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Our values and integrity

O u r  p u r p o s e  i s  t o  h e l p  y o u  g r o w  y o u r  b u s i n e s s .  W e  a i m  t o  p r o v i d e  y o u  w i t h  t h e  b e s t

d a t a  a n d  a n a l y s i s  t o  h e l p  y o u  m a k e  t h e  r i g h t  d e c i s i o n s  f o r  y o u r  f i r m .

To  t h a t  e n d ,  S o u r c e  G l o b a l  R e s e a r c h  i s  c o m p l e t e l y  i n d e p e n d e n t  o f  a n y  p r o f e s s i o n a l

s e r v i c e s  f i r m  w e  w o r k  w i t h  o r  c o m m e n t  o n .  T h e  v i e w s  a b o u t  e a c h  f i r m  e x p r e s s e d  i n

t h i s  r e p o r t  c o m e  f r o m  s e n i o r  e n d - u s e r s  o f  p r o f e s s i o n a l  s e r v i c e s ;  y o u r  c l i e n t s  a n d

p r o s p e c t s ,  i n  o t h e r  w o r d s .  A l l  a n a l y s i s  i s  o u r  o w n — a s  e x p e r t s  i n  i n t e r p r e t i n g  c l i e n t

d a t a ,  o u r  a i m  i s  t o  h e l p  y o u  m a k e  s e n s e  o f  i t  a n d  b r i n g  t h e  i m p o r t a n t  m e s s a g e s  t o

y o u r  a t t e n t i o n  q u i c k l y.

I t  i s  n o t  p o s s i b l e  t o  i n f l u e n c e  o u r  r a n k i n g s  e i t h e r  b y  s u b s c r i b i n g  t o  o u r  r e s e a r c h  o r

b y  p a y i n g  u s  m o n e y — i t  n e v e r  h a s  b e e n ,  a n d  i t  n e v e r  w i l l  b e .
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How to use this Client Perception

Study

I t ’ s  v e r y  i m p o r t a n t  t o  b e  c l e a r  a b o u t  w h a t  o u r  C l i e n t  P e r c e p t i o n  S t u d i e s  a r e ,  a n d  a r e

n o t :

W h a t  t h e y ’ r e  n o t  a r e  e x h a u s t i v e  s t u d i e s  o f  c l i e n t s ’  o p i n i o n s  a b o u t  s p e c i f i c  f i r m s  t h a t

r e m a i n  s t a t i s t i c a l l y  r o b u s t  w h e n  f i l t e r e d  t o  p r o v i d e  d e t a i l e d  d a t a  a b o u t  v i e w s  a t  a

v e r y  g r a n u l a r  l e v e l  o f  t h e  m a r k e t .  S o  i f ,  f o r  i n s t a n c e ,  y o u  w a n t  s t a t i s t i c a l l y  r o b u s t

d a t a  a b o u t  w h a t  c l i e n t s  i n  t h e  p h a r m a  s e c t o r  i n  G e r m a n y  t h i n k  a b o u t  M c K i n s e y ’ s

o p e r a t i o n a l  i m p r o v e m e n t  c a p a b i l i t i e s ,  y o u  w o n ’ t  f i n d  i t  i n  t h e s e  r e p o r t s .  W e  d o

p r o f i l e  i n d i v i d u a l  f i r m s  i n  o u r  r e p o r t s  t o  t h e  e x t e n t  w e  c a n — i n d e e d  t h i s  r e m a i n s  o n e

o f  t h e  m o s t  p o p u l a r  p a r t s  o f  t h e  r e p o r t s  w i t h  r e a d e r s — a n d  w e  d o ,  s e p a r a t e l y,  p r o v i d e

B r a n d  P e r c e p t i o n   S u m m a r i e s  o f  t h e  w o r l d ’ s  l e a d i n g  c o n s u l t i n g  f i r m s ,  b u t  o u r  C l i e n t

P e r c e p t i o n  S t u d i e s  a r e  n o t  d e s i g n e d  t o  r e p l a c e  t h e  s o r t  o f  i n - d e p t h  c l i e n t  r e s e a r c h

t h a t  m a n y  f i r m s  c a r r y  o u t  ( a n d  o f t e n  a s k  u s  t o  c a r r y  o u t  f o r  t h e m ) .

W h a t  t h e y  a r e  d e s i g n e d  t o  d o  i s  p r o v i d e  a  s n a p s h o t  o f  v i e w s  w i t h i n  a  p a r t i c u l a r

c o n s u l t i n g  m a r k e t  a t  a  p o i n t  i n  t i m e .  W h a t  t h e y  l a c k  i n  d e t a i l  a b o u t  i n d i v i d u a l  f i r m s

t h e y  m a k e  u p  f o r  i n  t h r e e  i m p o r t a n t  w a y s :

A  m u l t i - f i r m  v i e w .  O u r  r e p o r t s  e n a b l e  c o n s u l t i n g  f i r m s  t o  s e e  h o w  t h e y  s t a c k  u p

a g a i n s t  t h e i r  c o m p e t i t o r s  i n  t h e  m i n d s  o f  c l i e n t s .

A  v i e w  f r o m  p r o s p e c t s ,  n o t  j u s t  e x i s t i n g  c l i e n t s .  W e  i n c l u d e  t h e  v i e w s  o f  p e o p l e

w h o  a r e n ’ t  c u r r e n t  a c t i v e  c l i e n t s  o f  t h e  f i r m  t h e y ’ r e  t e l l i n g  u s  a b o u t ,  e n a b l i n g  u s

t o  u n d e r s t a n d  w h a t  w e  t e n d  t o  t h i n k  o f  a s  a  f i r m ’ s  b r a n d  p i p e l i n e ,  a n d  t o  c o m p a r e

t h e  v i e w s  o f  p r o s p e c t i v e  a n d  a c t i v e  c l i e n t s .  I n  d o i n g  t h i s  l a s t ,  w e ’ r e  a b l e  t o

a s s e s s  t h e  e x t e n t  t o  w h i c h  c l i e n t s ’  e x p e c t a t i o n s  o f  a  f i r m  a r e  m e t  i n  r e a l i t y,  a n d

h o w  w e l l  a  f i r m ’ s  m a r k e t i n g  a n d  d e l i v e r y  c a p a b i l i t i e s  a r e  a l i g n e d .

I n d e p e n d e n c e  a n d  e x p e r t i s e .  T h e  t r o u b l e  w i t h  c o n d u c t i n g  y o u r  o w n  c l i e n t

r e s e a r c h  i s  t h a t  c l i e n t s  a r e  o f t e n  r e l u c t a n t  t o  e x p r e s s  n e g a t i v e  v i e w s  a b o u t  f i r m s

( a n d  p e o p l e )  w i t h  w h o m  t h e y ’ v e  w o r k e d  c l o s e l y.  T h e y  h a v e  n o  s u c h  c o n c e r n s

w h e n  t h e y ’ r e  t e l l i n g  u s .  A d d e d  t o  w h i c h ,  w e ’ r e  a b l e  t o  b r i n g  t h e  e x p e r t i s e  w e ’ v e

g a i n e d  o v e r  y e a r s  o f  a n a l y s i n g  t h e  c o n s u l t i n g  m a r k e t  t o  b e a r,  h e l p i n g  t o  i n t e r p r e t

t h e  r e s u l t s  w i t h i n  t h e  c o n t e x t  o f  t h e  w i d e r  m a r k e t  a n d  t h e  s t r a t e g i c  p r i o r i t i e s  o f

c o n s u l t i n g  f i r m s .

I t ’ s  i m p o r t a n t  t o  r e m e m b e r  t h a t  t h i s  i s  a  s t u d y  o f  c l i e n t  p e r c e p t i o n s ;  a  s u m m a r i s e d

v i e w  o f  w h a t  w e ’ r e  h e a r i n g  f r o m  t h e  m a r k e t .  I t ’ s  n o t  S o u r c e ’ s  v i e w ,  n o r  i s  i t  a

c o m m e n t  o n  m a r k e t  s h a r e  o r  a  r e c o m m e n d a t i o n  t o  c l i e n t s  a b o u t  w h i c h  f i r m s  t o  b u y

f r o m .  T h e  a u d i e n c e  o f  t h e s e  r e p o r t s  i s  v e r y  m u c h  t h e  f i r m s  f e a t u r e d  i n  t h e m ,  a n d

t h o s e  i n t e r e s t e d  i n  t h e  s t r e n g t h  o f  t h e  c o m p e t i t i o n  i n  a n y  g i v e n  m a r k e t .
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Methodology

Who did we talk to?

W e  h a v e  8 2 5  r e s p o n s e s  f r o m  o u r  s u r v e y  o f  e x e c u t i v e s ,  d i r e c t o r s ,  a n d  s e n i o r

m a n a g e r s  i n  t h e  t h e  G C C  i n  O c t o b e r  a n d  N o v e m b e r  2 0 1 9 ,  a l l  o f  w h o m  h a v e  b e e n

r e s p o n s i b l e  f o r  b u y i n g  s u b s t a n t i a l  v o l u m e s  o f  c o n s u l t i n g  s e r v i c e s  i n  t h e  p r e v i o u s

y e a r.  T h e y  r e p r e s e n t  a  w i d e  r a n g e  o f  s e c t o r s  a n d  b u s i n e s s  f u n c t i o n s ,  a n d  9 3 %  w o r k  i n

o r g a n i s a t i o n s  t h a t  g e n e r a t e  m o r e  t h a n  $ 5 0 0 m  i n  r e v e n u e .

F o r  m o r e  i n f o r m a t i o n  a b o u t  t h e  p e o p l e  w e  s u r v e y e d ,  p l e a s e  s e e  t h e  e x t e n d e d

m e t h o d o l o g y  s e c t i o n  a t  t h e  b a c k  o f  t h i s  r e p o r t .

The difference between direct clients and prospects

W e  t a l k  a b o u t  t w o  t y p e s  o f  c l i e n t s  i n  t h i s  r e p o r t :  d i r e c t  c l i e n t s  a n d  p r o s p e c t s .

D i r e c t  c l i e n t s  a r e  c l i e n t s  w h o  h a v e  b o u g h t  s e r v i c e s  f r o m  a  f i r m  o n  a

r e a s o n a b l y  r e g u l a r  b a s i s .  T h e y ’ r e  c u r r e n t  c l i e n t s ,  o r  o n e s  w i t h  a n  o n g o i n g

r e l a t i o n s h i p  w i t h  a  f i r m .  

P r o s p e c t s  a r e  c l i e n t s  w h o  f e e l  q u a l i f i e d  t o  s h a r e  a n  o p i n i o n  a b o u t  a  f i r m  b u t

w h o  a r e n ’ t  a m o n g  t h e  f i r m ' s   d i r e c t  c l i e n t s .  T h e y  m a y  h a v e  h a d  e x p o s u r e  t o  t h e

w o r k  t h e  f i r m  h a s  d o n e  e l s e w h e r e  i n  t h e i r  o r g a n i s a t i o n  o r  m a y  h a v e  s i m p l y

f o r m e d  a n  i m p r e s s i o n  b a s e d  o n  r e a d i n g  a  f i r m ’ s  t h o u g h t  l e a d e r s h i p  o r  b e i n g

e x p o s e d  t o  i t s  m a r k e t i n g  i n  s o m e  o t h e r  f o r m .  I n  t h i s  r e s e a r c h ,  w e  s e g m e n t  t h i s

g r o u p  i n t o  t h o s e  t h a t  a r e  s i m p l y  a w a r e  o f  a  f i r m ,  a n d  t h o s e  t h a t  h a v e

s h o r t l i s t e d  a  f i r m   b u t  d e c i d e d  n o t  t o  p r o c e e d  w i t h  t h a t  f i r m .

T h e  d i f f e r e n c e s  b e t w e e n  t h e  o p i n i o n s  o f  t h e s e  t w o  t y p e s  o f  c l i e n t s  t e l l  u s  a

l o t  a b o u t  t h e  d i f f e r e n c e s  b e t w e e n  e x p e c t a t i o n  ( p r o s p e c t s )  a n d  r e a l i t y  ( d i r e c t

c l i e n t s ) .  B u t  t h e y   a l s o  t e l l   u s  s o m e t h i n g  a b o u t  t h e  d i f f e r e n c e s  b e t w e e n  a

f i r m ’ s  m a r k e t i n g  a n d  w h a t  i t  a c t u a l l y  d e l i v e r s .
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Discover more online

T h e  d a t a  c o n t a i n e d  a n d  r e f e r r e d  t o  w i t h i n  t h i s  r e p o r t  i s  a l s o  a v a i l a b l e  o n l i n e ,  w h e r e

i t  c a n  b e  s o r t e d  a n d  f i l t e r e d  a c c o r d i n g  t o  y o u r  p r e f e r e n c e s .  I n  f a c t ,  s o m e  o f  t h e

c h a r t s  c o n t a i n e d  i n  t h e  r e p o r t  l i n k  d i r e c t l y  t h r o u g h  t o  t h e  o n l i n e  d a t a b a s e .  N o t e  t h a t

w h e r e v e r  y o u  s e e  a  Q u i c k c o d e  n e x t  t o  t h e  t i t l e  o f  a  c h a r t ,  t h a t  c o d e  c a n  b e  e n t e r e d

i n t o  t h e  s e a r c h  f u n c t i o n  o f  t h e  d a t a b a s e  t o  r e p r o d u c e  e x a c t l y  t h e  s a m e  c h a r t .

How to access the data

To  a c c e s s  t h e  d a t a ,  y o u  c a n  e i t h e r  g o  t o  t h e  p a g e  w h e r e  y o u  d o w n l o a d e d  t h i s  r e p o r t

a n d  c l i c k  o n  t h e  ‘ E x p l o r e  t h e  u n d e r l y i n g  d a t a ’  b u t t o n .  A l t e r n a t i v e l y,  y o u  c a n  v i s i t  o u r

w e b s i t e  h e r e  a n d  l o g  i n  u s i n g  t h e  s a m e  c r e d e n t i a l s  y o u  u s e  t o  d o w n l o a d  t h e  r e p o r t .

To  a c c e s s  t h e  d a t a ,  v i s i t  t h e  m a i n  r e p o r t  p a g e  a n d  c l i c k  t h e  b l u e  " E x p l o r e

t h e   d a t a "   b u t t o n .  A l t e r n a t i v e l y,  y o u  c a n  v i s i t  t h e  m a i n  d a t a  p o r t a l  p a g e

a t   r e p o r t s . s o u r c e g l o b a l r e s e a r c h . c o m / p o r t a l /c p p .

What can I do with the data?

F r o m  h e r e ,  y o u  w i l l  b e  a b l e  t o  f i l t e r  a l l  t h e  d a t a  i n  t h i s  r e p o r t  o n  e a c h  o f  t h e  k e y

a r e a s :  m i n d s h a r e ,  q u a l i t y,  v a l u e ,  a t t r i b u t e s ,  a n d  i m p o r t a n c e   o f  a t t r i b u t e s .

W h e n  y o u  l o g  o n ,  y o u ’ l l  n o t i c e  t h a t  i n  s o m e  a r e a s  t h e r e ’ s  d a t a  t h a t ’ s  i n  a  f a d e d  g r e y

c o l o u r.  T h i s  i s  w h e r e  w e  h a v e  d a t a ,  b u t  i t ’ s  n o t  a  b i g  e n o u g h  s a m p l e  t o  i n c l u d e  i n  a

r a n k i n g  i n  t h i s  r e p o r t .  N o n e t h e l e s s ,  w e  s h a r e  i t  o n l i n e  i n  c a s e  y o u  d o  w a n t  t o  s e e

w h a t ,  f o r  e x a m p l e ,  p r o s p e c t  o p e r a t i o n a l  i m p r o v e m e n t  c l i e n t s  i n  t h e  p u b l i c  s e c t o r  ( o r

a  s i m i l a r l y  c o m p l e x  s p l i t )  t h i n k  o f  a  p a r t i c u l a r  f i r m .  I f  y o u  h a v e  a n y  q u e s t i o n s  a b o u t

a n y  o f  t h e  d a t a ,  p l e a s e  c o n t a c t  u s  h e r e .  
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What clients are telling us

Clients are harder to impress at the pitch,
but they really like their current
consultants

A c r o s s  t h e  b o a r d ,  w h e t h e r  i t ’ s  f o r  t h e  q u a l i t y  o f  w o r k ,  t h e  v a l u e  a d d e d ,  o r  w h a t  i t ’ s

l i k e  t o  w o r k  w i t h  f i r m s ,  w e  s e e  t h e  s a m e  t r e n d  i n  h o w  t h e  v i e w s  o f  c l i e n t s  i n  t h e  G C C

h a v e  c h a n g e d .  H e a v y  u s e r s  o f  f i r m s — t h o s e  w h o  h a v e  b o u g h t  m u l t i p l e  s e r v i c e s  f r o m  a

f i r m  o n  a  r e a s o n a b l y  r e g u l a r  b a s i s — a r e  m u c h  h a p p i e r  a b o u t  t h e i r  c o n s u l t a n t s

c o m p a r e d  t o  l a s t  y e a r.  O n  t h e  o t h e r  h a n d ,  p e r c e p t i o n s  o f  c l i e n t s  w h o  h a v e

s h o r t l i s t e d   b u t  n o t  u s e d  a  f i r m  h a v e  d e t e r i o r a t e d .  W h a t  w a s  o n c e  a  m i l d  d i p  a n d

m o d e s t  r i s e  i n  o p i n i o n  i n  t h e  c l i e n t  j o u r n e y  i s  n o w  m u c h  m o r e  o f  a  h o c k e y  s t i c k

s h a p e .
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Methodology in full

Who did we talk to?

Figure 8

Respondents by level of responsibility
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Figure 9

Respondents by sector

Figure 10

Respondents by function
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Figure 11

Respondents by organisation's revenue

What did we ask them?

E a c h  r e s p o n d e n t  w a s  a s k e d  t o  t e l l  u s  a b o u t  t h r e e  c o n s u l t i n g  f i r m s  a n d  w a s  p r e s e n t e d

w i t h  a  l i s t  o f  1 4  l e a d i n g  c o n s u l t i n g  f i r m s  i n  t h e  G C C .  W e  f o c u s  o n  t h e  w o r l d ’ s  l e a d i n g

c o n s u l t i n g  f i r m s  t o  e n s u r e  w e  h a v e  s u f f i c i e n t  r e s p o n s e s  t o  c a r r y  o u t  a  d e t a i l e d

a n a l y s i s .

W e  a s k e d  e a c h  r e s p o n d e n t  t o  s h a r e  t h e i r  v i e w s  o n  e a c h  o f  t h e  t h r e e  f i r m s  s e l e c t e d ,

f o c u s i n g  o n  t h e  f o l l o w i n g  a r e a s :

Q u a l i t y :  T h e i r  p e r c e p t i o n  o f  t h e  q u a l i t y  o f  s e r v i c e  p r o v i d e d  b y  e a c h

f i r m  i n  1 3  d i f f e r e n t  c o n s u l t i n g  s e r v i c e s

Va l u e :  T h e i r  v i e w  o f  h o w  m u c h  v a l u e  e a c h  f i r m  a d d e d  i n  r e l a t i o n  t o  t h e

f e e s  p a i d  f o r  i t s  s e r v i c e s

A t t r i b u t e s :  H o w  t h e y  r a t e  e a c h  f i r m  a n d  t h e  i n d i v i d u a l s  f r o m  i t  a c r o s s  a

r a n g e  o f  a t t r i b u t e s ,  a n d  w h a t  t h e y  t h i n k  t h e  m o s t  i m p o r t a n t  a t t r i b u t e s

o f  e a c h  f i r m  a r e .
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Which firms are included in this report?

F i r m
D i d  w e  a s k  a b o u t  t h i s  f i r m  i n  t h i s

m a r k e t ?

D e t a i l e d  p r o f i l e

a v a i l a b l e ?

A c c e n t u r e ✔ ✔

A l i x P a r t n e r s ✔ ✔

B a i n  &  C o m p a n y ✔ ✔

B o s t o n  C o n s u l t i n g

G r o u p
✔ ✔

C a p g e m i n i  I n v e n t   ✘ ✘

D e l o i t t e ✔ ✔

E Y ✔ ✔

I B M   S e r v i c e s ✔ ✔

K e a r n e y ✔ ✔

K P M G ✔ ✔

M c K i n s e y  &  C o m p a n y ✔ ✔

O l i v e r  W y m a n ✔ ✔

PA  C o n s u l t i n g ✔ ✔

P w C  ( i n c l u d i n g

S t r a t e g y & )
✔ ✔

R o l a n d  B e r g e r ✔ ✔

 

N o t e  t h a t  o u r  s u r v e y  a s k e d  r e s p o n d e n t s  a b o u t  t h e  b r a n d  A .T.  K e a r n e y.  S u b s e q u e n t l y,

t h e  f i r m  h a s  r e b r a n d e d  a s  K e a r n e y  a n d  w e  r e f e r  t o  t h e  f i r m  a s  K e a r n e y  t h r o u g h o u t

t h i s  r e p o r t .
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How do we rank firms in this report?

I n  t h i s  r e p o r t ,  w e  r e v e a l  t h e  t o p - r a n k e d  f i r m s  i n  t h r e e   a r e a s :  m i n d s h a r e ,  q u a l i t y  o f

w o r k ,  a n d  v a l u e .  W e  l o o k  a t  t h e  t o p - r a n k e d  f i r m s  o v e r a l l ,  b u t  w h e r e  w e  c a n ,  w e  a l s o

s p l i t  t h e  d a t a  t o  l o o k  a t  p e r c e p t i o n s  i n  e a c h  c o n s u l t i n g  s e r v i c e  a n d  b y  c l i e n t  t y p e .  W e

h a v e  d a t a  b y  s e c t o r   a n d  b y  f u n c t i o n  ( t h a t  i s ,  l o o k i n g  a t  h o w  v i e w s  o f  r e s p o n d e n t s  i n

d i f f e r e n t  s e c t o r s  a n d  d i f f e r e n t  b u s i n e s s  f u n c t i o n s  v a r y )  a v a i l a b l e  o n l i n e .  I n  b r e a k i n g

d o w n  t h e  d a t a  t o  t h i s  l e v e l  o u r  s a m p l e  s i z e s  c a n  b e c o m e  q u i t e  s m a l l ,  s o  w h e r e  i t  i s n ’ t

b i g  e n o u g h  f o r  u s  t o  b e  c o n f i d e n t ,  w e  g r e y  o u t  t h e  d a t a  i n  q u e s t i o n .  To  e x p l o r e  t h e

d a t a  f u r t h e r,  p l e a s e  v i s i t  o u r  o n l i n e  p o r t a l ,  w h e r e  y o u ’ l l  b e  a b l e  t o  s e e  a l l  t h e  d a t a

w e  h a v e  i n  o n e  p l a c e .  I f  y o u  h a v e  f u r t h e r  q u e s t i o n s ,  p l e a s e   c o n t a c t  u s  h e r e .

Mindsha re :  To  g i v e  e a c h  f i r m  a  m i n d s h a r e  s c o r e ,  w e ’ v e  l o o k e d  a t  h o w  q u i c k l y

r e s p o n d e n t s  s e l e c t e d  a n y  p a r t i c u l a r  f i r m .  T h e  f i r m  t h a t  r e a c h e d  t h e  q u o t a  f o r

r e s p o n s e s   f a s t e s t  g a i n s  t h e  t o p  s c o r e  ( w h i c h  i s  1 0 0 ) .  A l l  o t h e r  f i r m s  a r e  s c o r e d  i n

c o m p a r i s o n  t o  t h e  t i m e  i t  t a k e s  t o  f i l l  t h a t  q u o t a .  T h i n k  o f  i t  a s  f i r m s  r a c i n g  e a c h

o t h e r  t o  a  f i n i s h  l i n e .

Qua l i t y :  W e  b a s e  o u r  r a t i n g  o n  t h e  s u m  o f  t h e  p r o p o r t i o n  o f  p e o p l e  w h o  d e s c r i b e

q u a l i t y  a s  e i t h e r  “ h i g h ”  o r  “ v e r y  h i g h ”.  W h e r e  t h a t  p r o d u c e s  a n  e q u a l  r e s u l t  b e t w e e n

t w o  f i r m s ,  w e  t a k e  i n t o  a c c o u n t  t h e  s h a r e  w h o  h a v e  d e s c r i b e d  q u a l i t y  a s  “ v e r y  h i g h ”

t o  d e t e r m i n e  t h e  o r d e r  i n  w h i c h  t h e y  a r e  r a n k e d .

Va lue :  W e  b a s e  o u r  r a t i n g  o n  t h e  s u m  o f  t h e  p r o p o r t i o n  o f  p e o p l e  w h o  s a y  t h a t  t h e

v a l u e  a  f i r m  d e l i v e r s  i s  g r e a t e r  ( t o  a n y  e x t e n t )  t h a n  t h e  f e e s  i t  c h a r g e s .  W h e r e  t h a t

p r o d u c e s  a n  e q u a l  r e s u l t  b e t w e e n  t w o  f i r m s ,  w e  t a k e  i n t o  a c c o u n t  t h e  e x t e n t  t o

w h i c h  v a l u e  i s  s e e n  t o  b e  g r e a t e r  t h a n  f e e s  ( r e s p o n d e n t s  h a d  t h e  c h o i c e  o f  s a y i n g  i t

w a s  t w i c e ,  f i v e  t i m e s ,  o r  1 0   t i m e s  o r  m o r e  t h e  a m o u n t  p a i d  i n   f e e s )  t o  d e t e r m i n e  t h e

o r d e r  i n  w h i c h  t h e y  a r e  r a n k e d .
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