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%XJ�QOHUGH��*60��*OREDO�6HUYLFH�RI�0RELOH�&RPPXQLFDWLRQ��SD]DUÕ�E�W�Q�XOXVODUGD�
GHYDVD� ELU� VHNW|U� KDOLQH� JHOPLúWLU�� 6HV� NDOLWHVL� HQ� |QHPOL� IDNW|U� ROGX÷XQGDQ� YH�
P�úWHULOHU� *60� RSHUDW|UOHULQL� VHoHUNHQ� EX� KL]PHWH� oRN� GLNNDW� HWWLNOHULQGHQ� *60�
úLUNHWOHUL� VHV� NDOLWHOHULQL� \�NVHOWHELOPHN� LoLP� �*� WHNQRORMLVLQL� NXOODQPDNWDGÕUODU��
0�úWHUL�*60�RSHUDW|U��VHoHUNHQ�HWNHQ�RODQ�EDúND�|]HOOLNOHU�GH�PHYFXWWXU��%X�HWNHQOHU�
QHGHQL� LOH� ELU� oRN�P�úWHUL� NXOODQGÕNODUÕ� RSHUDW|UOHUL� GH÷LúWLUPHNWHGLU�� *60� úLUNHWOHUL�
LoLQ� P�úWHULQLQ� KL]PHWWHQ� YD]JHoLS�� YD]JHoPH\HFH÷LQL� YH\D� RSHUDW|U� GH÷LúWLULS�
GH÷LúWLUPH\HFH÷LQL� |QJ|UPHN� oRN�|QHPOLGLU��%X�\�]GHQ�*60�KL]PHWL� YHUHQ� úLUNHWOHU�
KHUELU� P�úWHULQLQ� DQOÕN� GDYUDQÕúODUÕQÕ� NRQWURO� HWPHN� YH� P�úWHULQLQ� JHOHFHNWHNL� RODVÕ�
NDUDUODUÕQÕ� WDKPLQ� HWPHN� ]RUXQGDGÕU�� %X� oDOÕúPDGD�� YHUL� PDGHQFLOL÷L� WHNQLNOHUL�
NXOODQÕODUDN� ELU� P�úWHULQLQ� NXOODQGÕ÷Õ� RSHUDW|U�� GH÷LúWLULS� GH÷LúWLUPH\HFH÷LQH� GDLU�
WDKPLQOHU��UHWPH\H� oDOÕúWÕN��$\QÕ� ]DPDQGD� IX]]\� F�PHDQV�DOJRULWPDVÕ�'HFLVLRQ�7UHH��
1DLYH� %D\HV�� 6XSSRUW� 9HFWRU� 0DFKLQH� YH� 3UREDELOLVWLF� 1HXUDO� 1HWZRUN� JLEL�
DOJRULWPDODUOD�GD�NDUúÕODúWÕUÕOGÕ��dDOÕúPD�VRQXQGD�)X]]\�F�PHDQV�DOJRULWPDVÕQÕQ�HQ� L\L�
VRQXFX�YHUPHVLQL�EHNOHPHNWH\L]��
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1RZDGD\V��*OREDO�6HUYLFH�RI�0RELOH�&RPPXQLFDWLRQ��*60��PDUNHW�LV�D�KXJH�VHFWRU�LQ�
QDWLRQV¶� HFRQRPLHV��9RLFH� TXDOLW\� LV� DQ� LPSRUWDQW� IDFWRU� IRU� D� FXVWRPHU� WR� FKRRVH� D�
*60� RSHUDWRU� DQG� KHQFH� *60� FRPSDQLHV� LQFUHDVHV� WKHLU� YRLFH� TXDOLW\� YLD� �*�
WHFKQRORJLHV��$OVR�WKHUH�DUH�RWKHU�IDFWRUV�ZKLFK�DIIHFW�D�FRQVXPHU�WR�SUHIHU�D�SDUWLFXODU�
*60�RSHUDWRU��'XH�WR�VHYHUDO�UHDVRQV��FXVWRPHUV�FKDQJH�WKHLU�FXUUHQW�*60�RSHUDWRUV��
,W�LV�YHU\�LPSRUWDQW�IRU�*60�RSHUDWRUV�WR�SUHGLFW�LI�D�VXEVFULEHU�ZLOO�FDQFHO�WKH�VHUYLFH�
DQG�VZLWFK�WR�DQRWKHU�*60�RSHUDWRU��7KHUHIRUH��FRPSDQLHV�WKDW�SURYLGH�*60�VHUYLFHV�
KDYH� WR� PRQLWRU� WKH� EHKDYLRU� RI� HDFK� VXEVFULEHU� DQG� SUHGLFW� RQH� VWHS� DKHDG�� ,Q� WKLV�
VWXG\�� XVLQJ� IX]]\� F�PHDQV� DOJRULWKP�� ZH� DLP� WR� SUHGLFW� ZKHWKHU� D� VXEVFULEHU� ZLOO�
FKDQJH�KHU� FXUUHQW�*60�RSHUDWRU� RU� QRW��:H� DOVR� FRPSDUH� IX]]\� F�PHDQV� DOJRULWKP�
ZLWK�'HFLVLRQ�7UHH��1DwYH�%D\HV�DQG�6XSSRUW�9HFWRU�0DFKLQH�DQG�3UREDELOLVWLF�1HXUDO�
1HWZRUN��$W�WKH�HQG�RI�WKLV�VWXG\�ZH�H[SHFW�WKDW�IX]]\�F�PHDQV�ZLOO�JLYH�EHVW�UHVXOW��
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7DEOH���������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�³FKXUQ�SUHGLFWLRQ´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU �������������
7DEOH���������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�³GDWD�PLQLQJ´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU ���������������������
7DEOH���������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�³DQILV´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU ���������������������������������
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7DEOH���������7KH�FXVWRPHU�PDULWDO�VWDWXV�YDOXHV���������������������������������������������������������
7DEOH���������7KH�FXVWRPHU�JHQGHU�YDOXHV ��������������������������������������������������������������������
7DEOH���������7KH�FXVWRPHU�HGXFDWLRQDO�VWDWXV�YDOXHV��������������������������������������������������
7DEOH���������7KH�FLW\�YDOXHV �����������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���������7KH�FXVWRPHU�SURIHVVLRQ�YDOXHV ��������������������������������������������������������������
7DEOH���������$WWULEXWHV�DQG�UDQNLQJ�YDOXHV�����������������������������������������������������������������
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)LJXUH���������7KH�DQDO\VLV�RI�WKH�VHFRQG�VHYHQ�DWWULEXWHV���������������������������������������� ���
)LJXUH���������7KH�DQDO\VLV�RI�WKH�WKLUG�VHYHQ�DWWULEXWHV������������������������������������������� ���
)LJXUH���������7KH�DQDO\VLV�RI�WKH�IRXUWK�VHYHQ�DWWULEXWHV����������������������������������������� ���
)LJXUH���������7KH�DQDO\VLV�RI�WKH�ILIWK�VHYHQ�DWWULEXWHV �������������������������������������������� ���
)LJXUH���������7KH�DQDO\VLV�RI�WKH�ODVW�VL[�DWWULEXWHV�����������������������������������������������������
)LJXUH���������'LVWULEXWLRQ�RI�UHJLRQ�������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH���������'LVWULEXWLRQ�RI�WHQXUH�������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH���������'LVWULEXWLRQ�RI�DJH����������������������������������������������������������������������������������
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�PDULWDO�VWDWXV�����������������������������������������������������������������
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�DGGUHVV������������������������������������������������������������������������ ���
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�LQFRPH������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�HG������������������������������������������������������������������������������������
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�HPSOR\ ������������������������������������������������������������������������ ���
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�UHWLUH ��������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�JHQGHU ������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�UHVLGH��������������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������7KH�RSHUDWLRQV�WR�FRPSDUH�IX]]\�F�PHDQV�DQG��N�PHDQV�DOJRULWKPV����
)LJXUH��������7KH�GLVWULEXWLRQ�RI�FOXVWHUV�DW�WKH�HQG�RI�FRPSDULQJ�IX]]\�F�PHDQV��������

DQG�N�PHDQV�DOJRULWKPV���������������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������7KH�VWDWLVWLF�IRU�DFFXUDF\�RI�WZR�GLIIHUHQW�DOJRULWKPV��N�PHDQV�DQG�

IX]]\�F�PHDQV������������������������������������������������������������������������������������������
)LJXUH��������7KH�WUXH�SRVLWLYHV�IDOVH�SRVLWLYHV�WUXH�QHJDWLYHV�DQG�IDOVH�QHJDWLYHV�RI�

N�PHDQV�DQG�IX]]\�F�PHDQV�DOJRULWKPV�������������������������������������������������
)LJXUH��������7KH�OLQHDU�FRUUHODWLRQ�EHWZHHQ�WKH�UHVXOWV�RI�WKH�IX]]\�F�PHDQV�DQG�

N�PHDQV�FOXVWHULQJ�DOJRULWKPV ���������������������������������������������������������������
)LJXUH��������7KH�GLVWULEXWLRQ�RI�N�PHDQV�FOXVWHUV �����������������������������������������������������
)LJXUH��������7KH�GLVWULEXWLRQ�RI�IX]]\�F�PHDQV�FOXVWHUV����������������������������������������� ���
)LJXUH��������7KH�VWDWLVWLFV�WDEOH�RI�IX]]\�F�PHDQV������������������������������������������������������
)LJXUH��������$QILV�FODVVLILFDWLRQ�RI�WUDLQLQJ�GDWD �������������������������������������������������������
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)LJXUH��������$QILV�FODVVLILFDWLRQ�RI�WHVWLQJ�GDWD ���������������������������������������������������������
)LJXUH��������$QILV�FODVVLILFDWLRQ�RI�FKHFNLQJ�GDWD������������������������������������������������������
)LJXUH��������$QILV�PRGHO�RI�IX]]\�LQWHUIHUHQFH ����������������������������������������������������������
)LJXUH��������)X]]\�LQWHUIHUHQFH�GLDJUDP ���������������������������������������������������������������� ���
)LJXUH��������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK ������������������������������������
)LJXUH��������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�������������������������������
)LJXUH��������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�WROO�IUHH�RYHU�WHQXUH ���������������������������������������
)LJXUH��������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�HTXLSPHQW�RYHU�WHQXUH ������������������������������� ���
)LJXUH��������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�ORJ�HTXLSPHQW ��������������������������������������������� ���
)LJXUH��������7KH�UHVXOW�RI�GHFLVLRQ�WUHH ����������������������������������������������������������������������
)LJXUH��������7KH�UXOHV�RI�SUREDELOLVWLF�QHXUDO�QHWZRUN������������������������������������������ ���
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��� ,1752'8&7,21�

���� 352%/(0�'(),1,7,21�

�
*OREDO� 6HUYLFH� RI�0RELOH� �*60���ZLWK� WKH� DGYDQFH� LQ� WHFKQRORJ\� LQ� �� � � � FHQWXU\�� LV� DQ�
LQYHQWLRQ�ZKLFK�SURYLGHV�FRPPXQLFDWLRQ�EHWZHHQ�SHRSOH� LQ�DQ\�SDUW�RI� WKH�ZRUOG�DW�DQ\�
WLPH�� � $IWHU� WKLV� IRUP� RI� FRPPXQLFDWLRQ� KDV� EHFRPH� D� PDUNHW�� VHYHUDO� ELJ� FRPSDQLHV�
GHYHORSHG�LQIUDVWUXFWXUH�HLWKHU�WR�EH�LQ�WKLV�PDUNHW�RU�WR�LQFUHDVH�WKHLU�PDUNHW�VKDUH���6RQDU�
FHOOXODU� SKRQHV� KDYH� EHFRPH� YHU\�ZLGHVSUHDG� LQ� QR� WLPH�� 7KLV� OHG� WR� DQ� LQFUHDVH� LQ� WKH�
QXPEHU� RI� VHUYLFH� SURYLGHUV� DQG� FHOOXODU� SKRQH� PDQXIDFWXUHUV�� $W� WKLV� SRLQW�� D� ILHUFH�
FRPSHWLWLRQ�KDG�VWDUWHG�EHWZHHQ�FRPSDQLHV��(DFK�FRPSDQ\��E\�RUJDQL]LQJ�QHZ�SURPRWLRQV�
FRQWLQXRXVO\�� WULHG� WR�DWWUDFW�PRUH� FRQVXPHUV� DQG� FRQYLQFH� WKHP� WKDW� WKHLU� VHUYLFH� LV� WKH�
EHVW�� WKH�PRVW�TXDOLILHG�DQG�WKH�FKHDSHVW��$IWHU�DOORZLQJ�WKH�FDUU\RYHU�RI�SKRQH�QXPEHUV�
IURP� RQH� VHUYLFH� SURYLGHU� WR� WKH� RWKHU� LQ� 7XUNH\�� WKH� QXPEHU� RI� SHRSOH� VZLWFKLQJ� WKHLU�
VHUYLFH�SURYLGHU� �FDUULHU��KDV� LQFUHDVHG�� �7KHUHIRUH�� LQVWHDG�RI� ILQGLQJ�QHZ�RQHV�� WKH� ILUVW�
SULRULW\�IRU�*60�VHUYLFH�SURYLGHUV�EHFDPH�QRW�ORVLQJ�WKH�FXUUHQW�FXVWRPHUV�WR�RWKHU�VHUYLFH�
SURYLGHUV��
�
$OO�*60�FRPSDQLHV�WU\�WR�SUHGLFW�ZKHWKHU�WKHLU�FXVWRPHUV�ZLOO�FDQFHO�WKH�VHUYLFH�RU�QRW�YLD�
VHYHUDO� GHFLVLRQ� VXSSRUW� VRIWZDUHV�� 7KHVH� SUHGLFWLRQV� DUH� EDVHG� RQ� WKH� DWWULEXWHV� RI�
FXVWRPHUV�� 7KH� PRUH� DFFXUDWH� WKHVH� SUHGLFWLRQV� DUH� WKH� PRUH� FXVWRPHUV� WKDW� WKHVH�
FRPSDQLHV�NHHS�DQG�WKH�OHVV�YDOXH�WKH\�ORVH��,W� LV�HDVLHU�DQG�OHVV�FRVWO\� WR�NHHS�D�FXUUHQW�
FXVWRPHU�WKDQ�DWWUDFWLQJ�D�FXVWRPHU�RI�DQRWKHU�*60�VHUYLFH�SURYLGHU���7KHUHIRUH��FXVWRPHU�
SURILOH� LQIRUPDWLRQ�DQG�VHDUFK�GHWDLOV�DUH�YHU\�YDOXDEOH� IRU�*60�VHUYLFH�SURYLGHUV��$V�D�
UHVXOW�� DOO� *60� VHUYLFH� SURYLGHUV� SXW� WRR� PXFK� LPSRUWDQFH� RQ� FKXUQ� PDQDJHPHQW� DQG�
VSHQG�WKHLU�HQHUJ\�LQ�WKLV�GLUHFWLRQ��
�
$W� WKH�HQG�RI�������DIWHU�7HOHFRPPXQLFDWLRQ�5HJXODWRU\� LQ�7XUNH\�DOORZHG�FDUU\LQJ� WKH�
SKRQH� QXPEHU� RYHU� RWKHU� *60� VHUYLFH� SURYLGHUV�� QXPEHU� RI� FXVWRPHUV� VZLWFKLQJ� WKHLU�
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VHUYLFH�SURYLGHUV�KDV�LQFUHDVHG��7KHUHIRUH��*60�VHUYLFH�SURYLGHUV�VWDUWHG�PRQLWRULQJ�WKHLU�
FXVWRPHUV�RQ�D�UHJXODU�EDVLV��8VLQJ�VHDUFK�GDWD�RI�WKHLU�FXVWRPHUV��WKHVH�FRPSDQLHV�WU\�WR�
SUHGLFW�ZKHWKHU�FXVWRPHUV�ZLOO�FDQFHO�WKHLU�VHUYLFH�DQG�WKLV�HQDEOHV�WKHP�WR�WDNH�QHFHVVDU\�
SUHFDXWLRQV�EHIRUHKDQG���
�
*60�VHUYLFH�SURYLGHUV�IRFXV�RQ�WKH�GHPRJUDSKLF�LQIRUPDWLRQ��ELOO�GHWDLOV��FRQWUDFW��DQG�WKH�
GXUDWLRQ�DQG�QXPEHU�RI�FRQYHUVDWLRQ�RI�WKHLU�FXVWRPHUV�ZKHQ�WKH\�RUJDQL]H�SURPRWLRQV�WR�
DWWUDFW�WKHLU�FXVWRPHUV��<X�HW�DO����������
�
7KH�EHKDYLRU�RI�D�FXVWRPHU��KHU�OR\DOW\�WR�WKH�VHUYLFH�SURYLGHU�DQG�KHU�VHUYLFH�VDWLVIDFWLRQ�
DUH� VWRUHG� LQ� WKH� GDWDEDVHV� RI� WKH� *60� VHUYLFH� SURYLGHU� WKDW� EHORQJ� WR� WKDW� FXVWRPHU�
�+DGGHQ�HW�DO����������
�
7KH�FKXUQ�RI�FXVWRPHU�LV�D�FDXVH�RI�KXJH�ORVV�RI�VHUYLFHV�DQG�WKLV�LV�YHU\�VHULRXV�SUREOHP�
IRU�*60�VHUYLFH�FRPSDQLHV���+XDQJ�%���.HFKDGL�0��7���%XFNOH\�%��HW�DO�������
�
,I�D�*60�VHUYLFH�SURYLGHU�FDQ�SUHGLFW�WKDW�D�FXVWRPHU�LV�OHDYLQJ�WKH�FRPSDQ\��*60�VHUYLFH�
SURYLGHU� FDQ�JLYH�QHZ�RIIHUV� WR�FRQYLQFH� WKH�FXVWRPHU� WR� VWD\��$V�ZH� VWDWHG� DERYH�� LW� LV�
PRUH� FRVWO\� DQG� GLIILFXOW� IRU� D� *60� VHUYLFH� SURYLGHU� WR� JHW� QHZ� FXVWRPHUV� IURP� RWKHU�
RSHUDWRUV� FRPSDUHG� WR� FRQYLQFLQJ� KHU� RZQ� FXVWRPHUV� QRW� WR� OHDYH�� �+HQFH�� SUHYHQWLQJ� D�
FXUUHQW�FXVWRPHU�WR�OHDYH�WKH�FRPSDQ\�LV�WKH�ILUVW�SULRULW\�IRU�DOO�*60�VHUYLFH�SURYLGHUV��
�
&XVWRPHU� VXEGLYLVLRQ� LV� YHU\� LPSRUWDQW� IRU� WHOHFRPPXQLFDWLRQ� FRPSDQLHV� EHFDXVH�ZKLOH�
PDNLQJ�GHFLVLRQ�WR�NHHS�ROG�FXVWRPHU�LQ�VHUYLFH��ILQG�QHZ�FXVWRPHU�RU�EH�DZDUH�RI�FKXUQ�
FXVWRPHU��:LWK�FXVWRPHU� VXEGLYLVLRQ� FRPSDQLHV� FDQ� WDNH�GHFLVLRQ� VWUDWHJLFDOO\� IRU�*60�
PDUNHW� DQG� FRPSDQLHV� FDQ� XQGHUVWDQG� GLIIHUHQW� GHPDQGV� DQG� GLIIHUHQW� FXVWRPHU� JURXSV�
ZKLOH�PDNLQJ�EXVLQHVV�GHFLVLRQ��5(1�+���=KHQJ�<���:8�<��HW�DO����������
�
,Q�WKLV�VWXG\��ZH�VXSSRUW�WKH�SURFHVV�RI�FKXUQ�PDQDJHPHQW�ZLWK�WKH�GDWD�PLQLQJ�WRROV��:H�
XVH�VRPH�RI� WKH�IUHTXHQWO\�XVHG�GDWD�PLQLQJ�WHFKQLTXHV�DQG�SUHVHQW�HDFK�UHVXOW�REWDLQHG���
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0RUHRYHU��ZH�FRPSDUH�HDFK�WHFKQLTXH�ZLWK�HDFK�RWKHU���7KLV�FRPSDULVRQ�LV�DOVR�SUHVHQW�LQ�
WKLV�VWXG\��
�
2XU� REMHFWLYH� LV� WR� ILQG� DQG� SXEOLVK�ZKLFK� GDWD�PLQLQJ� WHFKQLTXHV� JLYH� EHWWHU� UHVXOWV� LQ�
FKXUQ�PDQDJHPHQW��
�
,Q� WKLV� VWXG\� IRXU� GLIIHUHQW�PRGHOLQJ�PHWKRGV� DUH� FRPSDUHG�� 7KHVH�PHWKRGV� DUH�'71%��
1DwYH�%D\HV��6XSSRUW�9HFWRU�0DFKLQH�DQG�$1),6�)X]]\�F�PHDQV���
�

���� &+851�0$1$*(0(17�
�
&KXUQLQJ�FDOOHG�DV�FKDQJLQJ�D�VHUYLFH�DIWHU�ODFN�RI�VDWLVIDFWLRQ�IHHOLQJ�RI�FXVWRPHU��$W�WKH�
HQG�RI�WKLV�SURFHVV��FXVWRPHU�FKDQJHV�VHUYLFH�IURP�RQH�SDFNDJH�WR�DQRWKHU�SDFNDJH�RU�IURP�
RQH�*60�RSHUDWRU�WR�DQRWKHU�*60�2SHUDWRU��0R]HU�DW�DO����������
,Q� 7HOHFRPPXQLFDWLRQ� 6HUYLFH� 6HFWRU�� &KXUQ� PDQDJHPHQW� PHDQV� NHHSLQJ� GXUDELOLW\� RI�
YDOXDEOH�FXVWRPHU�IRU�WKH�WHOHFRPPXQLFDWLRQ�&RPSDQ\��.HQWULDV��������
�
6LPLODUO\�%HUVRQ�HW�DO���������GHILQHV�&KXUQ�PDQDJHPHQW�DV�WKH�HIIRUW�RI�*60�RSHUDWRU�WR�
NHHS�LWV�FXVWRPHUV�� �
�

���� '$7$�0,1,1*�
�
'DWD�PLQLQJ�LV�D�SRSXODU�WRRO�XVHG�E\�PDQ\�FRPSDQLHV�GXULQJ�WKH�GHFLVLRQ�PDNLQJ�SURFHVV��
)URP� GDWD� WKDW� KDYH� QR� FOHDU� UHODWLRQVKLS�� GDWD� PLQLQJ� H[WUDFWV� XVHIXO� LQIRUPDWLRQ� IRU�
PDQDJHUV�VR�WKDW�WKH\�FDQ�PDNH�RSHUDWLRQDO�RU�VWUDWHJLF�GHFLVLRQV�IRU�WKH�FRPSDQ\�HDVLO\��
�
'DWD�PLQLQJ� LV� IUHTXHQWO\� XVHG� LQ� DOO� LQGXVWULHV� LQ� WKH� GHFLVLRQ�PDNLQJ� SURFHVV�� ,W� LV� WKH�
HQWLUH� SURFHVV� RI� HQWHULQJ� DQG� DQDO\]LQJ� WKH� UDZ� GDWD�� ZKLFK� UHVXOWV� LQ� YDOXDEOH�
LQIRUPDWLRQ���
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'DWD�PLQLQJ�HQDEOHV�GHWHFWLQJ�WKH�UHODWLRQVKLS�SDWWHUQV�EHWZHHQ�WKH�GDWD�VHWV��ZKLFK�DUH�QRW�
REVHUYHG�EHIRUH��7KLV�FDQ�IXUWKHU�EH�XVHG�WR�REWDLQ�QXPHURXV�UHVXOWV��
�
1RZDGD\V�� FRPSDQLHV� LQ� DOO� VHFWRUV� DUH� YHU\� FDUHIXO� LQ� FROOHFWLQJ� WKH� GDWD� RI� WKHLU�
FXVWRPHUV����
�
7RJHWKHU� ZLWK� GDWD� PLQLQJ�� LW� EHFDPH� YHU\� LPSRUWDQW� WR� QRWLFH� DQG� ZDWFK� UHODWLRQVKLS�
SDWWHUQV� EHWZHHQ� GDWD� VHWV��8VLQJ� GDWD�PLQLQJ�� RQH� FDQ� FDSWXUH� QRQREYLRXV� UHODWLRQVKLSV�
EHWZHHQ�GDWD�VHWV��7KLV�FDQ�EH�XVHG�WR�SUHGLFW�FXVWRPHUV¶�GHPDQGV�DQG�EHKDYLRUV��
�
7KH�PDLQ� SXUSRVH� RI� GDWD�PLQLQJ� LV� WR� H[WUDFW� KLGGHQ� LQIRUPDWLRQ� DQG� WR� GHWHFW� SDWWHUQ�
ZLWKLQ�ODUJH�GDWD�VHWV����
�
�
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��� /,7(5$785(�6859(<�

7KHUH�DUH�PDQ\�VWXGLHV�RQ�&KXUQ�PDQDJHPHQW��8VLQJ�WKH�NH\�ZRUGV�³&KXUQ�0DQDJHPHQW´��
³&KXUQ� 3UHGLFWLRQ´�� ³'DWD� 0LQLQJ´� DQG� ³$1),6�´� ZH� KDYH� VHDUFKHG� 6FLHQFH� 'LUHFW�
GDWDEDVH�WR�REWDLQ�WKH�QXPEHU�RI�SXEOLFDWLRQV�RQ�HDFK�VXEMHFW��
�
7DEOHV�����WR�����SUHVHQW�RXU�UHVXOWV�IRU�HDFK�\HDU�EHWZHHQ������DQG�������DQG������DQG�
HDUOLHU���
�
7KH\�LQGLFDWH�WKDW�PRVW�SRSXODU�UHVHDUFK�ILHOG�LV�'DWD�0LQLQJ�DQG�LW�LV�IROORZHG�E\�&KXUQ�
0DQDJHPHQW��
�
7KHUH�DUH������MRXUQDOV�LQ�VFLHQFH�GLUHFW�ZHE�VLWH�ZLWK�NH\ZRUG�FKXUQ�PDQDJHPHQW��
�

7DEOH��������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�RQ�³&KXUQ�PDQDJHPHQW´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU��
<HDU� 1XPEHU�RI�MRXUQDOV�
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ���
����� ���
����� ���
����� ���
����� ���
�����DQG�HDUOLHU� ���

�
�
�
�
�
�
�
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7KHUH�DUH������MRXUQDOV�LQ�VFLHQFH�GLUHFW�ZHE�VLWH�ZLWK�NH\ZRUG�FKXUQ�SUHGLFWLRQ���
�
�

7DEOH��������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�RQ�³&KXUQ�SUHGLFWLRQ´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU��
<HDU� 1XPEHU�RI�MRXUQDOV�
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ���
����� ���
����� ���
����� ���
����� ���
����� ���
�����DQG�HDUOLHU� ����

�
�
�
7KHUH�DUH�������MRXUQDOV�LQ�VFLHQFH�GLUHFW�ZHE�VLWH�ZLWK�NH\ZRUG�³GDWD�PLQLQJ´���
�
�

7DEOH�������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�RQ�³'DWD�0LQLQJ´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU��
<HDU� 1XPEHU�RI�MRXUQDOV�
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
�����DQG�HDUOLHU� �����

�
�

�
�
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7KHUH�LV������MRXUQDOV�LQ�VFLHQFH�GLUHFW�ZHE�VLWH�ZLWK�NH\ZRUG�³$1),6´���
�
�
�

7DEOH��������7KH�QXPEHU�RI�UHVHDUFK�RQ�³$1),6´�DFFRUGLQJ�WR�\HDU��
<HDU� 1XPEHU�RI�MRXUQDOV�
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ����
����� ���
����� ���
����� ���
������ ���
�����DQG�HDUOLHU� ����

�
�
�
'DWD�PLQLQJ�LV�D�YHU\�SRSXODU�UHVHDUFK�ILHOG�LQ�FRPSXWHU�VFLHQFH��7KHUH�DUH�PDQ\�VWXGLHV�
RQ� &KXUQ� 0DQDJHPHQW� ZKLFK� XVH� 'DWD� 0LQLQJ� WHFKQLTXHV�� 0RUH� SDSHUV� DUH� SXEOLVKHG�
HYHU\�\HDU��
�
,Q�WHOHFRPPXQLFDWLRQ�WHUPLQRORJ\��FXVWRPHU�LV�GHILQHG�DV�VRPHRQH�ZKR�UHFHLYHV�D�VHUYLFH�
IURP�WKH�WHOHFRPPXQLFDWLRQ�FRPSDQ\�IRU�D�IHZ�WLPHV��DQG�&KXUQ�UHIHUV�WR�WKH�FDQFHOODWLRQ�
RI� WKH�SDUWLFXODU�VHUYLFH�E\� WKDW�FXVWRPHU�� �7KHUH�DUH�GLIIHUHQW�&KXUQ� W\SHV�ZKLFK�ZH�OLVW�
EHORZ����
�
D��3DFNDJH�&KXUQ�
�
,Q� WKLV�&KXUQ� W\SH�� WKH�FXVWRPHU� VZLWFKHV� WR�D�GLIIHUHQW� VHUYLFH�SDFNDJH�ZLWKLQ� WKH� VDPH�
WHOHFRPPXQLFDWLRQ�FRPSDQ\��7KLV�LV�QRW�RSHUDWRU�FKXUQ�DQG�LW�LV�KDV�QRW�VR�PXFK�HIIHFWV�RQ�
FRPSDQLHV��%�4��+XDQJ�	�7��0��.HFKDGL�HW�DO����������
�
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E��6HUYLFH�&KXUQ��
�
7KH� FXVWRPHU� TXLWV� WKH� VHUYLFH� LQ� WKLV�&KXUQ� W\SH� �%�4��+XDQJ�	�7��0��.HFKDGL� HW� DO���
�������
�
F��2SHUDWRU�&KXUQ��
�
7KH�&XVWRPHU�OHDYHV�D�*60�RSHUDWRU�IRU�DQRWKHU��,Q�WKLV�&KXUQ�W\SH��WKH�*60�&RPSDQ\�
ORVHV� WKHLU� FXVWRPHUV�� 7KH�PRVW� LPSRUWDQW� DLP�RI� FKXUQ�PDQDJHPHQW� LV� ILQGLQJ� RSHUDWRU�
FKXUQ��EHFDXVH�RSHUDWRU�FKXUQ�PHDQV�WKDW�ORRVLQJ�FXVWRPHU��%�4��+XDQJ�	�7��0��.HFKDGL�
HW�DO�����������
�
)RU� WHOHFRPPXQLFDWLRQ�VHFWRU� LW�EHFDPH�PRUH�DQG�PRUH� LPSRUWDQW�QRW� WR�ORVH�D�FXVWRPHU�
DQG� KHQFH� WR� LQFUHDVH� WKH� VDWLVIDFWLRQ� RI� FXUUHQW� FXVWRPHUV� UDWKHU� WKDQ� DWWUDFWLQJ� QHZ�
FXVWRPHUV��5HLQDUW]�	�.XPDU�HW�DO����������
�
,Q�WKH�&KXUQ�PDQDJHPHQW��FRPSDQLHV�XVH�WZR�GLIIHUHQW�VWUDWHJLHV��2QH�RI�WKHP�LV�FDOOHG�DV�
5HDFWLYH�&KXUQ�0DQDJHPHQW�ZKLOH� WKH� RWKHU� LV� FDOOHG� 3URDFWLYH�&KXUQ�0DQDJHPHQW�� ,Q�
UHDFWLYH�&KXUQ�PDQDJHPHQW��*60�2SHUDWRUV�PDNH�VRPH�QHZ�RIIHUV�WR�NHHS�WKH�FXVWRPHU�
ZKHQ�KH�VKH� LV�QRW� VDWLVILHG�ZLWK� WKH� VHUYLFH�DQG�ZDQWV� WR� FDQFHO� LW�� �2Q� WKH�RWKHU�KDQG��
SURDFWLYH�&KXUQ�PDQDJHPHQW�GRHV�QRW�ZDLW�IRU�FXVWRPHU¶V�FKXUQ�GHFODUDWLRQ��7KH�V\VWHP�
WULHV�WR�ILQG�FXVWRPHUV�ZKR�KDYH�WKH�KLJKHVW�SUREDELOLW\�RI�FKXUQ��%XUH]�DQG�9DQ�GHQ�3RHO�
HW�DO����������
�
7KHUH� DUH� PDQ\� UHDVRQV� OHDGLQJ� WR� WKH� FKXUQ� SURFHVV�� $PRQJ� PDQ\� RWKHUV�� WKH� SULFH��
FRYHUDJH� DUHD�� FDOO� TXDOLW\� DUH� YHU\� LPSRUWDQW� IRU� FXVWRPHU� VDWLVIDFWLRQ�� ,I� RQH� RU� PRUH�
UHDVRQV�H[LVW��FKXUQ�PD\�KDSSHQ��5�1��%ROWRQ�HW�DO����������
�
&XVWRPHU�VDWLVIDFWLRQ�FDQ�EH�PHDVXUHG�E\�PRQLWRULQJ�FXVWRPHU�EHKDYLRU�SHULRGLFDOO\��7KLV�
PRQLWRULQJ� SURFHVV� FRQVLVWV� RI� VRPH� VWHSV�� )LUVW�� FXVWRPHUV¶� GDWD� VXFK� DV� GHPRJUDSKLFDO�
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DQG�ELOOLQJ�LQIRUPDWLRQ�PXVW�EH�FROOHFWHG�LQ�D�GDWD�ZDUHKRXVH�VR�WKDW�PDQDJHUV�FDQ�XVH�WR�
UHDFK�D�FRQFOXVLRQ�RQ�ZKHWKHU�D�FXVWRPHU�ZLOO�FKXUQ�RU�QRW��,Q�RUGHU�WR�UHDFK�D�FRQFOXVLRQ��
VHYHUDO� GDWD� PLQLQJ� WHFKQLTXHV� DUH� XVHG� �%HUVRQ�� $��� 6PLWK�� 6��� 	� 7KHDUOLQJ�� .�� HW� DO���
���������
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��� 0$7(5,$/6�	�0(7+2'6�

���� 0$7(5,$/6�

������ 3URJUDP�

,Q�WKLV�VWXG\��FRPSXWHU�SURJUDPV�WKDW�DUH�XVHG�DUH�DV�IROORZV��
�

x� :HND�9HUVLRQ� �����:HND� LV� D� FROOHFWLRQ� RI�PDFKLQH� OHDUQLQJ� DOJRULWKPV� IRU� GDWD�
PLQLQJ� WDVNV�� :HND� FRQWDLQV� GDWD� SUH�SURFHVVLQJ�� FODVVLILFDWLRQ�� UHJUHVVLRQ��
FOXVWHULQJ��DVVRFLDWLRQ�UXOHV�DQG�YLVXDOL]DWLRQ���

�
x� .1,0(��.RQVWDQ]�,QIRUPDWLRQ�0LQHU��9HUVLRQ��������.1,0(�LV�D�XVHIXO�SURJUDP�

IRU�GDWD�LQWHJUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV��.1,0(�LV�DQ�RSHQ�VRXUFH�SURJUDP�DQG�LW�KDV�DOVR�
GDWD�PLQLQJ�WRROV���

�
x� 0$7/$%� 9HUVLRQ� ����� 0$7/$%� D� KLJK�OHYHO� ODQJXDJH� DQG� LQWHUDFWLYH�

HQYLURQPHQW�WKDW�HQDEOHV�\RX�WR�SHUIRUP�FRPSXWDWLRQDOO\�LQWHQVLYH�WDVN�IDVWHU�WKDQ�
WKH�WUDGLWLRQDO�SURJUDPPLQJ�ODQJXDJH��

������ 'DWD�

,Q�WKLV�VWXG\�DOO�RI�GDWD�WKDW�DUH�XVHG�DUH�WDNHQ�IURP�D�WHOHFRPPXQLFDWLRQ�FRPSDQ\��'DWD�
LGHQWLILHUV�DUH�KLGGHQ��2QO\�GHPRJUDSKLF��FDOO�DQG�ELOOLQJ�GDWD�DUH�LQ�WKH�GDWDVHW��
7KHUH�DUH�WZR�GDWD�VHWV�IRU��������FXVWRPHUV��
�

x� 'DWD�VHW�DERXW�GHPRJUDSK\��
x� 'DWD�VHW�DERXW�FDOOLQJ��

�
�
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�������� 'DWD�SUHSDUDWLRQ�
�
7KHUH�DUH�WZR�PDLQ�GDWD�VHW��FDOO�GHWDLO�GDWD�VHW�DQG�GHPRJUDSKLF�GDWD�VHW��,Q�GHPRJUDSKLF�
GDWD�VHW�WKHUH�LV�LQIRUPDWLRQ�DERXW�FXVWRPHU¶V�IDPLO\�DQG�ILQDQFLDO�GDWD��2Q�WKH�RWKHU�KDQG�
LQ�FDOO�GHWDLO�GDWD�VHW�WKHUH�LV�LQIRUPDWLRQ�DERXW�FXVWRPHU¶V�FDOOLQJ�KDELWXGH��
�
,Q�GDWD�SUHSDUDWLRQ�SURFHVV�ZH�WULHG�WR�UHSODFH�QXOO�YDOXH�DQG�PLVV�YDOXH�ZLWK�PHDQLQJIXO�
YDOXHV��:H�XVHG�.QLPH�WR�VROYH�WKLV�SUREOHP��.QLPH¶V�PLVV�YDOXH�DOJRULWKP�DOORZV�XV�WR�
FKRRVH�YDOXH�RI�PLVV�YDOXH�WKDW�ZLOO�FKDQJH��:H�GHFLGHG�WR�JLYH�PLQLPXP�YDOXH�RI�HDFK�
FROXPQ�WR�PLVV�YDOXHV��
�
(DFK� URZ� LQ� GDWDEDVH� EHORQJV� WR� D� GLIIHUHQW� FXVWRPHU�� (YHU\� DWWULEXWH¶V� YDOXH� PHDQV� D�
YDULDEOH�IRU�D�FXVWRPHU��
�

7DEOH�������7KH�9DULDEOHV�LQ�'DWD�6HW��
1DPH�RI�'DWD� 7\SH� 'HWDLO�

FXVWRPHULG� QXPHULF� ,'�
UHJLRQ� QXPHULF� *HRJUDSKLF�,QGLFDWRU�
WHQXUH� QXPHULF� 0RQWKV�ZLWK�VHUYLFH�
DJH� QXPHULF� $JH�LQ�\HDUV�
PDULWDO� QXPHULF� 0DULWDO�6WDWXV�
DGGUHVV� QXPHULF� <HDUV�DW�FXUUHQW�DGGUHVV�
LQFRPH� QXPHULF� +RXVHKROG�LQFRPH�LQ�WKRXVDQG�
HG� QXPHULF� /HYHO�RI�HGXFDWLRQ�
HPSOR\� QXPHULF� <HDUV�ZLWK�FXUUHQW�HPSOR\HU�
UHWLUH� QXPHULF� 5HWLUHG�
JHQGHU� QXPHULF� *HQGHU�
UHVLGH� QXPHULF� 1XPEHU�RI�SHRSOH�LQ�KRXVHKROG�
WROOIUHH� QXPHULF� 7ROO�IUHH�VHUYLFH�
HTXLS� QXPHULF� (TXLSPHQW�UHQWDO�
FDOOFDUG� QXPHULF� &DOOLQJ�FDUG�VHUYLFH�
ZLUHOHVV� QXPHULF� :LUHOHVV�VHUYLFH�
ORQJPRQ� QXPHULF� /RQJ�GLVWDQFH�ODVW�PRQWK�
WROOPRQ� QXPHULF� 7ROO�IUHH�ODVW�PRQWK�
HTXLSPRQ� QXPHULF� (TXLSPHQW�ODVW�PRQWK�
FDUGPRQ� QXPHULF� &DOOLQJ�FDUG�ODVW�PRQWK�
ZLUHPRQ� QXPHULF� :LUHOHVV�ODVW�PRQWK�
ORQJWHQ� QXPHULF� /RQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�
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7DEOH�������7KH�YDULDEOHV�RI�GDWD��FRQWLQXHG���
'DWD�1DPH� 9DOXH�7\SH� &RPPHQW�

WROOWHQ� QXPHULF� 7ROO�IUHH�RYHU�WHQXUH�
HTXLSWHQ� QXPHULF� (TXLSPHQW�RYHU�WHQXUH�
FDUGWHQ� QXPHULF� &DOOLQJ�FDUG�RYHU�WHQXUH�
ZLUHWHQ� QXPHULF� :LUHOHVV�RYHU�WHQXUH�
PXOWOLQH� QXPHULF� 0XOWLSOH�OLQHV�
YRLFH� QXPHULF� 9RLFH�PDLO�
SDJHU� QXPHULF� 3DJLQJ�6HUYLFH�
LQWHUQHW� QXPHULF� ,QWHUQHW�
FDOOLG� QXPHULF� &DOOHU�,'�
FDOOZDLW� QXPHULF� &DOO�ZDLWLQJ�
IRUZDUG� QXPHULF� &DOO�IRUZDUGLQJ�
FRQIHU� QXPHULF� ���ZD\�FDOOLQJ�
HELOO� QXPHULF� (OHFWURQLF�ELOOLQJ�
ORJORQJ� QXPHULF� /RJ�ORQJ�GLVWDQFH�
ORJWROO� QXPHULF� /RJ�WROO�IUHH�
ORJHTXL� QXPHULF� /RJ�HTXLSPHQW�
ORJFDUG� QXPHULF� /RJ�FDOOLQJ�FDUG�
ORJZLUH� QXPHULF� /RJ�ZLUHOHVV�
OQLQF� QXPHULF� /RJ�LQFRPH�
FXVWFDW� QXPHULF� &XVWRPHU�FDWHJRU\�
�

�������� 'DWD�XQGHUVWDQGLQJ�
�
'DWD�6RXUFHV�
�
7KHUH�DUH��������FXVWRPHUV� LQ� WKH�GDWD� VRXUFH��'DWD� VRXUFH�FDQ�EH�GLYLGHG� WZR�GLIIHUHQW�
GDWD�VHWV��7KH\�DUH�'HPRJUDSKLF�LQIRUPDWLRQ�DQG�&DOO�'HWDLO�LQIRUPDWLRQ��
�
'HPRJUDSKLF�,QSXW�'DWD�
��

x� &XVWRPHU�5HJLRQ��
x� $JH��
x� 0DULWDO�6WDWXV��
x� $GGUHVV��
x� ,QFRPH��
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x� 0DULWDO�6WDWXV��
x� (GXFDWLRQDO�%DFNJURXQG��
x� *HQGHU��
x� *HWWLQJ�&XVWRPHU�'DWH��
x� 5HWLUH�6WDWXV��
x� <HDUV�DW�FXUUHQW�DGGUHVV�
x� (PSOR\���3URIHVVLRQ�
x� 1XPEHU�RI�SHRSOH�LQ�KRXVHKROG�

�
&DOO�'HWDLO�,QSXW�'DWD�
�

x� 7ROO�IUHH�VHUYLFH�
x� (TXLSPHQW�UHQWDO�
x� :LUHOHVV�VHUYLFH�
x� &DOOLQJ�FDUG�VHUYLFH�
x� /RQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�
x� ,QWHUQHW�
x� 9RLFH�PDLO�
x� 3DJLQJ�VHUYLFH��
x� &DOO�ZDLWLQJ�
x� &DOO�IRUZDUGLQJ�
x� ��ZD\�FDOOLQJ�
x� (OHFWURQLF�ELOOLQJ�
x� &XVWRPHU�FDWHJRU\�

�
�
�
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���� 0(7+2'6�

������ &�PHDQV�$OJRULWKP�

$W�WKH�HQG�RI�FOXVWHULQJ��1�GLIIHUHQW�SDWWHUQV�WR�F�FOXVWHUV�DUH�IRXQG��:KLOH�ILQGLQJ�D�FOXVWHU��
WKH� PRVW� LPSRUWDQW� SRLQW� LV� WKH� VLPLODULW\� �KLJK� RU� ORZ�� ZLWKLQ� WKH� GDWD�� 7KHUHIRUH� LW� LV�
QHFHVVDU\� WR� ILQG� WKH�GLVWDQFH�EHWZHHQ�GDWD� VR� WKDW�ZH�FDQ�PHDVXUH� WKH� VLPLODULW\��(YHU\�
FOXVWHU�KDV�D�FHQWURLG��WKHUHIRUH��QXPEHU�RI�FOXVWHUV�DQG�FHQGURLGV�LV�WKH�VDPH��&OXVWHUV�DUH�
GHVFULEHG�E\�WKHLU�FHQWURLGV���
�
7KH�F�PHDQV�DOJRULWKP�SURGXFHV�F�QRQ�HPSW\�VXEVHW�E\�SDUWLWLRQLQJ�1�REMHFWV�; � ��$V�LW�LV�
PHQWLRQHG�EHIRUH�HYHU\�FOXVWHU�KDV�RQH�FHQWURLG�DQG�FHQWURLGV�DUH�FRPSXWHG�DV��
�

F
[Y �
�� X[ ��¦ � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�

,Q�WKLV�IRUPXOD��

F � ��UHSUHVHQWV�WKH�WRWDO�QXPEHU�RI�REMHFWV�LQ�8 	 ���
7KH�SURFHVV�RI�FRPSXWLQJ�FHQWURLGV�DQG�ILQGLQJ�QHZ�PHPEHUVKLS�LV�UHSHDWHG�XQWLO�QR�QHZ�
PHPEHUVKLS�FDQ¶W�EH�IRXQG���

������ )X]]\�&�0HDQV�
�
)X]]\� &�0HDQV� �)&0�� DOJRULWKP� LV� EHVW� NQRZQ� DQG� PRVW� ZLGHO\� XVHG� PHWKRG� DPRQJ�
FOXVWHULQJ�WHFKQLTXHV�ZLWKLQ�WKH�IX]]\�GLYLVLRQ��)&0�PHWKRG�REMHFWV�FDQ�KDYH�PHPEHUVKLS�
LQ� WZR�RU�PRUH� WKDQ� WZR� FOXVWHUV�� ,Q�)&0� ORJLF� HYHU\� REMHFW� LV� EHORQJ� WR� D� FOXVWHU�ZLWK�
YDOXH�RI�LQWHUYDO�>����@��6XP�RI�HDFK�REMHFW¶V�PHPEHUVKLS�YDOXHV�PXVW�EH�³�´���$�GDWD�SRLQW�
FORVHU�WR�WKH�FHQWURLG�RI�D�FOXVWHU�EHORQJV�WR�WKDW�FOXVWHU���
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)&0� FOXVWHULQJ� DOJRULWKP�� FUHDWHG� E\� 'XQQ� LQ� ����� DQG� WKHQ� GHYHORSHG� E\� %H]GHN� LQ�
������)&0�KDV�WZR�PDLQ�VWHSV��,Q�ILUVW�VWHS��WKH�DOJRULWKP�ILQGV�FHQWURLGV�RI�HDFK�FOXVWHU���
,Q�WKH�QH[W�VWHS�HYHU\�REMHFW�LV�DVVLJQHG�WR�D�FOXVWHU�GHSHQGLQJ�RQ�LWV�GLVWDQFH�WR�FHQWURLGV���
�
$OJRULWKP� LV� H[HFXWHG� IRU� PLQLPL]LQJ� WKH� REMHFWLYH� IXQFWLRQ� ZKLFK� LV� JHQHUDOL]DWLRQ� RI�
OHDVW�VTXDUH�PHWKRG��
�
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�

ZKHUH� P� LV� WKH� IX]]LILHU�� $OJRULWKP� LV� VWDUWHG� ZLWK� FUHDWLQJ� � 8� PHPEHUVKLS� PDWUL[�
UDQGRPO\�� �7KH� QH[W� VWHS� LV� FDOFXODWLQJ� FHQWURLGV�� &HQWURLGV� DUH� IRXQG� E\� WKH� IROORZLQJ�
HTXDWLRQ���
�

�
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$FFRUGLQJ� WR� LWV� FOXVWHU�� FHQWURLGV�8�PDWUL[� LV�FDOFXODWHG�YLD� WKH�QH[W� HTXDWLRQ��3UHYLRXV�
DQG�FXUUHQW�8�PDWULFHV�DUH�FRPSDUHG�DQG�WKLV�VWHS�FRQWLQXHV�XQWLO� WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�
WKH�WZR�LV�OHVV�WKHQ�H �
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������ $GDSWLYH�1HXUR�)X]]\�,QWHUIHUHQFH�6\VWHP��$1),6��

$1),6�OHDUQLQJ�DOJRULWKP�LV�D�K\EULG�DOJRULWKP�WKDW�FRQWDLQV�WZR�GLIIHUHQW�PHWKRGV��7KH\�
DUH� JUDGLHQW� GHVFHQW� DQG� OHDVW� VTXDUH� HVWLPDWLQJ� PHWKRGV�� 5XOH� SDUDPHWHUV� DUH� XSGDWHG�
LWHUDWLYHO\�YLD�WKLV�PHWKRG�XQWLO�DFWXDO�HUURU�EHFRPHV�VPDOOHU�WKDQ�HVWLPDWHG�HUURU��
�
7KHUH�DUH�WZR�PDLQ�DQG�LPSRUWDQW�VWHSV�LQ�LWHUDWLRQ�SURFHVV��IRUZDUG�DQG�EDFNZDUG�VWHSV��
,Q� WKH� IRUZDUG�VWHS�OHDVW�VTXDUH�HVWLPDWH�PHWKRG� LV�XVHG��2Q� WKH�RWKHU�KDQG�� WKH�JUDGLHQW�
GHVFHQW�PHWKRG�LV�XVHG�LQ�WKH�EDFNZDUG�VWHS���
�
'XULQJ� WKH� IRUZDUG� VWHS�SURFHVV�� IRUPHU�SDUDPHWHUV� DUH� IL[HG�DQG�FXUUHQW�SDUDPHWHUV� DUH�
REWDLQHG�� 'XULQJ� WKH� EDFNZDUG� VWHS� SURFHVV�� FXUUHQW� SDUDPHWHUV� DUH� IL[HG� DQG� IRUPHU�
SDUDPHWHUV�DUH�XSGDWHG��
�
:KLOH�DSSO\LQJ�$1),6�PRGHO�RQH�KDV�WR�SD\�DWWHQWLRQ�WR�VRPH�LPSRUWDQW�SURSHUWLHV��7KHVH�
DUH� WKH� QXPEHU� RI� PHPEHUVKLS� IXQFWLRQ�� WKH� QXPEHU� RI� IX]]\� UXOHV� DQG� WKH� QXPEHU� RI�
WUDLQLQJ� HSRFKV�� 7KH� YDOXHV� RI� WKHVH� SURSHUWLHV� DUH� YHU\� LPSRUWDQW�� ,I� WKH� SURSHUWLHV� DUH�
JLYHQ�ZURQJ�YDOXHV��WKH�DOJRULWKP�ZLOO�DOVR�SURGXFH�ZURQJ�UHVXOW���
�
7KH�REMHFWLYH�RI� WUDLQLQJ�SURFHVV� LV� WR�PLQLPL]H� HUURU�EHWZHHQ�$1),6�RXWSXW� DQG� DFWXDO�
REMHFWLYH��,W�LV�SRVVLEOH�WR�SURGXFH�ORJLFDO�UXOHV�DQG�WR�DSSO\�WKHVH�UXOHV�WR�WKH�GDWDVHW���
�
7KH�RXWSXW�RI�HDFK�UXOH�LV�D�OLQHDU�FRPELQDWLRQ�RI�D�FRQVWDQW�WHUP�DQG�HDFK�LQSXW��
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��� ),1',1*6�

)LQGLQJV�ZLOO�EH�H[DPLQHG�LQ�WKUHH�PDLQ�SKDVHV�� ,Q�WKH�ILUVW�SKDVH��GDWD�DUH�DQDO\]HG�DQG�
UHVXOWV�RI� WKLV�SKDVH�DUH� LQSXW� IRU� VHFRQG�SKDVH�� ,Q� VHFRQG�SKDVH�FOXVWHUV�DUH�FUHDWHG�DQG�
GDWD� DUH� JDWKHUHG� LQ� VXEJURXSV�� 7KH� VHFRQG� SKDVH�ZKLFK� LV� FDOOHG� ³&OXVWHULQJ� 3KDVH´� LV�
QHFHVVDU\� IRU� WKH� WKLUG�SKDVH��7KH� WKLUG�SKDVH� LV�FDOOHG�³3UHGLFWLRQ�3KDVH´�� ,Q� WKLV�SKDVH��
ZKHWKHU�D�FXVWRPHU�ZLOO�FKXUQ�RU�QRW�LV�SUHGLFWHG�DQG�UXOHV�DUH�FUHDWHG��
�

���� '$7$�$1$/<6,1*�3+$6(�

�
7KHUH�DUH����GLIIHUHQW�ILHOGV�LQ�GDWD�VHW�DQG�DOO�ILHOGV�DUH�H[DPLQHG�ZLWK�:HND�DQDO\]HU����
�
7KH� GDWD� LV� DQDO\]HG� E\� :HND� SURJUDP� DQG� VXPPDU\� VWDWLVWLFV� �0D[LPXP�� 0LQLPXP��
0HDQ�� 6WDQGDUG� 'HYLDWLRQ�� 9DULDQFH� DQG� 2YHUDOO� 6XP�� EHORQJLQJ� WKH� GDWD� DUH� VKRZQ�
EHORZ���
�
,Q� ILJXUH� ���� WKHUH� DUH� VWDWLVWLFDO� GDWD� DERXW� ILUVW� VHYHQ� DWWULEXWHV�� 7KHVH� DWWULEXWHV� DUH�
UHJLRQ��WHQXUH��DJH��PDULWDO�VWDWXV��DGGUHVV��LQFRPH�DQG�HG���
�

�

�
)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�ILUVW�VHYHQ�DWWULEXWHV��
�
�
�
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,Q� ILJXUH� ���� WKHUH� DUH� VWDWLVWLFDO� GDWD� DERXW� VHFRQG� VHYHQ� DWWULEXWHV�� 7KHVH� DWWULEXWHV� DUH�
HPSOR\��UHWLUH��JHQGHU��UHVLGH��WROOIUHH��HTXLS�DQG�FDOOFDUG���
�
�

�
)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�VHFRQG�VHYHQ�DWWULEXWHV��
�
�
,Q� ILJXUH� ���� WKHUH� DUH� VWDWLVWLFDO� GDWD� DERXW� WKLUG� VHYHQ� DWWULEXWHV�� 7KHVH� DWWULEXWHV� DUH�
ZLUHOHVV��ORQJPRQ��WROOPRQ��HTXLSPRQ��FDUGPRQ��ZLUHPRQ�DQG�ORQJWHQ���
�
�

�
)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�WKLUG�VHYHQ�DWWULEXWHV��
�
�
,Q� ILJXUH� ���� WKHUH� DUH� VWDWLVWLFDO� GDWD� DERXW� IRXUWK� VHYHQ� DWWULEXWHV�� 7KHVH� DWWULEXWHV� DUH�
WROOWHQ��HTXLSWHQ��FDUGWHQ��ZLUHWHQ��PXOWOLQH��YRLFH�DQG�SDJHU���
�

�
)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�IRXUWK�VHYHQ�DWWULEXWHV��
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,Q� ILJXUH� ���� WKHUH� DUH� VWDWLVWLFDO� GDWD� DERXW� ILIWK� VHYHQ� DWWULEXWHV�� 7KHVH� DWWULEXWHV� DUH�
LQWHUQHW��FDOOLG��FDOOZDLW��IRUZDUG��FRQIHU��HELOO�DQG�ORJORQJ���
�
�

�
)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�ILIWK�VHYHQ�DWWULEXWHV��
�
�
,Q�ILJXUH�����WKHUH�DUH�VWDWLVWLFDO�GDWD�DERXW�ODVW�VL[�DWWULEXWHV��7KHVH�DWWULEXWHV�DUH�ORJWROO��
ORJHTXL��ORJFDUG��ORJZLUH��OQLQF�DQG�FXVWFDW���
�
�

�
�����)LJXUH��������7KH�DQDO\VLV�RI�ODVW��VL[�DWWULEXWHV��
�
�
,Q�GDWD�WKHUH�DUH����GLIIHUHQW�DWWULEXWHV��
�
,Q� IROORZLQJ� WDEOHV� WKHUH� LV� LQIRUPDWLRQ� DERXW� DQDO\]LQJ� RI� FDWHJRULFDO� YDULDEOHV�� ,Q�
IROORZLQJ�WDEOHV��YDULDEOHV�DQG�WKHLU�YDOXHV�DUH�VKRZQ��
�
7KH�YDOXHV�RI�0DULWDO�6WDWXV�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
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7DEOH��������7KH�&XVWRPHU�0DULWDO�6WDWXV�9DOXHV�
9DOXHV� 0HDQLQJ�
�� 0DUULHG��
�� 6LQJOH�

�
�
7KH�YDOXHV�RI�*HQGHU�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
�

7DEOH��������7KH�&XVWRPHU�*HQGHU�9DOXHV�
9DOXHV� 0HDQLQJ�
�� 0DOH�
�� )HPDOH�

�
�
7KH�YDOXHV�RI�(GXFDWLRQDO�6WDWXV�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
�

7DEOH��������7KH�&XVWRPHU�(GXFDWLRQDO�6WDWXV�9DOXHV�
9DOXHV� 0HDQLQJ�
�� 3ULPDU\�6FKRRO�
�� +LJK�6FKRRO�
�� 8QLYHUVLW\�
�� *UDGXDWH�6WXGHQW�
�� 'RFWRUDWH�

�
�
7KH�YDOXHV�RI�$GGUHVV�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
�

7DEOH��������7KH�&LW\�9DOXHV�
$GDQD� %LOHFLN� (U]XUXP� .DUDPDQ� 0HUVLQ� 7HNLUGD÷�
$GÕ\DPDQ� %LQJ|O� (VNLúHKLU� .DUV� 0X÷OD� 7RNDW�
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7DEOH��������7KH�&LW\�9DOXHV�&RQWLQXHG��
$I\RQ� %LWOLV� *D]LDQWHS� .DVWDPRQX� 0Xú� 7UDE]RQ�
$÷UÕ� %ROX� *D]LPD÷XVD� .D\VHUL� 1HYúHKLU� 7XQFHOL�
$NVDUD\� %XUGXU� *LUHVXQ� .LOLV� 1L÷GH� 8úDN�
$PDV\D� %XUVD� *LUQH� .ÕUÕNNDOH� 2UGX� 9DQ�
$QNDUD� dDQDNNDOH� *�P�úKDQH� .ÕUNODUHOL� 2VPDQL\H� <DORYD�
$QWDO\D� dDQNÕUÕ� +DNNkUL� .ÕUúHKLU� 5L]H� <R]JDW�
$UGDKDQ� dRUXP� +DWD\� .RFDHOL� 6DNDU\D� =RQJXOGDN��
$UWYLQ� 'HQL]OL� ,÷GÕU� .RQ\D� 6DPVXQ� �
$\GÕQ� 'L\DUEDNÕU� ,VSDUWD� .�WDK\D� 6LLUW� �
%DOÕNHVLU� '�]FH� øVWDQEXO� /HINRúD� 6LQRS� �
%DUWÕQ� (GLUQH� ø]PLU� 0DODW\D� 6LYDV� �
%DWPDQ� (OD]Õ÷� .DKUDPDQPDUDú� 0DQLVD� ùDQOÕXUID� �
%D\EXUW� (U]LQFDQ� .DUDE�N� 0DUGLQ� ùÕUQDN� �
�
�
7KH�YDOXHV�RI�3URIHVVLRQ�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
�

7DEOH��������7KH�&XVWRPHU�3URIHVVLRQ�9DOXHV�
$NDGHPLV\HQ� �� hQLYHUVLWH�
g÷UHWLP�*|UHYOLVL� +DWDOÕ�*LULOPLú� 3LODVWLN� 6DQDWODU� �5HVVDP�

+H\NHOWÕUDú�«�YE���
$QDOLVW���3URJUDPFÕ� +HPúLUH���(EH� 3ROLV���*�YHQOLN�*|UHYOLVL�
$VWVXED\� +L]PHW���7LFDUHW� 5HNODP���+DONOD�LOLúNLOHU�
$úoÕ���*DUVRQ���%DUPHQ� +RVWHV� 6D÷OÕN�3HUVRQHOL�
$YXNDW� øPDODW���6DQD\L� 6DKQH� 6DQDWODUÕ� �%DOH� 7L\DWUR�

«�YE���

%�\�N�6DQD\LFL� øQVDQ�.D\QDNODUÕ� 6HNUHWHU���<|QHWLFL�$VLVWDQÕ�

dDOÕúPD\DQ� øúoL� 6HUEHVW� 0HVOHN� �� (VQDI�
�%DNNDO�1DOEXU�«�YE���

dLIWoL���%DOÕNoÕ� .�o�N�6DQD\LFL� 6HUEHVW� 0HVOHN� �� =DQDDWNkU�
�7HU]L�«�YE���

'HDOHU���%URNHU� 0DQNHQ���)RWRPRGHO� 6RV\DO�YH�øGDUL�%LOLPFL�



�
�

���

7DEOH��������7KH�&XVWRPHU�3URIHVVLRQ�9DOXHV�&RQWLQXHG��

'L÷HU� 0HPXU� 6SRUFX���$QWUHQ|U�

'LSORPDW� 0HYVLPOLN�øúoL� 6XED\� �7H÷PHQ� <�]EDúÕ�
%LQEDúÕ�$OED\�«�YE���

'Lú�+HNLPL� 0LPDU� �� øo0LPDU� ��
'HNRUDW|U� ù|I|U�

(F]DFÕ� 0XKDVHEHFL���0DOL�0�úDYLU� 7HNQLV\HQ�
(PHNOL� 0�KHQGLV� 7HPHO� %LOLPFL� �)L]LNoL�

.LP\DJHU�«�YE���

(Y�+DQÕPÕ� 1RWHU� 7HUF�PDQ���dHYLUPHQ�

)LQDQV� g÷UHQFL� 7ÕS�'RNWRUX�
�
�
,Q�IROORZLQJ�JUDSKV��GLVWULEXWLRQV�RI�GDWD�DWWULEXWHV�KDYH�EHHQ�VKRZQ��'LVWULEXWLRQ�RI�HDFK�
GDWD�DWWULEXWH�LV�LPSRUWDQW�LQ�DQDO\]LQJ�WKH�DWWULEXWHV�DQG�WKH�GDWD���
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�UHJLRQ�DUH�VKRZQ�EHORZ��
�
�

�
����������������������� � �)LJXUH�������'LVWULEXWLRQ�RI�5HJLRQ�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�WHQXUH�DUH�VKRZQ�EHORZ��
�
�



�
�

���

�
������ � �� ��)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�7HQXUH�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�DJH�DUH�VKRZQ�EHORZ��
�
�

�
�������������������������� � ��)LJXUH������'LVWULEXWLRQ�RI�$JH�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�PDULWDO�VWDWXV�DUH�VKRZQ�EHORZ��
�

R� ³�´�UHSUHVHQWV�VLQJOH��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�PDUULHG��

�
�

�
������������������������������ ��)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�0DULWDO�6WDWXV�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�DGGUHVVHV�DUH�VKRZQ�EHORZ��



�
�

���

�
�������� � � �)LJXUH���������'LVWULEXWLRQ�RI�$GGUHVV�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�LQFRPH�DUH�VKRZQ�EHORZ��
�
�

�
�������������������� � �����)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�,QFRPH�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�HGXFDWLRQ�OHYHOV�DUH�VKRZQ�EHORZ��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�SULPDU\�VFKRRO��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�KLJK�VFKRRO��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�XQLYHUVLW\��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�JUDGXDWH�VWXGHQW��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�GRFWRUDWH��

�
�

�
������� � � ��)LJXUH�������'LVWULEXWLRQ�RI�(G�



�
�

���

�
x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�HPSOR\�DUH�VKRZQ�EHORZ��

�
�

�
�������� � � �)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�(PSOR\�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�UHWLUH�DUH�VKRZQ�EHORZ��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�QRW�UHWLUHG��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�UHWLUHG��

�
�

�
��������� � � )LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�5HWLUH�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�JHQGHU�DUH�VKRZQ�EHORZ��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�IHPDOH��
R� ³�´�UHSUHVHQWV�PDOH��

�
�



�
�

���

�
�������� � � �)LJXUH���������'LVWULEXWLRQ�RI�*HQGHU�
�
�

x� 7KH�YDOXHV�RI�FXVWRPHUV¶�UHVLGH�DUH�VKRZQ�EHORZ��

�
�������� � � �)LJXUH��������'LVWULEXWLRQ�RI�5HVLGH�
�
�

x� 5DQNHG�DWWULEXWHV�DQG�YDOXHV�DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH������
�
�

7DEOH�������$WWULEXWHV�DQG�5DQNLQJ�YDOXHV�
$WWULEXWH�1DPH� *DLQ�5DQNLQJ�)LOWHU�
/RQJWHQ� ����������
(TXLSWHQ� ����������
7ROOWHQ� ����������
(TXLSPRQ� ����������
/RJHTXL� ���������

�
�



�
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���

���� &/867(5,1*�3+$6(�

,Q�WKLV�SDSHU��IRU�FOXVWHULQJ�SKDVH��ZH�WU\�WR�GHWHUPLQH�WKH�SURSHU�FXVWRPHU�JURXSV�E\�XVLQJ�
FXVWRPHUV¶�DWWULEXWHV�DQG� WZR�GLIIHUHQW�FOXVWHULQJ�DOJRULWKPV��7KHVH�FOXVWHULQJ�DOJRULWKPV�
DUH� N�PHDQV� DQG� IX]]\� F�PHDQV�� $IWHU� FOXVWHULQJ� WKH� VDPH� GDWD� ZLWK� WZR� GLIIHUHQW�
DOJRULWKPV��WKHVH�DOJRULWKPV�DUH�FRPSDUHG�WR�UHDFK�WKH�EHVW�UHVXOW�IRU�WKLV�SKDVH���

�
������������)LJXUH���������7KH�2SHUDWLRQV�WR�&RPSDUH�)X]]\�&�0HDQV�DQG��.�0HDQV�$OJRULWKPV��
�
�
)ROORZLQJ�JUDSK�VKRZV�XV�WKH�UHVXOWV�RI�N�PHDQV�DQG�IX]]\�F�PHDQV�DOJRULWKPV��³:LQQHU�
&OXVWHU´� LQGLFDWHV� UHVXOW� RI� IX]]\� F�PHDQV� DOJRULWKP�� ³:LQQHU� &OXVWHU� &RXQW´� LQGLFDWHV�
WRWDO�QXPEHU�RI�REMHFWV�LQ�HDFK�FOXVWHU��³&OXVWHU´�LQGLFDWHV�UHVXOW�RI�N�PHDQV�DOJRULWKP�DQG�
³&OXVWHU�&RXQW´�PHDQV�WKDW�WRWDO�QXPEHU�RI�REMHFWV�LQ�HDFK�FOXVWHU�DIWHU�UHVXOW�RI�N�PHDQV���

�
�

�
������)LJXUH���������7KH�'LVWULEXWLRQ�RI�&OXVWHUV�DW�7KH�(QG�RI�&RPSDULQJ�)X]]\�&�0HDQV�DQG�.�0HDQV�

$OJRULWKPV��



�
�

���

�
�
)ROORZLQJ�JUDSKV�LOOXVWUDWHV�WKH�DFFXUDF\�RI�WZR�GLIIHUHQW�DOJRULWKPV�IRU�WKH�VDPH�GDWDVHW��
�
�

�
)LJXUH���������7KH�6WDWLVWLF�IRU�$FFXUDF\�RI�7ZR�'LIIHUHQW�DOJRULWKPV��.�0HDQV�DQG�

)X]]\�&��0HDQV��
�
�
7KH�QH[W�JUDSK�LV� WKH�YDOXHV�RI�7UXH�3RVLWLYHV��)DOVH�3RVLWLYHV��7UXH�1HJDWLYHV�DQG�)DOVH�
1HJDWLYHV�UHVXOW�RI�WKHVH�WZR�GLIIHUHQW�DOJRULWKPV�DERYH��
�
7UXH� 3RVLWLYHV� PHDQV� WRWDO� QXPEHU� RI� SRVLWLYH� H[DPSOHV� FRUUHFWO\� HVWLPDWHG� E\� WKH�
FOXVWHULQJ��
)DOVH�QHJDWLYH�PHDQV�WRWDO�QXPEHU�RI�SRVLWLYH�H[DPSOHV�ZURQJO\�HVWLPDWHG�DV�QHJDWLYH�E\�
WKH�FOXVWHULQJ��
)DOVH�SRVLWLYH�PHDQV�WRWDO�QXPEHU�RI�QHJDWLYH�H[DPSOHV�ZURQJO\�HVWLPDWHG�DV�SRVLWLYH�E\�
WKH�FOXVWHULQJ��
7UXH� QHJDWLYH� PHDQV� WRWDO� QXPEHU� RI� QHJDWLYH� H[DPSOHV� FRUUHFWO\� HVWLPDWHG� E\� WKH�
FOXVWHULQJ��
�
)LJXUH������WKHUH�LQ�LQIRUPDWLRQ�DERXW�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�73��71��)3��)1�YDOXHV�DFFRUGLQJ�
WR�FOXVWHUV����



�
�

���

�
����������)LJXUH��������7KH�7UXH�3RVLWLYHV�)DOVH�3RVLWLYHV�7UXH�1HJDWLYHV�DQG�)DOVH�1HJDWLYHV�RI�.�0HDQV�

DQG�)X]]\�&�0HDQV�$OJRULWKPV��
�
�
7KH�QH[W�ILJXUH�VKRZV�WKH�OLQHDU�FRUUHODWLRQ�EHWZHHQ�WKH�UHVXOWV�RI�.�PHDQV�DQG�)X]]\�F�
PHDQV�DOJRULWKPV��
�
�

�
)LJXUH���������7KH�OLQHDU�FRUUHODWLRQ�EHWZHHQ�WKH�UHVXOWV��RI��WKH�)X]]\�F�

PHDQV��DQG�.�PHDQV�FOXVWHULQJ�DOJRULWKPV��
�
�
,Q�ILJXUH������GLVWULEXWLRQ�RI�FOXVWHUV�DIWHU�DSSO\LQJ�.�PHDQV�PHWKRG�LV�VKRZQ���
�
�

�
�����������������)LJXUH���������7KH�GLVWULEXWLRQ�RI�.�0HDQV�&OXVWHUV��



�
�

���

7KH�QH[W�ILJXUH��)LJXUH�������VKRZV�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�FOXVWHUV�REWDLQHG�YLD�IX]]\�F�PHDQV�
DOJRULWKP��

�
�����������������)LJXUH���������7KH�'LVWULEXWLRQ�RI�)X]]\�&�0HDQV�&OXVWHUV��
�
�
$OO�VXPPDU\�VWDWLVWLFV��PLQLPXP��PD[LPXP��PHDQ�DQG�VWDQGDUG�GHYLDWLRQ��IRU�HDFK�FOXVWHU�
DUH�VKRZQ�LQ�)LJXUH�������7KHVH�VWDWLVWLFDO�YDOXHV�DUH�WDNHQ�DIWHU�DSSO\LQJ�)X]]\�&�0HDQV�
DOJRULWKP�WR�WKH�GDWDVHW��
�
�

�
�������������������������)LJXUH���������7KH�6WDWLVWLFV�7DEOH�RI�)X]]\�&�0HDQV��
�
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���

���� 35(',&7,21�3+$6(�

)RU�WKH�SUHGLFWLRQ�SKDVH��ZH�XVH�$1),6�E\�0DWODE��,Q�WKLV�VWXG\�6XE�FOXVWHULQJ�LV�XVHG�WR�
REWDLQ� WKH� UHVXOWV�� +HUH� DUH� WKH� SDUDPHWHU� YDOXHV� IRU� WUDLQLQJ� WKH� PRGHO�� 7KH� UDQJH� RI�
LQÀXHQFH�LV������VTXDVK�IDFWRU�LV�������DFFHSW�UDWLR�LV������UHMHFWLRQ�UDWLR�LV�������
:LWK�JLYLQJ�WKHVH�SDUDPHWHUV�$1),6�JLYHV�WKHVH�UHVXOWV��
�
�

�
�������)LJXUH���������$1),6�FODVVLILFDWLRQ�RI�WUDLQLQJ�GDWD�
�
�
�

�
��������)LJXUH���������$1),6�FODVVLILFDWLRQ�RI�WHVWLQJ�GDWD�



�
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���

�
�������)LJXUH���������$1),6�FODVVLILFDWLRQ�RI�FKHFNLQJ�GDWD�
�
�
�

�
�������)LJXUH���������$1),6�PRGHO�RI�IX]]\�LQWHUIHUHQFH�
�
�



�
�

���

)LJXUH�������GLVSOD\V�SORW�RI�LQSXW�IDFWRUV�IRU�IX]]\�LQIHUHQFH�DQG�WKH�RXWSXW�UHVXOWV�LQ�WKH�
FRQGLWLRQV�� 7KH� IX]]\� LQWHUIHUHQFH� GLDJUDP� LV� WKH� FRPSRVLWH� RI� DOO� IDFWRU� GLDJUDPV�� 7KLV�
GLDJUDP�VKRZV�DOO�SDUWV�RI�IX]]\�LQWHUIHUHQFH�SURFHVV��
�
�

�
�������)LJXUH���������)X]]\�LQWHUIHUHQFH�GLDJUDP�
�
�
%\� DSSO\LQJ� $1),6� PHWKRG�� $1),6� FUHDWHV� PHPEHUVKLS� IXQFWLRQV� RI� HDFK� LQSXW��
)ROORZLQJ�JUDSKV��PHPEHUVKLS�IXQFWLRQV�RI�HDFK�LQSXW�DUH�VKRZQ��7KHVH�LQSXWV�DUH�/RQJ�
GLVWDQFH� RYHU� WHQXUH� �ORQJWHQ��� (TXLSPHQW� RYHU� WHQXUH� �HTXLSWHQ��� 7ROO� IUHH� RYHU� WHQXUH�
�WROOWHQ��� (TXLSPHQW� ODVW� PRQWK� �HTXLSPRQ�� DQG� /RJ� HTXLSPHQW� �ORJHTXL�� YDULDEOHV���
0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�HDFK�LQSXW�FDQ�DOVR�EH�H[DPLQHG�DIWHU�DQG�EHIRUH�WUDLQLQJ�E\�XVLQJ�
WKHVH�JUDSKV��
�
,I� DQ� LQSXW� KDV� DQ� HIIHFW� RQ� DYHUDJH�� LW� FDXVHV� FRQVLGHUDEOH� GHYLDWLRQ� IURP� WKH� RULJLQDO�
FXUYH��



�
�

���

,Q� ILJXUHV��������±��������YHUWLFDO�D[LV� LV� WKH�YDOXH�RI� WKH�PHPEHUVKLS�IXQFWLRQ��KRUL]RQWDO�
D[LV�GHQRWHV�WKH�YDOXH�RI�LQSXW�IDFWRU��
�
�

�
�������)LJXUH���������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�(TXLSPHQW�ODVW�PRQWK��HTXLSPRQ���
�
�

�
�������)LJXUH���������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�/RQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH��ORQJWHQ���
�
�

�
�������)LJXUH���������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�7ROO�IUHH�RYHU�WHQXUH��WROOWHQ���



�
�

���

�
�������)LJXUH���������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�(TXLSPHQW�RYHU�WHQXUH��HTXLSWHQ���
�
�

�
�������)LJXUH���������0HPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�/RJ�HTXLSPHQW��ORJHTXL���
�
�
+HUH�VRPH�UHVXOWV�RI�FRPSDULQJ�GLIIHUHQW�PHWKRGV�DUH�VKRZQ�LQ�WKLV�WDEOH��7KHVH�UHVXOWV�DUH�
WDNHQ�E\�XVLQJ�WUDLQLQJ�GDWD��
�
7KHVH�IRUPXODV�DUH�XVHG�ZKLOH�FRPSXWLQJ�VHQVLWLYLW\��VSHFLILFLW\��SUHFLVLRQ�DQG�DFFXUDF\�RI�
PHWKRGV��
�

�
�
�
�

73 QXPEHU RI WUXH SRVLWLYH
)1 QXPEHU RI IDOVHQHJDWLYH
)3 QXPEHU RI IDOVH SRVLWLYH
71 QXPEHU RI WUXHQHJDWLYH

�

�



�
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���

73VHQVLWLYLW\ 73 )1 � � � � � � � � � ������

�
�

71VSHFLILFLW\ )3 71 � � � � � � � � � ������

�
�

73SUHFLVLRQ 73 )3 � �� � � � � � � � ������

�
�

73 71DFFXUDF\ 73 )3 )1 71
� � � � � � � � � � � ������

�
�

7DEOH��������7UDLQLQJ�UHVXOWV�IRU�PHWKRGV�XVHG��
0HWKRG� 6HQVLWLYLW\� 6SHFLILFLW\� 3UHFLVLRQ� $FFXUDF\�
'HFLVLRQ�7UHH� ����� ����� ����� �����
1DwYH�%D\HV� ����� ����� ����� �����
690� ����� ����� ����� �����
3UREDELOLVWLF�1HXUDO�1HWZRUN� ����� ����� ����� �����
$1),6� ����� ����� ����� �����

�
�
$V�D�UHVXOW�RI�WHVWLQJ�IRXU�GLIIHUHQW�PHWKRGV�ZH�FDQ�VD\�WKDW�$1),6�LV�WKH�EHVW�PHWKRG�IRU�
XVHG�GDWDVHW��
�
$IWHU�'HFLVLRQ�WUHH�SUHGLFWRU�WKH�UHVXOW�LV�DV�IROORZLQJ�ILJXUH���
�



�
�

���

�
)LJXUH���������7KH�5HVXOW�RI�'HFLVLRQ�7UHH����
�
�
$IWHU�DSSO\LQJ�3UREDELOLVWLF�1HXUDO�1HWZRUN�DOJRULWKP�WKH�UXOHV�DUH��
�

�
)LJXUH���������7KH�5XOHV�RI�3UREDELOLVWLF�1HXUDO�1HWZRUN��



�
�

���

311� DOJRULWKP� JHQHUDWHG� ��� GLIIHUHQW� UXOHV� DQG� WKHUH� DUH� ���� GLIIHUHQW� FXVWRPHUV¶�
LQIRUPDWLRQ�LQ�HDFK�GDWD�VHW��WUDLQLQJ�DQG�WHVWLQJ���
�
$1),6� IX]]\� F�PHDQV� DOJRULWKP� JHQHUDWHG� �� UXOHV� DQG� WKHVH� UXOHV� FDQ� EH� H[SUHVVHG� DV�
IROORZV��
�
5XOH����>�����������������������@�>FOXVWHUB�@�
,I�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK�LV����DQG�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�LV�����DQG�WROO�IUHH�RYHU�WHQXUH�
LV� �� DQG� HTXLSPHQW� RYHU� WHQXUH� LV� �������� DQG� ORJ� HTXLSPHQW� LV� ������� WKHQ� RXWSXW� LV�
FOXVWHUB��
�
5XOH����>���������������������������������@�>FOXVWHUB�@�
,I�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK�LV������DQG�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�LV��������DQG�WROO�IUHH�RYHU�
WHQXUH� LV��������DQG�HTXLSPHQW�RYHU� WHQXUH� LV���������DQG� ORJ�HTXLSPHQW� LV�������� WKHQ�
RXWSXW�LV�FOXVWHUB��
�
5XOH����>���������������@�>FOXVWHUB�@�
,I�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK�LV���DQG�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�LV�����DQG�WROO�IUHH�RYHU�WHQXUH�LV�
��DQG�HTXLSPHQW�RYHU�WHQXUH�LV���DQG�ORJ�HTXLSPHQW�LV�������WKHQ�RXWSXW�LV�FOXVWHUB��
�
5XOH����>�������������������������������@�>FOXVWHUB�@�
,I� HTXLSPHQW� ODVW�PRQWK� LV������DQG� ORQJ�GLVWDQFH�RYHU� WHQXUH� LV�������DQG� WROO� IUHH�RYHU�
WHQXUH� LV� �������� DQG� HTXLSPHQW� RYHU� WHQXUH� LV� �������� DQG� ORJ� HTXLSPHQW� LV� ����� WKHQ�
RXWSXW�LV�FOXVWHUB��
�
5XOH����>��������������������������������@�>FOXVWHUB�@�
,I�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK�LV������DQG�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�LV��������DQG�WROO�IUHH�RYHU�
WHQXUH� LV� ������� DQG� HTXLSPHQW� RYHU� WHQXUH� LV� �������� DQG� ORJ� HTXLSPHQW� LV� ������ WKHQ�
RXWSXW�LV�FOXVWHUB��
5XOH����>�������������������������������@�>FOXVWHUB�@�
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,I�HTXLSPHQW�ODVW�PRQWK�LV������DQG�ORQJ�GLVWDQFH�RYHU�WHQXUH�LV���������DQG�WROO�IUHH�RYHU�
WHQXUH�LV�������DQG�HTXLSPHQW�RYHU�WHQXUH�LV��������DQG�ORJ�HTXLSPHQW�LV�������WKHQ�RXWSXW�
LV�FOXVWHUB��
�
5XOH����>�����������������������@�>FOXVWHUB�@�
,I� HTXLSPHQW� ODVW�PRQWK� LV� �� DQG� ORQJ� GLVWDQFH� RYHU� WHQXUH� LV� ������� DQG� WROO� IUHH� RYHU�
WHQXUH�LV��������DQG�HTXLSPHQW�RYHU�WHQXUH�LV���DQG�ORJ�HTXLSPHQW�LV�������WKHQ�RXWSXW�LV�
FOXVWHUB��



�
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��� ',6&866,21�$1'�&21&/86,216�

:H�WU\�WR�DQDO\VLV�DQG�ILQG�VRPH�UHVXOWV�DERXW�FXVWRPHU�EHKDYLRU��:H�KDYH�D�VDPSOH�GDWD�
LQ�WHOHFRP�LQGXVWU\��7KHUH�DUH����GLIIHUHQW�DWWULEXWHV�DQG�������UHFRUGV�LQ�GDWD��7KHUH�ZDV�
PLVVLQJ�YDOXHV�DQG�ZH�XVHG�VRPH�PHWKRGV�WR�ILOO�WKHVH�YDOXHV��)LUVW�VWHS�RI�WKLV�VWXG\�LV�WR�
DQDO\]LQJ�GDWD��:H�ORRN�DW�WKH�YDOXHV�RI�DOO�DWWULEXWHV���
�
7KHQ�ZH�DSSOLHG�GDWD�PLQLQJ�WHFKQLTXHV�WR�JHW�PHDQLQJIXO�LQIRUPDWLRQ�IURP�GDWD�VHW���
1H[W�VWHS�ZDV�WR�FDUU\�RXW�ZKLFK�DWWULEXWHV�DUH�PRUH�HIILFLHQW�DQG�HIIHFWLYH�LQ�GDWD�VHW��:H�
FKRVH�ILYH�DWWULEXWHV�IURP�GDWDVHW�DQG�LQ�SURFHVV�RI�FUHDWLQJ�PRGHO�ZH�XVHG�WKLV�DWWULEXWHV��
:H�FRPSDUHG�IX]]\�FPHDQV�DQG�N�PHDQV�PHWKRGV� UHVXOWV�� �7KH� UHVXOWV�RI� IX]]\�F�PHDQV�
DQG�N�PHDQV�DUH�XVHG�DV�LQSXW�IRU�FODVVLI\�SURFHVV�DQG�ZH�FDQ�HDVLO\�VD\�WKDW�IX]]\�F�PHDQV�
LV�EHVW�DOJRULWKP�IRU�XVHG�GDWD�VHW��
�
,Q�WKLV�SDSHU�ZH�FKRRVH�$1),6�IX]]\�FPHDQV�PHWKRG�WR�JHW�EHVW�UHVXOW��,Q�SUHGLFWLRQ�SKDVH�
ZH� XVHG� $1),6� IX]]\� F�PHDQV� PHWKRG� DQG� ZH� DGGHG� $1),6� FODVVLILFDWLRQ� ILJXUHV��
PHPEHUVKLS�IXQFWLRQ�RI�HDFK�XVHG�DWWULEXWHV�DQG�IX]]\� LQWHUIHUHQFH�GLDJUDP��:H�DOVR� WU\�
WKUHH�RWKHU�PHWKRGV�ZKLFK� WDNH� WKH�VDPH�GDWD�DV� LQSXW�� ,Q� WKLV�VWXG\� WKHUH� LV� UHVXOW�DERXW�
FRPSDULQJ� IRXU� GLIIHUHQW� FODVVLI\� PHWKRGV�� 7KHVH� FODVVLI\� PHWKRGV� DUH� 'HFLVLRQ� 7UHH��
1DwYH�%D\HV�� 6XSSRUW�9HFWRU�0DFKLQH� DQG�$1),6��:H� WU\� WR� FRPSDUH� IRXU�PHWKRGV� E\�
XVLQJ�WKHLU�FRQIXVLRQ�PDWUL[���:H�JHW�VHQVLWLYLW\��VSHFLILFLW\��SUHFLVLRQ�DQG�DFFXUDF\�RI�HDFK�
PHWKRG�DQG�WKHVH�YDOXHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKLV�VWXG\���
�
$1),6� JHQHUDWHG� �� UXOHV� DQG� VHQVLWLYLW\�� VSHFLILFLW\�� SUHFLVLRQ� DQG� DFFXUDF\� YDOXHV� DUH�
EHWWHU� WKDQ�RWKHU�PHWKRGV��:H�KDYH�VHHQ� WKDW�3UREDELOLVWLF�1HXUDO�1HWZRUN�JDYH� WKH�EHVW�
YDOXH�DIWHU�$1),6�EXW�311�FUHDWHG����UXOHV��1XPEHU�RI�UXOHV�LV�KXJH�DFFRUGLQJ�WR�$1),6��
$1),6�FUHDWHG�MXVW�RQO\���UXOHV��
��
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,Q�FRQFOXVLRQ��DOO� WHOHFRP�FXVWRPHUV�KDYH�EHHQ�FROOHFWHG� LQ� WKH� VDPH�JURXS�DFFRUGLQJ� WR�
WKHLU�VLPLODULWLHV�E\�XVLQJ�GLIIHUHQW�PHWKRGV��)LQDOO\�GDWDVHW�KDYH�EHHQ�DQ�LQSXW�IRU�GLIIHUHQW�
FODVVLI\�PHWKRGV��7KH�PRVW�XVHIXO�DQG�HIILFLHQW�PHWKRG�LV�$1),6�)X]]\�&�PHDQV��:H�WU\�
WR� VKRZ� KRZ� WR� DSSO\� FXVWRPHU� VHJPHQWDWLRQ� DQG� ILQG� WKH� EHVW�PHWKRG� IRU� GDWD� VWHS� E\�
VWHS��7KLV�SDSHU�ZLOO�EH�D�VRXUFH�IRU�RWKHU�SXEOLFDWLRQ��
�
�
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5()(5(1&(6�
�
%HUVRQ��$���6PLWK��6���	�7KHDUOLQJ��.���������%XLOGLQJ�GDWD�PLQLQJ�DSSOLFDWLRQV�IRU�&50�����
1HZ�<RUN��1<��0F*UDZ�+LOO��
�
%�4��+XDQJ��7��0��.HFKDGL��%��%XFNOH\��*��.LHUQDQ��(��.HRJK��7��5DVKLG��$�QHZ�IHDWXUH�
VHW� ZLWK� QHZ� ZLQGRZ� WHFKQLTXHV� IRU� FXVWRPHU� FKXUQ� SUHGLFWLRQ� LQ� ODQG�OLQH�
WHOHFRPPXQLFDWLRQV�
�
%XUH]��-���9DQ�GHQ�3RHO��'���������&UP�DW�D�SD\�79�FRPSDQ\��8VLQJ�DQDO\WLFDO�PRGHOV�WR�
UHGXFH�FXVWRPHU�DWWULWLRQ�E\�WDUJHWHG�PDUNHWLQJ�IRU�VXEVFULSWLRQ�VHUYLFHV��([SHUW�6\VWHPV�
ZLWK�$SSOLFDWLRQV������SS�����±�����
�
)HONLQ�0��� �����&RPSDULQJ�&ODVVL¿FDWLRQ� 5HVXOWV� EHWZHHQ�1�DU\� DQG� %LQDU\� 3UREOHPV��
6WXGLHV�LQ�&RPSXWDWLRQDO�,QWHOOLJHQFH��6&,������SS�����±�����
�
+DGGHQ��-���7LZDUL��$���5R\��5���5XWD��'��������&RPSXWHU�DVVLVWHG�FXVWRPHU�FKXUQ�
PDQDJHPHQW�� 6WDWH� RI� WKH� DUW� DQG� IXWXUH� WUHQGV�� -RXUQDO� RI� &RPSXWHUV� DQG� 2SHUDWLRQV�
5HVHDUFK�����������SS������±������
�
+XDQJ� %��� .HFKDGL� 0�� 7��� %XFNOH\� %��� ������ &XVWRPHU� FKXUQ� SUHGLFWLRQ� LQ�
WHOHFRPPXQLFDWLRQV��([SHUW�6\VWHPV�ZLWK�$SSOLFDWLRQV��
�
.DUDKRFD� $�� .DUDKRFD� '��� ������ *60� FKXUQ� PDQDJHPHQW� E\� XVLQJ� IX]]\� F�PHDQV�
FOXVWHULQJ�DQG�DGDSWLYH�QHXUR�IX]]\�LQIHUHQFH�V\VWHP��([SHUW�6\VWHPV�ZLWK�$SSOLFDWLRQV����
SS�������������
�
.HQWULDV�� 6��� ������ &XVWRPHU� UHODWLRQVKLS� PDQDJHPHQW�� 7KH� 6$6� SHUVSHFWLYH�
ZZZ�FP�GD\�FRP���
�
0R]HU�� 0�� &��� :ROQLHZLF]�� 5��� *ULPHV�� '�� %��� -RKQVRQ�� (��� .DXVKDQNVN\�� +��� ������
3UHGLFWLQJ� VXEVFULEHU� GLVVDWLVIDFWLRQ� DQG� LPSURYLQJ� UHWHQWLRQ� LQ� WKH� ZLUHOHVV�
WHOHFRPPXQLFDWLRQV� LQGXVWU\�� ,(((�7UDQVDFWLRQV� RQ�1HXUDO�1HWZRUNV�� ��� ����� SS�� � ���±
�����
�
5HLQDUW]��:��� .XPDU�� 9��� ������ 7KH� LPSDFW� RI� FXVWRPHU� UHODWLRQVKLS� FKDUDFWHULVWLFV� RQ�
SURILWDEOH�OLIHWLPH�GXUDWLRQ��-RXUQDO�RI�0DUNHWLQJ����������SS����±����
�
5HQ�+���=KHQJ�<���:X�<���������&OXVWHULQJ�DQDO\VLV�RI�WHOHFRPPXQLFDWLRQ�FXVWRPHUV�7KH�
-RXUQDO�RI�&KLQD�8QLYHUVLWLHV�RI�3RVWV�DQG�7HOHFRPPXQLFDWLRQV���������SS�����±����
�
�
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5�1��%ROWRQ��������$�G\QDPLF�PRGHO�RI�WKH�GXUDWLRQ�RI�WKH�FXVWRPHU
V�UHODWLRQVKLS�ZLWK�D�
FRQWLQXRXV�VHUYLFH�SURYLGHU��WKH�UROH�RI�VDWLVIDFWLRQ��0DUNHWLQJ�6FLHQFH����SS����±����
�
<X��:��� -XWOD��'��1���6LYDNXPDU��6��&���������$�FKXUQ�PDQDJHPHQW�DOLJQPHQW�PRGHO� IRU�
PDQDJHUV� LQ�PRELOH� WHOHFRP�� ,Q� 3URFHHGLQJV� RI� WKH� �UG� DQQXDO� FRPPXQLFDWLRQ� QHWZRUNV�
DQG�VHUYLFHV�UHVHDUFK�FRQIHUHQFHV��������SS����±����
�
�
�
�
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1DPH�6XUQDPH� � �����(YUHQ�$U �
�
$GGUHVV�� � � �����+�UUL\HW�PK��ø]FL�VN��1R����'������
����������������������������������������������������%D÷FÕODU���øVWDQEXO�
�
3ODFH�RI�%LUWK��<HDU�RI�%LUWK����'HPLU|]��������
�
)RUHLJQ�/DQJXDJH�� �����������������(QJOLVK��)UHQFK�
�
3ULPDU\�6FKRRO������ � �����ùø5ø17(3(�ø/.gö5(7ø0�2.8/8�������
��
0LGGOH�6FKRRO����������������������������ùø5ø17(3(�ø/.gö5(7ø0�2.8/8�������
�
+LJK�VFKRRO����������������������������������%$ö&,/$5�/ø6(6ø�������
�
8QLYHUVLW\�����������������������������������%$+d(ù(+ø5�h1ø9(56ø7(6ø�������
�
*UDGXDWH�6FKRRO������������������������%$+d(ù(+ø5�h1ø9(56ø7(6ø�������
�
,QVWLWXWH��������������������������������������*UDGXDWH�6FKRRO�RI�1DWXUDO�DQG�$SSOLHG�6FLHQFHV�
�
*UDGXDWH�3URJUDP��������������������0�6��3URJUDP�&RPSXWHU�(QJLQHHULQJ�
�
([SHULHQFH���������������������������������%$+d(ù(+ø5�h1ø9(56ø7(6ø�������±��3UHVHQW��
�
�


