  

DQG JLYH DQ DGGLWLRQDO         KRXVHKROGV  

DFFHVV WR FOHDQ ZDWHU  

)RU HYHU\ WDUJHW LW VHWV  WKH GHOLYHU\ 

XQLW VKRXOG DOVR GHYHORS D WUDMHFWRU\  DQ HYLGHQFH 
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EDVHG SURMHFWLRQ RI WKH SHUIRUPDQFH OHYHOV WKH 

V\VWHP ZLOO DFKLHYH DV LW SXUVXHV WKH WDUJHW  

7UDMHFWRULHV VHUYH DV D WRRO IRU XQGHUVWDQGLQJ D 

V\VWHP¶V SURJUHVV WRZDUG LWV WDUJHW DQG  

DOORZ IRU PHDQLQJIXO GHEDWH DV WR ZKHWKHU D WDUJHW 

LV ERWK DPELWLRXV DQG UHDOLVWLF  3UHVHQWHG  

ZHOO  WUDMHFWRULHV KDYH D SRZHUIXO YLVXDO LPSDFW 

WKDW FDQ FOHDUO\ FRPPXQLFDWH WKH JDS EHWZHHQ 

SHUIRUPDQFH DQG H[SHFWDWLRQ DW DQ\ SRLQW LQ WLPH  

([KLELW   LOOXVWUDWHV WKUHH SRVVLEOH WUDMHFWRULHV  

RI D VFKRRO V\VWHP¶V GHOLYHU\ HIIRUW   

3XEOLF VHFWRU RUJDQL]DWLRQV UDUHO\ GHYHORS  

DQG XVH WUDMHFWRULHV²LQ SDUW EHFDXVH WKH\ FDQ  

EH GLI¿FXOW WR HVWDEOLVK  DV HYLGHQFH LV VRPH  

WLPHV XQFOHDU RU KDUG WR ¿QG  ,Q DGGLWLRQ  WKHUH  

LV RIWHQ JUHDW UHVLVWDQFH WR FRQWLQXRXV SHU  

IRUPDQFH PHDVXUHPHQW JLYHQ WKH SRWHQWLDO IRU 

IDLOXUH  ,Q RXU H[SHULHQFH  WZR DSSURDFKHV  

FDQ KHOS JURXQG ERWK WKH WDUJHW DQG WKH WUDMHFWRU\ 

LQ DYDLODEOH HYLGHQFH  7KH ¿UVW DSSURDFK  WKH  

XVH RI EHQFKPDUNV  DOORZV IRU FDOLEUDWLRQ  

EDVHG RQ ZKDW RWKHU V\VWHPV RU JURXSV  

ZLWKLQ WKRVH V\VWHPV KDYH DFFRPSOLVKHG   

$ YDULHW\ RI FRPSDULVRQV FDQ EH PDGH  

XVLQJ EHQFKPDUNV 

+RZ KDYH OHYHOV RI 

WKH WDUJHW PHWULF PRYHG LQ WKH SDVW"  $ VFKRRO 

V\VWHP  IRU H[DPSOH  PLJKW REVHUYH WKDW 

JUDGXDWLRQ UDWHV KDYH EHHQ LQFUHDVLQJ DQ  

DYHUDJH RI     SHUFHQW SHU \HDU LQ WKH SDVW ¿YH 

\HDUV   7R ZKDW H[WHQW FDQ ZH H[SHFW WKH  

V\VWHP RU LWV VXEJURXSV WR RXWSHUIRUP KLVWRU\"

:LWKLQ WKH V\VWHP  

KRZ GRHV SHUIRUPDQFH GLIIHU DPRQJ JURXSV  

RI SHUIRUPDQFH XQLWV ZLWK VLPLODU FKDUDFWHULVWLFV 

 VXFK DV WHDFKHUV RU SULQFLSDOV LQ WKH VDPH  

VFKRRO GLVWULFW " :KDW GRHV WKH SHUIRUPDQFH  

RI VRPH JURXSV VXJJHVW DERXW ZKDW RWKHUV  

VKRXOG EH DEOH WR DWWDLQ" 



  

+RZ GRHV WKH V\VWHP¶V 

SHUIRUPDQFH FRPSDUH  ERWK QRZ DQG KLVWRULFDOO\  

ZLWK WKDW RI RWKHU V\VWHPV LQ WKH FRXQWU\"  

,Q RWKHU FRXQWULHV" +RZ GR SHUIRUPDQFH XQLWV LQ 

WKH V\VWHP FRPSDUH ZLWK WKHLU SHHUV LQ  

RWKHU V\VWHPV" )RU H[DPSOH  VFKRRO V\VWHPV  

FDQ EH EHQFKPDUNHG RQ NH\ RSHUDWLRQDO PHWULFV²

VXFK DV QRQ LQVWUXFWLRQDO RU FHQWUDO 

DGPLQLVWUDWLYH H[SHQVHV²RU  PRUH  

FRPPRQO\  RXWFRPH PHWULFV 

$ VHFRQG DSSURDFK HQWDLOV WKH XVH RI LQWHUYHQWLRQV  

7KLV DSSURDFK UHTXLUHV KDYLQJ VRPH HYLGHQFH  

RI WKH LPSDFW RI SDUWLFXODU LQWHUYHQWLRQV  IRU 

LQVWDQFH  KRZ SHUIRUPDQFH LQFHQWLYHV IRU WHDFKHUV 

KHOS LPSURYH VWXGHQW RXWFRPHV  DQG H[WUDSR  

ODWLQJ WKH SRWHQWLDO LPSDFW RQ WKH HQWLUH V\VWHP  ,W 

LV D ZD\ RI FKHFNLQJ ZKHWKHU SODQQHG SROLFLHV  

RU DFWLRQV DUH VXI¿FLHQW WR KLW WKH WDUJHWV   

2QH RI WKH PRVW LPSRUWDQW FRQWULEXWLRQV WKDW D 

GHOLYHU\ XQLW FDQ PDNH LV WR HVWDEOLVK DQG 

PDLQWDLQ URXWLQHV  UHJXODUO\ VFKHGXOHG DQG 

VWUXFWXUHG RSSRUWXQLWLHV IRU WKH V\VWHP  

OHDGHU  GHOLYHU\ SODQ RZQHUV  DQG RWKHUV WR UHYLHZ 

SHUIRUPDQFH DQG PDNH GHFLVLRQV  5RXWLQHV  

ZRUN EHFDXVH WKH\ FUHDWH GHDGOLQHV  ZKLFK LQ WXUQ 

FUHDWH D VHQVH RI XUJHQF\  

0DQ\ V\VWHPV DOUHDG\ KDYH DQQXDO UHYLHZV LQ 

SODFH DQG PD\ TXHVWLRQ WKH QHHG IRU PRUH 

IUHTXHQW FKHFN LQV  +RZHYHU  WKH ODJ EHWZHHQ 

PDNLQJ D GHFLVLRQ DQG VHHLQJ UHVXOWV LV  

LPPHQVH  0RUH IUHTXHQW URXWLQHV KHOS WKH V\VWHP 

LGHQWLI\ SUREOHPV HDUOLHU DQG DFW IDVWHU  7KUHH 

GLVWLQFW URXWLQHV²WKDW YDU\ LQ IUHTXHQF\  

DXGLHQFH  IRUPDW  DQG WKH W\SH DQG GHSWK RI WKH 

LQIRUPDWLRQ WKH\ SURYLGH²KDYH SURYHG HIIHFWLYH   

7KHVH QRWHV DUH WKH PRVW 

IUHTXHQWO\ RFFXUULQJ URXWLQH DQG WKXV FRYHU OHVV 

LQIRUPDWLRQ WKDQ WKH RWKHUV  (DFK QRWH FRQ  

VLVWV RI D VXFFLQFW VXPPDU\ RI SURJUHVV  FXUUHQW  

DQG HPHUJLQJ GHOLYHU\ LVVXHV  DQG NH\ DFWLRQV 

UHTXLUHG  IROORZHG E\ DQ DSSHQGL[ ZLWK 

VXSSRUWLQJ LQIRUPDWLRQ  7KH SURJUHVV UHSRUWHG LQ 

PRQWKO\ QRWHV FDQ EH DW WKH OHYHO RI OHDGLQJ 

LQGLFDWRUV  DV GDWD IRU WKH WDUJHW PHWULF ZLOO QRW 

DOZD\V EH DYDLODEOH  7KH 30'8 SUHSDUHG D 

PRQWKO\ QRWH IRU HDFK RI IRXU GHSDUWPHQWV  ZKLFK 

PHDQW WKH SULPH PLQLVWHU UHFHLYHG D QRWH  RQ 

DYHUDJH  RQFH SHU ZHHN  0RQWKO\ QRWHV SURYLGH D 

WUHPHQGRXV RSSRUWXQLW\ IRU RUJDQL]DWLRQV  

WR HQJDJH LQ WLPHO\ SUREOHP VROYLQJ DQG FRXUVH 

FRUUHFWLRQ  $V GHPRQVWUDWHG LQ ([KLELW    D 

VDPSOH RI D PRQWKO\ QRWH IURP D 86 VFKRRO V\VWHP   

PRQWKO\ QRWHV VKRXOG SURYLGH D GHWDLOHG   

³DW D JODQFH´ VQDSVKRW RI SURJUHVV ZLWKRXW PDNLQJ 

MXGJPHQWV RQ WKH RYHUDOO SURJUDP  

7KHVH DUH TXDUWHUO\ PHHWLQJV WR 

UHYLHZ DQG GLVFXVV SHUIRUPDQFH IRU HDFK  

SULRULW\ DUHD LQ GHSWK  6WRFNWDNHV DUH XVHG WR 

GHPRQVWUDWH WKH V\VWHP OHDGHU¶V FRPPLWPHQW  

WR WKH GHOLYHU\ DJHQGD  HQDEOH WKH V\VWHP OHDGHU WR 

KROG LQGLYLGXDOV DFFRXQWDEOH IRU SURJUHVV RQ 

WDUJHWV  GLVFXVV RSWLRQV DQG JDLQ DJUHHPHQW RQ NH\ 

DFWLRQV QHHGHG  VKDUH EHVW SUDFWLFHV DQG VXSSRUW 

LQWHUGHSDUWPHQWDO FRRSHUDWLRQ  FHOHEUDWH VXFFHVVHV  

DQG LGHQWLI\ QHZ SROLF\ QHHGV  3DUWLFLSDQWV  

VKRXOG LQFOXGH WKH V\VWHP OHDGHU  ZKR VKRXOG DOVR 

2QH RI WKH PRVW LPSRUWDQW FRQWULEXWLRQV WKDW D GHOLYHU\ XQLW FDQ 
PDNH LV WR HVWDEOLVK DQG PDLQWDLQ URXWLQHV
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FKDLU WKH PHHWLQJ   GHOLYHU\ XQLW VWDII  DQG 

OHDGHUV IURP WKH UHOHYDQW GHSDUWPHQWV  $ IHZ 

IHDWXUHV PDNH VWRFNWDNHV GLVWLQFWLYH  )LUVW  WKH\ 

UHO\ KHDYLO\ RQ GDWD  WUDMHFWRULHV  IRU H[DPSOH   

PXVW EH D SDUW RI HDFK VWRFNWDNH GLVFXVVLRQ  

6HFRQG  WKH\ PDLQWDLQ D IRFXV RQ D VXVWDLQHG  

VHW RI SULRULWLHV  )LQDOO\  KDYLQJ WKH V\VWHP  

OHDGHU FKDLU HDFK VWRFNWDNH HQVXUHV D KLJK OHYHO  

RI YLVLELOLW\ DQG DWWHQWLRQ   

 7KHVH DUH LQ GHSWK DVVHVVPHQWV 

SURYLGHG WR WKH V\VWHP OHDGHU HYHU\ VL[ PRQWKV  

RQ WKH VWDWXV RI DOO RI WKH V\VWHP¶V SULRULW\ DUHDV  

'HOLYHU\ UHSRUWV DOORZ OHDGHUV WR FRPSDUH 

SURJUHVV DFURVV SULRULWLHV  LGHQWLI\ DFWLRQV  

IRU UHOHYDQW GHSDUWPHQWV  ZLWK GDWHV DQG  

QDPHG UHVSRQVLELOLWLHV  DQG UHDVVHVV WKH DOORFDWLRQ 

RI UHVRXUFHV DQG DWWHQWLRQ EDVHG RQ HDFK  

SULRULW\ DUHD¶V QHHG DQG GLVWDQFH WR WDUJHWV  

2QH RI WKH PDLQ SXUSRVHV RI D GHOLYHU\ UHSRUW LV WR 

SUHGLFW WKH OLNHOLKRRG RI GHOLYHU\ IRU HDFK RI  

WKH SULRULWLHV  :H KDYH GHYHORSHG D IUDPHZRUN 

IRU DVVHVVLQJ WKH OLNHOLKRRG RI GHOLYHU\ WKDW 

H[DPLQHV IRXU FDWHJRULHV  WKH GHJUHH RI WKH GHOLYHU\ 

FKDOOHQJH  ORZ  PHGLXP  KLJK  RU YHU\ KLJK    

WKH TXDOLW\ RI SODQQLQJ  LPSOHPHQWDWLRQ  DQG 

SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW  WKH FDSDFLW\ WR  

GULYH SURJUHVV  DQG WKH VWDJH RI GHOLYHU\  RQ D VFDOH 

IURP RQH WR IRXU  ZKHUH IRXU LV WKH PRVW  

DGYDQFHG   7KLV LV WKHQ FRPELQHG ZLWK UHFHQW 

SHUIRUPDQFH DJDLQVW WKH WUDMHFWRU\  DV ZHOO  

DV GDWD RQ DQ\ RWKHU UHOHYDQW OHDGLQJ LQGLFDWRUV  WR 

JHQHUDWH DQ RYHUDOO MXGJPHQW RQ WKH OLNHOLKRRG  

RI GHOLYHU\ IRU WKH SULRULW\ LQ TXHVWLRQ  ([KLELW     

)RU DOO IRXU FDWHJRULHV DQG WKH RYHUDOO MXGJPHQW  

UDWLQJV VKRXOG EH RQ D IRXU SRLQW VFDOH LQ RUGHU WR 

SUHYHQW D UHJUHVVLRQ WR WKH PLGGOH DQG WR IRUFH D 

GHFLVLRQ DERXW ZKHWKHU D SULRULW\ LV PRUH RQ WUDFN 



  

RU RII WUDFN  $VVHVVLQJ WKH FXUUHQW OLNHOLKRRG RI 

GHOLYHU\  ZKLOH LPSUHFLVH  LV D FULWLFDO PDQDJHPHQW 

SURG WR HQVXUH WKDW WKH V\VWHP DFFRXQWV IRU  

UHFHQW GHYHORSPHQWV DQG FKDUWV QHZ VWUDWHJLF 

SDWKV DV QHHGHG 

7KH WHQHWV RI 'HOLYHURORJ\ FDQ EH XVHIXO WR OHDGHUV 

RI SXEOLF VHFWRU V\VWHPV FRPPLWWHG WR UHVXOWV   

6XFK OHDGHUV VKRXOG VWDUW E\ HYDOXDWLQJ WKHLU SDVW 

H[SHULHQFH LQ VHWWLQJ JRDOV DQG LPSOHPHQWLQJ QHZ 

VWUDWHJLHV  DQG WKH\ VKRXOG UHÀHFW RQ WKH UHDVRQV 

WKH\ GLG QRW DFKLHYH WKHLU JRDOV  )ROORZLQJ WKH NH\ 

VWHSV GHVFULEHG KHUH²EXLOGLQJ D GHOLYHU\ XQLW WR 

PDQDJH WKH FKDQJH  VHWWLQJ WDUJHWV DQG WUDMHFWRULHV  

DQG HVWDEOLVKLQJ URXWLQHV²FDQ KHOS RYHUFRPH WKH 

FKDOOHQJHV RI SDVW UHIRUP HIIRUWV  

  6FDOH  ORZ  PHGLXP  KLJK  YHU\ KLJK 



  

7KH 86 IHGHUDO JRYHUQPHQW KDV D XQLTXH RSSRU  

WXQLW\ WR UHVKDSH LWV ZRUNIRUFH DQG FROOHFWLYH 

DELOLWLHV DV LW EULQJV LQ WKH QH[W JHQHUDWLRQ RI FLYLO 

VHUYDQWV  $FFRUGLQJ WR WKH 3DUWQHUVKLS IRU  

3XEOLF 6HUYLFH  E\       WKH IHGHUDO JRYHUQPHQW 

ZLOO EH KLULQJ DERXW         SHRSOH²RQH WKLUG  

RI WKH FXUUHQW ZRUNIRUFH  GLYLGHG DERXW HYHQO\ 

EHWZHHQ KLULQJ UHSODFHPHQWV DQG ¿OOLQJ QHZ SRVL  

WLRQV  5HFRJQL]LQJ WKLV RSSRUWXQLW\  WKH 2I¿FH  

RI 3HUVRQQHO 0DQDJHPHQW  230  DQG WKH 2I¿FH  

RI 0DQDJHPHQW DQG %XGJHW  20%  LQ 0D\      

DQQRXQFHG D PDMRU RYHUKDXO RI WKH IHGHUDO KLULQJ 

SURFHVV  $JHQFLHV KDYH UHVSRQGHG IDYRUDEO\   

RIWHQ JRLQJ EH\RQG WKH PDQGDWH IURP WKH 230 

DQG 20% WR GULYH LQQRYDWLRQ LQ WKHLU UHFUXLW  

LQJ DQG KLULQJ SUDFWLFHV  

%ULQJLQJ LQ D VXI¿FLHQW QXPEHU RI DSSURSULDWHO\ 

VNLOOHG QHZ HPSOR\HHV  KRZHYHU  LV RQO\ WKH  

¿UVW VWHS LQ D FRPSUHKHQVLYH WDOHQW PDQDJHPHQW 

SURJUDP  $JHQFLHV PXVW WDNH DQ LQWHJUDWHG YLHZ  

RI WDOHQW PDQDJHPHQW DQG ORRN EH\RQG UHFUXLWLQJ 

DQG KLULQJ²RWKHUZLVH WKH\ ULVN VTXDQGHULQJ  

WKH EHQH¿WV RI WKHLU LPSURYHG KLULQJ HIIRUWV  2XU 

UHFHQW UHVHDUFK KDV VKRZQ WKDW WKH 86 JRYHUQ  

PHQW PXVW UDLVH LWV JDPH LQ WKH RWKHU HOHPHQWV RI  

WDOHQW PDQDJHPHQW  ,Q WKLV DUWLFOH  ZH H[SORUH  

ZD\V WKDW IHGHUDO DJHQFLHV FDQ²RU  LQ VRPH FDVHV   

KDYH DOUHDG\ EHJXQ WR²PHHW WKLV FKDOOHQJH 

7ZR WUHQGV DUH GULYLQJ WKH LQFUHDVHG GHPDQG  

IRU IHGHUDO ZRUNHUV  WKH PDVV UHWLUHPHQW RI  



  

EDE\ ERRPHUV DQG WKH JRYHUQPHQW¶V H[SDQGHG 

UROH LQ VRFLHW\  7KH 3DUWQHUVKLS IRU 3XEOLF 

6HUYLFH IRUHFDVWV WKDW E\       DOPRVW    SHUFHQW 

RI WKH IHGHUDO ZRUNIRUFH ZLOO EH ROGHU WKDQ  

    ZLWK WKH ODUJHVW SHUFHQWDJH LQFUHDVH VLQFH 

     DPRQJ SHRSOH    DQG ROGHU  7KHVH  

GHPRJUDSKLFV SRUWHQG D ZDYH RI UHWLUHPHQWV 

DPRQJ D ODUJH IUDFWLRQ RI WKH FXUUHQW IHGHUDO 

ZRUNIRUFH  $W WKH VDPH WLPH  KHDOWK FDUH UHIRUP  

¿QDQFLDO UHIRUP  DQG RWKHU PHDVXUHV KDYH 

FUHDWHG DGGLWLRQDO MREV LQ WKH IHGHUDO 

JRYHUQPHQW  $JHQFLHV QHHG PRUH VWDII  DQG WKH 

MREV WKHPVHOYHV DUH EHFRPLQJ PRUH FKDOOHQJ  

LQJ  ZLWK LQFUHDVLQJ LPSDFW RQ NH\ VHFWRUV RI  

WKH HFRQRP\  

)RUWXQDWHO\  WKH QHHG WR KLUH QHZ JRYHUQPHQW 

ZRUNHUV LV RFFXUULQJ LQ SDUDOOHO ZLWK DQ LQFUHDVHG 

LQWHUHVW LQ SXEOLF VHUYLFH DPRQJ WKH \RXQJHVW 

JHQHUDWLRQ RI ZRUNHUV  0HPEHUV RI WKH PLOOHQ  

QLDO JHQHUDWLRQ  WKRVH ERUQ EHWZHHQ      DQG 

      KDYH EHJXQ HQWHULQJ WKH ZRUNIRUFH RYHU WKH 

SDVW ¿YH \HDUV  DQG WKHLU SURIHVVLRQDO DVSLUDWLRQV²

LQFOXGLQJ D GHVLUH WR ERWK VHUYH WKH JUHDWHU JRRG 

DQG DFKLHYH MRE VWDELOLW\²DUH ZHOO DOLJQHG ZLWK 

WKH FRUH YDOXH SURSRVLWLRQ RI WKH FLYLO VHUYLFH  ,Q D 

     VXUYH\ RI XQGHUJUDGXDWHV    RI WKH WRS  

   RUJDQL]DWLRQV LGHQWL¿HG DV ³LGHDO HPSOR\HUV´ 

ZHUH IHGHUDO DJHQFLHV  WKH )HGHUDO %XUHDX RI 

,QYHVWLJDWLRQ  UDQNHG  UG   WKH 6WDWH 'HSDUWPHQW 

  WK   WKH 1DWLRQDO $HURQDXWLFV DQG 6SDFH 

$GPLQLVWUDWLRQ   WK   WKH 3HDFH &RUSV   WK   WKH 

1DWLRQDO ,QVWLWXWHV RI +HDOWK    WK   DQG WKH 

&HQWUDO ,QWHOOLJHQFH $JHQF\    WK   

+RZHYHU  PLOOHQQLDOV DOVR KDYH KLJK H[SHFWDWLRQV²

RIWHQ H[SUHVVHG DV D VHQVH RI HQWLWOHPHQW² 

IRU WKHLU ZRUN HQYLURQPHQW   VXJJHVWLQJ WKDW 

JRYHUQPHQW DJHQFLHV  LQ UHWKLQNLQJ WKHLU  

WDOHQW PDQDJHPHQW DSSURDFKHV  VKRXOG EH DV 

FRQFHUQHG DERXW UHWHQWLRQ DV WKH\ DUH  

DERXW KLULQJ  )XUWKHUPRUH  WKH UHVXOWV RI D UHFHQW 

0F.LQVH\ VXUYH\ RI IHGHUDO JRYHUQPHQW 

HPSOR\HHV  ³'ULYLQJ IHGHUDO SHUIRUPDQFH ́   

VKRZV WKDW JRYHUQPHQW SUDFWLFHV UHODWHG  

WR WDOHQW GHYHORSPHQW DQG HPSOR\HH HQJDJHPHQW 

VLJQL¿FDQWO\ ODJ EHKLQG SULYDWH VHFWRU 

EHQFKPDUNV  ([KLELW    

  6RXUFH       *RYHUQPHQW ([HFXWLYH²0F.LQVH\ VXUYH\ RI     86 IHGHUDO HPSOR\HHV

   8QLYHUVXP 6WXGHQW 6XUYH\ 
      8QGHUJUDGXDWH (GLWLRQ 

   5RQ $OVRS  7KH 7URSK\ .LGV 
*URZ 8S  +RZ WKH 0LOOHQQLDO 
*HQHUDWLRQ ,V 6KDNLQJ 8S WKH 
:RUNSODFH  6DQ )UDQFLVFR  
-RVVH\ %DVV       

   $YDLODEOH DW 
ZZZ PFNLQVH\ FRP 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

7KH 230 DQG 20% PDQGDWH WR GULYH LQQRYDWLRQ 

LQ UHFUXLWLQJ DQG KLULQJ SUDFWLFHV KDV OHG  

WR VRPH HDUO\ VXFFHVV VWRULHV  ZLWK D QXPEHU RI 

DJHQFLHV PDNLQJ GUDPDWLF UHGXFWLRQV LQ  

KLULQJ WLPHV  :KLOH VXFK HIIRUWV DUH LQGHHG D JRRG 

VWDUW  WKH JRYHUQPHQW VKRXOG DVSLUH WR D  

ZRUOG FODVV WDOHQW PDQDJHPHQW V\VWHP WKDW 

DGGUHVVHV QRW MXVW UHFUXLWLQJ DQG KLULQJ EXW WKH 

HQWLUH VSHFWUXP RI RUJDQL]DWLRQDO FRPSHWHQ  

FLHV  $JHQFLHV PXVW WDNH DQ LQWHJUDWHG YLHZ RI 

WDOHQW PDQDJHPHQW  ([KLELW     

7KH UHFHQW 230 DQG 20% HIIRUWV DUH KHOSLQJ 

DJHQFLHV WKLQN WKURXJK KRZ WR SODQ ZRUNORDG DQG 

ZRUNIRUFH QHHGV  RXWHU ULQJ  DQG DWWUDFW WKH  

ULJKW SHRSOH  XSSHU ULJKW   WKH ODWWHU RI ZKLFK LV 

RQH RI WKH ¿YH FRUH FRPSRQHQWV RI WDOHQW 

PDQDJHPHQW   +RZHYHU  EDVHG RQ RXU UHVHDUFK  

WKH JRYHUQPHQW PXVW SD\ PRUH DWWHQWLRQ  

WR WKH RWKHU IRXU FRPSRQHQWV 

WKURXJK PHDQLQJIXO DQG GLIIHUHQWLDWHG 

SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW  HQVXULQJ WKDW WKHUH 

DUH UHDO FRQVHTXHQFHV  ERWK SRVLWLYH DQG  

QHJDWLYH  IRU LQGLYLGXDOV

  LQFOXGLQJ 

FUHDWLQJ GHYHORSPHQW DQG FDUHHU SDWKV WKDW UHÀHFW 

D UDQJH RI HPSOR\HH QHHGV DQG H[SHULHQFHV

 WR 

LPSURYH SURGXFWLYLW\

   6HH 7KRPDV 'RKUPDQQ  
&DPHURQ .HQQHG\  DQG 'HHS 
6KHQR\  ³$WWUDFWLQJ WKH EHVW ́  
7UDQVIRUPLQJ *RYHUQPHQW  
$XWXPQ      



  

  LQ SDUWLFXODU 

KDYLQJ WKH ULJKW OHDGHUVKLS WHDP LQ SODFH WR GULYH 

WKH DJHQF\¶V WDOHQW DJHQGD

7KH ¿QDO HOHPHQW RI WKH WDOHQW PDQDJHPHQW 

IUDPHZRUN²FUHDWLQJ D WDOHQW FXOWXUH  FHQWHU ²

VKRXOG QRW EH D GLUHFW IRFXV RI LPSURYHPHQW 

LQLWLDWLYHV  5DWKHU  LW LV WKH RXWSXW DQG QDWXUDO 

FDSVWRQH RI WKH IXOO VHW RI HOHPHQWV LQ DQ LQWH  

JUDWHG WDOHQW PDQDJHPHQW V\VWHP 

7RR RIWHQ  SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW LQ  

SXEOLF VHFWRU RUJDQL]DWLRQV LV D SHUIXQFWRU\ 

SURFHVV UDWKHU WKDQ D WRRO IRU LPSURYLQJ 

SURGXFWLYLW\ DQG HIIHFWLYHQHVV  6WRULHV DERXQG  

RI RUJDQL]DWLRQV LQ ZKLFK    SHUFHQW RI  

HPSOR\HHV UHFHLYH D ³PHHWV H[SHFWDWLRQV´ UDWLQJ 

 DOWKRXJK FRQYHUVDWLRQV ZLWK PDQDJHUV UHYHDO  

D GLIIHUHQW SLFWXUH RI HPSOR\HH SHUIRUPDQFH   RU 

RI GLYLVLRQV ZKHUH DQQXDO DZDUGV DUH SDVVHG  

RXW EDVHG RQ ³ZKRVH WXUQ LW LV´ UDWKHU WKDQ RQ 

PHULW  6XFK SURFHVVHV JLYH HPSOR\HHV OLWWOH 

LQFHQWLYH WR GR DQ\WKLQJ PRUH WKDQ WKH PLQLPXP 

UHTXLUHG RI WKHP 

)URQWOLQH PDQDJHUV FDQ SOD\ D FULWLFDO UROH LQ 

LPSURYLQJ SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW E\  

VHWWLQJ FOHDU DQG PHDVXUDEOH H[SHFWDWLRQV IRU 

HPSOR\HHV  GRFXPHQWLQJ KRZ ZHOO WKRVH 

H[SHFWDWLRQV DUH PHW  DQG IROORZLQJ XS WR DGGUHVV 

XQGHUSHUIRUPDQFH  7KH W\SLFDO HPSOR\HH 

SURWHFWLRQV DW JRYHUQPHQW DJHQFLHV UHTXLUH 

VLJQL¿FDQW GRFXPHQWDWLRQ RYHU DQ H[WHQGHG  

WLPH SHULRG EHIRUH UHGXFWLRQ LQ JUDGH RU 

WHUPLQDWLRQ FDQ RFFXU  ZKLFK PHDQV WKDW 

PDQDJHUV PXVW UHDFW WR SRRU SHUIRUPDQFH DV  

VRRQ DV LW DSSHDUV 

:KHQ HPSRZHUHG E\ VHQLRU OHDGHUVKLS  ZH KDYH 

VHHQ PDQDJHUV WDNH EROG VWHSV WR DGGUHVV 

XQGHUSHUIRUPDQFH  DOORZLQJ IRU IDVWHU FRUUHFWLYH 

DFWLRQ WKDQ LV W\SLFDO LQ JRYHUQPHQW DJHQFLHV  $W 

RQH ODZ HQIRUFHPHQW DJHQF\  D PDQDJHU VHW 

GHWDLOHG SHUIRUPDQFH WDUJHWV IRU DQ HPSOR\HH 

EDVHG RQ WKH HPSOR\HH¶V JUDGH DQG WKH  

SRVLWLRQ¶V MRE GHVFULSWLRQ  2Q D GDLO\ EDVLV  WKH 

PDQDJHU SXVKHG WKH HPSOR\HH WR GR WKH OHYHO  

DQG FDOLEHU RI ZRUN LPSOLHG E\ WKH JUDGH  DQG HDFK 

ZHHN WKH PDQDJHU VDW GRZQ ZLWK WKH HPSOR\HH  

WR HYDOXDWH ZKHWKHU WKH SHUIRUPDQFH WDUJHWV KDG 

EHHQ PHW  :LWKLQ D IHZ ZHHNV  WKH HPSOR\HH 

UHFRJQL]HG WKDW KH VLPSO\ ZDV QRW FDSDEOH RI GRLQJ 

ZKDW ZDV UHTXLUHG  DQG KH DVNHG WR EH  

UHDVVLJQHG WR D PRUH DSSURSULDWH JUDGH   

6LPLODUO\  VHQLRU PDQDJHUV DQG DJHQF\ OHDGHUV 

PXVW QRW DFFHSW SRRU SHUIRUPDQFH IURP  

IURQWOLQH PDQDJHUV  6HQLRU VWDII PXVW PRGHO WKH 

GHVLUHG EHKDYLRU  PRQLWRULQJ DQG UHVSRQGLQJ  

WR XQGHUSHUIRUPDQFH E\ IURQWOLQH PDQDJHUV ZLWK 

WKH VDPH GLOLJHQFH DQG VSHHG WKDW WKH\  

H[SHFW IURQWOLQH PDQDJHUV WR DSSO\ WR WKHLU  

PRUH MXQLRU FROOHDJXHV  

$JHQFLHV PXVW DOVR LPSOHPHQW WKH ULJKW V\VWHPV 

WR VXSSRUW UREXVW SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW   

$Q LGHDO V\VWHP ERWK UHZDUGV JRRG SHUIRUPHUV 

DQG KDV FRQVHTXHQFHV  IRU H[DPSOH  QRW  

UHFHLYLQJ D WLPH LQ JUDGH VDODU\ LQFUHDVH  IRU 

XQGHUSHUIRUPHUV  +RZHYHU  UHFHQW FDVHV  

LQ WKH SXEOLF VHFWRU KDYH VKRZQ WKDW HVWDEOLVKLQJ D 

IRUPDO V\VWHP²VXFK DV D SD\ IRU SHUIRUPDQFH 

V\VWHP²WKDW PHWHV RXW FRQVHTXHQFHV IRU 

XQGHUSHUIRUPHUV FDQ OHDG WR VLJQL¿FDQW OHJDO 

FKDOOHQJHV EDVHG RQ IDLUQHVV  ZKLFK FDQ  

UHVXOW LQ WKH SURJUDP¶V WHUPLQDWLRQ  $ ³ZLQ RU 

EUHDN HYHQ´ V\VWHP  LQ ZKLFK RQO\ D VPDOO  

JURXS RI WRS SHUIRUPHUV UHFHLYHV UHFRJQLWLRQ  FDQ 

EH TXLWH HIIHFWLYH DQG LV PRUH OLNHO\ WR HVFDSH  

VXFK FKDOOHQJHV  0DQ\ JRYHUQPHQW GHSDUWPHQWV  

IRU H[DPSOH  UHFRJQL]H KLJK SHUIRUPLQJ 

HPSOR\HHV ZLWK DZDUGV WKDW LQFOXGH D PRQHWDU\ 

FRPSRQHQW  VXFK DV WXLWLRQ UHLPEXUVHPHQW  ,Q 



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

$JHQFLHV PXVW DYRLG KHDY\ KDQGHG QXGJHV GRZQ WKH ³ULJKW´ FDUHHU 
SDWK  DV WKHVH ZLOO IRVWHU D FRQVHQVXV EHOLHI WKDW VHQLRU PDQDJHUV 
IROORZ RQO\ RQH URXWH WR VXFFHVV

LPSOHPHQWLQJ VXFK D V\VWHP  DJHQFLHV PXVW DYRLG 

WKH SLWIDOO RI JLYLQJ QHDUO\ HYHU\RQH WKH DZDUG  

DQG FRQVHTXHQWO\ WXUQLQJ WKH SURJUDP LQWR DQ 

HQWLWOHPHQW UDWKHU WKDQ DQ LQFHQWLYH  $JHQFLHV 

PXVW VHW DQG DGKHUH WR OLPLWDWLRQV RQ WKH QXPEHU 

RI HPSOR\HHV ZKR UHFHLYH WKH DZDUG  DQG WKH\ 

VKRXOG HVWDEOLVK HOLJLELOLW\ DQG VHOHFWLRQ FULWHULD  

(DFK PDQDJHU PLJKW  IRU H[DPSOH  QRPLQDWH  

RQO\ RQH RU WZR HPSOR\HHV EDVHG RQ VSHFL¿F 

SHUIRUPDQFH PHWULFV  ZKLOH DQRWKHU SDUW\ VHOHFWV 

WKH UHFLSLHQWV²DQ DSSURDFK ZH KDYH VHHQ XVHG 

VXFFHVVIXOO\ LQ WKH SULYDWH VHFWRU  

7R GHYHORS WDOHQW  DJHQFLHV PXVW FRGLI\ FDUHHU 

SDWKV WKDW VHW RXW WKH RSWLRQV IRU SURPRWLRQ DQG 

WKH WUDLQLQJ DQG H[SHULHQFH WKDW HPSOR\HHV 

VKRXOG KDYH DW HDFK VWHS RI WKHLU GHYHORSPHQW  

)URP DQ HQWU\ OHYHO SRVLWLRQ  DQ HPSOR\HH  

VKRXOG EH DEOH WR PRYH XS WR RQH RI VHYHUDO 

GLIIHUHQW MREV  LQ SDUW EDVHG RQ WKH WUDLQLQJ  

KH RU VKH FKRRVHV WR UHFHLYH  7KH FDUHHU SDWK IRU 

DQ DQDO\VW  IRU LQVWDQFH  PLJKW OHDG WR D 

VXSHUYLVRU\ UROH RU GHVLJQDWLRQ DV D VHQLRU 

VXEMHFW PDWWHU H[SHUW  )OH[LEOH FDUHHU SDWKV  

DUH IDU PRUH DSSHDOLQJ WR HPSOR\HHV WKDQ D 

RQH VL]H ¿WV DOO WHPSODWH  

2I FRXUVH  WKH ÀH[LEOH FDUHHU SDWK VHW RXW RQ SDSHU 

LV RQO\ DV HIIHFWLYH DV WKH DJHQF\ DOORZV LW WR EH   

7R PDLQWDLQ HPSOR\HHV¶ WUXVW DQG IROORZ WKURXJK 

RQ WKH RI¿FLDO HQGRUVHPHQW RI ÀH[LELOLW\  DJHQFLHV 

PXVW DYRLG KHDY\ KDQGHG QXGJHV GRZQ WKH ³ULJKW´ 

SDWK  DV WKHVH ZLOO IRVWHU D FRQVHQVXV EHOLHI WKDW 

VHQLRU PDQDJHUV IROORZ RQO\ RQH URXWH WR VXFFHVV  

$JHQFLHV VKRXOG DOVR HQFRXUDJH HPSOR\HHV WR WDNH 

D PRUH DFWLYH UROH LQ WKHLU RZQ SURIHVVLRQDO 

GHYHORSPHQW  7KH &HQWHUV IRU 'LVHDVH &RQWURO DQG 

3UHYHQWLRQ JLYHV WRS SHUIRUPHUV ³LQGLYLGXDO 

OHDUQLQJ DFFRXQWV´ ZLWK XS WR        HDFK \HDU LQ 

FUHGLWV  DQG D PD[LPXP ³DFFRXQW EDODQFH´ RI 

        WKDW FDQ EH XVHG WRZDUG D YDULHW\ RI 

JRYHUQPHQW WUDLQLQJ SURJUDPV  %HIRUH VSHQGLQJ 

WKH FUHGLWV  DQ HPSOR\HH PXVW FRPSOHWH DQ 

LQGLYLGXDO GHYHORSPHQW SODQ WR HQVXUH WKDW KH RU 

VKH LV DOLJQHG ZLWK VXSHUYLVRUV RQ WKH  

FDSDELOLWLHV DQG VNLOO VHWV QHHGHG IRU FDUHHU 

DGYDQFHPHQW  7KLV SURJUDP DGGUHVVHV  

PXOWLSOH WDOHQW PDQDJHPHQW REMHFWLYHV  LW UHZDUGV 

VWURQJ SHUIRUPHUV  QXUWXUHV WKHLU WDOHQW  DQG 

JLYHV WKHP VRPH FRQWURO RYHU WKHLU GHYHORSPHQW 

$QRWKHU 86 IHGHUDO DJHQF\  LQ HIIRUWV WR DWWUDFW  

KLJK SHUIRUPHUV WR PDQDJHPHQW UROHV DQG GHYHORS  

QHZ OHDGHUV  UHFHQWO\ LQWURGXFHG WZR QHZ 

SURJUDPV  7KH ¿UVW LV DQ RQOLQH SRUWDO IHDWXULQJ 

DUWLFOHV  WUDLQLQJ PDWHULDOV  DQG RWKHU SURIHVVLRQDO 

GHYHORSPHQW UHVRXUFHV VSHFL¿FDOO\ WDUJHWHG DW 

PDQDJHUV  7KH VHFRQG LV D QHZ UROH ¿OOHG E\ D 

VHQLRU OHDGHU IURP WKH EXVLQHVV VLGH²D ³PDQDJHUV¶ 

FKDPSLRQ´²ZKR PHHWV ZLWK PDQDJHUV UHJXODUO\  

EULQJV WKHLU FRQFHUQV WR WKH DWWHQWLRQ RI DJHQF\ 

OHDGHUVKLS  DQG ORRNV IRU QHZ PDQDJHULDO WDOHQW  

$JHQFLHV VKRXOG DOVR ORRN WR OHDGLQJ SULYDWH VHFWRU 

FRPSDQLHV IRU H[DPSOHV RI LQQRYDWLYH SUDFWLFHV LQ 

OHDGHUVKLS GHYHORSPHQW  *HQHUDO (OHFWULF  IRU RQH  

KDV D UDQJH RI OHDGHUVKLS GHYHORSPHQW SURJUDPV 

WR HQVXUH WKDW OHDGHUV UHFHLYH WUDLQLQJ FXVWRPL]HG 

WR WKHLU UROH DQG DVSLUDWLRQV  7KH FRPSDQ\¶V 



  

³H[SHULHQFHG PDQDJHU FRXUVH´ JURXSV PLGGOH 

PDQDJHUV IURP DURXQG WKH ZRUOG LQWR WHDPV  

RI ¿YH WR VROYH UHDO EXVLQHVV SUREOHPV FXVWRPL]HG 

IRU WHDP PHPEHUV  (DFK WHDP GHYHORSV D VROXWLRQ 

WR LWV SUREOHP DQG SUHVHQWV LW WR VHQLRU OHDGHUV  

ZKR SURYLGH LPPHGLDWH IHHGEDFN  7KLV SURJUDP 

FRPELQHV VHYHUDO DVSHFWV RI HIIHFWLYH OHDGHUVKLS 

GHYHORSPHQW SURJUDPV  FRQWHQW WDLORUHG WR HDFK 

HPSOR\HH¶V QHHGV  H[SRVXUH WR DOWHUQDWLYH ZD\V  

RI ORRNLQJ DW D SUREOHP RQ D WHDP ZLWK FROOHDJXHV 

IURP DFURVV WKH RUJDQL]DWLRQ  DQG WKH RSSRUWXQLW\ 

WR ZRUN RQ UHDO EXVLQHVV LVVXHV UDWKHU WKDQ 

WH[WERRN H[DPSOHV  ,Q DGGLWLRQ WR DSSO\LQJ WKHVH 

SULQFLSOHV LQ WKHLU IRUPDO WUDLQLQJ SURJUDPV  

DJHQFLHV FRXOG FRQVLGHU WKHP ZKHQ VWDI¿QJ 

LQWHUQDO WDVN IRUFHV²IRU H[DPSOH  E\ WDNLQJ 

LQGLYLGXDO OHDUQLQJ SULRULWLHV LQWR DFFRXQW ZKHQ 

VHOHFWLQJ WDVN IRUFH PHPEHUV 

(PSOR\HH HQJDJHPHQW²WKH GHJUHH WR ZKLFK 

HPSOR\HHV IHHO LQYROYHG ZLWK DQG FRQQHFWHG WR 

WKHLU ZRUN DQG WKH EURDGHU FRQWH[W RI WKHLU 

RUJDQL]DWLRQ²LV D FULWLFDO GULYHU RI SHUIRUPDQFH 

DQG HPSOR\HH VDWLVIDFWLRQ  2XU UHVHDUFK  

VKRZV WKDW KLJKHU OHYHOV RI HPSOR\HH HQJDJHPHQW  

DV PHDVXUHG E\ HPSOR\HH VXUYH\V  DGYDQFH  

WKH SURGXFWLYLW\ DQG SHUIRUPDQFH RI SXEOLF VHFWRU 

LQVWLWXWLRQV  8QIRUWXQDWHO\  RXU UHVHDUFK DOVR 

VKRZV WKDW ZKHQ FRPSDUHG ZLWK WKHLU SULYDWH 

VHFWRU SHHUV  IDU IHZHU PLGOHYHO HPSOR\HHV LQ  

WKH IHGHUDO JRYHUQPHQW UHSRUW EHLQJ KLJKO\ 

HQJDJHG  ,Q SDUWLFXODU  WKHUH LV D VLJQL¿FDQW 

³HQJDJHPHQW JDS´ EHWZHHQ PLGOHYHO DQG VHQLRU 

JRYHUQPHQW HPSOR\HHV  ([KLELW     

$JHQFLHV PXVW VWULYH WR FRQQHFW HPSOR\HHV DW 

HYHU\ OHYHO²QRW MXVW VHQLRU OHDGHUV²WR WKHLU 

PLVVLRQ DQG VWUDWHJ\  7KH OHDGHUVKLS RI WKH 

,QWHUQDO 5HYHQXH 6HUYLFH  ,56   LQ GHYHORSLQJ WKH 

DJHQF\¶V PRVW UHFHQW ¿YH \HDU VWUDWHJLF SODQ  

VRXJKW LQSXW IURP D EURDG FURVV VHFWLRQ RI DJHQF\ 

HPSOR\HHV  ,56 OHDGHUV FRQGXFWHG D VXUYH\  

DPRQJ PRUH WKDQ       PDQDJHUV WR XQGHUVWDQG 

  $YHUDJH   RI UHVSRQGHQWV ZKR DJUHH RU VWURQJO\ DJUHH ZLWK D UDQJH RI VWDWHPHQWV LQGLFDWLQJ D KLJK OHYHO RI HPSOR\HH HQJDJHPHQW 
LQ WKHLU RUJDQL]DWLRQ  

 *HQHUDO 6FKHGXOH   ±    SD\ JUDGHV RI PLGOHYHO PDQDJHUV LQ WKH 86 IHGHUDO JRYHUQPHQW  
 6HQLRU ([HFXWLYH 6HUYLFH  WKH PRVW VHQLRU PHPEHUV RI WKH FDUHHU FLYLO VHUYLFH ZRUNIRUFH LQ WKH 86 IHGHUDO JRYHUQPHQW 

  6RXUFH       *RYHUQPHQW ([HFXWLYH±0F.LQVH\ VXUYH\ RI     86 IHGHUDO HPSOR\HHV



   0F.LQVH\ RQ *RYHUQPHQW  6SULQJ     

KRZ WKH\ FXUUHQWO\ VSHQG WKHLU WLPH DQG KRZ  

WKH\ ZRXOG OLNH WR VSHQG WKHLU WLPH  7KH ,56 DOVR 

KHOG PRUH WKDQ    IRFXV JURXSV²LQYROYLQJ 

DSSUR[LPDWHO\     HPSOR\HHV IURP DFURVV WKH 

FRXQWU\ DQG LQ GLIIHUHQW SD\ JUDGHV²WR JHW WKHLU 

SHUVSHFWLYHV RQ WRSLFV VXFK DV WUDLQLQJ DQG 

HPSOR\HH UHFRJQLWLRQ  ,Q DGGLWLRQ  WKH DJHQF\ VHW 

XS D GHGLFDWHG H PDLO DGGUHVV DQG LQWUDQHW VLWH 

WKURXJK ZKLFK HPSOR\HHV FRXOG FRPPHQW RQ QHZ 

LQLWLDWLYHV  :KLOH WKH DJHQF\ KDG SUHYLRXVO\ 

FRQGXFWHG DQ DQQXDO HPSOR\HH VXUYH\  WKHVH PRUH 

H[WHQVLYH RXWUHDFK HIIRUWV KDYH \LHOGHG TXDOL  

WDWLYH GDWD RQ ZKDW GULYHV HPSOR\HH HQJDJHPHQW  

KHOSLQJ WKH ,56 GHYHORS QHZ LGHDV DQG SURJUDPV  

WR LPSURYH WKH HPSOR\HH H[SHULHQFH  

*RYHUQPHQW RUJDQL]DWLRQV PXVW DOVR DGGUHVV WKH 

GLYLGH EHWZHHQ FDUHHU FLYLO VHUYDQWV DQG SROLWLFDO 

DSSRLQWHHV  7KH REMHFWLYHV RI WKH WZR JURXSV FDQ 

EH GLIIHUHQW²DQG HYHQ ZKHQ WKH\ DUH DOLJQHG  

PHPEHUV RI HDFK JURXS RIWHQ KDYH SHUFHSWLRQV 

WKDW LPSHGH HIIHFWLYH ZRUNLQJ UHODWLRQVKLSV  )RU 

H[DPSOH  SROLWLFDO DSSRLQWHHV PD\ UHJDUG FDUHHU 

FLYLO VHUYDQWV DV WRR FRPIRUWDEOH ZLWK WKH VWDWXV 

TXR  ZKLOH FLYLO VHUYDQWV PD\ UHJDUG SROLWLFDO 

DSSRLQWHHV DV VHHNLQJ WR PDNH FKDQJHV VLPSO\ WR 

DFKLHYH VKRUW WHUP SROLWLFDO JDLQV  $JHQFLHV 

DWWHPSWLQJ WR EULGJH WKLV GLYLGH  VXFK DV WKH 86 

'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ  KDYH EHJXQ LQFOXG  

LQJ FDUHHU HPSOR\HHV LQ FULWLFDO PHHWLQJV WR VROLFLW 

WKHLU LQSXW SULRU WR WKH ODXQFK RI PDMRU LQLWLD  

WLYHV  ZKLFK KHOSV WR HQVXUH WKHLU VXSSRUW DQG WR 

FUHDWH D FRPPRQ XQGHUVWDQGLQJ IURP WKH VWDUW  

7R VWUHQJWKHQ WKH VNLOOV RI +5 SHUVRQQHO   

DJHQFLHV PXVW HVWDEOLVK D EXVLQHVV SDUWQHUVKLS 

EHWZHHQ +5 OHDGHUV DQG WKH OHDGHUV RI WKH 

DJHQF\¶V FRUH RSHUDWLRQV  ,Q VXFK D SDUWQHUVKLS  

HDFK SDUW\ PXVW WR VRPH H[WHQW DGRSW WKH  

RWKHU¶V PLQG VHW  +5 OHDGHUV PXVW LQFUHDVH WKHLU 

XQGHUVWDQGLQJ RI WKH DJHQF\¶V RSHUDWLRQDO  

QHHGV  ZKLOH OHDGHUV RI FRUH RSHUDWLRQV PXVW YLHZ 

WDOHQW PDQDJHPHQW DV D NH\ HOHPHQW RI  

WKHLU UROH 

7KH VWDI¿QJ PRGHO WKDW DJHQFLHV FKRRVH IRU  

WKHLU +5 RUJDQL]DWLRQ FDQ KHOS IDFLOLWDWH WKLV 

SDUWQHUVKLS  ,Q D PRGHO XVHG E\ WKH 86 

,QWHOOLJHQFH &RPPXQLW\  ,&   D VHOHFW QXPEHU  

RI HPSOR\HHV IURP WKH RSHUDWLRQV VLGH² 

DQDO\VWV  IRU H[DPSOH²DUH VHFRQGHG WR ¿OO  

+5 UROHV IRU   WR    PRQWKV  ,Q D VLPLODU  

PRGHO  DOVR XVHG LQ WKH ,&  +5 SURIHVVLRQDOV  

¿OO +5 OHDGHUVKLS SRVLWLRQV  EXW WKHLU  

GHSXWLHV DUH PLG  WR VHQLRU OHYHO PDQDJHUV  

RQ WHPSRUDU\ DVVLJQPHQW IURP WKH RSHUDWLRQV  

VLGH  0DQ\ RI WKHVH GHSXWLHV UHSRUW WKDW WKH  

VNLOOV WKH\ OHDUQ LQ +5 PDNH WKHP EHWWHU DOO  

DURXQG PDQDJHUV ZKHQ WKH\ UHWXUQ IXOO WLPH WR 

WKHLU SHUPDQHQW UROHV 



  

$Q DJHQF\ FDQ DOVR FUHDWH RSSRUWXQLWLHV IRU +5 

OHDGHUVKLS WR HQJDJH ZLWK WKH FRUH RSHUDWLRQV VWDII 

WKURXJK MRLQW WDVN IRUFHV DQG ZRUNVKRSV  $W WKH 86 

'HSDUWPHQW RI +RXVLQJ DQG 8UEDQ 'HYHORSPHQW 

 +8'   DQ LQLWLDWLYH WR UHGXFH KLULQJ WLPHV HQWDLOHG 

D MRLQW HIIRUW EHWZHHQ +8'¶V )HGHUDO +RXVLQJ 

$GPLQLVWUDWLRQ  )+$  DQG WKH +5 IXQFWLRQ  7KH 

)+$¶V     GD\ DYHUDJH KLULQJ WLPH ZDV UHIUDPHG  

DV D SUREOHP RI WKH HQWLUH DJHQF\  QRW MXVW RI +5   

$ MRLQW WDVN IRUFH  ZRUNLQJ WRJHWKHU GDLO\ DQG 

HQJDJLQJ LQ ZRUNVKRSV ZLWK OHDGHUV  DQDO\]HG WKH 

KLULQJ SURFHVV WR ¿QG ERWWOHQHFNV DQG WKHQ 

GHVLJQHG VROXWLRQV  8QGHU WKH QHZ SURFHVV  KLULQJ 

PDQDJHUV²QRW +5²ZRXOG FUHDWH WKH VODWH RI 

FDQGLGDWHV WR LQWHUYLHZ  HQVXULQJ WKDW WKH FDQGL  

GDWHV KDG WKH SDUWLFXODU VNLOOV WKDW WKH UROH 

UHTXLUHG DQG WKXV UHGXFLQJ WKH QHHG WR FUHDWH D 

VHFRQG VODWH WR PDNH XS IRU GH¿FLHQFLHV  +LULQJ 

PDQDJHUV DOVR KDG WR PHHW WLJKWHU GHDGOLQHV IRU 

FRPSOHWLQJ WKH SURFHVV  $V D UHVXOW  KLULQJ WLPHV 

ZHUH UHGXFHG WR DQ DYHUDJH RI    GD\V   

$JHQFLHV FDQ DOVR LQYROYH +5 OHDGHUV LQ RSHUDWLRQDO 

SHUIRUPDQFH UHYLHZ SURFHVVHV  $W WKH 86 

'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ  VHQLRU +5 OHDGHUV QRZ 

SOD\ D SURPLQHQW UROH LQ RUJDQL]DWLRQDO 

DVVHVVPHQW VHVVLRQV  LQ ZKLFK WKH\ SUHYLRXVO\ GLG 

QRW SDUWLFLSDWH GLUHFWO\  ,Q WKHVH VHVVLRQV  WKH\ 

UHFHLYH LQSXW IURP OLQH PDQDJHUV LQWR FXUUHQW 

SHUIRUPDQFH DQG SURYLGH LPPHGLDWH IHHGEDFN RQ 

LPSOLFDWLRQV IRU KLULQJ QHHGV  7KH\ DOVR VXSSRUW 

WKH DVVHVVPHQWV E\ SURYLGLQJ GHWDLOHG GDWD  

DQG UHSRUWV  IRU H[DPSOH  UHJDUGLQJ RSHQ RU 

UHFHQWO\ ¿OOHG SRVLWLRQV   

%\ ORRNLQJ EH\RQG UHFUXLWLQJ DQG KLULQJ DQG 

HPEUDFLQJ D FRPSUHKHQVLYH DSSURDFK WR WDOHQW 

PDQDJHPHQW  IHGHUDO JRYHUQPHQW DJHQFLHV  

FDQ SRVLWLRQ WKHPVHOYHV ZHOO IRU WKH ZRUNIRUFH 

WUDQVLWLRQ  5DWKHU WKDQ VLPSO\ UHSODFLQJ  

GHSDUWLQJ ZRUNHUV  WKH\ FDQ WKRXJKWIXOO\ VRXUFH 

DQG FXOWLYDWH WKH QH[W JHQHUDWLRQ RI OHDGHUV  



  

3HUIRUPDQFH GLDORJXHV²UHJXODU  VWUXFWXUHG  

IDFH WR IDFH FRQYHUVDWLRQV EHWZHHQ PDQDJHUV DQG 

WKHLU GLUHFW UHSRUWV DERXW RUJDQL]DWLRQDO 

SHUIRUPDQFH²DUH RQH RI WKH PRVW SRZHUIXO 

PDQDJHPHQW WRROV DW D OHDGHU¶V GLVSRVDO  

0DQDJHUV FDQ XVH WKHVH GLDORJXHV WR UHYLHZ GDWD 

RQ DQ RUJDQL]DWLRQ¶V SHUIRUPDQFH DQG KHDOWK  

LGHQWLI\ WKH URRW FDXVHV RI JDSV  VXUIDFH EHVW 

SUDFWLFHV  DQG DJUHH RQ SULRULWL]HG DFWLRQ SODQV  

0RVW RUJDQL]DWLRQV UHFRJQL]H WKH YDOXH RI WKHVH 

FRQYHUVDWLRQV²EXW ZKHQ WKH\ VHHN WR  

LPSURYH RYHUDOO SHUIRUPDQFH  WKH\ YHU\ UDUHO\ 

YLHZ GLDORJXHV DV D VWDUWLQJ SRLQW IRU  

FKDQJH  /HDGHUV LQ ERWK WKH SXEOLF DQG SULYDWH 

VHFWRUV KDYH WROG XV WKDW WKH\ KROG RII RQ  

WU\LQJ WR LPSURYH WKH TXDOLW\ RI SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV XQWLO WKH\ KDYH VWUHQJWKHQHG WKH RWKHU 

HOHPHQWV RI WKHLU SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW 

V\VWHP  VXFK DV FODULI\LQJ DFFRXQWDELOLWLHV  VHWWLQJ 

PRUH FKDOOHQJLQJ WDUJHWV  RU XSJUDGLQJ WUDFNLQJ 

WRROV  ,Q RXU H[SHULHQFH  KRZHYHU  LPSURYLQJ 

SHUIRUPDQFH GLDORJXHV FDQ EH DQ HIIHFWLYH ¿UVW 

VWHS WRZDUG HQKDQFLQJ SHUIRUPDQFH 

PDQDJHPHQW²DQG LQ WXUQ  WRZDUG EHFRPLQJ D 

KLJKHU SHUIRUPLQJ RUJDQL]DWLRQ  

8VLQJ SHUIRUPDQFH GLDORJXHV DV D VWDUWLQJ SRLQW 

KDV D QXPEHU RI EHQH¿WV  'LDORJXHV SURYLGH D 

IRUXP IRU LGHQWLI\LQJ LPSURYHPHQW RSSRUWXQLWLHV 

DQG VSXUULQJ TXLFN DFWLRQ  OHDGLQJ WR LPPHGLDWH 

UHVXOWV DQG EXLOGLQJ PRPHQWXP IRU RQJRLQJ 



  

FKDQJH  6WUXFWXUHG GLDORJXHV FDQ VLJQDO D QHZ 

ZD\ WR ZRUN  LQ ZKLFK FUHDWLYH LGHDV DUH  

YDOXHG DQG DFFRXQWDELOLW\ LV IURQW DQG FHQWHU  $QG 

WKH\ FDQ JHQHUDWH ³SXOO´ IRU LPSURYHPHQWV WR 

RWKHU SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW HOHPHQWV  ,Q D 

ODUJH (XURSHDQ GHIHQVH RUJDQL]DWLRQ  IRU  

H[DPSOH  HIIHFWLYH GLDORJXHV FUHDWHG GHPDQG DW 

VHQLRU OHYHOV IRU PRUH WUDQVSDUHQF\ LQWR  

WKH RUJDQL]DWLRQ¶V ORJLVWLFV VXSSRUW IRU PLOLWDU\ 

RSHUDWLRQV  ZKLFK WKHQ OHG WR VLJQL¿FDQWO\ 

LPSURYHG SHUIRUPDQFH DJDLQVW VSHFL¿F VKDUHG 

WDUJHWV  )XUWKHUPRUH  DOO WKHVH EHQH¿WV FRPH DW 

OLWWOH PDWHULDO FRVW  JUHDW SHUIRUPDQFH GLDORJXHV 

GR QRW GHSHQG RQ WLPH LQWHQVLYH SUHSDUDWLRQ  

RU LQYHVWPHQWV LQ QHZ WHFKQRORJ\ V\VWHPV 

7KDW VDLG  SHUIRUPDQFH GLDORJXHV DUH QRW VLPSOH 

WR JHW ULJKW  0DQ\ JRYHUQPHQW RUJDQL]DWLRQV 

VWUXJJOH WR REWDLQ WKH GDWD QHFHVVDU\ IRU UREXVW  

PHDQLQJIXO FRQYHUVDWLRQV  6RPH KDYH VXI¿FLHQW 

GDWD EXW ¿QG LW GLI¿FXOW WR GUDZ RXW WKH LQVLJKWV 

QHFHVVDU\ WR VSXU DFWLRQ  6WLOO RWKHUV OHW GLDORJXHV 

GHYROYH LQWR URXWLQH VWDWXV UHSRUWV RU KDYH 

XQIRFXVHG GLVFXVVLRQV WKDW XOWLPDWHO\ KDYH QR 

LPSDFW RQ SHUIRUPDQFH  

:H KDYH IRXQG WKDW WKH PRVW HIIHFWLYH 

SHUIRUPDQFH GLDORJXHV KDYH IRXU TXDOLWLHV WKDW 

HQDEOH WKHP WR GULYH RQJRLQJ LPSURYHPHQWV LQ 

RUJDQL]DWLRQDO SHUIRUPDQFH  ([KLELW     ,W WDNHV 

GHOLEHUDWH DQG VXVWDLQHG HIIRUW WR LQFRUSRUDWH 

WKHVH TXDOLWLHV LQWR SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  EXW 

WKH VXFFHVVHV RI VHYHUDO SXEOLF VHFWRU ERGLHV 

SURYH WKDW LW LV SRVVLEOH²DQG ZRUWK LW     

&RPSOH[ GHOLYHU\ FKDLQV  GLVWULEXWHG ZRUNIRUFHV  

DQG GLVFRQQHFWHG ,7 V\VWHPV PDNH GDWD 

FROOHFWLRQ DQG DQDO\VLV GLI¿FXOW LQ PDQ\ SXEOLF 

VHFWRU RUJDQL]DWLRQV  ,Q WKH 8QLWHG 6WDWHV  WKH 

QXPEHU RI JRYHUQPHQW DJHQF\ GDWD FHQWHUV 

LQFUHDVHG PRUH WKDQ     SHUFHQW EHWZHHQ      

DQG        3HUIRUPDQFH GLDORJXHV FDQ WKXV 

EHFRPH IRUXPV IRU GHEDWHV DERXW GDWD GH¿QLWLRQV 

DQG YDOLGLW\ UDWKHU WKDQ GLVFXVVLRQV RI XQGHUO\LQJ 

SHUIRUPDQFH LVVXHV   

,Q RXU ZRUN ZLWK YDULRXV SXEOLF VHFWRU 

RUJDQL]DWLRQV  ZH KDYH IRXQG WKDW PRVW KDYH 

DFFHVV WR YDOXDEOH LQIRUPDWLRQ EXW KDYH D  

KDUG WLPH FDSWXULQJ DQG XVLQJ LW  $V WKH\ VHHN WR 

PDNH SHUIRUPDQFH GLDORJXHV IDFW EDVHG   

DJHQFLHV VKRXOG NHHS WKH IROORZLQJ LQ PLQG 

 *RYHUQPHQW 

DJHQFLHV FDQ²DQG VKRXOG²OHYHUDJH H[LVWLQJ 

   )<      3UHVLGHQW¶V %XGJHW  
$QDO\WLFDO 3HUVSHFWLYHV  
6SHFLDO 7RSLFV  &KDSWHU     
,QIRUPDWLRQ 7HFKQRORJ\  
DYDLODEOH DW ZZZ FLR JRY 
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GDWD FROOHFWLRQ SURFHVVHV  ERWK LQVLGH DQG RXWVLGH 

WKH RUJDQL]DWLRQ  )RU H[DPSOH  PRVW 86 

JRYHUQPHQW RUJDQL]DWLRQV DOUHDG\ FROOHFW GDWD  

IRU EXGJHWDU\ SXUSRVHV  IRU ¿QDQFLDO DXGLWV  DQG 

IRU FRPSOLDQFH ZLWK WKH *RYHUQPHQW 3HUIRUPDQFH 

DQG 5HVXOWV $FW  7KH\ PD\ ¿QG WKDW WKH\ FDQ  

PLQH WKHVH VRXUFHV IRU GDWD WKDW ZRXOG EH YDOXDEOH 

LQ SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  $ \HDU DIWHU WKH  

ODXQFK RI ZZZ GDWD JRY LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV  PRUH  

WKDQ         GDWD VHWV DUH DOUHDG\ DYDLODEOH 

RQOLQH IRU SXEOLF XVH   

$JHQFLHV VKRXOG DOVR ¿JXUH RXW ZD\V WR REWDLQ WKH 

GDWD WKH\ QHHG IURP GLVSDUDWH VRXUFHV  $ 

(XURSHDQ GHIHQVH RUJDQL]DWLRQ UHTXLUHG GDWD 

DFURVV PDQ\ GLIIHUHQW ,7 V\VWHPV  EXW D 

FXVWRPL]HG ,7 DSSURDFK ZRXOG KDYH WDNHQ WRR 

ORQJ DQG FRVW WRR PXFK  $ FUHDWLYH  ORZ WHFK 

VROXWLRQ LQYROYLQJ H[WUDFWLQJ UHOHYDQW GDWD IURP 

OHJDF\ V\VWHPV LQWR D VLPSOH RII WKH VKHOI 

GDWDEDVH SURYHG VXI¿FLHQW WR SURYLGH QHZ LQVLJKWV 

LQWR ORJLVWLFV SHUIRUPDQFH  9HU\ TXLFNO\  WKHVH 

LQVLJKWV LQIRUPHG EHWWHU SHUIRUPDQFH GLDORJXHV 

ZLWK VHQLRU PLOLWDU\ OHDGHUV  OHDGLQJ WR GUDPDWLF 

LPSURYHPHQWV LQ RYHUDOO ORJLVWLFV SHUIRUPDQFH 

:KHQ QHZ GDWD DUH UHTXLUHG DQG PDQXDO FROOHF  

WLRQ LV XQDYRLGDEOH  DJHQFLHV FDQ VHHN FUHDWLYH  

ZD\V WR OHVVHQ WKH RUJDQL]DWLRQDO EXUGHQ  VXFK DV 

E\ FROOHFWLQJ VDPSOHV UDWKHU WKDQ FRPSUHKHQ  

VLYH GDWD VHWV RU E\ YDU\LQJ WKH IUHTXHQF\ RI FRO  

OHFWLRQ  2QH UHODWLYHO\ VLPSOH WHFKQLTXH IRU 

JDWKHULQJ GDWD LV WKH ³SXOVH VXUYH\ ́  D VKRUW VXUYH\ 

LQVWUXPHQW  ZLWK    TXHVWLRQV DW PRVW   

WKDW IRFXVHV RQ D VSHFL¿F VHW RI LVVXHV DQG FDQ EH 

DGPLQLVWHUHG WR D UROOLQJ VDPSOH RI WKH WDUJHW 

SRSXODWLRQ²IRU H[DPSOH  HDFK PDQDJHU JHWV 

VXUYH\HG RQFH D \HDU  EXW RQO\ RQH WZHOIWK RI WKH 

WRWDO JURXS LV VXUYH\HG LQ DQ\ JLYHQ PRQWK   

2YHU WLPH  RUJDQL]DWLRQV FDQ VHHN LQVWLWXWLRQDO 

VROXWLRQV WR GDWD FKDOOHQJHV  7KH 86 'HSDUW  

PHQW RI (GXFDWLRQ  IRU H[DPSOH  KDV FHQWUDOL]HG 

UHVSRQVLELOLW\ IRU DFTXLULQJ ORQJ WHUP GDWD  

RQ SURJUDP HI¿FDF\ DQG LPSDFW  WKHUHE\ UHGXFLQJ 

WKH GDWD FROOHFWLRQ GXWLHV RI LQGLYLGXDO XQLWV   

 ,I 

³SHUIHFW´ PHWULFV DUH FXUUHQWO\ LQIHDVLEOH  DJHQF\ 

OHDGHUV VKRXOG QRQHWKHOHVV NHHS WKHP LQ PLQG  

WKH\ PD\ EHFRPH IHDVLEOH LQ WKH IXWXUH DV V\VWHPV 

DQG UHSRUWLQJ WRROV DUH XSJUDGHG  ,Q WKH 

PHDQWLPH  TXDOLWDWLYH SUR[LHV FDQ EH KHOSIXO²

SDUWLFXODUO\ LI FXUUHQW HIIRUWV ZLOO QRW KDYH 

FRQFUHWH UHVXOWV IRU \HDUV  7KH &HQWHUV IRU 'LVHDVH 

&RQWURO DQG 3UHYHQWLRQ  &'&   DQ DJHQF\ RI WKH 

86 'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV  

WUDFNV QHDU WHUP RXWSXW PHDVXUHV WKDW LQGLFDWH 

SURJUHVV WRZDUG DFKLHYLQJ LWV WDUJHW ORQJ WHUP 

RXWFRPHV  7R LOOXVWUDWH  RQH RI WKH &'&¶V ORQJ 

WHUP DLPV LV WR UHGXFH OXQJ FDQFHU GHDWK UDWHV  VR 

LQ WKH QHDU WHUP  LW IRFXVHV RQ LQFUHDVLQJ WKH 

QXPEHU RI VWDWHV DQG WHUULWRULHV ZLWK HYLGHQFH 

EDVHG WREDFFR FRQWURO SURJUDPV  7KLV PHWULF 

DOORZV &'& OHDGHUV WR FKDUW SURJUHVV DQG WDNH 

DFWLRQ PLGFRXUVH  HYHQ ZKHQ WKH LPSDFW RQ SXEOLF 

KHDOWK PD\ EH \HDUV RU HYHQ GHFDGHV DZD\  

0DQ\ SXEOLF VHFWRU RUJDQL]DWLRQV VKDUH 

UHVSRQVLELOLW\ ZLWK RWKHU LQVWLWXWLRQV LQ FRPSOH[ 

$W WKHLU EHVW  SHUIRUPDQFH GLDORJXHV KDYH D FOHDU OHDGHU DQG D 
PDQDJHDEOH QXPEHU RI SDUWLFLSDQWV  DOORZLQJ HDFK SHUVRQ WR 
FRQWULEXWH DFWLYHO\ WR WKH GLVFXVVLRQ



  

GHOLYHU\ V\VWHPV²UHVXOWLQJ LQ PXOWLSOH FURVV 

RUJDQL]DWLRQDO DFFRXQWDELOLWLHV DQG  RIWHQ  D ODFN 

RI FOHDU H[SHFWDWLRQV IRU LQGLYLGXDO XQLWV RU 

HPSOR\HHV  2QH PLGGOH PDQDJHU LQ WKH 8. SXEOLF 

VHFWRU ZHQW VR IDU DV WR WHOO XV WKDW LQ KLV    \HDUV 

LQ FLYLO VHUYLFH  QR RQH KDG HYHU KHOG KLP WUXO\ 

DFFRXQWDEOH IRU KLV MRE  ,W LV WKHUHIRUH FULWLFDO WKDW 

DJHQF\ OHDGHUV XVH SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  

WR FODULI\ DQG UHLQIRUFH H[SHFWDWLRQV DQG DVVLJQ 

LQGLYLGXDO DFFRXQWDELOLW\ IRU VSHFL¿F DFWLRQV  

$W WKHLU EHVW  SHUIRUPDQFH GLDORJXHV KDYH D FOHDU 

OHDGHU DQG D PDQDJHDEOH QXPEHU RI SDUWLFLSDQWV  

DOORZLQJ HDFK SHUVRQ WR FRQWULEXWH DFWLYHO\ WR WKH 

GLVFXVVLRQ  7KH PHHWLQJV WDNH SODFH IUHTXHQWO\ 

HQRXJK WR FDWFK LVVXHV EHIRUH WKH\ EHFRPH ELJ 

SUREOHPV  EXW QRW VR IUHTXHQWO\ WKDW SDUWLFLSDQWV 

KDYH QR QHZ LQIRUPDWLRQ WR VKDUH  $W VHQLRU OHYHOV  

WKH ULJKW IRUPDW IRU SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  

PLJKW EH IRUPDO TXDUWHUO\ VHVVLRQV UXQQLQJ    WR  

   PLQXWHV  DW WKH IURQW OLQH²LQ RSHUDWLRQDO RU 

FXVWRPHU IRFXVHG DUHDV  IRU H[DPSOH²GLDORJXHV 

PD\ WDNH SODFH HYHU\ GD\ IRU MXVW D IHZ PLQXWHV    

,Q 

SUDFWLFDO WHUPV  WKLV PHDQV WKLQNLQJ RI SHUIRU  

PDQFH GLDORJXHV DV D VHULHV RI UHODWHG GLVFXVVLRQV 

UDWKHU WKDQ RQH RII HYHQWV DQG VHWWLQJ DQG 

IROORZLQJ D UHJXODU UK\WKP DQG VWUXFWXUH  7KH 

DJHQGD VKRXOG LQFOXGH IROORZ XS RQ SURPLVHG 

DFWLRQ LWHPV  GHOLYHUDEOHV  DQG WDUJHW RXWFRPHV 

IURP SUHYLRXV VHVVLRQV  $W WKH HQG RI HDFK  

VHVVLRQ  SDUWLFLSDQWV VKRXOG VXPPDUL]H  DQG 

FODULI\ LI QHFHVVDU\  WKH FRPPLWPHQWV WKH\ KDYH 

PDGH  8QDPELJXRXV PHHWLQJ QRWHV²H[SOLFLWO\ 

VWDWLQJ WKH RZQHUV  DFWLRQ LWHPV  DQG WLPH IUDPHV 

DVVRFLDWHG ZLWK HDFK FRPPLWPHQW²VKRXOG  

EH FLUFXODWHG ZLWKLQ    KRXUV RI HDFK SHUIRU  

PDQFH GLDORJXH  

&RQVHTXHQFHV RI DFWLRQV WDNHQ  ZKHWKHU SRVLWLYH 

RU QHJDWLYH  VKRXOG WKHQ EH FOHDUO\ DQG H[SOLFLWO\ 

OLQNHG WR WKH SULRU FRPPLWPHQWV DQG PDGH 

YLVLEOH WR DOO LQYROYHG LQ WKH GLDORJXH  3HUIRU  

PDQFH GLDORJXHV SURYLGH DQ H[FHOOHQW RSSRUWXQLW\ 

IRU SXEOLF SUDLVH DQG VKDULQJ RI EHVW SUDFWLFHV 

ZKHQ WKLQJV JR ZHOO  $QG ZKHQ UHVXOWV DUH  

QRW HQWLUHO\ SRVLWLYH  WKH GLDORJXH VKRXOG VHUYH DV  

D EODPH IUHH IRUXP IRU FRQGXFWLQJ D FRQVWUXF  

WLYH SRVWPRUWHP   

)RU D FRPSOH[ LQLWLDWLYH 

ZLWKLQ D VLQJOH SXEOLF VHFWRU HQWLW\  OHDGHUV  

VKRXOG LGHQWLI\ DQ H[HFXWLYH RU VHQLRU PDQDJHU DV 

WKH SULPDU\ RZQHU DQG IRUPDOO\ GHVLJQDWH  

WKH RWKHU SDUWLHV DFFRXQWDEOH IRU VXSSRUWLQJ WKH 

LQLWLDWLYH  7KLV DSSURDFK FDQ KHOS VXUIDFH FULWLFDO 

GHSHQGHQFLHV DQG LQFUHDVH WKH OLNHOLKRRG  

WKDW DOO UHOHYDQW SDUWLHV ZLOO EH DEOH WR KHDU DERXW  

DQG DGGUHVV DQ\ SUREOHPV WKDW DULVH  
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$ VLPLODU DSSURDFK FDQ EH KHOSIXO DFURVV PXOWLSOH 

RUJDQL]DWLRQV  ,Q       IRU LQVWDQFH  ZKHQ WKH  

8. JRYHUQPHQW IRFXVHG RQ EDWWOLQJ VWUHHW FULPH  

WKH SULPH PLQLVWHU HVWDEOLVKHG DQG FKDLUHG D 

ERDUG WKDW EURXJKW WRJHWKHU DOO UHOHYDQW SDUWLHV  

LQFOXGLQJ WKH SROLFH  WKH &URZQ 3URVHFXWLRQ 

6HUYLFH  WKH FRXUWV  DQG JRYHUQPHQW GHSDUWPHQWV 

IRU HGXFDWLRQ DQG VNLOOV  WUDQVSRUW  DQG FXOWXUH  

PHGLD  DQG VSRUW  3HUIRUPDQFH GLDORJXHV FRP  

ELQHG ZLGH UDQJLQJ LQYROYHPHQW ZLWK FOHDU  

H[SHFWDWLRQV IRU HDFK SDUWLFLSDQW  7KH LPSDFW RI 

WKH LQLWLDWLYH ZDV GUDPDWLF DQG DOPRVW LQVWDQW  

VWUHHW FULPH IHOO ZLWKLQ WZR ZHHNV  DQG E\       

UREEHULHV KDG GURSSHG E\    SHUFHQW  2Q RWKHU 

FURVV JRYHUQPHQW WRSLFV²VXFK DV REHVLW\ DQG 

FKLOG SRYHUW\²WKH 8QLWHG .LQJGRP KDV XVHG 

³VRIWHU´ IRUPV RI FROODERUDWLRQ  LQFOXGLQJ FURVV 

JRYHUQPHQW WDUJHWV DQG PXOWLGHSDUWPHQW WHDPV 

3HUIRUPDQFH GLDORJXHV VKRXOG SURYLGH FRDFKLQJ 

DQG VXSSRUW ZKLOH DOVR FUHDWLQJ WHQVLRQ DQG 

SUHVVXUH WR GULYH LPSURYHG SHUIRUPDQFH  7KH 

HOXVLYH EDODQFH RI WKHVH HOHPHQWV LV VHW ODUJHO\ E\ 

WKH VW\OH RI WKH VHQLRU OHDGHU LQ WKH GLDORJXH  0RVW 

OHDGHUV DUH PRUH FRPIRUWDEOH LQ HLWKHU RQH 

HOHPHQW RU WKH RWKHU  $W RQH (XURSHDQ DJHQF\  IRU 

H[DPSOH  WKH VHQLRU OHDGHU ZDV YLHZHG DV D 

³VRIWLH´²WHDPV NQHZ WKH\ ZRXOG QRW EH FKDOOHQJHG 

GXULQJ GLDORJXHV  DQG FRQVHTXHQWO\ WKH 

FRQYHUVDWLRQV KDG OLWWOH LPSDFW  $W WKH RWKHU 

H[WUHPH  DQRWKHU DJHQF\ OHDGHU GHPDQGHG  

VR PXFK GHWDLO WKDW PDQDJHUV VSHQW PRUH WLPH 

DQG HQHUJ\ SUHSDULQJ IRU GLDORJXHV WKDQ  

DFWXDOO\ PDQDJLQJ WKH RUJDQL]DWLRQ¶V SHUIRUPDQFH  

%\ UHÀHFWLQJ H[SOLFLWO\ RQ WKH EDODQFH EHWZHHQ 

EHLQJ FRQVWUXFWLYH DQG FKDOOHQJLQJ  DQG ¿QH 

WXQLQJ WKDW EDODQFH IRU GLIIHUHQW SHRSOH DQG 

GLIIHUHQW VLWXDWLRQV  OHDGHUV FDQ ERRVW WKH TXDOLW\ 

RI SHUIRUPDQFH GLDORJXHV   

/HDGHUV ZKR ZDQW WR 

EH PRUH FRQVWUXFWLYH LQ WKHLU SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV VKRXOG FHOHEUDWH YLFWRULHV DQG EH 

JHQHURXV ZLWK SUDLVH  HPSKDVL]LQJ RSSRUWXQLWLHV 

DQG H[SUHVVLQJ FRQ¿GHQFH LQ RWKHUV  7KH\  

VKRXOG H[SOLFLWO\ RIIHU VXSSRUW  HLWKHU DV DQ 

LQGLYLGXDO RU DV D VHQLRU PDQDJHPHQW WHDP  :H 

NQRZ RQH DJHQF\ KHDG  IRU H[DPSOH  ZKR HQGV 

HDFK GLDORJXH ZLWK WKH TXHVWLRQ  ³:KDW GR \RX 

QHHG IURP PH WR DFKLHYH WKHVH JRDOV"´ /HDGHUV 

VKRXOG GHGLFDWH WLPH WR VROYLQJ SUREOHPV WRJHWKHU  

GUDZLQJ RXW WKH LGHDV RI DOO LQ WKH JURXS DQG 

HQVXULQJ DOO YLHZSRLQWV DUH KHDUG  WKXV 

SRVLWLRQLQJ WKH FKDOOHQJHV DV MRLQWO\ RZQHG  7RQH 

PDWWHUV D ORW²QRWH WKH GLIIHUHQFH EHWZHHQ ³+RZ 

DUH \RX JRLQJ WR DGGUHVV WKH XQGHUSHUIRUPDQFH"´ 

DQG ³+RZ DUH ZH JRLQJ WR UHVROYH WKLV SUREOHP"´ 

/HDGHUV VKRXOG DOVR HOLFLW UHJXODU IHHGEDFN IURP 

GLDORJXH SDUWLFLSDQWV WR UHLQIRUFH D WUXVWLQJ  

FROODERUDWLYH DSSURDFK  2QH VHQLRU PLOLWDU\ OHDGHU  

ZKRVH PDQDJHPHQW VW\OH KDG EHHQ DJJUHVVLYH  

DQG FRQIURQWDWLRQDO  ZRUNHG KDUG WR OHDUQ DQG 

SUDFWLFH D QHZ VHW RI FRQVWUXFWLYH FRDFKLQJ 

DELOLWLHV  ZKLFK KH ODWHU GHVFULEHG DV FULWLFDO 

IDFWRUV LQ WUDQVIRUPLQJ SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  



  

 7R PDNH SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV PRUH FKDOOHQJLQJ  OHDGHUV VKRXOG 

SURDFWLYHO\ VKDSH WKH DJHQGD UDWKHU WKDQ ZDLWLQJ 

IRU LVVXHV WR DULVH  7KLV DFWLYH VWDQFH VLJQDOV 

RZQHUVKLS DQG LQYROYHPHQW  DQG LW HQVXUHV IRFXV 

RQ WKH KLJKHVW SULRULW\ LVVXHV  /HDGHUV VKRXOG 

HQJDJH LQ ULJRURXV TXHVWLRQLQJ DQG GULYH SUREOHP 

VROYLQJ  UHTXHVWLQJ IROORZ XS DQDO\VLV RU EULH¿QJ 

VHVVLRQV WR JHW PRUH GHWDLOV RQ FULWLFDO LVVXHV  

7KH\ VKRXOG DOVR VHW VWUHWFK JRDOV  2QH DJHQF\ 

KHDG GULYLQJ D WUDQVIRUPDWLRQ DJHQGD WUDLQHG 

KLPVHOI WR DOZD\V DVN  ³:KDW ZRXOG LW WDNH WR GR 

PRUH"´ /HDGHUV VKRXOG HPSKDVL]H ULVNV DQG 

SRWHQWLDO URDGEORFNV ZKLOH H[SUHVVLQJ FRQ¿GHQFH 

WKDW LPSURYHPHQWV DUH IHDVLEOH  7KH\ VKRXOG  

VHW H[SOLFLW SHUVRQDO H[SHFWDWLRQV RI WHDPV DQG 

LQGLYLGXDOV LQYROYHG LQ WKH GLDORJXH DQG 

FRQVLVWHQWO\ UHLQIRUFH WKHVH H[SHFWDWLRQV  

0DQ\ RUJDQL]DWLRQV IDOO LQWR WKH WUDS RI  

ERLOHUSODWH VWDWXV UHSRUWLQJ RI SHUIRUPDQFH  

LQ RQH GLUHFWLRQ  IRU H[DPSOH  IURP HDFK  

GLYLVLRQ OHDGHU WR WKH H[HFXWLYH LQ FKDUJH   7KLV 

FDQ WDNH D VLJQL¿FDQW DPRXQW RI WLPH DQG  

VWLOO EH XQSURGXFWLYH  :H KDYH WRR RIWHQ ZLWQHVVHG 

SHUIRUPDQFH GLDORJXHV WKDW DUH UHDOO\ VHULDO 

PRQRORJXHV  LQ ZKLFK PDQDJHUV SUHVHQW UHVXOWV  

LQ H[FUXFLDWLQJ GHWDLO²RIWHQ ZLWK WKH  

VXEWH[W  ³7KLV LV ZK\ LW¶V QRW P\ IDXOW WKDW ZH 

PLVVHG RXU QXPEHUV ´ 

$QRWKHU FRPPRQ KLQGUDQFH WR WDUJHWHG 

SHUIRUPDQFH GLDORJXHV LV WKDW WKH PDWHULDOV 

SUHSDUHG IRU WKH GLDORJXH FRQWDLQ ZKDWHYHU 

LQIRUPDWLRQ KDSSHQV WR EH DYDLODEOH²UDWKHU  

WKDQ MXVW WKH LQIRUPDWLRQ QHHGHG WR GULYH HIIHFWLYH 

GLVFXVVLRQ  )HZ DJHQFLHV KDYH D FXOWXUH RI 

FRQVLVWHQWO\ UHGXFLQJ GDWD FROOHFWLRQ  ,QGHHG  

PDQ\ UHGXFH UHSRUWLQJ RQO\ ZKHQ LW  

EHFRPHV WRR EXUGHQVRPH DQG JURZV LQWR D  

VHULRXV VWDI¿QJ LVVXH 

,Q WKH EHVW SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  WKH 

GLVFXVVLRQ¶V SXUSRVH DQG DJHQGD DUH H[SOLFLW  

DQG DJUHHG XSRQ EHIRUHKDQG  6WDWXV UHSRUWV  

DUH SDUW RI WKH SUH UHDGLQJ PDWHULDOV²WKH 

GLDORJXHV WKHPVHOYHV IRFXV RQ WKH PRVW LPSRUWDQW 

LVVXHV  UDWKHU WKDQ WU\LQJ WR FRYHU WRR PXFK 

JURXQG LQ LQVXI¿FLHQW  RU  RIWHQ ZRUVH  H[FHVVLYH  

GHWDLO  7KH GLDORJXHV GR QRW VWUD\ IURP WKH DJHQGD 

LWHPV  EXW OHDGHUV HQVXUH WKDW WDQJHQWLDO WRSLFV 

WKDW FRPH XS DUH DGGUHVVHG LQ RWKHU IRUXPV  

8VLQJ D VWDQGLQJ VWUXFWXUH IRU GLDORJXHV FDQ VDYH 

WLPH DQG KHOS SDUWLFLSDQWV OHDUQ WKH OHYHO RI  

GHWDLO H[SHFWHG  :H VXJJHVW WZR NH\ DFWLRQV  

*RYHUQPHQW OHDGHUV VKRXOG 

QRWH ZKLFK W\SHV RI GDWD DUH PRVW KHOSIXO  

LQ GULYLQJ KLJK TXDOLW\ SHUIRUPDQFH GLDORJXHV   

7KH 86 'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ  IRU LQVWDQFH  

KDV VHW D PD[LPXP RI    PHWULFV IRU HDFK 

SURJUDP RI¿FH    RI ZKLFK DUH VWDQGDUGL]HG 

PHWULFV  IRU H[DPSOH  RQH PHWULF LV IRFXVHG  

RQ WKH WLPHOLQHVV RI WKH FRPSOHWLRQ RI  

UHTXLUHG SODQV  DQRWKHU RQ HPSOR\HH WUDLQLQJ  

WKDW HQDEOH VWUDLJKWIRUZDUG FRPSDULVRQV  

DFURVV RI¿FHV  

7R PDNH SHUIRUPDQFH GLDORJXHV PRUH FKDOOHQJLQJ  OHDGHUV  
VKRXOG SURDFWLYHO\ VKDSH WKH DJHQGD UDWKHU WKDQ ZDLWLQJ IRU  
LVVXHV WR DULVH
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$ &KLQHVH PXQLFLSDO JRYHUQPHQW VKDUSHQHG LWV 

IRFXV RQ FRUH REMHFWLYHV E\ GUDPDWLFDOO\ UHGXFLQJ 

WKH PHWULFV LW UHYLHZHG GXULQJ SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV  7DUJHWV ZHUH UHGXFHG IURP DQ  

DYHUDJH RI DERXW    PHWULFV WR RQO\ D KDQGIXO LQ   

FDWHJRULHV  FRUH IXQFWLRQV  PD[LPXP RI   PHWULFV   

VRFLDO LPSDFW    RU   PHWULFV   DQG HFRQRPLF 

LPSDFW    PHWULF   'HSDUWPHQWV FRXOG FKRRVH  

WR PRQLWRU RWKHU PHWULFV  EXW ZHUH QRW  

HYDOXDWHG RQ WKHP 

/HDGHUV VKRXOG EDODQFH LQVLJKW ZLWK SUDJPDWLVP  

DOZD\V DLPLQJ IRU WKH PLQLPXP DPRXQW DQG 

SUHFLVLRQ RI GDWD UHTXLUHG  ,W LV KHOSIXO WR WDNH DQ 

RYHUDUFKLQJ YLHZ RI GDWD UHTXLUHG IRU VSHFL¿F 

SXUSRVHV²VXFK DV SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  

GD\ WR GD\ PDQDJHPHQW  RU SXEOLFDWLRQ WR 

VWDNHKROGHUV²DQG LGHQWLI\ DUHDV RI RYHUODS  

$JHQFLHV VKRXOG KDYH WKH FRQ¿GHQFH WR VWRS 

FROOHFWLQJ GDWD WKDW GR QRW FRQWULEXWH WR 

SHUIRUPDQFH LQVLJKWV    

7HPSODWHV  LGHDOO\ ZLWK HDV\ WR 

XQGHUVWDQG YLVXDO JUDSKLFV  IRUFH GLDORJXH 

SDUWLFLSDQWV WR FRQFHQWUDWH RQ WKH KLJKHVW LPSDFW 

GDWD  $ ODUJH 8. JRYHUQPHQW GHSDUWPHQW  

UHGXFHG UHSRUWLQJ IRU TXDUWHUO\ SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV IURP     SDJH GRFXPHQWV WR D   SDJH 

VFRUHFDUG VXSSOHPHQWHG E\    WR   SDJH EULHIV RQ 

DJUHHG XSRQ DJHQGD LWHPV  ([KLELW     7KH 

FRQFLVH UHSRUWV GUDPDWLFDOO\ LPSURYHG WKH TXDOLW\ 

RI GLDORJXHV  6LPLODUO\  WKH 86 3DWHQW DQG 

7UDGHPDUN 2I¿FH XVHV D WHPSODWH ZLWK D   SDJH 

H[HFXWLYH GDVKERDUG WKDW LQFOXGHV QR PRUH WKDQ 

   KLJK OHYHO PHWULFV  IROORZHG E\ D IHZ SDJHV RI 

PRUH GHWDLOHG SURJUDP LQIRUPDWLRQ IRU 

FRQVWUXFWLYH SUREOHP VROYLQJ   



  

$W WKH )HGHUDO 7UDGH &RPPLVVLRQ  )7&   VWDII 

PHPEHUV SUHSDUH UHSRUWV RQ HDFK SURJUDP DQG 

PDMRU DFWLYLW\ IRU TXDUWHUO\ SHUIRUPDQFH 

GLDORJXHV  7KH UHSRUWV FRQWDLQ SODLQ ODQJXDJH 

EXGJHW GDWD DQG SURJUDP PHWULFV WKDW DUH XVHG LQ 

GD\ WR GD\ PDQDJHPHQW DQG DOLJQ ZLWK WKH 

RUJDQL]DWLRQ¶V VWUDWHJLF SODQ  7KH GDWD LQ  

WKHVH UHSRUWV DUH WKHQ FRQVROLGDWHG LQWR D 

VXPPDU\ UHSRUW²ZKLFK VKRZV HDFK SURJUDP V 

VWDWXV DV UHG  \HOORZ  RU JUHHQ²IRU WKH )7& 

FKDLUPDQ  %HFDXVH WKH UHSRUW FRQWDLQV ERWK 

EXGJHW DQG SHUIRUPDQFH GDWD  OHDGHUVKLS FDQ 

PDNH PRUH LQIRUPHG EXGJHWDU\ DQG SURJUDP 

PDWLF GHFLVLRQV DQG UHDVVLJQ UHVRXUFHV DV QHHGHG  

7KH WKHRU\ RI JRRG SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW LV 

UHODWLYHO\ VLPSOH  EXW GHYHORSLQJ HIIHFWLYH 

SUDFWLFHV DQG HPEHGGLQJ WKHP LQWR DQ 

RUJDQL]DWLRQ LV GLI¿FXOW  3HUIRUPDQFH GLDORJXHV 

FDQ EH DQ H[FHOOHQW VWDUWLQJ SRLQW IRU 

LPSURYHPHQW  %\ LQLWLDWLQJ KLJK TXDOLW\ 

SHUIRUPDQFH GLDORJXHV  JRYHUQPHQW OHDGHUV FDQ 

EHJLQ WKHLU RUJDQL]DWLRQV¶ MRXUQH\V WRZDUG 

VWURQJHU SHUIRUPDQFH PDQDJHPHQW²DQG EHWWHU 

SHUIRUPDQFH²ULJKW DZD\ 
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