
����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\

5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH
3URIHVVRU�RI�(QJLQHHULQJ�6\VWHPV

0,7�,QVWLWXWH�IRU�'DWD��6\VWHPV��DQG�6RFLHW\



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

7KH��,VVXH
$�NH\�DVSHFW�RI�IOH[LELOLW\�LV�WR�GHOD\�
GHVLJQ�DQG�PDQDJHPHQW�GHFLVLRQV
:KDW��DUH�WKH�IDFWRUV�WKDW�HQFRXUDJH��
GULYH�XV�WR�XVH�IOH[LELOLW\"
:KDW�DUH�WKH�FRQWUDU\�IDFWRUV�WKDW�IDYRU�
LPPHGLDWH�GHFLVLRQV"
2YHUDOO����:KHQ�VKRXOG�ZH�DFWLYHO\�ORRN�
IRU�IOH[LEOH�VROXWLRQV"��$QG�ZKHQ�PLJKW�
WKHVH�QRW�EH�VR�IDYRUDEOH"



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

��3ULQFLSDO�'ULYHUV
7KH�SULQFLSDO�IDFWRUV�GULYLQJ�WKH�
GHVLUDELOLW\�RI�)OH[LELOLW\�DUH�
�� 8QFHUWDLQW\

�� (FRQRPLHV�RI�6FDOH

�� 'LVFRXQW�5DWH

�� /HDUQLQJ

�� &RPSHWLWLYH�*DPLQJ



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

'ULYHU�����8QFHUWDLQW\

� :KDW�LV�8QFHUWDLQW\"��+RZ�GR�ZH�GHILQH�LW"
� +RZ�GRHV�LW�UHODWH�WR�5LVN"

$�ORW�RI�OLQJXLVWLF�GLVFXVVLRQ�DERXW�WKLV���
� ³5LVN´�LPSOLHV�EDG�WKLQJV
� ³8QFHUWDLQW\´�LV�QHXWUDO�����&RXOG�LQFOXGH�
JRRG�RXWFRPHV��3UHIHUDEOH�WHUP�IRU�PH�

,Q�JHQHUDO��D�UDQJH�RI�IXWXUH�SRVVLELOLWLHV



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

8QFHUWDLQW\�DQG�)OH[LELOLW\"

:KDW¶V�WKH�FRQQHFWLRQ"

:H�FRXOG�GR�EHWWHU�LI�ZH�NQHZ�WKH�IXWXUH

0RUHRYHU��WKH�JUHDWHU�WKH�XQFHUWDLQW\���
WKH�EHWWHU�ZH�FDQ�EH�ZKHQ�ZH�NQRZ�IXWXUH�«
KH�JUHDWHU�WKH�YDOXH�RI�IOH[LELOLW\
WKH�PRUH�ZH�VKRXOG�KDYH�IOH[LELOLW\��������������



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

)OH[LELOLW\�$OZD\V"
4XHVWLRQ���,VQ¶W�IXWXUH�DOZD\V�XQFHUWDLQ"

'RQ¶W�ZH�DOZD\V�ZDQW�IOH[LELOLW\"

12�
:K\�LV�WKLV"

��PDLQ�UHDVRQV�DJDLQVW�IOH[LELOLW\�DOZD\V
�� (FRQRPLHV�RI�6FDOH
�� &RPSHWLWLYH�*DPLQJ



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

'ULYHU����(FRQRPLHV�RI�6FDOH

:KDW�DUH�(FRQRPLHV�RI�6FDOH"�
�
7KH�LGHD�LV�WKDW�IRU�PDQ\�V\VWHPV�ODUJHU�
XQLWV�RI�FDSDFLW\��JUHDWHU�VFDOH��FDQ�
GHOLYHU��ORZHU�FRVW��HFRQRPLHV��SHU�XQLW�
RI�SURGXFWLRQ�WKDQ�VPDOOHU�XQLWV

Ɣ /HW¶V�H[DPLQH�FRQFHSW�LQ�GHWDLO



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

:KDW¶V�WKH�,QWXLWLRQ"
$�FRPPRQ�GULYHU�IRU�H[LVWHQFH�RI�
HFRQRPLHV�RI�VFDOH�LV�WKDW�
Ɣ &RVW�RI�XQLW�RI�FDSDFLW\�LV�I�DUHD�
Ɣ 3URGXFWLRQ�LV�I�YROXPH�

([DPSOHV���
Ɣ 7KHUPDO�3RZHU�SODQWV��
Ɣ 6KLSV��DLUFUDIW
Ɣ 3LSHOLQHV��7UDQVPLVVLRQ�OLQHV



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH���RI���
����

&RQFHSW�RI�&RVW�)XQFWLRQ
³&RVW�)XQFWLRQ´�LV�
Ɣ DQ�LPSRUWDQW�HFRQRPLF�FRQFHSW
Ɣ 127�MXVW�WKH�FRVW�RI�DQ\�GHVLJQ

&RVW�IXQFWLRQ� �&�<�� �FRVW�RI�HFRQRPLFDOO\�
HIILFLHQW�GHVLJQ��DV�D�IXQFWLRQ�FDSDFLW\��<

1RWH��$V�VL]H��VFDOH��LQFUHDVHV��WKH�RSWLPDO�
GHVLJQ�FKDQJHV��)RU�H[DPSOH��DV�YROXPH�RI�
D�FRQWDLQHU�LQFUHDVHV��VXUIDFH�RI�PDWHULDO�
GRHVQ¶W�LQFUHDVH�DV�IDVW�



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

(FRQRPLHV�RI�6FDOH��)RUPDO�&RQFHSW
3RVVLEOH�FKDUDFWHULVWLF�RI�FRVW�IXQFWLRQ

(FRQRPLHV�RI�VFDOH�H[LVW�LI�FRVWV�LQFUHDVH�
VORZHU�WKDQ�SURGXFW�

7RWDO�FRVW� �&�<�� �<Į Į������
���5HDVRQDEOH�ORZHVW�YDOXH���������Į�

�&�<�� �)�SUHYDLOLQJ�ORFDO��FRVW�FRQGLWLRQV�

(�RI�6�LPSO\�WKDW�LW¶V�PRUH�HIILFLHQW�WR�EXLOG�
ODUJH�SODQWV�WKDW�VPDOOHU�RQHV�����

0DQWUD�RI�(QJLQHHULQJ�GHVLJQ�%87���



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

/DUJH�SODQWV�LQHIILFLHQW
LI�QRW�DW�RSHUDWLQJ�DW�FDSDFLW\�

,I�ODUJH�SODQW�QRW�RSHUDWLQJ�DW�FDSDFLW\
LWV�XQLW�FRVWV�RI�SURGXFWLRQ�FDQ�HDVLO\�
EHFRPH�H[FHHG�WKRVH�RI�VPDOOHU�SODQW
$FWXDO�(FRQRPLHV�RI�VFDOH�PD\�QRW�H[LVW��



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

'ULYHU����'LVFRXQW�5DWH��5HYLHZ�
:KDW�LV�LW"��+RZ�GR�ZH�GHILQH�LW"
5DWH�XVHG�WR�SODFH�DOO�UHYHQXHV�DQG�FRVW�
RQ�VDPH�EDVLV�RYHU�WLPH�
/LNH�DQ�LQWHUHVW�UDWH�±�EXW�QRW�±�:+<"
6KRXOG�UHSUHVHQW�³RSSRUWXQLW\�FRVW´�RI�
PRQH\��WKH�YDOXH��DW�WKH�PDUJLQ��WKDW�\RX�
FDQ�JHW�IRU�LW�LQ�EHVW�DOWHUQDWLYH�XVH
3RVVLEOH�YDOXHV�XVHG�QHW�RI�LQIODWLRQ���������
a����RUGLQDULO\��a�����LI�KLJK�ULVN



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

+RZ�GRHV�'LVFRXQW�UDWH�LPSDFW�
'HVLUDELOLW\�RI�)OH[LELOLW\"

:KHQ�WKH�GHPDQG�IRU�FDSDFLW\�LV�JURZLQJ�
�DV�IRU�HOHFWULFLW\��IRU�H[DPSOH����FKRLFHV�
$� %XLOG�%LJ�QRZ��IRU�PDQ\�\HDUV�DKHDG
%� %XLOG�VPDOO�QRZ��DGG�VPDOO�XQLWV�ODWHU

&KRLFH�$�EDVHG�RQ�HFRQRPLHV�RI�VFDOH
&KRLFH�%�PDNHV�ODWHU�LQYHVWPHQWV�FKHDSHU�
LQ�SUHVHQW�YDOXH�WHUPV���,W�DOVR�FDQ�VDYH�
PRQH\�LI�IRUHFDVW�GHPDQG�GRHV�QRW�DUULYH�

'LVFRXQW�UDWH�FRXQWHUEDODQFHV�(�RI�6FDOH



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

'ULYHU����³/HDUQLQJ´
:KDW�LV�LW"��+RZ�GR�ZH�GHILQH�LW"
³/HDUQLQJ´�LV�DQ�HPSLULFDO�REVHUYDWLRQ�
3URGXFWLRQ�RI�PRUH�XQLWV� !�ORZHU�XQLW�FRVW�
ZH�DYRLG�PLVWDNHV��EHFRPH�PRUH�HIILFLHQW��
DGRSW�RWKHU�LQFUHPHQWDO�LPSURYHPHQWV
�µOHDUQLQJ¶�PD\�DOVR�LQFOXGH�EHWWHU�GHVLJQ�

³OHDUQLQJ�FXUYH´�SORWV�DV�ORJ�RI�SURGXFWLRQ�
8QLW�&RVW�8L�� �8��L

%����
%�LV�WKH�VORSH�RI�WKH�OHDUQLQJ�FXUYH



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

(IIHFW�RI�³/HDUQLQJ´

³/HDUQLQJ´��DPSOLILHV�'LVFRXQW�UDWH�HIIHFW

:KHQ�FRPSDULQJ�&KRLFH�$��EXLOG�ELJ��DQG
&KRLFH�%��VPDOO�PRGXOHV���³OHDUQLQJ´�
DGGV�WR�GLVFRXQW�UDWH�LQ�WHUPV�RI�PDNLQJ�
IXWXUH�VPDOO�PRGXOHV�OHVV�H[SHQVLYH�LQ�
WHUPV�RI�SUHVHQW�YDOXHV�



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

'ULYHU����&RPSHWLWLYH�*DPLQJ

:KDW�LV�LW"��+RZ�GR�ZH�GHILQH�LW"

1RW�D�VLPSOH�PDWWHU�WR�GHILQH�LQFOXVLYHO\

%DVLFDOO\��VRPHWLPHV�LW�LV�DGYDQWDJHRXV�
WR�PDNH�D�ILUP�FRPPLWPHQW�LQ�DGYDQFH��
DV�VLJQDO�WR�FRPSHWLWRUV

([DPSOH���³&RUWH]�EXUQLQJ�KLV�VKLSV´



����������������,'6���[ ���������'ULYHUV�RI�)OH[LELOLW\ ������ 5LFKDUG�GH�1HXIYLOOH��
����������������0DVVDFKXVHWWV�,QVWLWXWH�RI�7HFKQRORJ\ ������������� ������������������� ��6OLGH����RI���
����

7HQGHQF\�RI�3ULQFLSDO�'ULYHUV
7KH�SULQFLSDO�IDFWRUV�GULYLQJ�WKH�
GHVLUDELOLW\�RI�)OH[LELOLW\�DUH�

�� 8QFHUWDLQW\��

�� (FRQRPLHV�RI�6FDOH�������

�� 'LVFRXQW�5DWH

�� /HDUQLQJ

�� &RPSHWLWLYH�*DPLQJ

)25

)25

)25

$*$,167

$*$,167


