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'XH� WR� WKH� QXPHURXV� HQYLURQPHQWDO� FRPSOLFDWLRQV�
DQG� WKH� H[LVWHQFH� RI� QXPHURXV� IDFWRUV� DIIHFWLQJ�
PDQDJHUV¶� GHFLVLRQ� PDNLQJ� DQG� WKH� QHFHVVLW\� RI�
UHGXFWLRQV� LQ� WKH�JRYHUQPHQW¶V� FXUUHQW� H[SHQVHV��
WKH� LVVXH� RI� HIILFLHQF\� KDV� EHFRPH� WKH� SULPDU\�
IRFXV� RI� RUJDQL]DWLRQV� DQG� EDVHG� RQ� WKH� IRXUWK�
GHYHORSPHQW� SODQ�� SHUIRUPDQFH-EDVHG� EXGJHWLQJ�
KDV� DWWUDFWHG� WKH� DWWHQWLRQ� RI� JRYHUQPHQWV� DQG�
RUJDQL]DWLRQV�� ,Q� SHUIRUPDQFH-EDVHG� EXGJHWLQJ��
FODVVLI\LQJ� RSHUDWLRQV� LV� GRQH� VR� WKDW� JRDOV� DUH�
VSHFLILHG� PRUH� FOHDUO\�� WKH� EXGJHWLQJ� HYDOXDWLRQ�
LV� HDVLHU� DQG� LV� UHODWHG� WR� LWV� FRVW� DQDO\VLV� DQG�
RXWSXW� LV� SDLG� DGHTXDWH� DWWHQWLRQ� WR�� 7KH� PDLQ�
JRDO� RI� SHUIRUPDQFH-EDVHG� EXGJHWLQJ� LV� WKH�
PRGLILFDWLRQ�RI�SXEOLF�VHFWRU¶V�PDQDJHPHQW�DQG�
LQFUHDVLQJ�WKH�HIILFLHQF\�RI�LWV�FRVWV��7KLV�VWXG\�LV�
SUHVHQWHG� LQ� WKUHH� PDLQ� SDUWV�� 7KH� ILUVW� SDUW�
SUHVHQWV� WKH� WKHRUHWLFDO� XQGHUSLQQLQJV� DQG� WKH�
OLWHUDWXUH� RI� SHUIRUPDQFH-EDVHG� EXGJHWLQJ�� 7KH�
VHFRQG�SDUW�GHDOV�ZLWK�WKH�QRWLRQ�RI�SHUIRUPDQFH-EDVHG�
EXGJHWLQJ� LQ� FRXQWULHV� VXFK� DV� &DQDGD� DQG� ,UDQ��
7KH�WKLUG�FKDSWHU�WKHQ�SUHVHQWV�PHDVXUHV�WDNHQ�LQ�
UHODWLRQ� WR� SHUIRUPDQFH-EDVHG� DVVHVVPHQW� DQG�
VXJJHVWLRQV�IRU�LWV�LPSOHPHQWDWLRQ� 
 
 
 
 
 
 
 
 

.H\ZRUGV��3HUIRUPDQFH-%DVHG�%XGJHWLQJ��%DUULHUV��
&DQDGD� 

 
-(/�&ODVVLILFDWLRQ��0����0�� 

Êf·Á{�É�Y|]Z�u 
�Ã�Z¼��,¹Á{�µZ����ÊaZÌa���½Zf�»��Á��ÌËZa�,�������-��  

*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ 
9RO�����1R�����6HULHV������$XWXPQ�	�:LQWHU��������-��� 

$�&RPSDUDWLYH�6WXG\�RI�3HUIRUPDQFH-%DVHG�%XGJHWLQJ�LQ�,UDQ�DQG��������������
'HYHORSHG�&RXQWULHV��$�FDVH�VWXG\�RI��&DQDGD� 


�6��2VWD���%DEDMDQL-�� 

���3URIHVVRU�RI�$FFRXQWLQJ��$OODPHK�7DEDWDEDL�8QLYHUVLW\��,UDQ� 
���3K'��6WXGHQW��0HPEHU�RI�WKH�6FLHQWLILF�%RDUG�RI�$FFRXQWLQJ�,ODP�8QLYHUVLW\��,UDQ� 

5HFHLYHG��������������������������$FFHSWHG������������ 

  ��� ��µÁR�»�Ã|À�ËÂ¿��Zf�Y�[Y�Æ� 
�&RUUHVSRQGLQJ�$XWKRU���6��2VWD 
 (-PDLO��VRKUDERVWD̋̊#JPDLO�FRP 



�Ã�Z¼��,¹Á{�µZ��-Êf·Á{�É�Y|]Z�u�Ä»ZÀ¸�§�Á{���ÊaZÌa���½Zf�»��Á��ÌËZa�,��� � 

Ä»|¬» 
Äm{Â]�Ã�YÁ��{��Z/]�¾/Ì·ÁY�ÉY�/]�{�/°¸¼��ÉZ/À^»��]�É|À]

�{Á|u��{�Z°Ë�»M�É�¯�»�d·Á{�����|��Äf§�³��Z¯�Ä]�¶^«�µZ�
Äm{Â]��Â¿�¾ËY��Ì¿�É�´Ë{�ÉZÅ�Â�¯Ã|Ë�³�]�Y��É|À]�Z/»Y�|/¿Y

�d�/Ì¿�½Z�/°Ë�½Z/Æm�ÉZÅ�Â�/¯�½ZÌ»�Ã{Z¨f�Y�{�Â»�ÉÂ´·Y
Äm{Â]Ã|ÌrÌa�|ÀËY�§�ÊeZÌ¸¼��É|À]ÉY��|Àq�½M�ÉY�mY�Ä¯�d�Y

Ê»�µÂ��Ä]�µZ��µZ���Y�½Y�ËY��{��|»Zn¿Y������½M�µÁY�Ä¸u�»
¥Z¨��µÁY�Ä¸u�»�ÉY�mY��Y�¥|Å�Ä¯�|»M�{�Y�mY�Ä]��{Â/]�É�Z�

�¥|Å�¹Á{�Ä¸u�»��{)Ã�Æ]�ÉZ¬e�YÉ�Á(��Ä¸u�»��{�Á�{Â]�|ÅYÂy
��Ì¿�¹Â�)�dÌ·Z §�Ê�z]�iY��ËY�§Y�ZÅ(���|ÅYÂy��Y�«��Z¯��Âf�{��{

�Äm{Â]��d§�³��Á�ÊËY�Z/¯��{�ÊËY��]��ÌiPe�{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À]
��Ô/»Z¯��Z/^e�Y�Ä/¯�É�Â/��Ä]�d�Y{�|ÅYÂy�cY�Z^f�Y�Ê�z]�iY
���Y�«�]�Ã|��ÄÀË�Å�cY�Z^f�Y�Á�{�°¸¼��lËZf¿�¾Ì]�ÊÀ�Á��Á�¥Z¨�

�Ê»�\mÂ»�¾ËY�Á�|Ë{�³�|ÅYÂy��|À¼§|Å�c�Â��Ä]�cY�Z^f�Y�{{�³
�dÌ·Z §�Ä]���/ËZa�½Z/°»Y�Á�|/]ZË��Z�/fyY�½Z»�Z/���/Å�ÉZ/Å

�ÄÀË�Å�lËZf¿�Ä]�Ê��f�{��Z�f¿Y�Á�ÊeZÌ¸¼��Ê»�ºÅY�§�Y��ZÅ��{�Z�� 
Äm{Â]�ÉY�mY�µÁY�Ä¸u�»�½Y�ËY��{�\/·Z«��{�{�°¸¼��É�Ë�

Ä»Z¿�]�{|n»�¦Ë� edÌ·Z §�Á�ZÅ�yZ��¾ÌÌ e�,ZÅ�{�°¸¼��ÉZÅ
µZ��Äm{Â]��{�,|uYÁ�ÄÀË�Å�¾ÌÌ e�Á������|»M�{�Y�mY�Ä] 

�Ã{Z»��{�k�|À»�Ê¿Â¿Z«�¹Y�·Y�{ZÀf�Y�Ä]�¹Á{�Ä¸u�»��Á����{
����ÃZ´f�{�Ê»Z¼e�,¹�ZÆq�Ä»Z¿�]�½Â¿Z«�,|À¨�Â»�ÊËY�mY�ÉZÅ

Ã�Æ]�Á�ÊËY�Z¯��ËY�§Y��Â�À»�Ä]�µ�f/À¯�¹Z/�¿��Y�¬f/�Y�Á�É�Á
�ÉZ/��Y�Á��Z/¯�¹Zn¿Y�¶uY�»�µ�fÀ¯�ÉZm�Ä]�µÂ�v»�Á�ÄnÌf¿
�Êf��a���dve�ÉZÅ|uYÁ�Ã�Y{Y�ÉY�]�½Y�Ë|»�Ä]�¹�Ó�cY�ZÌfyY

d/Ì·Z §��Y�Äf�{�½M�Ã|��¹Z¼e�d¼Ì«�,{Ây�Ä/¯�ÊeZ»|/y�Á�Z/Å
¹Z¼e�d¼Ì«�¾ÌÌ e�dÌ¸]Z«�½Z»�Z/��|/ÌËPe��Y��/a�|/¿�Y{�Y��Ã|�

Ä»Z¿�]�Á�dË�Ë|»�¹�Ó�cY�ZÌfyY�ÉZ��Y�Z]�½Zf�Y�ZË��Â�¯�É�Ë�
É}�½Y�Ë|»�Ä]��,É�{Z«��|ÀËZ¼¿�Y�mY��]������� 

�Äm{Â]�ÉY�mY�ÃÂv¿�Ä ·Z�»�¾ËY��{�{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À]
Ê»��Y�«�Ä�ËZ¬»�{�Â»�Y{Z¿Z¯�Á�½Y�ËY��{��/Ë��s�/��Ä]�Ä¯�,{�Ì³

��d�Y�Äf§ZË�½Z»�Z� 
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�Ê/·Z»�ÉZ/Å�Ä/^Àm�Á�|Ë�y�,Ê¿Z�¿Y��]ZÀ»�dË�Ë|»��|À¿Z»�,d�Y
�ÉZ/À»Y�cPÌÅ�dÌ·ÁR�»��lËZf¿��]�ÊÀf^»�dË�Ë|»�Á�k�Zz»�,½M

Ä//¿Y�y�����k�Z//z»�\ËÂ�//e�Á�Ê]Z//Ë��Y��¶»Z//��¾//ÌÀr¼Å�É�Y{
s�//��//z]�É{ZÆÀ�//Ìa�ÉZ//ÅÃ�Á{�|//Ë|ne�,d//·Á{�ÉZ//Å��ÉY
Ä»Z¿�]Ê»�Ê¸�Y�ÉZÅ{Y{�Y�«�\ËÂ�e�,ZÅ�|�Z]� 
 

½Z¼·�Za 
Ê»�Z¨ËY�Ã|ÀÀ¯{Z¬f¿Y��¬¿�d·Á{�,½Z¼·�Za�\ËÂ�e�½Á|]��|À¯

Ê¼¿�|À¯�ÄÀË�Å�Ê·Âa�pÌÅ�|¿YÂe 
 

ÃZ´f�{ÊËY�mY�ÉZÅ 
�/y�ÄÌÆe�Á�ZÅ{ZÆÀ�/Ìa�Ä/»Z¿�]�Ê/uY���,cY�Z/ÌfyY�Ê�/»

Ä»Z¿�]�¶ËÂve�dË�Ë|»��{�ÁM�/]��¾/Ì¼ze�|/ÀËY�§�ª/Ë����Y��ZÅ
Ê»���Y�³�½Z¼·�Za�Ä]�Ä¿Y�Á��|ÀÅ{��Ä/»Z¿�]�Ê]Z/Ë��Y�µÁR�»�ÉY

Ê¸�Y�¶»Z� dÌ·ÁR�» 

k�Zz»�¹Z¼e�\ËÂ�e ½Z¼·�Za 

Ä¿ÓZ��Äm{Â]�{ZnËY ÊËY�Y{�c�Y�Á 

Ä»Z¿�]�{|n»�Ê³|Ì��{ÂmÂ»�ÉZÅ Ä¿Y�yLZÀ»Y�cPÌÅÄfÌ¼¯��É�Y{Ä¿Y�y�cPÌÅ���Âe�Ä¯�d·Á{��Y�ÉYÊ»�dËZ¼u�É�Y{�{Â� 

d�ZÌ��\ËÂ�e|Ë|m�ÉZÅ ÄÀÌ]Z¯Ê»�dËZ¼u�Á�Ã�Y{Y�ÊËY�Y{�c�Y�Á�Á�ÊfÀ�¸��¾Ë�ÁZ�»�cPÌÅ���Âe�Ä¯�ÉY{Â� 

¹|��Á��Ì�ze�Ì�ze ÃZ´f�{�Zy�{�YÂ»��{�É�¯�»�|uYÁ�Ä��ÃÁÔ��Ä]�É{Z��ÊËY�mY�ÉZÅ 

Ê¿Z¼·�Za��\ËÂ�e��d¬§YÂ»�É�Ì´Ìa Ä¿Y�y�LZÀ»Y�cPÌÅ��ÌW�É�Y{ 

s���k�Zz»��½Z¼·�Za�Ä]���Y�³�k�Zz»�,ZÅ
�lËZf¿�\�¯�Á�Ê «YÁ 

Ä¿Y�y�LZÀ»Y�cPÌÅ�Ä¸Ì�Á�Ä]�Ä¯��Ë�ÁÃZ´f�{�Á�É�Y{Ê»�dËZ¼u�ÊËY�mY�ÉZÅ{Â� 

�µÁ|m���Ä�Ôy�¬¿��Y�ÉYdÌ·ÁR�»�Á�ZÅY{Z¿Z¯��{�É|Ì¸¯�ÉZÅ 



�Ã�Z¼��,¹Á{�µZ��-Êf·Á{�É�Y|]Z�u�Ä»ZÀ¸�§�Á{���ÊaZÌa���½Zf�»��Á��ÌËZa�,��� �� 

�|Àf�Å��z]�iY�Á�Y�Z¯���Ê^Ë�¬e��Â�]�d·Á{����|/uYÁ�Á��z]
��Y��Ì]�®·Z»�Á�{�Y{���Ê»�ª§Â»�d¯����Y�É{Y|/ e�Ä¯�|�Z]

½M��d�Y�Ê¿Z¼·�Za�Äm{Â]��Ì�ze�Ä]��Â]�»�ZÅ 
 
Äm{Â]��/¿YÂ»�Á�½Y�/ËY��{�{�/°¸¼��ÉZ/À^»��]�É|À]

½M�ÉY�mY 
µZ���{½Z»�Z���ÌyY�ÉZÅ��/]�Z/À]�,½Y�/ËY��{�Êf/·Á{�ÉZ/Å

�Ã{Z»�¶Ì^«��Y�Ê¿Â¿Z«�cZ»Y�·Y�����Á�Ä �Âe�¹�ZÆq�Ä»Z¿�]�½Â¿Z«
�Ã{Z/»�Á�Ä¿ÓZ��Äm{Â]�¾Ì¿YÂ«��Ì¿���Á�Ä/m{Â]�Á�Ä/»Z¿�]�½Â¿Z/«

�µZ��Äm{Â]�Ä»ZÀ�z]������Ä]�Äm{Â]�ºÌ�Àe�Á�ÄÌÆe�Ä]�¦�Â»
Äm{Â]��Á�Ã|��ÊeZÌ¸¼��É|À]�,�Ì/yY�µZ��|Àq�Ê��¾°Ì·��|¿Y

½Z»�Z/���{�É|/À]�Äm{Â]�¹Z�¿�¾ËY�ÉY�mY�|¿Á��É|/À¯�Z/]�Z/Å
Ê»�ÄmYÂ»Äm{Â]�¹Z�¿�cÔ°�»�Ä]�ÄmÂe�Z]��|�Z]��{�Ê¸ §�É|À]

½Z»�Z/��Ä/m{Â]�dÌ§Z¨��¹|��Ä¸¼m��Y�,½Y�ËY�Ê/³|À¯Y�a�Á�Z/Å
½M�cY�Z^f�Y��d/Ì »Zm�¶/�Y�dËZ���¹|��,�´Ë{�c�Z^��Ä]�Á�ZÅ

Ä¿Zq�c�|«��Z�Y��]�cY�Z^f�Y��Ì�ze�,Äm{Â]�Á�½Y�Ë|»�Ê¿�
½Z»�Z/��{�/°¸¼��Á��Z¯�ºnu�Ä]�ÄmÂe�¹|���Ì�/ze��{�Z/Å

���,�]Z//À»��Y�[Â//¸�»�Ã{Z¨f//�Y��Â//�À»�Ä//]�Á�Â//��®//Ë��Y��Z//^f�Y
Ä§��Ä/ÀË�Å��{�ÊËÂmÄËZ»�/���ËY�/§Y�,Z/ÅÉ�Y~/³�~/yY�,Z/Å

�Äm{Â]�ÊËY�Z¯�Á�Ê�z]�iY��ËY�§Y�Á�Ê��]Z�u��»Zm�cZ�Ô�Y
Ã�//Æ]�,�//´Ë{�ÉÂ//���Y�Á���Y�É�Ì//³������Ä//m{Â]�¾ËÂ//¿�ÉZ//Å

Ä»Z¿�]��/§��dÆm�,{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À]�ÄmÂ]�¶Ì^«��Y�É�Ë�
Ê»���¿�Ä]�É�Á���É�»Y�cÔ°�»�¾ËY�,µY�Â¯��|��������� 

Ê»�Ê¸¯�Ê]ZË��Y�®Ë��{�Ôe�Êy�]�º£��Ä]�d¨³�½YÂe�ZÅ
�Ê/ÀÌ��{Z¼¿�½ÂÀ¯�Ze��Â�¯�Ê·Z»�¹Z�¿��{�Äm{Â]�½{�¯�ÊeZÌ¸¼�

c�Z^��½M�¶ËÓ{�Êy�]�Ä¯�d�Y�Ã{�°¿�Y|Ìa��Y�|¿Y 
-�Ä/»Z¿�]�¾/Ì]��Z^e�Y�¹|�ÃZ´f/�{�É{�^/ÅY��ÉZ/Å�Á�Z/Å

½Z»�Z�Äm{Â]�Z]�ZÅ-{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À] 
-�ÃZ´f/�{��{�É{�]�Z/¯�Á�ªÌ«{�Ä ·Z�»�¹|��Ä/¿Â¼¿�ÉZ/Å

Äm{Â]�Ê¸¼��ÉY�mY��Y�¶^«-{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À] 
-��½Z»�Z/��µÔv¿Y�Z]�½Z»�¼Å�|À¼e�|«�Ê·Âf»�®Ë�½Y|¬§

Ä»Z¿�]�Á�dË�Ë|»-�|f¬»�ÊÀË�´ËZm�½Á|]�É�Ë� 
-��ª§YÂe�¹|��,Ê�ZÌ��cZ^i�¹|���½Âr¼Å�Ê�Ìv»�¶»YÂ�
ÃÂ«ÃÂ«�Z]�ÄÀÀ¬»�cZ/»Y�·Y�{Z/nËY�Z]�d·Á{�Ê¿Z^Ìf�a�¹|��,ÄË�n»

½Z»�Z��ÊËÂ´z�Za�¹|��,Ê¿Â¿Z«-Ä »Zm�¶]Z¬»��{�ZÅ 
-�Ä/»Z¿�]�½Y|/¬§��½Â/r¼Å�É|ÀËY�§�Á�ÊÀ§�¶»YÂ��É�/Ë�

��ÌÌ¤e�¹|��,dË�Ë|»�cZ�Ô�Y�ÉZÅ�ºf�Ì��½Y|¬§�,®Ë�eY�f�Y
-É�´��Y�³�Á�É�Y|]Z�u�ºf�Ì� 

-���ËY�/��½Y|/¬§�,��Â»M�½Y|¬§��½Âr¼Å�Ê¿Z�¿Y�¶»YÂ�
�½Y|/¬§�,\/�ZÀ»�ÉZ/ËY�»�Á�©Â/¬u�¹Z�¿�½Y|¬§�,¶£Z�»��Y�uY

�ÄÌ^Àe�Á�ªËÂ�e�ºf�Ì� 
ÄnÌf¿�Á�hv]�É�Ì³ 

�Äm{Â]�ÉY�mY�Z]�Ä�]Y���{���Â�/¯�ÄÀÌ�/Ìa�,{�/°¸¼��É|/À]
Ä]�ne�ÉÁZu�ÄÀÌ»��¾ËY��{�Y{Z¿Z¯�½Y�/ËY�Z/»��Â�/¯�ÉY�/]�ÊËZÅ

��/]ZÀ»��Ì�/ze�¥|/Å�Z]�{�°¸¼��cZ�Ô�Y��Y�Ã{Z¨f�Y��d�Y
Äm{Â]�ºÌ¼�e�ÉÂ���Y�ÉÂ«�dËZ¼u�,ÉY���ËY���,|��Y�½Z³|¿�Ì³

�,�Â�/¯�Ê/�ZÌ��Á�Ê¿Z»�Z���ËY���,d·Á{�ÊfË�Ë|»�Á�Ê´ÀÅ�§
ÃZ´f/�{�½Z/À¯�Z¯���Â»M��ÉZ/ÅÁ�Ì¿��Y�Ã{Z¨f/�Y�,Ê/ËY�mY�ÉZÅ

��Y��Â�/¯��{�d/Ì§���ÉZ/¬e�Y�Ä/]��Z/Ì¿�,Ä]�ne�Z]�Á���zf»
�Äm{Â]�É�¯�»�½Z»�Z��dÌ§���ÉZ¬e�Y�Á��ZfyZ��|Ë|ne�ªË��

ÃZ´f//�{�Á�dË{Á|//v»�Ä//]�Ä//mÂe�,Ê//ËY�mY�ÉZÅ���ÉY�//mY�ÉZÅ
Äm{Â]�Y{Z/¿Z¯��Â�¯��{�Ä¯�d�Y�É{�YÂ»��Y�Ä¼Å�,{�°¸¼��É|À]

Ê/»�½Y�/ËY��Â�/¯��{�Z/»�Á�Äf§�³��Y�«�ÄmÂe�{�Â»�¾/ËY�ºÌ¿YÂ/e
��ºÌÅ{��Y�«�Ã{Z¨f�Y�{�Â»�Ä]�ne�½YÂÀ��Ä]�Y��ZÅ�Z°ÅY� 

��Â�¯�ÉÁ���Ìa�cÔ°�»�Ä]Z�e�Ä]�ÄmÂe�Z]�,Ê¸¯��Â��Ä]
Äm{Â]�ÉY�mY�ÉY�]�½Y�ËY�É�YÂ/�{�Z/]�{�°¸¼��É|À]��Ä/¯�ÊËZÅ

½M�Z]�ÄÀÌ»��¾ËY��{�Y{Z¿Z¯��Â�¯�Ê»�,d�Y�Ã|��Á�]Á��ZÅ���Y�½YÂe
Ã�Æ]�½Y�/ËY��{�Ã�/ËÁ�c�Â/��Ä]�©Â§�[�Zne��j¯Y��|/Ë{�³�|/À»

�µÁ|m�Ä]��Âm����� 
Äm{Â]�ÉZÅ�Â�/¯��Y�É�ZÌ�]�Á�d�Y�¶»Z°e�µZu��{�É|À]
Ä //�ÂeÊ//»��Ô//e�Ä //�Âe�µZ//u��{�Á�Ä//f§ZË��������¹Z//�¿�Z//e�|//ÀÀ¯
Äm{Â]��{�Ä/¯�É{�/°¸¼��¹Z�¿�Ä]�ÊfÀ��|ÀËY�§��Y�Y��{Ây�É|À]

�Ê¸//�Y�ÉZ//Å�Âv»��Y�d//Ì »Zm�Á�dÌ§Z¨//��,É�Ë~//a{Z¼f�Y�½M
�Á��^/f »�cZ/�Ô�Y�ª/Ë���¾ËY��Y�Á�|¿�Z��®Ë{�¿�Ã{Â]�Äm{Â]

ºÌ¼�e�ÉY�]�Y��½ZÀÌ¼�Y�¶]Z«Äm{Â]�ÉZÅ��/¸n»�Á�d/·Á{�ÉY
��|¿�ÁM�ºÅY�§ 

Äm{Â]�ºf�Ì��Á�ÊËY�Z/¯��ËY�/§Y�ª/Ë����Y�{�°¸¼��É|À]
Á�d/��{�Ê»Â¼��k�Zz»�dË�Ë|»�Ê�z]�iY�Ä§�/���{�Ê/ËÂm

��/ÅZ¯�Á��»Z/m�d/Ì¨Ì¯�dË�Ë|/»��Y�Ã{Z¨f�Y�¾ÌÀr¼Å�,�]ZÀ»
ÄÀË�Å¥��»�dËZ����ËY�§Y��Ì¿�Á�ZÅ�{Â/^Æ]�h/�Z]�,½Z³|ÀÀ¯

Ã�Æ]�Ä]��nÀ»��«YÁ��{�Á�Ã|��d·Á{�{�°¸¼��z]�iY�É�Y{�]��e
Ä/m{Â]�d¼/��Ä/]�d¯�u��|��|ÅYÂy��]ZÀ»��Y�{�/°¸¼��É|/À]

��d�Y��Â�¯��{�\�ZÀ»�ÄÀÌ»��½|��ºÅY�§�¹�¸f�» 
�Äm{Â]�²ÀÅ�§�Ä�Z�Y�º/Æ»��Y�{�°¸¼��É|À]��½M�{Z/ ]Y�¾Ë�/e

�Ä¿Â³�Ä]��d�Y�¹�¿�Á�½Âf»�|ËZ]�Y|f]Y�ÄÀÌ»��¾ËY��{�Ä¯�ÉY��ÉZÅ�Y�§Y
�Ã�Á{�É�Y�³�]��{�½M��Y�½YÂf]�Ä¯�{Â��ÄÌÆe�¹�Ó���{�Ê��Â»M�ÉZÅ

��{Â¼¿�Ã{Z¨f�Y�Ê��Â»M�sÂ���¹Z¼e��Á��]YÂ/��ÊuY���¾ÌÀr¼Å
�É�Y|]Z�u�¹Z�¿�sÔ�Y�,Äm{Â]�ÉY�mY�ÉY�]�¹�Ó�ÉZÅ{�Y|¿Zf�Y

Äm{Â]�ÊeZ^�Zv»�Á�Ê·Z»�cY��¬»�Á�¾Ì¿YÂ«�sÔ�Y�Á�Ê���]�,ÉY
�Ê/eZ»Y|«Y�Ä¸¼m��Y�Äm{Â]��Ê]ZÌ���Y�Á�c�Z�¿�ºf�Ì��sÔ�Y�Á



{�Ë~a�c�Â��Êf�ËZ]�Ä¯�d�Y�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�]ZÀ» 

· �,É�Ì/»Y�-Ã|/Ì¼u�,Ê·Y�«�Ê¼ÌÅY�]Y�-Ä¼�Z§�,Ê·Y�«�Ê¼ÌÅY�]Y
���Ä·{Z�����)���Ã{ZÌa�cZ»Y�·YÄm{Â]�É�Z��ÉZÀ^»��]�É�Ë�
{�°¸¼����(�¾Ì¼nÀa¾Ì]��¿Y�¨À¯Ä/m{Â]�Ê/¸¸¼·Y��/]�É|/À]

�,{�°¸¼��ÉZÀ^»�Á�dË�Ë|»�cZ ·Z�»��¯�»�½Y�ËY�É�Á�Ã�Æ]
�,���|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�Ä]�Äf�]YÁ�����-���� 

· ��{Â¼v»�,É| �Y����)�����Y�¬f�Y�ÊËY�mY��¿YÂ»�ÊËZ�ZÀ�
Äm{Â]��½Y�/ËY�Ê»Ô/�Y�É�ÂÆ¼m�­�¼³��{�ÊeZÌ¸¼��É�Ë�

Ä��µ|»��Z�Y��]��(�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿�½ZËZa 
· ����¨ m�,Ê¿ZmZ]Z]����)�����{�Ê��]Z�u�Á�É�Y|]Z�u��¬¿

Ä/m{Â]�¹Z�¿��Y�¬f�YÊeZ/Ì¸¼��É�/Ë����(��/¿Y�¨À¯�¾/Ì»Á{
¾Ì]Äm{Â]�Ê¸¸¼·Y�ÊeZÌ¸¼��É�Ë� 

· ���¾Ì�//u�,É{Z//¼f�Y�-|//¼v»�,É|//¼v»�Ê//¸¯Âe�������
)Ä/m{Â]��{�d¯�Z�»�¾Ì]�Ä�]Y��Ê���]�{�/°¸¼��Á�É|/À]

d¯�/���{�¶¤/��Z/]��^e�/»�cZ�Ô�Y��iY�Á�½Y�Ë|»�ÉZ/Å
d////¨¿�c�Y�Á�Ä////�Â¼n»�Ë��Ê¸////�Y���(������������Ä////»ZÀÅZ»�Á{

Ê¼¸�-�,|ÅZ��ÃZ´�¿Y{�Ê�ÅÁ�a������,���-��� 
· ���¾Ì�u|Ì��,Ã�YÁ��ÊËÔ�����)���Ä/m{Â]��Y�¬f�Y�É�/Ë�

ÄÀË�Å��Á���Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�ÊeZÌ¸¼���{�dÌ·Z §�ÉZÀ^»��]�Ê]ZË
Ä»Z¿�]�Á��ÅÁ�a�½Z»�Z��Á���Â/»M�c�Y�Á���Â/»M�É�Ë�

��Á�//a���(É�ÁMÂ//¿�Ä»ZÀ¸�//§�,Ê//��Â»M�ÉZ//Å�������������,�
���-���� 

· ���[ZÆ//��,¾Ë�Z//»�É|//¼uY�-ºÌÅY�//]Y�,Ê//�Z^��������
dyZ��Ë�Äm{Â]��Y�¬f�Y�ÉY�]�cZ�Ô�Y�É�ÁZÀ§�ÉZÅ�É�Ë�

{�//°¸¼��ÉZ//À^»��//]���(¾//Ì]��¿Y�//¨À¯�¾//Ì¼nÀa������Ê//¸¸¼·Y
Äm{Â]{�°¸¼��ÉZÀ^»��]�É|À]�Á�dË�Ë|/»�cZ/ ·Z�»��¯�»�,
Ã�Æ]��,���|/»�d/Ì]�e�ÃZ´�/¿Y{�Ä/]�Äf�/]YÁ��½Y�/ËY�É�Á
���-���� 

· ���ºË�¯�|¼v»�|Ì��,ÊÀÌ�u�-�¨��,Ê¸�§����)����Ê���]
Ä^e��ÁÃ{ZÌa��¿YÂ»�É|À]Ä/m{Â]�É�Z/���{�ÊeZ/Ì¸¼��É�/Ë�
½Z»�Z�ÃY��ÄWY�Y�Á�Êf·Á{�ÉZÅ��/ÅZ¯�dÆm�¹�Ó�ÉZÅ�Z¯

ÃZ´f//�{��É{�Â//»�Ä// ·Z�»���//¿YÂ»�½Zf//�Y�Ê//ËY�mY�ÉZ//Å
�¾ËÁ�«��(��,dË�Ë|»��{�Ê¼¯�cZ ·Z�»�ÄË��¿�������,����-���� 

· ���Z��|¼v»�,É�{Z«����)���Äm{Â]�Êf/·Á{�¾ËÂ/¿�É�Ë���(
�Â�¯�É�Ë��Ä»Z¿�]�Á�dË�Ë|»�½Z»�Z�� 

· ���Ê/¸��,Ê/¬Ë���-{YÂ/m�,�Âa�ºË|«����)���Ä/m{Â]�É�/Ë�
ÊeZ//Ì¸¼��Ê//��]Z�u�Z//]�½M�Ä//�]Y��Á�ÊeZ//Ì¸¼����(��//¿Y{

Ê��]Z�u�Ã�Z¼��,����Â�¯�cZ^�Zv»�½YÂË{�cY�Z�f¿Y�, 
· ���|//¼v»�,Ä//r]{�¯����)���Ä//m{Â]�ÉZ//À^»��//]�É|//À]

{�°¸¼���(,Äm{Â]�Á�Ä»Z¿�]�Ä¸n»�����,��-�� 
· ���ÔÌ/��,µY�Â¯�����ÉY�/]�®Ë�eY�f/�Y�É�/Ë��Ä/»Z¿�]���

Ä¿Zz]Zf¯�cZ»|y�,�YÁ|/Ì»Y�|/Ìn»�Ä/¼m�e��ÊeZ�Ô�Y�Á�ÉY
�½Y�ËY�Ê¼¸��­�Y|»�Á�cZ�Ô�Y��¯�»��½Y�Æe 

· ���¶�/¨·YÂ]Y�,Ê/¼Ë�¯�-µZ/¼m�,É|¼v»����)����Ê/���]
Äm{Â]�ÉY�mY��¿YÂ»d¯����{�ÊeZÌ¸¼��É�Ë�Êf·Á{�ÉZÅ��(

�ÉZ/À^»��/]�É|/À]�Ä/m{Â]�Ê/¸¸¼·Y�¾/Ì]��¿Y�¨À¯�¾Ì¼nÀa
�,{�//°¸¼��½Y�//ËY�É�Á�Ã�//Æ]�Á�dË�Ë|//»�cZ// ·Z�»��//¯�»

�,���|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�Ä]�Äf�]YÁ�����-���� 
· �� �Ä¼�Z§�,É{Â¼v»����)���Ã{ZÌa�cÔ°�»�Ê���]�É�Z�

Ä//m{Â]½Z»�Z//���{�ÊeZ//Ì¸¼��É�//Ë�������Ä//WY�Y�Á�Êf//·Á{�ÉZ//Å
ÃY��//¿YÂ»��ÅZ//¯�d//Æm�¹�Ó�ÉZ//Å�Z¯���(�Ä//»Z¿�½Z//ËZa

�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯ 
· �,É�Z/nu�-½Z°/�Y��Ì/»Y�,�Â/a�É�Ì�/¿�-Z��|¼v»�,Ê°¸»

���¶Ì¼m|/¼v»�,Ê¿Z/yZ¯�-Ê¸�����)����Ê/¬Ì^�e�Ä/ ·Z�»
Ä/f§ZË�Ä /�Âe�ÉZÅ�Â�/¯�Á�½Y�/ËY��{�{�/°¸¼���nÀ���(

�Ê/¿Z»�{�Êf/�Y|Æ]�cZ»|y�Á�Ê°��a�¹Â¸��ÃZ´�¿Y{�Ä¸n»
�YÁ�^��,�����,���-��� 

 
· $OEHUWD�*RYHUQPHQW����������³5HVXOWV�

2ULHQWHG�*RYHUQPHQW´��$�*XLGH� WR�
6WUDWHJLF� 3ODQQLQJ� DQG� 3HUIRUPDQFH�
0HDVXUHPHQW�LQ�WKH�$OEHUWD�*RYHUQPHQW��
(GPRQWRQ��$OEHUWD� 

· -RUGDQ� 	� +RFNEDUW�� �������� ³7KH�
$GYDQWDJH� RI�8VLQJ�2SHUDWLRQDO�
%XGJH W L Q J � R Q � *RYH UQPHQ W D O �
2UJDQL]DWLRQ´��0DQDJHPHQW� 6FLHQFH�
/HWWHUV��������-���� 

· 1DWDOLH�� )�� 	� 0DUJLQVRQ�� '�� ��������
³5HFRQFLOLQJ� %XGJHW� )OH[LELOLW\� ZLWK�
%XGJHWDU\� &RQWURO´�� $FFRXQWLQJ�
2UJDQL]DWLRQ�DQG�VRFLHW\���������-���� 

· �2(&'����������3HUIRUPDQFH�EXGJHWLQJ�
LQ� 2(&'� FRXQWULHV�� 3DULV�� 2(&'�
3XEOLVKLQJ� 

· 5DPDGKDQ�� 6�� �������� ³%XGJHWDU\�
$FFRXQWLQK�DQG�5HSRUWLQJ�3UDFWLFHV�LQ�
%DKULQL � *RYHUQPHQWDO � 8QL WV´� �
,QWHUQDWLRQDO� %XVLQHVV� 5HYLHZ�� ����
���-����� 

· 6HJDO�� *�� 	� 6XPPHUV�� $�� ��������
³&LWL]HQ¶V�%XGJHW�5HSRUWV�� ,PSURYLQJ�
3HUIRUPDQFH� DQG� $FFRXQWDELOLW\� LQ�
*RYHUQPHQW´�� 5HDVRQ� 3XEOLF� 3ROLF\�
,QVWLWXWH��3ROLF\�6WXG\��1R������ 

· 7DQGEHUJ�� (�� �������� ³3HUIRUPDQFH�

Ê¿ZmZ]Z]�Á�Zf�Y��Äm{Â]�Ê¬Ì^�e�Ä ·Z�»Ä �Âe�ÉZÅ�Â�¯�Á�½Y�ËY��{�{�°¸¼��É|À]�Y{Z¿Z¯��Â�¯��É{�Â»�Ä ·Z�»��Äf§ZË �� 



�Ã�Z¼��,¹Á{�µZ��-Êf·Á{�É�Y|]Z�u�Ä»ZÀ¸�§�Á{���ÊaZÌa���½Zf�»��Á��ÌËZa�,��� �� 

%XGJHWLQJ�(TXDOV�6RYLHW-VW\OH�&HQWUDO�
3 ODQQLQJ"´ � � 3XEO LF � )LQDQFLDO �
0DQDJHPHQW�%ORJ� 

· <RXQJ�� 5�� '�� �������� ³3HUIRUPDQFH�
%DVHG�%XGJHW�6\VWHPV´��3XEOLF�3ROLF\�
DQG�3UDFWLFH� 

 


