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RRReeeccceeennnttt   CCChhhaaannngggeeesss,,,    CCChhhaaalllllleeennngggeeesss   aaannnddd   CCCooonnnssseeeqqquuueeennnccceeesss   iiinnn   CCCooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt   

eeeddduuucccaaatttiiiooonnn      wwwiiittthhh   rrreeefffeeerrreeennnccceee   tttooo   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    EEEddduuucccaaatttiiiooonnn   PPPooollliiicccyyy...    

PPPrrrooofff...    DDDrrr...    SSSuuunnniiilll    JJJooossshhhiii   

dddrrrsssuuunnniiillldddjjjooossshhhiii@@@gggmmmaaaiiilll ...cccooommm   

                  

EEExxxeeecccuuutttiiivvveee   SSSuuummmmmmaaarrryyy      

      CCCooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    dddiiisssccciiipppllliiinnneee   hhhaaavvveee   ooobbbssseeerrrvvveeeddd   ssseeeaaa   ccchhhaaannngggeeesss...    TTThhheee   

dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt   iiinnn   fffooorrrmmm   ooofff   ooorrrgggaaannniiizzzaaatttiiiooonnn   ccchhhaaannngggeeesss   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiitttsss   ssstttyyyllleee   aaannnddd   aaatttttt iiitttuuudddeee...    TTThhheee   cccooovvviiiddd   111999   

tttaaauuuggghhhttt    uuusss   tttooo   gggooo   fffooorrr   ooonnnllliiinnneee   ttteeeaaaccchhhiiinnnggg   aaannnddd   llleeeaaarrrnnniiinnnggg   wwwhhhiiiccchhh   cccaaannn   bbbeee   hhheeennnccceee   fffooorrrwwwaaarrrddd   ssshhhaaapppeee   aaasss   bbbllleeennndddeeeddd   

sssyyysssttteeemmm...    TTThhheee   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   bbbuuusssiiinnneeessssss   ooopppeeerrraaatttiiiooonnnsss,,,    dddiiigggiiitttaaalll    sssyyysssttteeemmm,,,    mmmaaarrrkkkeeettt    aaarrreeeaaa   aaannnddd   ttteeeccchhhnnnooolllooogggiiicccaaalll    

ccchhhaaannngggeee   ttthhheee   cccooommmmmmeeerrrccceee...       AAAdddvvveeerrrttt iiissseeemmmeeennnttt ,,,    mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg,,,    iiinnnsssuuurrraaannnccceee,,,    bbbaaannnkkkiiinnnggg   aaannnddd   wwwaaarrreee   hhhooouuusssiiinnnggg   

ccchhhaaannngggeeesss   pppuuuttt   ttthhheee   llliiiggghhhttt    ooonnn   nnneeewww   eeeddduuucccaaatttiiiooonnn   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiinnn   rrreeeccceeennnttt    yyyeeeaaarrrsss...    

CCCooommmmmmeeerrrccceee   ccchhhaaannngggeeesss   tttooo   eee---cccooommmmmmeeerrrccceee...    AAAiiidddsss   tttooo   tttrrraaadddeee   fffaaaccctttooorrrsss   ccchhhaaannngggeeesss   wwwiiittthhh   dddiiigggiiitttaaallliiizzzaaattt iiiooonnn...    

UUUnnniiivvveeerrrsssaaallliiizzzaaatttiiiooonnn   ooofff    mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    ppprrriiinnnccciiipppllleeesss   aaannnddd   ooorrrgggaaannniiizzzaaatttiiiooonnn   ssstttrrruuuccctttuuurrreee   aaarrreee   nnnooottt    iiinnn   bbbooooookkksss   bbbuuuttt    iiinnn   

ppprrraaacccttt iiiccceeesss   wwwiiittthhh   rrreeeccceeennnttt    eeecccooonnnooommmiiiccc   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    aaannnddd   iiinnnttteeerrrnnnaaatttiiiooonnnaaalll    aaacccccceeeppptttaaannnccceee   tttooo   aaallllll    mmmuuullltttiii---nnnaaatttiiiooonnnaaalll   

cccooorrrpppooorrraaatttiiiooonnnsss...    TTThhheee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    eeeddduuucccaaatttiiiooonnn   ccchhhaaannngggeeesss   tttooo   bbbuuusssiiinnneeessssss   eeeddduuucccaaatttiiiooonnn   wwwhhhiiiccchhh   iiisss   cccooonnnsssiiidddeeerrreeeddd   

aaasss   BBB---SSSccchhhoooooolll    llleeeaaarrrnnniiinnnggg...    

   AAAllllll    ccchhhaaannngggeeesss   aaarrreee   hhhaaavvviiinnnggg   pppooosssiii tttiiivvveee   aaannnddd   nnneeegggaaatttiiivvveee   iiimmmpppaaacccttt ...    CCCooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   

eeesssssseeennntttiiiaaalll   fffooorrr   sssuuurrrvvviiivvvaaalll ...    TTThhheee   cccooommmmmmooonnn   mmmaaannn   dddeeepppeeennndddsss   ooonnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    TTThhheee   

ccchhhaaalllllleeennngggeeesss   aaarrreee   tttooo   mmmeeeeeettt    tttooo   aaaccchhhiiieeevvveee   sssoooccciiiooo   eeecccooonnnooommmiiiccc   ooobbbjjjeeeccctttiiivvveee...    AAApppaaarrrttt    fffrrrooommm   ttthhhiiisss   ttthhheee   eeennnvvviiirrrooonnnmmmeeennnttt   

iiissssssuuueee   iiisss   aaalllsssooo   tttooo   bbbeee   kkkeeepppttt    iiinnn   mmmiiinnnddd...       

      

KKKeeeyyy   wwwooorrrdddsss   

   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ,,,    cccooommmmmmeeerrrccceee,,,    ccchhhaaannngggeeesss   aaafffttteeerrr   111999999111   cccooonnnssseeeqqquuueeennnccceee   ooofff   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   

mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    

   111)))   PPPrrreeeaaammmbbbllleee:::   ---   

   CCChhhaaannngggeee   iiisss   ttthhheee   ooonnnlllyyy   pppeeerrrmmmaaannneeennnttt    fffaaaccctttooorrr   iiinnn   tttooodddaaayyy’’’sss   mmmooodddeeerrrnnn   wwwooorrrlllddd...          TTThhheee   iiinnnddduuussstttrrriiiaaalll    

rrreeevvvooollluuutttiiiooonnn   wwwaaasss   rrreeegggaaarrrdddeeeddd   aaasss   aaa   mmmaaajjjooorrr   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ttthhheee   iiinnnddduuussstttrrriiiaaalll    wwwooorrrlllddd...       IIIttt    ccchhhaaannngggeeesss   lll iiifffeee   ssstttyyyllleee,,,    

mmmeeettthhhoooddd   ooofff   ppprrroooddduuuccctttiiiooonnn   qqquuuaaalll iiitttyyy   aaannnddd   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   qqquuuaaannntttiiitttyyy   aaassspppeeecccttt    ooofff   ppprrroooddduuucccttt iiiooonnn...       AAAfffttteeerrr   ttthhheee   sssaaaiiiddd   

ccchhhaaannngggeee,,,    lllaaabbbooouuurrr   iiinnnttteeennnsssiiivvveee   bbbuuusssiiinnneeessssss,,,    iiinnnddduuussstttrrryyy,,,    cccooommmmmmeeerrrccceee   bbbeeecccooommmeeesss   cccaaapppiiitttaaalll    aaannnddd   hhhiiiggghhh   ttteeeccchhh   
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iiinnnttteeennnsssiiivvveee...       TTThhheeerrreee   iiisss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy,,,    mmmeeettthhhoooddd   ooofff   ppprrroooddduuucccttt iiiooonnn   aaannnddd   ooottthhheeerrr   fffaaaccctttooorrrsss...       TTThhheee   

iiinnnfffooorrrmmmaaatttiiiooonnn   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   aaannnddd   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    iiinnn   cccooommmpppuuuttteeerrr   iiisss   aaalllsssooo   rrreeegggaaarrrdddeeeddd   aaasss   rrreeevvvooollluuutttiiiooonnn...    IIIttt    bbbrrriiinnngggsss   

ssseeevvveeerrraaalll    ccchhhaaalllllleeennngggeeesss   bbbeeefffooorrreee   uuusss...       AAAllllll    ccchhhaaannngggeeesss   aaarrreee   nnnooottt    pppooosssiii tttiiivvveee   ttthhheeerrreee   iiisss   nnneeegggaaattt iiivvviiitttyyy   aaassssssoooccciiiaaattteeeddd   wwwiiittthhh   

sssooommmeee   ccchhhaaannngggeeesss...    BBBuuuttt    iii ttt    wwwiiilll lll    bbbeee   ttthhheeerrreee...    AAAsss   wwweee   pppooopppuuulllaaarrrlllyyy   sssaaayyy   sssccciiieeennnccceee   iiisss   cccuuurrrssseee   aaasss   wwweeellllll    aaasss   bbbllleeessssssiiinnngggsss...    

TTThhheee   dddiiigggiiitttiiizzzaaattt iiiooonnn   nnneeettt---bbbaaassseeeddd   eeecccooonnnooommmyyy   eee---bbbaaassseeeddd   mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg,,,    gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee   iiinnnttteeerrrnnnaaattt iiiooonnnaaalll    tttrrraaadddeee;;;   

ttteeennnsssiiiooonnnsss   aaannnddd   bbbuuusssiiinnneeessssss   bbbeeecccooommmeee   kkkeeeyyy   aaassspppeeecccttt    ooofff   cccooommmmmmeeerrrccceee   tttrrraaadddeee   aaasss   wwweeellllll    aaasss   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    TTThhheee   

ccchhhaaannngggiiinnnggg   dddyyynnnaaammmiiicccsss   aaasss   wwweeellllll    aaasss   iiinnnttteeerrrnnnaaatttiiiooonnnaaalll    pppooollliii tttiiicccsss   gggrrrooouuupppsss   aaannnddd   eeecccooonnnooommmiiiccc   wwwaaarrrfffaaarrreee   fffuuurrrttthhheeerrr   

iiinnnvvviiittteeesss   nnneeewww   aaannnddd   iiimmmppprrrooovvveeeddd   aaapppppprrroooaaaccchhh   iiinnn   bbbuuusssiiinnneeessssss   tttrrraaadddeee...    AAAllllll    iiitttsss   dddrrriiivvveeesss   uuusss   fffooorrr   bbbeeesssttt    eeeddduuucccaaattt iiiooonnn   wwwhhhiiiccchhh   

bbbrrriiinnngggsss   eeemmmpppooowwweeerrrmmmeeennnttt ...    

   AAApppaaarrrttt    fffrrrooommm   ttthhheee   ssstttrrruuuccctttuuurrraaalll   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheeerrreee   iiisss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   tttrrraaadddeee   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss   aaafffttteeerrr   

111999999111...       IIIttt    bbbrrriiinnngggsss   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   rrruuullleeesss   aaannnddd   rrreeeggguuulllaaatttiiiooonnn,,,    ppprrroooccceeeddduuurrreeesss   mmmeeettthhhooodddsss   ooofff   bbbuuusssiiinnneeessssss   cccooommmmmmeeerrrccceee   

iiinnnddduuussstttrrryyy   kkknnnooowwwllleeedddgggeee   aaannnddd   ooottthhheeerrr   sssuuuccchhh   fffaaaccctttooorrrsss...       DDDiiiffffffeeerrreeennnttt   pppooollliiiccciiieeesss   lll iiikkkeee   bbbaaannnkkkiiinnnggg,,,    lllaaabbbooouuurrr,,,    iiinnnddduuussstttrrriiiaaalll    

iiimmmpppooorrrttt    aaannnddd   eeexxxpppooorrrttt ,,,    ttthhheee   llliiiccceeennnsssiiinnnggg   ccchhhaaannngggeeesss...    TTThhheee   pppooollliiiccciiieeesss   aaarrreee   ccchhhaaannngggeeeddd   tttooo   aaacccqqquuuiiirrreee   ttthhheee   aaadddvvvaaannntttaaagggeee   ooofff   

nnneeewww   eeecccooonnnooommmiiiccc,,,    ggglllooobbbaaalll    ooorrrdddeeerrr...    TTThhheee   tttwwwooo   dddeeecccaaadddeeesss   ooofff   nnneeewww   eeecccooonnnooommmiiiccc   ooorrrdddeeerrr   bbbrrriiinnngggsss   pppooosssiiittt iiivvveee   aaasss   wwweeellllll    

aaasss   nnneeegggaaattt iiivvveee   aaassspppeeecccttt ...    NNNeeewww   iiinnndddiiirrreeecccttt    tttaaaxxx   ooonnn   aaaccccccooouuunnnttt   ooofff   GGGoooooodddsss   aaannnddd   SSSeeerrrvvviiiccceee   TTTaaaxxx   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   gggaaammmeee   ooofff   

iiinnndddiiirrreeecccttt    tttaaaxxxaaattt iiiooonnn   aaannnddd   ppprrriiiccceeesss...       

222)))   OOObbbjjjeeecccttt   ooofff   PPPaaapppeeerrr:::   ---   

222...111)))   TTTooo   cccooonnnsssiiidddeeerrr   vvvaaarrriiiooouuusss   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...       

222...222)))   TTTooo   aaannnaaalllyyyzzzeee   ttthhheee   cccooonnnssseeeqqquuueeennnccceee   aaannnddd   ccchhhaaannngggeeesss...    

222...333)))   TTTooo   ssstttuuudddyyy   ttthhheee   ccchhhaaalll llleeennngggeeesss   ooofff   ccchhhaaannngggeeesss   pppuuuttt    bbbeeefffooorrreee   uuusss...       

222...444)))         TTTooo   fffooocccuuusss   ooonnn   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    EEEddduuucccaaattt iiiooonnn   PPPooollliiicccyyy   ssspppeeeccciiiaaalll lllyyy   fffooorrr   hhhiiiggghhheeerrr   eeeddduuucccaaatttiiiooonnn   fffooorrr   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   

mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...       

   333)))   HHHyyypppooottthhheeesssiiisss      

333...111)))   TTThhheeerrreee   iiisss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   eeecccooonnnooommmyyy   aaafffttteeerrr   111999999111   ccchhhaaannngggeeesss   ppprrraaacccttt iiiccceee,,,    pppooollliiiccciiieeesss   aaannnddd   ppprrroooccceeeddduuurrreeesss...    

333...222)))   NNNeeewww   wwwooorrrlllddd   ooorrrdddeeerrr   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   ssstttyyyllleee   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    aaannnddd   ooopppeeerrraaatttiiiooonnnsss   ooofff   cccooommmmmmeeerrrccceee...    

333...333)))   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    EEEddduuucccaaattt iiiooonnn   PPPooollliiicccyyy   cccooovvveeerrrsss   hhhiiiggghhheeerrr   eeeddduuucccaaattt iiiooonnn   tttooo   mmmeeeeeettt    ttthhheee   rrreeeqqquuuiiirrreeemmmeeennnttt    ooofff   fffuuutttuuurrreee   

bbbuuusssiiinnneeessssss...       

444)))   LLLiiimmmiiitttaaatttiiiooonnnsss      

   SSSiiinnnccceee   ttthhheee   sssuuubbbjjjeeecccttt   iiisss   vvveeerrryyy   vvvaaasssttt    ttthhheee   pppaaapppeeerrr   cccooonnnsssiiidddeeerrrsss   ttthhheee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    aaannnddd   cccooommmmmmeeerrrccceee   

aaassspppeeecccttt ...    TTThhheee   ccchhhaaannngggeee   aaafffttteeerrr   111999999111   iiisss   cccooonnnsssiiidddeeerrreeeddd   aaasss   ttthhheee   bbbaaassseee   yyyeeeaaarrr   fffooorrr   ccchhhaaannngggeee   ddduuueee   tttooo   aaadddoooppptttiiiooonnn   ooofff   

NNNeeewww   EEEcccooonnnooommmiiiccc   ooorrrdddeeerrr...          

555)))   FFFuuutttuuurrreee   SSScccooopppeee   ooofff   SSStttuuudddyyy:::---   

   TTThhheeerrreee   iiisss   ssscccooopppeee   tttooo   ssstttuuudddyyy   ttthhheee   sssuuubbbjjjeeecccttt    iiinnn   lll iiiggghhhttt    ooofff   ccchhhaaalllllleeennngggeee   iiinnntttrrroooddduuuccceeeddd   bbbyyy   ccchhhaaannngggeee...       

666)))   CCCooonnnccceeepppttt:::---      MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt      
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666...111   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   ttthhheee   cccooo---ooorrrdddiiinnnaaatttiiiooonnn   ooofff   aaalll lll    rrreeesssooouuurrrccceeesss   ttthhhrrrooouuuggghhh   ttthhheee   ppprrroooccceeessssss   ooofff      ppplllaaannnnnniiinnnggg,,,    

ooorrrgggaaannniiizzziiinnnggg,,,    dddiiirrreeecccttt iiinnnggg   aaannnddd   cccooonnntttrrrooollllll iiinnnggg   iiinnn   ooorrrdddeeerrr   tttooo   aaattt tttaaaiiinnn   ssstttaaattteeeddd      ooobbbjjjeeeccctttiiivvveeesss...          

            HHHeeennnrrryyy   LLL...    SSSiiissskkk   

   

666...222   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   ttthhheee   aaarrrttt    ooofff   kkknnnooowwwiiinnnggg   wwwhhhaaattt    yyyooouuu   wwwaaannnttt    tttooo   dddooo   aaannnddd   ttthhheeennn   ssseeeeeeiiinnnggg      ttthhhaaattt    iii ttt    iiisss   

dddooonnneee   iiinnn   ttthhheee   bbbeeesssttt    aaannnddd   ccchhheeeaaapppeeesssttt    wwwaaayyy...       

                        FFF...WWW...   TTTaaayyylllooorrr      

   CCCooommmmmmeeerrrccceee   

666...444   CCCooommmmmmeeerrrccceee   iiisss   ttthhhaaattt    aaassspppeeecccttt   ooofff   bbbuuusssiiinnneeessssss   wwwhhhiiiccchhh   iiisss   eeennngggaaagggeeeddd   iiinnn   dddiiissstttrrriiibbbuuutttiiiooonnn   ooofff      gggoooooodddsss   aaannnddd   

ssseeerrrvvviiiccceeesss   ppprrroooddduuuccceeeddd   bbbyyy   iiinnnddduuussstttrrryyy...    

666...555   CCCooommmmmmeeerrrccceee   iiinnncccllluuudddeeesss   bbbuuuyyyiiinnnggg   aaannnddd   ssseeellllll iiinnnggg   ooofff   gggoooooodddsss   aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss   aaasss   wwweeellllll    aaasss   iii ttt       rrreeemmmooovvveeesss   aaalll lll    

ttthhheee   hhhiiinnndddrrraaannnccceeesss   iiinnn   ttthhheee   ppprrroooccceeessssss   ooofff   dddiiissstttrrriiibbbuuutttiiiooonnn   ooofff   gggoooooodddsss   aaannnddd      ssseeerrrvvviiiccceeesss...       

666...666                        EEE---   cccooommmmmmeeerrrccceee---   IIIttt    iiisss   aaappppppllliiicccaaatttiiiooonnn   ooofff   iiinnnttteeerrrnnneeettt    aaannnddd   iiinnnttteeerrrnnneeettt    ooofff   ttthhhiiinnngggsss   ooofff   bbbuuuyyyiiinnnggg   aaannnddd   ssseeellllll iiinnnggg   

ooofff   gggoooooodddsss   aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss...    

777)))   EEExxxppplllaaannnaaatttiiiooonnn:::   ---   

   TTThhheee   cccooonnnccceeepppttt   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   uuussseeeddd   fffooorrr   ssseeettt    ooofff   iiinnnttteeerrrrrreeelllaaattteeeddd   fffuuunnnccctttiiiooonnnsss   aaannnddd   ppprrroooccceeesssssseeesss   iiinnn   fffiiieeelllddd   

ooofff   bbbuuusssiiinnneeessssss   ppprrroooccceeessssss   aaannnddd   sssoooccciiiaaalll    sssccciiieeennnccceee...       IIIttt    iiisss   ppprrroooccceeessssss   ooofff   aaaccchhhiiieeevvveeemmmeeennnttt    ooofff   ssstttaaattteeeddd   ooobbbjjjeeeccctttiiivvveeesss...    IIIttt    iiisss   

nnnooottt    ooonnnlllyyy   rrreeelllaaattteeeddd   tttooo   bbbuuusssiiinnneeessssss   bbbuuuttt    iii ttt    iiisss   aaalllsssooo   cccooonnnccceeerrrnnneeeddd   wwwiiittthhh   dddaaayyy   tttooo   dddaaayyy   llliiifffeee...       TTTiiimmmeee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ,,,    

hhheeeaaalll ttthhh   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ,,,    eeemmmoootttiiiooonnn   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ,,,    dddiiisssaaasssttteeerrr   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    aaannnddd   sssooo   ooonnn   aaarrreee   ttthhheee   iiinnnttteeerrrrrreeelllaaattteeeddd   

eeexxxaaammmpppllleeesss   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    IIIttt    iiisss   nnnooottt   ooonnnlllyyy   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    ooofff   ttthhhiiinnngggsss   bbbuuuttt    iii ttt    iiisss   dddiiirrreeeccctttiiiooonnn   tttooo   aaannnddd   

dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    ooofff   pppeeeooopppllleee   iiinnn   ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn...    SSSeeevvveeerrraaalll    bbbrrraaannnccchhheeesss   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    cccaaannn   bbbeee   ssstttaaattteeeddd   aaasss   

fffiiinnnaaannnccciiiaaalll    mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ,,,    mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg,,,    hhhuuummmaaannn   rrreeesssooouuurrrccceeesss,,,    ooopppeeerrraaatttiiinnnggg   aaannnddd   sssyyysssttteeemmm   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    

MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   aaannn   aaarrrttt    bbbeeecccaaauuussseee   mmmaaannnaaagggeeerrr   hhhaaasss   tttooo   cccooolllllleeecccttt    aaassssssiiimmmiiilllaaattteee   aaannnaaalllyyyzzzeee   eeevvvaaallluuuaaattteee   fffaaaccctttsss,,,    aaannnddd   

fffuuurrrttthhheeerrr   tttooo   tttaaakkkeee   aaa   dddeeeccciiisssiiiooonnn...       MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   sssccciiieeennnccceee   bbbeeecccaaauuussseee   sssccciiieeennntttiiifffiiiccc   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiimmmpppllliiieeesss   

fffooorrrmmmaaalll    mmmeeettthhhooodddsss   ooofff   iiinnnvvveeessstttiiigggaaatttiiiooonnn   aaannnddd   ssstttuuudddyyy   ooofff   ppprrrooobbbllleeemmm...       

   CCCooommmmmmeeerrrccceee   iiisss   aaaiiidddsss   tttooo   tttrrraaadddeee...    TTThhheee   sssuuummm   tttoootttaaalll    ooofff   pppaaaccckkkiiinnnggg   bbbrrraaannndddiiinnnggg   iiinnnsssuuurrraaannnccceee,,,    wwwaaarrreeehhhooouuussseee,,,    

tttrrraaannnssspppooorrrtttaaattt iiiooonnn   bbbaaannnkkkiiinnnggg   aaannnddd   mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg   iiisss   cccooommmmmmeeerrrccceee;;;   tttrrraaadddeee   wwwiiittthhhooouuuttt   cccooommmmmmeeerrrccceee   iiisss   nnnooottt    pppooossssssiiibbbllleee...       

TTThhheee   uuutttiiilll iiizzzaaattt iiiooonnn   lll iiikkkeee   tttiiimmmeee   ppplllaaaccceee   iiisss   sssaaatttiiisssfffiiieeeddd   bbbyyy   cccooommmmmmeeerrrccceee...    BBBuuuttt    aaallllll    ooopppeeerrraaatttiiiooonnnsss   aaannnddd   fffuuunnncccttt iiiooonnnsss   ooofff   

cccooommmmmmeeerrrccceee   aaarrreee   cccaaarrrrrriiieeeddd   ooouuuttt    bbbyyy   uuusssiiinnnggg   iiinnnttteeerrrnnneeettt    ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy...    

   

888...    CCChhhaaannngggeeesss:::---   

   TTThhheee   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   aaarrreeeaaa   ooofff   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   ccclllaaassssssiiifffiiieeeddd   aaasss   bbbaaasssiiiccc   ccchhhaaannngggeee   aaannnddd   

ccchhhaaannngggeee   aaafffttteeerrr   111999999111   iii ...eee...    NNNeeewww   EEEcccooonnnooommmiiiccc   OOOrrrdddeeerrr...       

BBBaaasssiiiccc   CCChhhaaannngggeee   
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888...111   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt   

   TTThhheee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    dddiiisssccciiipppllliiinnneee   ccchhhaaannngggeeesss   aaasss   pppeeerrr   ttthhheee   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ooorrrgggaaannniiizzzaaatttiiiooonnn   ssstttrrruuuccctttuuurrreee...       

MMMooorrreeeooovvveeerrr,,,    wwweee   cccaaannn   sssaaayyy   ttthhhaaattt    iii ttt    iiisss   ccchhhaaannngggeee   aaasss   pppeeerrr   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   lll iiifffeee...       TTThhheee   sssooollleee   ppprrroooppprrriiieeetttooorrr   wwwaaasss   

cccooonnnsssiiidddeeerrreeeddd   aaasss   ooollldddeeesssttt    aaannnddd   tttrrraaadddiiitttiiiooonnnaaalll   fffooorrrmmm   ooofff   ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn...    BBBuuuttt    aaafffttteeerrr   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    eeessspppeeeccciiiaaalll lllyyy   

aaafffttteeerrr   iiinnnddduuussstttrrriiiaaalll    rrreeesssooollluuutttiiiooonnn   ttthhheee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    iiisss   ssseeepppaaarrraaattteeeddd   fffrrrooommm   ooowwwnnneeerrrssshhhiiippp...    IIInnn   mmmooodddeeerrrnnn   fffooorrrmmm   ooofff   

ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn,,,    cccooommmpppaaannnyyy   fffooorrrmmm   ooofff   ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    pppaaarrrttt    lll iiieeesss   wwwiiittthhh   mmmaaannnaaagggeeerrrsss   aaannnddd   

ooowwwnnneeerrrssshhhiiippp   lll iiieeesss   wwwiiittthhh   ssshhhaaarrreeehhhooollldddeeerrrsss...    IIInnnsssttteeeaaaddd   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    aaasss   aaannn   eeemmmpppllloooyyymmmeeennnttt    iiinnn   tttooodddaaayyy’’’sss   mmmooodddeeerrrnnn   

wwwooorrrllldddsss   iii ttt    iiisss   rrreeegggaaarrrdddeeeddd   aaasss   ppprrrooofffeeessssssiiiooonnn...    

   TTThhheee   cccooonnnccceeepppttt   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    wwwaaasss   uuussseee   iiinnn   bbbuuusssiiinnneeessssss   tttrrraaadddiiittt iiiooonnnaaalll lllyyy   bbbuuuttt    kkknnnooowww   aaa   dddaaayyy   ttthhheeerrreee   iiisss   

ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ttthhheee   aaappppppllliiicccaaabbbiiilll iii tttyyy...    IIIttt    iiisss   aaalllsssooo   aaappppppllliiieeeddd   tttooo   hhhuuummmaaannn   rrreeesssooouuurrrccceee,,,    hhhooossspppiiitttaaalll iii tttyyy   tttrrraaavvveeelll    tttooouuurrriiisssmmm,,,    

dddiiisssaaasssttteeerrr,,,    eeemmmoootttiiiooonnn   aaannnddd   sssooo   ooonnn...    TTThhheee   dddeeeccciiisssiiiooonnn   mmmaaakkkiiinnnggg   ttthhheee   cccooommmmmmuuunnniiicccaaatttiiiooonnn   ttthhheee   ssstttrrraaattteeegggyyy   aaannnddd   ppplllaaannnnnniiinnnggg   

ccchhhaaannngggeeesss...    TTThhheee   ttteeeccchhhnnnooolllooogggiiicccaaalll   ccchhhaaannngggeeesss   bbbrrriiinnngggsss   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   fffuuunnncccttt iiiooonnniiinnnggg   ooopppeeerrraaatttiiiooonnn   aaannnddd   rrrooouuutttiiinnneee   

sssccchhheeeddduuullliiinnnggg   ooofff   ppplllaaannnnnniiinnnggg   aaattt    aaalll lll    llleeevvveeelllsss   aaannnddd   aaassspppeeeccctttsss...    TTThhheeerrreee   iiisss   tttrrreeemmmeeennndddooouuusss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   

fffiiieeelllddd...       TTThhheeerrreee   iiisss   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    ooofff   nnneeewww   aaarrreeeaaa   ooofff   cccooommmmmmeeerrrccceee   wwwhhhiiiccchhh   iiisss   eee---cccooommmmmmeeerrrccceee...       TTThhheee   ooolllddd   aaannnddd   

tttrrraaadddiiittt iiiooonnnaaalll    cccooommmmmmeeerrrccceee   wwwaaasss   aaassssssoooccciiiaaattteeeddd   wwwiiittthhh   aaadddvvveeerrrtttiiissseeemmmeeennnttt    ooofff   fffiiirrrmmm   ooonnn   rrraaadddiiiooo   aaannnddd   nnneeewwwssspppaaapppeeerrr...    

MMMaaarrrkkkeeetttiiinnnggg   wwwaaasss   cccaaarrrrrriiieeeddd   ooouuuttt    wwwiiittthhh   dddeeeaaallleeerrrsss   aaannnddd   mmmiiiddddddllleeemmmeeennn...       TTThhheee   wwwaaarrreeehhhooouuusssiiinnnggg   fffaaaccciii lll iiittt iiieeesss   wwweeerrreee   nnnooottt    

iiinnn   eeexxxiiisssttteeennnccceee...    TTThhheee   iiinnnsssuuurrraaannnccceee   ssseeeccctttooorrr   wwwaaasss   nnnooottt    mmmuuuccchhh   dddeeevvveeelllooopppeeeddd...       BBBuuuttt    kkknnnooowww   aaa   dddaaayyy   ttthhheee   aaadddvvveeerrrttt iiissseeemmmeeennnttt    

cccaaannn   bbbeee   dddooonnneee   ttthhhrrrooouuuggghhh   iiinnnttteeerrrnnneeettt ...    TTThhheeerrreee   iiisss   nnneeetttwwwooorrrkkk   mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg   aaannnddd   eee---mmmaaarrrkkkeeettt iiinnnggg...    TTThhheee   iiinnnsssuuurrraaannnccceee   iiisss   

aaalllsssooo   dddeeevvveeelllooopppeeeddd   aaasss   pppeeerrr   nnneeeeeeddd...    TTThhheee   nnneeewww   aaannnddd   hhhiiiggghhh---ttteeeccchhh   mmmeeettthhhooodddsss   aaarrreee   uuussseeeddd   fffooorrr   pppaaaccckkkiiinnnggg,,,    bbbrrraaannndddiiinnnggg   

aaannnddd   tttrrraaannnssspppooorrrtttaaatttiiiooonnn...       

888...222   NNNaaatttuuurrreee   ooofff   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt   BBBuuusssiiinnneeessssss   aaannnddd   EEEcccooonnnooommmiiicccsss   aaafffttteeerrr   111999999111...    

   AAAfffttteeerrr   aaadddoooppptttiiiooonnn   ooofff   nnneeewww   eeecccooonnnooommmiiiccc   pppooollliiiccciiieeesss   ttthhheeerrreee   aaarrreee   ssseeevvveeerrraaalll    ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   bbbuuusssiiinnneeessssss...    IIIttt    llleeeaaadddsss   

tttooo   aaauuutttooommmaaatttiiiccc   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    CCCooommmpppooosssiii ttt iiiooonnn   ooofff   bbboooaaarrrddd   ooofff   dddiiirrreeeccctttooorrrsss   ccchhhaaannngggeeesss   

ddduuueee   tttooo   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   llleeegggaaalll    fffrrraaammmeee   wwwooorrrkkk...    FFFooorrreeeiiigggnnn   DDDiiirrreeecccttt    IIInnnvvveeessstttmmmeeennnttt    aaannnddd   rrrooollleee   ooofff   FFFooorrreeeiiigggnnn   IIInnnsssttt iii tttuuutttiiiooonnnaaalll    

IIInnnsssttt iiitttuuuttteee   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   ssshhhaaarrreee   hhhooollldddiiinnnggg   pppaaattt ttteeerrrnnn   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    ssstttyyyllleee...    WWWooommmeeennn   rrreeeppprrreeessseeennntttaaatttiiiooonnn   

eeettthhhiiicccaaalll    cccooommmmmmiiittt ttteeeeee   cccooorrrpppooorrraaattteee   sssoooccciiiaaalll    rrreeessspppooonnnsssiiibbbiiillliii tttyyy   cccooommmmmmiiittt ttteeeeee   aaappppppoooiiinnntttmmmeeennnttt    ooofff   ccchhhiiieeefff   fffiiinnnaaannnccciiiaaalll    

oooffffffiiiccceeerrr   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   pppaaattt ttteeerrrnnn   ooofff   gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee...    IIIttt    cccaaannn   bbbeee   mmmeeennntttiiiooonnneeeddd   aaasss   fffooollllllooowwwsss...       

                                                                        TTTaaabbbllleee   NNNooo   111   

CCChhhaaannngggeee   iiinnn   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt...    

PPPaaarrrtttiiicccuuulllaaarrrsss   BBBeeefffooorrreee   LLLPPPGGG   AAAfffttteeerrr   LLLPPPGGG   

LLLeeegggaaalll    CCChhhaaannngggeee   FFFEEERRRAAA   AAACCCTTT   FFFEEEMMMAAA   AAACCCTTT   

LLLeeegggaaalll    CCChhhaaannngggeee   MMMRRRTTTPPP   AAACCCTTT   CCCooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   AAAcccttt    

LLLeeegggaaalll    CCChhhaaannngggeee   CCCooommmpppaaannnyyy   AAAcccttt    111999555666   CCCooommmpppaaannnyyy   AAAcccttt    222000111333   

BBBaaannnkkkiiinnnggg   SSSoooccciiiaaalll    BBBaaannnkkkiiinnnggg   CCCooommmpppeeettt iii ttt iiivvveee   BBBaaannnkkkiiinnnggg   
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III...TTT...    TTTrrraaadddiiitttiiiooonnnaaalll    CCCooommmmmmuuunnniiicccaaattt iiiooonnn   MMMooodddeeerrrnnn   cccooommmmmmuuunnniiicccaaattt iiiooonnn   

FFFiiinnnaaannnccciiiaaalll    IIInnndddiiigggeeennnooouuusss   CCCaaapppiiitttaaalll    FFFDDDIII   

TTTrrraaadddeee   NNNooo   RRRuuupppeeeeee   CCCooonnnvvveeerrrtttiiibbbiiillliii tttyyy   RRRuuupppeeeeee   CCCooonnnvvveeerrrtttiiibbbiiillliii tttyyy   

III///TTT   MMMaaannnuuuaaalll    CCCooommmmmmeeerrrccceee   eee---CCCooommmmmmeeerrrccceee   

PPPooollliiicccyyy   NNNooonnn---CCCaaassshhh   SSSuuubbbsssiiidddyyy   CCCaaassshhh   sssuuubbbsssiiidddyyy   

PPPooollliiicccyyy   GGGooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    RRRooollleee   PPPrrriiivvvaaatttiiizzzaaattt iiiooonnn   

TTTrrraaadddeee   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    MMMaaarrrkkkeeettt   IIInnnttteeerrrnnnaaatttiiiooonnnaaalll   MMMaaarrrkkkeeettt   

HHH...RRR...MMM...    LLLooocccaaalll    HHHuuummmaaannn   RRReeesssooouuurrrccceee   FFFooorrreeeiiigggnnn   HHHuuummmaaannn   RRReeesssooouuurrrccceee   

PPPooollliiicccyyy   LLLiiiccceeennnssseee   RRRaaajjj    aaannnddd   IIInnnddduuussstttrrriiieeesss      EEEnnndddiiinnnggg   ooofff   lll iiiccceeennnssseeesss   RRRaaajjj   

NNNaaatttuuurrreee   CCClllooossseeeddd   EEEcccooonnnooommmyyy   OOOpppeeennn   EEEcccooonnnooommmyyy   

DDDuuutttyyy   ssstttrrruuuccctttuuurrreee   HHHeeeaaavvvyyy   IIImmmpppooorrrttt    DDDuuutttyyy      RRReeeddduuucccttt iiiooonnn   iiinnn   IIImmmpppooorrrttt    DDDuuutttyyy      

IIInnnvvveeessstttmmmeeennnttt    NNNooo   FFFooorrreeeiiigggnnn   DDDiiirrreeecccttt    IIInnnvvveeessstttmmmeeennnttt       FFFooorrreeeiiigggnnn   DDDiiirrreeecccttt    IIInnnvvveeessstttmmmeeennnttt ...       

DDDiiisssiiinnnvvveeessstttmmmeeennnttt    IIInnnvvveeessstttmmmeeennnttt    iiinnn   PPPuuubbbllliiiccc   SSSeeeccctttooorrr         DDDiiisssiiinnnvvveeessstttmmmeeennnttt    PPPooollliiicccyyy      

CCCrrreeedddiiittt    RRRiiigggiiiddd   BBBaaannnkkkiiinnnggg   PPPooollliiicccyyy         LLLiiibbbeeerrraaalll    aaannnddd      fffllleeexxxiiibbbllleee   pppooollliiicccyyy      

GGGooovvveeerrrnnnaaannnccceee   SSStttrrriiicccttt    GGGooovvvttt ...    CCCooonnntttrrrooolll      LLLeeessssss   gggooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    iiinnnttteeerrrvvveeennntttiiiooonnn      

AAAdddmmmiiinnniiissstttrrraaattt iiiooonnn   PPPaaapppeeerrr   aaannnddd   tttaaabbbllleee   aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaatttiiiooonnn   EEE   aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaattt iiiooonnn   

MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    QQQuuuaaasssiii    ppprrrooofffeeessssssiiiooonnnaaalll   PPPrrrooofffeeessssssiiiooonnnaaalll   

PPPaaayyymmmeeennntttsss   CCCaaassshhh   BBBaaannnkkk   PPPaaayyymmmeeennnttt    BBBaaannnkkksss   aaannnddd   eee   ppplllaaatttfffooorrrmmmsss   

DDDeeellliiivvveeerrryyy   MMMaaannnuuufffaaaccctttuuurrreeerrr   tttooo   cccuuussstttooommmeeerrrsss   

ttthhhrrrooouuuggghhh   ssstttrrriiicccttt    ccchhhaaaiiinnn   ooofff   

dddiiissstttrrriiibbbuuutttiiiooonnn   

EEE---cccooommmmmmeeerrrccceee   EEExxxaaammmpppllleee...    

AAAmmmaaazzzooonnn,,,    FFFllliiipppccchhhaaarrrttt ,,,    

TTTaaaxxx   rrreeegggiiimmmeee   IIInnndddiiirrreeecccttt    TTTaaaxxxeeesss   TTTaaaxxx   ooonnn   GGGoooooodddsss   aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss   

AAAbbbooovvveee   mmmeeennntttiiiooonnn   ccchhhaaannngggeeesss   aaarrreeeaaa   bbbaaasssiiiccc   aaannnddd   ssstttrrruuuccctttuuurrraaalll    iiinnn   nnnaaatttuuurrreee...       IIIttt    iiisss   ddduuueee   tttooo   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   pppooollliiicccyyy   ooofff   

gggooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt ...    TTThhheee   ooopppeeennniiinnnggg   uuuppp   ooofff   eeecccooonnnooommmyyy,,,    ccchhhaaannngggeee   iiinnn   iiimmmpppooorrrttt    ddduuutttyyy,,,    dddiiisssiiinnnvvveeessstttmmmeeennnttt    pppooollliiicccyyy,,,    aaannnddd   

aaarrrrrriiivvvaaalll    ooofff   mmmuuulllttt iii    nnnaaatttiiiooonnnaaalll    cccooorrrpppooorrraaattt iiiooonnn   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   bbbuuusssiiinnneeessssss   sssccceeennnaaarrriiiooosss   ooofff   IIInnndddiiiaaa   aaasss   wwweeellllll    aaasss   ccchhhaaannngggeeesss   

ttthhheee   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    TTThhheee   tttaaakkkiiinnnggg   ooovvveeerrr,,,    mmmeeerrrgggeeerrr   aaacccqqquuuiiisssiii tttiiiooonnn,,,    ccchhhaaannngggeeesss,,,    ttthhheee   ooowwwnnneeerrrssshhhiiippp   

wwwhhhiiiccchhh   bbbrrriiinnngggsss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ssstttyyyllleee   ppphhhiiilllooosssoooppphhhyyy   aaannnddd   cccuuullltttuuurrreee   ooofff   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    TTThhheee   rrreeefffooorrrmmmsss   iiinnn   bbbaaannnkkkiiinnnggg   

pppooollliiiccciiieeesss   ccchhhaaannngggeee   ttthhheee   ssstttyyyllleee   wwwooorrrkkkiiinnnggg...    TTThhheee   ppplllaaaccceee   ooofff   pppeeerrrsssooonnn   aaannnddd   bbbooooookkksss   ooofff   aaaccccccooouuunnntttsss   iiisss   tttaaakkkeeennn   bbbyyy   

cccooommmpppuuuttteeesss   aaannnddd   pppeeennn   dddrrriiivvveee...       

   TTThhheee   rrreeefffooorrrmmmsss   iiinnn   llleeegggaaalll    ssseeeccctttooorrr   aaalllsssooo   iiinnnvvviiittteee   ccchhhaaannngggeee...       FFFooorrreeeiiigggnnn   EEExxxccchhhaaannngggeee   RRReeeggguuulllaaattt iiiooonnn   AAAcccttt    

(((FFFEEERRRAAA)))   bbbeeecccooommmeeesss   FFFooorrreeeiiigggnnn   EEExxxccchhhaaannngggeee   MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    AAAcccttt ...       MMMooonnnooopppooolllyyy   RRReeessstttrrriiicccttt iiivvveee   TTTrrraaadddeee   PPPrrraaaccctttiiiccceeesss   

AAAcccttt    (((MMMRRRTTTPPP)))   ccchhhaaannngggeee   tttooo   CCCooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   AAAcccttt ...    CCCooommmpppaaannniiieeesss   AAAcccttt    111999555666   hhhaaasss   aaammmeeennndddeeeddd   ssseeevvveeerrraaalll    ttt iiimmmeeesss...    

TTThhheeerrreee   aaarrreee   iiinnndddeeepppeeennndddeeennnttt    dddiiirrreeeccctttooorrrsss   ooonnn   ttthhheee   bbboooaaarrrddd   ooofff   dddiiirrreeeccctttooorrr   ooofff   ttthhheee   cccooommmpppaaannnyyy...    
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   TTThhheee   dddrrriiivvveeesss   ooofff   ttthhheee   ccchhhaaannngggeee   aaarrreee   ooopppeeennn   eeecccooonnnooommmyyy,,,    bbbaaannnkkkiiinnnggg   pppooollliiicccyyy,,,    dddiiisssiiinnnvvveeessstttmmmeeennnttt    pppooollliiicccyyy,,,    FFFDDDIII   

pppooollliiicccyyy,,,    llleeegggaaalll    rrreeefffooorrrmmmsss,,,    aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaatttiiivvveee   rrreeefffooorrrmmmsss,,,    tttaaaxxx   rrreeefffooorrrmmmsss   aaannnddd   cccooonnndddiiittt iiiooonnnsss   ooofff   wwwooorrrlllddd   tttrrraaadddeee   

ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn...    TTThhheee   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    ssstttyyyllleee   ccchhhaaannngggeeesss   wwwiiittthhh   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   cccooommmpppooosssiii ttt iiiooonnn   ooofff   bbboooaaarrrddd   ooofff   dddiiirrreeeccctttooorrrsss   

aaannnddd   wwwiiittthhh   rrruuullleeesss   aaannnddd   rrreeeggguuulllaaatttiiiooonnnsss   aaannnnnnooouuunnnccceeeddd   bbbyyy   rrreeeggguuulllaaatttooorrrsss   lll iiikkkeee   SSSeeecccuuurrriii tttiiieeesss   EEExxxccchhhaaannngggeee   BBBoooaaarrrddd   ooofff   

IIInnndddiiiaaa   aaannnddd   MMMiiinnniiissstttrrryyy   ooofff   CCCooorrrpppooorrraaattteee   AAAffffffaaaiiirrrsss...    

NNNaaatttiiiooonnnaaalll    EEEddduuucccaaattt iiiooonnn   PPPooollliiicccyyy---   TTThhheee   pppooollliiicccyyy   aaannnnnnooouuunnnccceeeddd   iiinnn   222000111999   bbbyyy   CCCeeennntttrrraaalll    GGGooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    eeexxxpppeeecccttteeeddd   tttooo   

ccchhhaaannngggeee   ttthhheee   eeeddduuucccaaatttiiiooonnn   ssseeeccctttooorrr...    TTThhheee   ppprrreeessseeennnttt    rrreeeggguuulllaaatttooorrrsss   aaarrreee   jjjoooiiinnneeeddd   uuunnndddeeerrr   ooonnneee   uuummmbbbrrreeelll lllaaa...    TTThhheee   

mmmuuulllttt iiidddiiisssccciiipppllliiinnnaaarrryyy   aaapppppprrroooaaaccchhh   wwwiiittthhh   444   yyyeeeaaarrrsss   ooofff   dddeeegggrrreeeeee   iiisss   iiinnntttrrroooddduuuccceeeddd...    TTThhheee   aaaffffffiii lll iiiaaattteeeddd   cccooolllllleeegggeeesss   wwwiiillllll    

ccchhhaaannngggeee   iiinnn   uuunnniiivvveeerrrsssiii tttiiieeesss...    LLLeeessssss   nnnuuummmbbbeeerrr   ooofff   cccooolllllleeegggeeesss   wwwiiittthhh   mmmooorrreee   uuunnniiivvveeerrrsssiii tttiiieeesss   aaarrreee   ppprrrooopppooossseeeddd...    TTThhheee   

dddeeegggrrreeeeee   iiisss   aaattttttaaaccchhheeeddd   tttooo   ssspppeeeccciiiaaallliiizzzeeeddd   iiinnnssstttiii tttuuutttiiiooonnnsss...    MMMaaaxxxiiimmmuuummm   nnnuuummmbbbeeerrr   ooofff   iiinnnsssttt iiitttuuutttiiiooonnnsss   aaarrreee   llliiinnnkkkeeeddd   wwwiiittthhh   

nnnaaattt iiiooonnnaaalll    llliiibbbrrraaarrriiieeesss   aaannnddd   rrreeessseeeaaarrrccchhh   uuunnniiitttsss...    TTThhheee   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    RRReeessseeeaaarrrccchhh   FFFooouuunnndddaaattt iiiooonnn   wwwiiilll lll    bbbeee   gggaaammmeee   ccchhhaaannngggeeerrr...    

TTThhheee   666444   kkkaaalllaaasss,,,    ssskkkiiilll lllsss   aaarrreee   iiinnncccllluuudddeeeddd   iiinnn   sssyyyllllllaaabbbiii ...    AAAllllll    ttthhheeessseee   sssttteeepppsss   cccaaannn   bbbeee   sssuuuppppppooorrrttt iiivvveee   tttooo   fffuuutttuuurrreee   nnneeeeeedddsss   ooofff   

nnnooosssiiinnneeessssss   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    

999)))   CCCooonnnssseeeqqquuueeennnccceeesss   ooofff   ccchhhaaannngggeee   

   DDDuuueee   tttooo   rrreeeccceeennnttt    ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   pppooollliiiccciiieeesss   ppprrraaaccctttiiiccceeesss   rrruuullleeesss   aaannnddd   rrreeeggguuulllaaattt iiiooonnn   fffooollllllooowwwiiinnnggg   aaassspppeeecccttt    aaarrreee   

pppooossssssiiibbbllleee...       

WWWooorrrlllddd   bbbeeecccooommmeee   aaa   cccooommmpppllleeettteee   mmmaaarrrkkkeeettt ...                                              EEEnnntttrrryyy   iiinnntttooo   iiinnnttteeerrrnnnaaatttiiiooonnnaaalll    mmmaaarrrkkkeeettt   

RRRuuupppeeeeee   cccooonnnvvveeerrrtttiiibbbiiillliii tttyyy                                                                                                            GGGlllooobbbaaalll    cccooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   

WWWooorrrlllddd   ssstttaaannndddaaarrrddd   qqquuuaaallliii tttyyy   nnnooorrrmmmsss                                                               WWWooorrrlllddd   ssstttaaannndddaaarrrddd   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   

IIInnnttteeerrrnnnaaatttiiiooonnnaaalll   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   pppuuuttt    tttooo   uuusss                                             CCCoooooopppeeerrraaatttiiiooonnn   iiinnnsssttteeeaaaddd   ooofff   CCCooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   

TTThhheee   dddrrriiivvveeerrrsss   ooofff   ccchhhaaannngggeeesss   aaarrreee   pppooollliiiccciiieeesss   ppprrraaaccctttiiiccceeesss   ccchhhaaannngggeee   fffaaassshhhiiiooonnn   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   mmmuuulllttt iii    bbbuuusssiiinnneeessssss   mmmooodddeeelll’’’sss   

mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    ooofff   eeecccooonnnooommmiiiccc   rrreeesssooouuurrrccceeesss   aaannnddd   cccooonnnccceeepppttt   ooofff   uuussseeerrr---fffrrriiieeennndddlllyyy   pppooollliiicccyyy   fffooorrr   eeennnddd   uuussseeerrr   ooofff   gggoooooodddsss   

aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss...TTThhheee   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ooowwwnnneeerrrssshhhiiippp   aaannnddd   mmmeeettthhhooodddooolllooogggyyy   bbbrrriiinnngggsss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    NNNeeewww   

pppeeerrrfffooorrrmmmaaannnccceee   aaapppppprrraaaiiisssaaalll    nnnooorrrmmmsss   aaarrreee   iiinnntttrrroooddduuuccceeeddd...    SSSiiinnnccceee   ttthhheeerrreee   iiisss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy,,,    ttthhheee   jjjooobbb   

ssspppeeeccciiifffiiicccaaattt iiiooonnn   aaannnddd   jjjooobbb   dddeeessscccrrriiippptttiiiooonnn   aaalllsssooo   ccchhhaaannngggeeesss...    TTThhheee   ttteeeccchhhnnniiiqqquuueeesss   ooofff   mmmoootttiiivvvaaattt iiiooonnn   iiinnn   fffooorrrmmm   ooofff   

mmmooonnneeetttaaarrryyy   aaannnddd   nnnooonnn---mmmooonnneeetttaaarrryyy   ccchhhaaannngggeeesss...       

   WWWeee   cccaaannn   ooobbbssseeerrrvvveee   ttthhheee   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   aaattt ttt iiitttuuudddeee   ooofff   wwwooorrrkkkeeerrrsss   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeerrrsss...    TTThhheeerrreee   iiisss   ccchhhaaannngggeee   iiinnn   

aaattt tttiii tttuuudddeee   ooofff   ppprrrooofffeeessssssiiiooonnnaaalll   lll iiikkkeee   aaadddvvvooocccaaattteeesss,,,    CCChhhaaarrrttteeerrreeeddd   AAAccccccooouuunnntttsss   aaannnddd   dddoooccctttooorrrsss   aaannnddd   eeennngggiiinnneeeeeerrrsss...    TTThhhiiisss   

ccchhhaaannngggeee   iiinnntttrrroooddduuuccceeeddd   ttthhheee   iiimmmpppooorrrtttaaannnccceee   tttooo   pppsssyyyccchhhooolllooogggyyy   aaasss   aaa   sssuuubbbjjjeeecccttt ...       

111000)))---   TTTeeessstttiiinnnggg   ooofff   HHHyyypppooottthhheeesssiiisss---   

               TTThhheeerrreee   aaarrreee   ccchhhaaannngggeeesss   iiinnn   eeecccooonnnooommmyyy   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    aaannnddd   aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaattt iiiooonnn...    

               TTThhheee   NNNaaatttiiiooonnnaaalll    EEEddduuucccaaatttiiiooonnn   PPPooollliiicccyyy   cccaaannn   bbbeee   fffrrruuuiiittt    fffiii lll lll    iiinnn   fffuuutttuuurrreee   ccchhhaaannngggeeesss...          
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               TTThhheeessseee   ccchhhaaannngggeeesss   bbbrrriiinnnggg   ccchhhaaalllllleeennngggeeesss   bbbeeefffooorrreee   aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaatttiiiooonnn   aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    

(((AAA)))       QQQuuuaaalll iii tttyyy   –––   TTThhheee   tttrrraaadddeee   aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss   aaasss   aaa   sssooouuurrrccceee   ooofff   iiinnncccooommmeee   ooofff   bbbuuusssiiinnneeessssss   eeennntttiii ttt iiieeesss   dddeeepppeeennndddsss   ooonnnlllyyy   

ooonnn   qqquuuaaalll iii tttyyy   iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt ...    TTThhheee   hhhuuugggeee   ccchhhaaalll llleeennngggeee   ooofff   qqquuuaaalll iiitttyyy   ppprrroooddduuucccttt    aaannnddd   ssseeerrrvvviiiccceeesss   aaarrreee   tttooo   bbbeee   fffaaaccceeeddd...    

AAAsss   eeecccooonnnooommmyyy   ooopppeeennneeeddd   aaallllll    ppplllaaayyyeeerrrsss   iiinnncccllluuudddiiinnnggg   fffooorrreeeiiigggnnn   aaarrreee   mmmaaaiiinnntttaaaiiinnniiinnnggg   qqquuuaaalll iiitttyyy   iiinnn   ooopppeeerrraaatttiiiooonnn...    

IIInnndddiiiaaannn   iiinnnddduuussstttrrriiieeesss   aaannnddd   fffiiirrrmmmsss   mmmuuusssttt    fffaaaccceee   ttthhheee   ccchhhaaalllllleeennngggeee   ooofff   qqquuuaaalll iiitttyyy...    TTThhheee   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   qqquuuaaallliiitttyyy   aaannnddd   

uuussseeerrr---fffrrriiieeennndddlllyyy   wwwiiittthhh   gggrrreeeeeennn   nnnooorrrmmmsss   bbbeeecccooommmeee   bbbuuuzzzzzz   wwwooorrrddd...    

(((BBB)))       HHHuuummmaaannn   RRReeesssooouuurrrccceee---   SSSkkkiiilll llleeeddd   hhhuuummmaaannn   rrreeesssooouuurrrccceee   bbbeeecccooommmeeesss   aaa   nnneeeeeeddd   ooofff   ttthhheee   hhhooouuurrr...    AAAsss   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   iiisss   

aaappppppllliiieeeddd   iiinnn   vvveeerrryyy   bbbuuusssiiinnneeessssss   ppprrroooccceeesssssseeesss   ttthhheee   nnneeeeeeddd   fffooorrr   ssskkkiiilll llleeeddd   bbbaaassseeeddd   hhhuuummmaaannn   rrreeesssooouuurrrccceee   iiinnncccrrreeeaaassseeesss...    IIIttt    

aaalllsssooo   bbbrrriiinnngggsss   ttthhheee   fffaaaccctttooorrr   ooofff   fffllleeexxxiiibbbllleee   lllaaawwwsss   aaannnddd   lllaaabbbooorrr   lllaaawwwsss   rrreeefffooorrrmmm   iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt ...    TTThhheee   mmmuuulllttt iii    ssskkkiii lll llleeeddd   

aaannnddd   yyyooouuunnnggg   tttaaallleeennnttt    iiisss   dddeeemmmaaannndddeeeddd   aaannnddd   rrreeecccrrruuuiiittteeeddd   fffrrrooommm   aaalll lll    ooovvveeerrr   ttthhheee   wwwooorrrlllddd...    TTThhheee   aaammmaaalllgggaaammmaaatttiiiooonnn   

gggoooeeesss   bbbeeeyyyooonnnddd   cccooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   tttooo   cccoooooopppeeerrraaattt iiiooonnn...    

(((CCC)))    EEE---   GGGooovvveeerrrnnnaaannnccceee...    TTThhheee   gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee   ssstttyyyllleee   ccchhhaaannngggeeesss   tttooo   eee   gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee   aaannnddd   ttthhhaaattt   tttoooooo   uuussseeerrr   fffrrriiieeennndddlllyyy...    

TTThhheee   gggooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    dddeeepppaaarrrtttmmmeeennntttsss   aaasss   wwweeellllll    aaasss   ttthhheee   fffiiirrrmmmsss   aaarrreee   uuusssiiinnnggg   eee   gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee   iiinnn   ooopppeeerrraaattt iiiooonnn...    IIIttt    

iiinnntttrrroooddduuuccceeesss   ttthhheee   fffaaaccctttooorrr   ooofff   cccooommmpppllliiiaaannnccceee   aaannnddd   ttt iiimmmeeelllyyy   cccooommmpppllliiiaaannnccceee   iiinnn   eee   fffooorrrmmm...    TTThhheee   pppaaapppeeerrr   llleeessssss   

ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   ccchhhaaannngggeeesss   ttthhheee   eee---   wwwooorrrkkk   ssstttyyyllleee   aaannnddd   wwwooorrrkkk   cccuuullltttuuurrreee...    GGGooovvveeerrrnnnaaannnccceee   ssstttyyyllleee   eeettthhhiiicccsss   cccooonnntttrrriiibbbuuuttteee   

mmmooorrreee   iiinnn   ppprrraaacccttt iiiccceee...    

(((DDD)))    OOOrrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn   SSStttrrruuuccctttuuurrreee---   FFFllleeexxxiiibbbllleee   aaannnddd   tttrrraaannnssspppaaarrreeennnttt    ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn   bbbeeecccooommmeeesss   nnneeeccceeessssssaaarrryyy   ddduuueee   tttooo   

ccchhhaaannngggeeesss...    RRReeeppprrreeessseeennntttaaatttiiiooonnn   tttooo   aaalll lll    ssstttaaakkkeee   hhhooollldddeeerrrsss’’’   wwwooommmeeennn   ooonnn   bbboooaaarrrddd   aaannnddd   fffooorrrmmmaaatttiiiooonnn   ooofff   vvvaaarrriiiooouuusss   

cccooommmmmmiiittt ttteeeeeesss   fffooorrr   gggooovvveeerrrnnnaaannnccceee   bbbeeecccooommmeeesss   ccchhhaaalll llleeennngggeee   bbbeeefffooorrreee   fffiiirrrmmm...    IIIttt    ccchhhaaannngggeeesss   tttoootttaaalll    aaadddmmmiiinnniiissstttrrraaattt iiiooonnn   

aaannnddd   mmmaaannnaaagggeeemmmeeennnttt ...    AAAsss   hhhuuummmaaannn   fffaaaccctttooorrr   bbbeeecccooommmeee   mmmooorrreee   fffllleeexxxiiibbbllleee   iii ttt    ccchhhaaalllllleeennngggeeesss   tttooo   rrreeetttaaaiiinnn   gggooooooddd   

qqquuuaaalll iiitttyyy   aaalllsssooo   bbbeeecccooommmeeesss   ooonnneee   ccchhhaaalllllleeennngggeee...    

(((EEE)))   SSSuuurrrvvviiivvvaaalll   ooofff   fffiii ttt ttteeesssttt ...    SSSeeevvveeerrreee   cccooommmpppeeettt iii ttt iiiooonnn   ooopppeeennn   eeecccooonnnooommmyyy   aaagggrrreeeeeemmmeeennnttt    ooofff   tttrrraaadddeee   aaannnddd   ppprrraaacccttt iiiccceee   aaannnddd   

llleeessssss   gggooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    bbbrrriiinnngggsss   ppprrriiinnnccciiipppllleee   ooofff   sssuuurrrvvviiivvvaaalll    ooofff   fffiii ttt ttteeesssttt    iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt ...    TTThhheee   bbbuuusssiiinnneeessssss   wwwhhhiiiccchhh   wwwiiilll lll    

ppprrrooovvviiidddeee   qqquuuaaallliii tttyyy   aaannnddd   ttthhhaaattt    tttoooooo   aaattt    rrreeeaaasssooonnnaaabbbllleee   ppprrriiiccceee   wwwiiilll lll    sssuuussstttaaaiiinnn   iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt ...    

111111)))   FFFiiinnndddiiinnngggsss   aaannnddd   cccooonnncccllluuusssiiiooonnn   

TTThhheeerrreee   iiisss   ssseeeaaarrrccchhh   fffooorrr   mmmooorrreee   cccooommmfffooorrrttt ...    TTThhheee   iiinnntttrrroooddduuucccttt iiiooonnn   ooofff   cccooommmpppuuuttteeerrr   ooorrr   iiinnnfffooorrrmmmaaatttiiiooonnn   ttteeeccchhhnnnooolllooogggyyy   iiisss   

eeevvveeerrryyy   wwwhhheeerrreee...    EEE---bbbaaannnkkkiiinnnggg   hhhaaasss   tttaaakkkeeennn   ppplllaaaccceee   wwwhhhiiiccchhh   iiinnntttrrroooddduuuccceeeddd   ...SSSeeerrrvvviiiccceeesss   ssseeeccctttooorrr   eeexxxpppaaannndddeeeddd   aaattt    lllaaarrrgggeee...    

PPPaaaccckkkaaagggeee   cccuuullltttuuurrreee   iiisss   dddeeevvveeelllooopppeeeddd   iiinnnsssttteeeaaaddd   ooofff   sssaaalllaaarrryyy...    BBBuuuttt    mmmooorrreee   ooovvveeerrr   ttthhheee   fffooorrrmmmsss   aaarrreee   ssstttrrriiivvviiinnnggg   tttooo   eeennnttteeerrr   iiinnn   

tttooo   mmmaaarrrkkkeeettt    wwwiiittthhh   fffuuullllll    pppooottteeennntttiiiaaalll ...    TTThhheee   fffooorrreeeiiigggnnn   bbbuuusssiiinnneeessssss   eeennntttiiittt iiieeesss   aaarrreee   eeennnttteeerrriiinnnggg   iiinnn   ttt iii    IIInnndddiiiaaannn   mmmaaarrrkkkeeettt    wwwiiittthhh   

aaa   vvviiieeewww   tttooo   eeennnjjjoooyyy   fffiiinnnaaannnccciiiaaalll    bbbeeennneeefffiii tttsss   aaasss   ttthhheee   pppooopppuuulllaaatttiiiooonnn   iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt    iiisss   mmmooorrreee   cccooommmpppaaarrriiinnnggg   tttooo   rrreeesssttt    ooofff   ttthhheee   

wwwooorrrlllddd...    GGGooovvveeerrrnnnmmmeeennnttt    wwwiiittthhh   pppooollliiiccciiieeesss   ooofff   ssstttaaarrrtttuuuppp   eeeaaassseee   ooofff   dddoooiiinnnggg   bbbuuusssiiinnneeessssss   ssseeetttttt iiinnnggg   ssspppeeeccciiiaaalll    eeecccooonnnooommmiiiccc   

zzzooonnneee   aaarrreee   ppplllaaayyyiiinnnggg   ttthhheee   rrrooollleee   ooofff   fffaaaccciii lll iii tttaaatttooorrr   iiinnn   mmmaaarrrkkkeeettt ...       

               TTThhheee   ccchhhaaannngggeee   hhhaaasss   iiinnnvvviiittteeeddd   ttthhheee   ccchhhaaalll llleeennngggeeesss   tttooo   fffooorrrccceee   wwwooorrrlllddd   rrreeeccceeessssssiiiooonnn...    AAAgggrrriiicccuuullltttuuurrreee   dddrrriiivvveeennn   cccooouuunnntttrrryyy   

lll iiikkkeee   IIInnndddiiiaaannn   iiisss   wwwaaaiiittt iiinnnggg   fffooorrr   rrreeefffooorrrmmmsss...       TTThhheee   ccchhhaaalll llleeennngggeee   ooofff   uuunnnppprrreeedddiiicccttteeeddd   mmmooonnnsssoooooonnn,,,    sssuuubbbsssiiidddyyy,,,    aaannnddd   rrruuurrraaalll   
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iiinnndddeeebbbttteeedddnnneeessssss   mmmuuusssttt    aaaddddddrrreeessssss   fffooorrr   sssuuussstttaaaiiinnnaaabbbllleee   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt ...    IIInnnddduuussstttrrriiieeesss   aaarrreee   wwwaaaiiittt iiinnnggg   fffooorrr   nnneeewww   pppooollliiicccyyy   

ooofff   eee   cccooommmmmmeeerrrccceee   aaasss   wwweeellllll    aaasss   eee   vvveeehhhiiicccllleeesss   aaannnddd   mmmooorrreee   iiinnnfffrrraaassstttrrruuuccctttuuurrreee   dddeeevvveeelllooopppmmmeeennnttt    wwwiiittthhh   sssiiimmmpppllliiifffiiieeeddd   tttaaaxxx   

rrreeefffooorrrmmmsss...    

RRReeefffeeerrreeennnccceee      

111)))MMMuuurrruuugggaaannn   SSS...MMM...   “““MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt    PPPrrriiinnnccciiipppllleeesss   aaannnddd   PPPrrraaaccctttiiiccceeesss   NNNeeewww   AAAgggeeeIIInnnttteeerrrnnnaaattt iiiooonnnaaalll    PPPuuubbbllliiissshhheeesss...    

222)))SSShhheeerrrllleeekkkaaarrr   SSSAAA   aaannnddd   VVV...SSS...    “““MMMooodddeeerrrnnn   BBBuuusssiiinnneeessssss   ooorrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn   aaannnddd      MMMaaannnaaagggeeemmmeeennnttt”””         HHHiiimmmaaalllaaayyyaaa   

PPPuuubbbllliiissshhhiiinnnggg   HHHooouuussseee...    

333)))BBBhhhuuussshhhaaannnVVV...KKK...    BBBuuusssiiinnneeessssss   OOOrrrgggaaannniiizzzaaattt iiiooonnn...       

444)))wwwwwwwww...mmmooofff...ooorrrggg... iiinnn  

AAAuuuttthhhooorrrsss   PPPrrrooofffiii llleee   
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