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$EGLOODK�� :LOO\� GDQ� -RJL\DQWR�� ������ 3DUWLDO� /HDVW� 6TXDUH� �3/6�� $OWHUQDWLI��
6WUXFWXUDO� (TXDWLRQ� 0RGHOLQJ �6(0�� GDODP� 3HQHOLWLDQ� %LVQLV�� (G���
<RJ\DNDUWD��$1',

$PLQ�� 0XVOLP�� �������� ,QWHUQHW� EDQNLQJ� VHUYLFH� TXDOLW\� DQG� LWV� LPSOLFDWLRQ� RQ�
HFXVWRPHU� VDWLVIDFWLRQ� DQG� H�FXVWRPHU� OR\DOW\�� ,QWHUQDWLRQDO� -RXUQDO� RI�
%DQN�0DUNHWLQJ��9RO�����,VV���SS������± ����

$QGHUVRQ�� 5�(��� DQG� 6ULQLYDVDQ�� 6�6�� �������� (�VDWLVIDFWLRQ� DQG� (�OR\DOW\�� $�
&RQWLQJHQF\�)UDPHZRUN��3V\FKRORJ\�	�0DUNHWLQJ��9RO������������±����

%DODEDQLV�� *�� �� 5H\QROGV�� DQG� 6LPLQWLUDV�� $�� ��������%DVHV� RI� (�VWRUH� /R\DOW\��
3HUFHLYHG� 6ZLWFKLQJ� %DULHUV� DQG� 6DWLVIDFWLRQ�� -RXUQDO� RI� %XVLQHVV�
5HVHDUFK���������±����

EDODWHNQR�VLQGRQHZV�FRP�� �������� 3HULQJNDW� GDQ� 3HWD� (�FRPPHUFH� ,QGRQHVLD��
>2QOLQH@�� KWWSV���DXWRWHNQR�VLQGRQHZV�FRP�UHDG�������������SHULQJNDW�
GDQ�SHWD�H�FRPPHUFH�GL�LQGRQHVLD�������������>��2NWREHU�����@

%XWWQHU�� 2�%�� DQG� *RULW]�� $�6�� �������� 3HUFHLYHG� 7UXVWZRUWKLQHVV� RI� 2QOLQH�
6KRSV��-RXUQDO�RI�&RQVXPHU�%HKDYLRXU��-RXUQDO�RI�&RQVXPHU�%HKDYLRXU�-��
�����±���

&KDQJ��.�+���.XR��+VX��DQG�&KHQJ�<�6�� ��������7KH� ,PSDFW�RI�:HEVLWH�4XDOLW\�
DQG�3HUFHLYHG�7UXVW�RQ�&XVWRPHU�3XUFKDVH�,QWHQWLRQ�LQ�WKH�+RWHO�6HFWRU��
:HEVLWH�%UDQG�DQG�3HUFHLYHG�9DOXH�DV�0RGHUDWRUV�� ,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�
RI�,QQRYDWLRQ� 0DQDJHPHQW�DQG�7HFKQRORJ\��9RO�����1R����

'DWDERNV�NDWDGDWD�FR�LG�� �������� � 7UDQVDNVL� H�FRPPHUFH� ,QGRQHVLD� QDLN� �����
GDODP� �� WDKXQ�� >2QOLQH@��
KWWSV���GDWDERNV�NDWDGDWD�FR�LG�GDWDSXEOLVK������������WUDQVDNVL�H�
FRPPHUFH�LQGRQHVLD�QDLN�����GDODP���WDKXQ � >��2NWREHU�����@

(FRPPHUFHLT�DVLD����������7RS�(FRPPHUFH�6LWHV�DQG�$SSV�LQ�,QGRQHVLD��>2QOLQH@���
KWWSV���HFRPPHUFHLT�DVLD�WRS�HFRPPHUFH�VLWHV�LQGRQHVLD��� >�� 2NWREHU�
����@

)LUPDQ��0����������.RQVXPHQ�,QGRQHVLD�3DOLQJ�*HPDU�%HODQMD�%XODQDQ�'L�7RNR�
2QOLQH�� >2QOLQH@�� KWWSV���NDWDGDWD�FR�LG�EHULWD������������NRQVXPHQ�
LQGRQHVLD�SDOLQJ�JHPDU�EHODQMD�EXODQDQ�GL�WRNR�RQOLQH��>��2NWREHU�����@

*KR]DOL��,���/DWDQ��+����������3DUWLDO�/HDVW�6TXDUH��.RQVHS��7HNQLN��GDQ�$SOLNDVL�

0HQJJXQDNDQ� 3URJUDP� 6PDUW3/6� ��� ��QG� HG��� 6HPDUDQJ�� %DGDQ�

3HQHUELW�8QGLS�
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*LRYDQLV��$�1��DQG�$WKDQDVRSRXORX��3����������*DLQLQJ�FXVWRPHU�OR\DOW\�LQ�WKH�H�
WDLOLQJ� PDUNHWSODFH�� WKH� UROH� RI� H�VHUYLFH� TXDOLW\�� H�VDWLVIDFWLRQ� DQG� H�
WUXVW��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�7HFKQRORJ\�0DUNHWLQJ��9RO�����1R����

*UHJJ��'�*�� GDQ�:DOF]DN��6�� ��������7KH� UHODWLRQVKLS� EHWZHHQ�ZHEVLWH� TXDOLW\��
WUXVW�DQG�SULFH�SUHPLXPV�DW�RQOLQH�DXFWLRQV��(OHFWURQ�&RPPHU�5HV�������±
��

*ULIILQ�� -LOO�� ����������� &XVWRPHU� /R\DOW\�� 0HQXPEXKNDQ� 	� 0HPSHUWDKDQNDQ�
.HVHWLDDQ�3HODQJJDQ��-DNDUWD��(UODQJJD�

+DLU��-���%ODFN��:��&���%DELQ��%��-���	�$QGHUVRQ��5��(����������0XOWLYDULDWH�'DWD�

$QDO\VLV�� $� *OREDO� 3HUVSHFWLYH� ��WK� HGLWLRQ�� 1HZ� -HUVH\�� 3HDUVRQ�

(GXFDWLRQ��,QF�

+DU\RQR��6���������������0HWRGH�6(0��8QWXN�SHQHOLWLDQ�0DQDMHPHQ�$PRV�/LVUHO�

3/6��-DNDUWD��/X[LPD�

,QGUDZDQ�� 5XOO\� GDQ�<DQLDZDWL�� 3RSS\� ��������0HWRGH� 3HQHOLWLDQ�� .XDQWLWDWLI��

.XDOLWDWLI�� GDQ� FDPSXUDQ� XQWXN� PDQDMHPHQ�� SHPEDQJXQDQ�� GDQ�

SHQGLGLNDQ��%DQGXQJ��5HILND�$GLWDPD�

,QGUDZDWL�HW�DO� ��������3HULODNX�.RQVXPHQ�,QGLYLGX��GDODP�0HQJDGRSVL�/D\DQDQ�

%HUEDVLV� 7HNQRORJL� ,QIRUPDVL� 	� .RPXQLNDVL�� %DQGXQJ�� 37� 5HILND�

$GLWDPD�

,QGUDZDWL�� �������� 0HWRGH� 3HQHOLWLDQ� 0DQDMHPHQ� GDQ� %LVQLV�� .RQYHUJHQVL�

7HNQRORJL�.RPXQLNDVL�GDQ�,QIRUPDVL��%DQGXQJ��37�5HILND�$GLWDPD�

.DVNXV�FR�LG�� �������� 3URILO� 3HUXVDKDDQ� /D]DGD�� >2QOLQH@�
KWWSV���ZZZ�NDVNXV�FR�LG�WKUHDG����I��E��D�������H�E�����SURILO�
SHUXVDKDDQ�OD]DGD�LQGRQHVLD���>��2NWREHU�����@

.HPHQGDJUL� �.HPHQWULDQ� 'DODP� 1HJHUL��� ��������
EXNXBLQGXNBNRGHBGDWDBGDQBZLOD\DKB�����SGI�� >RQOLQH@���
KWWS���ZZZ�NHPHQGDJUL�JR�LG�SDJHV�GDWD�ZLOD\DK��>��2NWREHU�����@

.LP��+���DQG�1LHKP��/�6����������7KH�,PSDFW�RI�:HEVLWH�4XDOLW\�RQ�,QIRUPDWLRQ�
4XDOLW\�� 9DOXH�� DQG� /R\DOW\� ,QWHQWLRQV�� LQ� $SSDUHO� 5HWDLOLQJ�� -RXUQDO� RI�
,QWHUDFWLYH�0DUNHWLQJ��������±����

.LP��-���3DUN��DQG�-LQ��%����������&URVV�FXOWXUDO�H[DPLQDWLRQ�RI�WKH�UHODWLRQVKLSV�
DPRQJ�¿UP�UHSXWDWLRQ��H�VDWLVIDFWLRQ��H�WUXVW��DQG�H�OR\DOW\� ,QWHUQDWLRQDO�
0DUNHWLQJ�5HYLHZ��9RO�����1R�������������
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.RWOHU��3KLOLS�	�.HOOHU����������0DQDMHPHQ�3HPDVDUDQ��(GLVL�.HWLJDEHODV��-LOLG����
-DNDUWD��(UODQJJD�

/DXGRQ��.HQQHWK�&���GDQ�-DQH�3��/DXGRQ���������0DQDJHPHQW�6\VWHP��0DQDJLQJ�
WKH�'LJLWDO�)LUP�7ZHOIWK�(GLWLRQ� 1HZ�-HUVH\��3HDUVRQ�

/LP��.�+���6LD��/HH��DQG�%HQEDVDW��,����������+RZ�'R�,�7UXVW�<RX�2QOLQH��DQG�,I�
6R�� :LOO� ,� %X\"� �� � $Q� (PSLULFDO� 6WXG\� RQ� 'HVLJQLQJ� :HE� &RQWHVW� WR�
'HYHORS�2QOLQH�7UXVW�� -RXUQDO� RI�0DQDJHPHQW� ,QIRUPDWLRQ�6\VWHP��9RO��
��� 1R��������±����

/RNDGDWD�EHULWDJDU�LG�� �������� 5LVHW� %HODQMD� 2QOLQH� ,QGRQHVLD�� >2QOLQH@��
KWWSV���ORNDGDWD�EHULWDJDU�LG�FKDUW�SUHYLHZ�ULVHW�EHODQMD�RQOLQH�LQGRQHVLD�
�����������������>��2NWREHU�����@

0DUWLQH]��3���	�%RVTXH�� ,��5�� ��������&65�DQG�&XVWRPHU�/R\DOW\��7KH�5ROHV�RI�
7UXVW�� &XVWRPHU� ,GHQWLILFDWLRQ� ZLWK� WKH� &RPSDQ\� DQG� 6DWLVIDFWLRQ��
,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�+RVSLWDOLW\�0DQDJHPHQW���9RO�����3DJHV ������

0D[PDQURH�FRP�� �������0HQJHQDO� �� %HQWXN� %LVQLV� (FRPPHUFH� <DQJ� $GD� 'L�
,QGRQHVLD�� >2QOLQH@�� KWWSV���ZZZ�PD[PDQURH�FRP�PHQJHQDO���EHQWXN�
ELVQLV�HFRPPHUFH�\DQJ�DGD�GL�LQGRQHVLD�KWPO ��>��2NWREHU�����@

0LJXHQV��-�/���DQG�9D]TXH]�(�*����������$Q�LQWHJUDO�PRGHO�RI�H�OR\DOW\�IURP�WKH�
FRQVXPHU
V�SHUVSHFWLYH��&RPSXWHUV LQ�+XPDQ�%HKDYLRU��������±����

3UDEKX�� -��� DQG� 5DQDZHHUD�� &�� �������� 7KH� ,QIOXHQFH� RI� 6DWLVIDFWLRQ� 7UXVW� DQG�
6ZLWFKLQJ� %DUULHUV� RQ� &XVWRPHU� 5HWHQWLRQ� LQ� D� &RQWLQRXV� 3XUFKDVLQJ�
6HWWLQJ�� ,QWHUQDWLRQDO� -RXUQDO� RI� 6HUYLFH� ,QGXVWU\� 0DQDJHPHQW�� 9RO����
1R�������±����

3UDWDPD��$�+����������'DWD�3HQJJXQD�,QWHUQHW�GL�,QGRQHVLD�7DKXQ�������>2QOLQH@�
KWWSV���LG�WHFKLQDVLD�FRP�SHUWXPEXKDQ�SHQJJXQD�LQWHUQHW�GL�LQGRQHVLD�
WDKXQ�������>��2NWREHU�����@�

3UD\LWQR��'LGLN����������3HQJDUXK�.XDOLWDV�3HOD\DQDQ�'DQ�5HSXWDVL�3HUXVDKDDQ�
7HUKDGDS� .HSXDVDQ� .RQVXPHQ� 'HQJDQ� .HSHUFD\DDQ� 6HEDJDL� 9DULDEHO�
0RGHUDVL�� -XUQDO�(NRQRPL�GDQ�.HZLUDXVDKDDQ�9RO�����1R����6HSWHPEHU�
����������± ����

6HNDUDQ�� 8��� GDQ� %RXJLH�� 5�� ��������5HVHDUFK� 0HWKRGV� IRU� %XVLQHVV�� $� 6NLOO�

%XLOGLQJ�$SSURDFK���WK�HG���:HVW�6XVVH[��8QLWHG�.LQJGRP��-RKQ�:LOH\�	�

6RQV�

6LDJLDQ��+RWODQ�GDQ�&DK\RQR��(GZLQ����������$QDOLVLV�:HEVLWH�4XDOLW\��7UXVW��GDQ�
/R\DOW\� 3HODQJJDQ� 2QOLQH� 6KRS�� -XUQDO� 0DQDMHPHQ� 3HPDVDUDQ�� 9RO�� ���
1R�����������
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6XJL\RQR� �������� 0HWRGH� 3HQHOLWLDQ� 0DQDMHPHQ�FHWDNDQ� NHGXD�� %DQGXQJ��

$OIDEHWD�

6XOH\PDQ��%DUXWFX����������(�FXVWRPHU�6DWLVIDFWLRQ�,Q�7KH�(�WDLOLQJ�,QGXVWU\��$Q�
(PSLULFDO�6XUYH\�)RU�7XUNLVK�(�FXVWRPHUV��(JH�$FDGHPLF�5HYLHZ���������
��������

6\XNUR��5����������,QL�/LPD�.RWD�\DQJ�3DOLQJ�$NWLI�%HUEHODQMD�2QOLQH��>2QOLQH@��
KWWS���ZZZ�EHULWDVDWX�FRP�LSWHN��������LQL�OLPD�NRWD�\DQJ�SDOLQJ�DNWLI�
EHUEHODQMD�LRQOLQHL�KWPO��>��2NWREHU�����@

6]\PDQVNL�� '�0��� DQG� +HQDUG�� '�+�� �������� &XVWRPHU� 6DWLVIDFWLRQ�� $� 0HWD�
$QDO\VLV�RI�WKH�(PSLULFDO�(YLGHQFH��-RXUQDO�RI�WKH�$FDGHP\�RI�0DUNHWLQJ�
6FLHQFH��9RO����������±���

6]\PDQVNL��'�0���DQG�+LVH��5�7����������(�6DWLVIDFWLRQ��$Q�,QLWLDO�([DPLQDWLRQ��
-RXUQDO�RI�5HWDLOLQJ��9RO�����������±����

7UXVWHGFRPSDQ\�FRP�� �������� 7UXVW� 6FRUH� (�FRPPHUFH�� >2QOLQH@��
KWWSV���WUXVWHGFRPSDQ\�FRP�]D�FDWHJRULHV�RQOLQH�VKRSSLQJ�PDOO�� >���
2NWREHU�����@

:LMD\D�� .�� �������� 6XUYHL� ZHEVLWH� H�FRPPHUFH� SDOLQJ� SRSXOHU� GL� ,QGRQHVLD��
>2QOLQH@�KWWSV���LG�WHFKLQDVLD�FRP�VXUYHL�ZHEVLWH�HFRPPHUFH�SRSXOHU�
LQGRQHVLD >���1RYHPEHU�����@

:XODQGDUL�� '�� �������� 3DWRN� 86�� ���� 0LOLDU� GL� ������ %HJLQL� 5RDGPDS� H�
&RPPHUFH� ,QGRQHVLD�� >2QOLQH@�� KWWS���PL[�FR�LG�PDUFRPP�EUDQG�
LQVLJKW�PDUNHWLQJ�VWUDWHJ\�SDWRN�XV�����PLOLDU�GL������EHJLQL�URDGPDS�H�
FRPPHUFH�LQGRQHVLD��>��2NWREHU�����@

=LNPXQG��:�*���%DELQ��%�-���&DUU��-�&���	�*ULIILQ��0����������%XVLQHVV�5HVHDUFK�
0HWKRGV���WK�HG���&DQDGD��6RXWK�:HVWHUQ�&HQJDJH�/HDUQLQJ�


