
STEPHANIE CHOW 
����WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ 

Z���Ed��yW�Z/�E���Θ�WZK:��d^ 
 

�/�z�>��s�>�d�t/EE/W�'���WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ��������ϮϬϭϳ�-��ƵƌƌĞŶƚ 
tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌĞĞ͕�ƐĂĨĞ�Θ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ďŝŬĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘��ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ͕�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Θ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͘ 
/ŶĐƌĞĂƐĞĚ��ǀĞŶƚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ďǇ�ϭϬϬй͕�^ĞĐƵƌĞĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Θ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͕�
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�Θ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
 

�Z�,tKK��ϱϱ�W>h^��WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ������������������������ϮϬϭϲ�-�ϮϬϭϴ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�Ăƚ�ϱϱ�WůƵƐ�^ĞŶŝŽƌƐ�ĐůƵď͘��WůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƚƌŝƉƐ͕�
ĮƚŶĞƐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ůƵŶĐŚĞŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘��,ĂŶĚůĞĚ�ŵĞŵďĞƌ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘��WƌŽǀŝĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�
ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
�ǆƉĂŶĚĞĚ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�Θ�KƉĞƌĂƟŶŐ�,ŽƵƌƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ��ŌĞƌŶŽŽŶ�Θ��ƌŽƉ-ŝŶ��ĐƟǀŝƟĞƐ͘��
/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŵĞŵďĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ďǇ�ϳϱй͘ 
 

dZ�<�dZ�s�>��dƌŝƉ��ĞƐŝŐŶ�Θ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�'ƵŝĚĞ��ϮϬϭϭ�-�ϮϬϭϲ 
�ĞƐŝŐŶ͕��ǆĞĐƵƟŽŶ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ǁĂƌĚ�tŝŶŶŝŶŐ�;dƌĂǀĞů�Θ�>ĞŝƐƵƌĞͿ��ŝŬĞ�
dŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ZĂĐĞ�dƌŝƉƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ͘��WƌŽǀŝĚĞĚ�ŐƵĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐĂĨĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ-ŝŶ-Ă-ůŝĨĞƟŵĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘��ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŇĞĞƚ͕�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�
ƐĂůĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�Θ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ 
ZĞŐŝŽŶĂů��ǆƉĞƌƟƐĞ͗��WƌŽǀĞŶĐĞ͕�/ƌĞůĂŶĚ͕��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͕��ĂŶĂĚŝĂŶ�ZŽĐŬŝĞƐ͕�dƵƐĐĂŶǇ͕�
�ƵƌŐƵŶĚǇ�ĂŶĚ�dŽƵƌ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�;KĸĐŝĂů�dŽƵƌ�KƉĞƌĂƚŽƌͿ 
 

s�E�Khs�Z��K�^d�>�,��>d,��,Z��ŶĂůǇƐƚ�����������ϮϬϬϱ�-�ϮϬϭϭ 
WƌŽǀŝĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�,Z�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͕�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�;Ϯϰ͕ϬϬϬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐͿ͘��&ĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌŝŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��
�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ��ƩĞŶĚĂŶĐĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͘���ŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘ 
ZĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ϯй�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐŝĐŬ�ƟŵĞ—Ψϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶŶƵĂů�ƐĂǀŝŶŐƐ 
 

��h��d/KE 
:h^d/���/E^d/dhd��K&������īĞĐƟǀĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Θ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ 
hEs�Z^/dz�K&���>'�Zz���D͘^Đ͘�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ� 
/E�/�E��hE/s�Z^/dz���͘^Đ͘�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��͘�͘�DƵƐŝĐĂů�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ 

^W��/�>/��^�/E 
�ǀĞŶƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ��ǆĞĐƵƟŽŶ 
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�Θ�dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ 
�ƵůƚƵƌĂů�Θ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�'ƵŝĚĞ 
 

�KZ���KDW�d�E�/�^ 
KƉĞƌĂƟŽŶƐ�^ƵƉƉŽƌƚ�Θ�>ŽŐŝƐƟĐƐ 
sĞŶĚŽƌ�ZĞůĂƟŽŶƐ�Θ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ 
>ŽŐŝƐƟĐƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�� 
^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
^ƚĂī�Θ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
�ǆƚĞŶƐŝǀĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌĂǀĞů 
^ĐŚĞĚƵůŝŶŐ�� 
/ŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�^ŬŝůůƐ 
�ŽŶŇŝĐƚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ 
>ĂďŽƵƌ�ZĞůĂƟŽŶƐ�Θ 
�ŵƉůŽǇĞĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
 

^</>>^ 
· D^�KĸĐĞ͕�,ŽŽƚ^ƵŝƚĞ͕��ĚŽďĞ�

�ƌĞĂƟǀĞ�^ƵŝƚĞ 
· &ůƵĞŶƚ�ŝŶ�&ƌĞŶĐŚ�Θ��ŶŐůŝƐŚ͕�

^ƉŽŬĞŶ�^ƉĂŶŝƐŚ 
· DŝĐƌŽƐŽŌ�WƌŽũĞĐƚ͕�^Y>�ĚĂƚĂ�

ƋƵĞƌŝĞƐ͕��ƵƚŽ��� 
 

�K��,/E'�Θ�
>����Z^,/W��yW�Z/�E�� 
dĞĂŵ�DĂŶŝƚŽďĂ��ŽĂĐŚ�DĞŶƚŽƌ 
dĞĂŵ��ĂŶĂĚĂ�hϮϬͬhϮϰ��ŽĂĐŚ� 
hŶŝǀ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽĂĐŚ 
dĞĂŵ��ĂŶĂĚĂ��ĂƉƚĂŝŶ� 
EĂƟŽŶĂů��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ 
 

,K��/�^ͬ/Ed�Z�^d^ 
^ƵƌĨĞƌ 
ϮϬϭϴ��:��ĐĂĚĞŵǇ�'ƌĂĚ 
&ĂǀŽƵƌŝƚĞ�WůĂĐĞ�ƚŽ��ŝŬĞ͗�DK�� 

 
��ZĞĐŽŐŶŝǌĞĚ��ǆƉĞƌƚ�ŝŶ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕����
�ǀĞŶƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞůŝǀĞƌǇ͘�����
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��ǀĞŶƚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�
ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďƵĚŐĞƚ͘��
�ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚĞĂŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕�
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘ 

��������������ƐƚĞƉŚĂŶŝĞĐŚŽǁϭϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ������ tĞďƐŝƚĞ͗��ǁǁǁ͘ƐƚĞƉŚĂŶŝĞĐŚŽǁ͘ĐĂ 
dƵŵďůƌ͗��ĂƵ-ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ-ŵŽŶ-ĨƌĞƌĞ͘ƚƵŵďůƌ͘ĐŽŵ 


