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Presentation 
 

Moderator: The time has come, so we will now begin the briefing on the second‐quarter financial results of 
Resorttrust, Inc. 

First, I would like to introduce the attendees. Ariyoshi Fushimi, President; Takeshi Makino, IR Manager and 
Corporate Planning Department Chief Examiner; Hirotaka Honda, Manager of Investor and Public Relations 
Section of the Investor Relations Division. These are the 3 attendees. 

Today's briefing is also available as a live audio webcast. 

The Q&A session will be conducted in the following order: questions from the audience will be given priority, 
followed by audio questions, and then questions via chat. Please note that due to time constraints, we will 
not be able to answer all of your questions. 

The event  is scheduled to end at 5:00 PM. Since the state of emergency was  lifted on October 1, we have 
resumed the exchange of business cards and greetings after the briefing. 

President Fushimi will now present. 

 

Fushimi: Once  again,  I  am  Fushimi  from  Resorttrust,  Inc.  Thank  you  very much  for  participating  in  our 
financial results briefing today. I would like to explain the financial results in accordance with the materials. 
Let's start by looking at page 2. 
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I would  like to begin with a summary of our financial results. First of all, we were able to achieve a record 
high contract volume in membership sales in the first half of the fiscal year. 

The  total contract amount  for hotels was  JPY37.9 billion, with Sanctuary Court Takayama, a new product 
that went on sale on June 21, accounting for JPY20.5 billion of the total. 

This is a 14% increase over the previous record high in 2015, when we launched the product Ashiya Baycourt 
Club. 

In addition to hotels, the membership to medical facilities, such as HIMEDIC, reached a record high of JPY3.7 
billion,  an  increase  of  27%  over  the  previous  record.  The most  important  point  is  that  both  hotels  and 
medical facilities reached record level contract volumes. 

As a result, the number of group members increased by 3,500 in the first half of the fiscal year alone, which 
is a record high growth for the number of members. 

Second, the hotel and restaurant business returned to profitability in the first half of this fiscal year, which 
was the most affected by the COVID‐19 crisis. 

The general hotel sector has yet to recover from the third and fourth unexpected state of emergencies, but 
the membership hotel sector has returned, so overall the sector as a whole has returned to profitability. In 
terms  of  the  hotel  industry,  I  evaluate  that  we  have  been  able  to  demonstrate  the  strength  of  our 
membership system to some extent. 

Based on these factors, we have revised upward our consolidated financial results for the full year. In fact, 
we were not able  to  revise our  sales upward because we have not  yet  completed  construction of  some 
properties  in Takayama, etc. However,  in terms of profits, we were able to achieve a solid growth of JPY7 
billion to JPY8 billion in operating income, which is almost 200% growth in real terms, as I will explain later. 
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Now, please see page 3.  

As you can see, we were able to firmly achieve the plan at the beginning of the fiscal year, with net sales of 
JPY76.4 billion, operating  income of  JPY5.13 billion, ordinary  income of  JPY6.81 billion, and net  income of 
JPY5.4 billion. However, due to the recording of real estate sales, there was a decrease from the previous 
year. 

However, what I would like you to take a look at is that, as with the contract amount mentioned earlier, the 
top  row  shows  evaluated  net  sales  and  evaluated  operating  income, which  are  our  internal  evaluation 
standards that directly reflect actual membership sales and other factors. 

This means that, with evaluated net sales at JPY87 billion and evaluated operating income at JPY10 billion, 
we have returned to almost the same level as 2 years ago and we are growing. 

Based on  the  timing of  the building construction and real estate sales,  it’s best  if a hotel  is opened every 
year, but if we go 1 year without doing so, the real estate sales shift and things don’t look smooth. However, 
if you look at the evaluated net sales, you will be able to see the actual sales and management capabilities 
of the Company, which is why we have introduced appraisal sales. 
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Please turn to the next page, page 4. 

The rightmost figure shows, despite the slight decrease in net sales as I mentioned, the upward revision of 
operating income, ordinary income, and net income compared to the plan at the beginning of the fiscal year. 

In terms of net sales, membership subscriptions were very strong this time, but the percentage of contracts 
for new products, especially  in Takayama, and for properties that have not yet been completed,  increased 
compared  to  the plan, so  real estate sales were deferred  to  that extent. The contract volume was  in  line 
with the plan, but the sales were slightly insufficient in terms of product content and property mix. 

We can say that the recruitment of new memberships is going well. 
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The next page, page 5, shows the segments. 

Membership is also doing well, and as I mentioned earlier, we were able to turn a profit of JPY128 million in 
the Hotel and Restaurant business. 

In  the Medical  business,  the  actual  operating  income  of  JPY2.594  billion  is  JPY3.5  billion  in  evaluated 
operating income, and this is due to a change in the rules for revenue recognition from this fiscal year. 

Due  to  the  fact  that membership  sales  used  to  be  raised  in  a  lump  sum,  but  are  now  being  recorded 
sequentially in each fiscal year in a form based on the member's period, the negative amount for the past, 
especially for the current fiscal year, will now be recorded in future years instead of in a lump sum. 

The impact of this change was approximately JPY1 billion, so if we use the same evaluation standards as last 
year, we have actually achieved a growth of JPY1.5 billion, which means that we have been able to achieve 
solid growth in medical as well as hotels. 
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Page 6 is the contract values, which has nothing to do with the sales I mentioned earlier. 

In terms of the contracted values of memberships, this is how we were able to achieve the highest sales for 
both hotels and medical. 
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On page 7, you can see the details of our new product, Sanctuary Court Takayama, which has been very well 
received. 

First of all, the total number of rooms is 121, which makes it a somewhat small facility for us. 

Due to COVID‐19, we have received a great deal of requests from our guests for a sense of privacy, so we 
have narrowed down the number of rooms to a certain extent, but instead have made the rooms quite large. 
We would like guests to have meals and hot spring baths in their rooms as much as possible to reduce the 
amount of human contact. 

So  far, we  have  developed  a  system  that  allows  guests  to  check‐in  and  check‐out without  having  to  go 
through the front desk. 

In addition, the hotel itself will be a destination hotel, which means that the purpose of the hotel will not be 
for sightseeing, but for attracting visitors to the hotel itself, and from now these smaller‐sized facilities will 
have a theme. 

In Takayama,  there  is  the Hida‐Takayama Museum of Art, which was originally awarded 3 Michelin stars, 
and this time, we incorporated the Takayama Museum of Art into the hotel so that guests could enjoy this 
kind of art together. 

In addition, the fact that the hotel is a members‐only hotel with the theme of art has been highly evaluated 
by  the members.  For  example,  it’s  a place  for nurturing  young, up‐and‐coming  artists  together with  the 
members in various exhibitions, and also by providing a place for exchange with local people. This is 1 of the 
reasons why the hotel has been highly evaluated. 
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Another  thing  is  that,  until  now, we  have  been  selling  real  estate  in  the  form  of  sectional  ownership, 
depending on the size of the room and the number of nights the customer wants to stay, but this time, for 
the first time, we have adopted a fixed‐term land lease system. 

As a result, we have been able to record expenses and employee benefit costs, and we have been able to 
capture a new corporate market, with more than 80% of our contracts being with corporations,  instead of 
the previous corporate to individual ratio of 50:50. 

Also,  for  the  first  time,  in  addition  to  the  number  of  stay  nights  granted,  we  have  also  set  up  free 
accommodation days, which can be used for up to 5 nights in each month, as long as they are available close 
to the date. This matches well with employee benefits for our corporate customers. 

Therefore, Takayama would normally be a product of the Chubu region, but because of the characteristics of 
this product, people  from  Tokyo  and Osaka  can become owners of  Takayama  and  consider using hotels 
nationwide. 

We started accepting applications  in the  latter half of June and while  it has only been 4 1/2 months, as of 
the end of October, over 4,300 units and 50% of the applications have already been closed. This is a product 
that has received unprecedented popularity. 

 

Now, please turn to the next page. This is a repeat, but the number of members is showing excellent growth. 

If you look at the bottom, the different types of members, you may think that Baycourt's member  has not 
increased, but on the contrary, when we recruited Takayama, there was no  inventory for Baycourt, so we 
allowed Baycourt to switch to Takayama in order to create an inventory for Tokyo‐Osaka. 
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Although it is not a substitute for that, all the applications have already been accepted, so Baycourt is now 
plus/minus zero. 

In addition,  the number of members of XIV has  increased by 1,100 units compared  to  the previous year, 
which is a very good balance. 

 

Besides new products, next page 9.  

1 of the reasons for the increase is that, as you can see on the bottom left, we have been exploring various 
sales  methods  using  digital  technology  due  to  COVID‐19.  This  is  taking  shape  in  the  form  of  email 
newsletters and other sales methods, which are growing very rapidly. If you look at the period from 2020 to 
2021, you will see that the growth is almost doubling or tripling, which is 1 of the causes of the overall boost. 

On  the  right  side of  the page,  there  is a  section  for hotel and  financial  institution  referrals, and we have 
more  than  doubled  the  number  of  contracts  with  regional  banks  in  each  area,  who  have  introduced 
members. 

In addition, although not shown here, the number of guests who have visited our hotels and have joined our 
club has doubled as a result of the hotel's catering to their needs. In the past, our sales were mainly through 
referrals, but the addition of new sales channels such as hotel users, referrals from banks, and through mail 
magazines, etc., is also a big plus for us. 

As you can see on the right, the number of new customers, even new customers who are not related to the 
Group at all, has been increasing significantly. As I mentioned before, although when looking at the industry 
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and business  condition  it  isn’t much  different,  in many ways  I  think we  can  say  that new markets  have 
entered our target. 

 

Next is page 10, which is the inventory. 

As you can see, as of the end of September, the  inventory  for Takayama  is about 40%, but  it has already 
been reduced to this  level, so  I think at the end of this fiscal period, we will have  inventory for 1 to 1 1/2 
years.  

We are planning to release the next product by the end of this fiscal year or the beginning of the next fiscal 
year. 
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Next page, please.  

In the future, we would like to open 1 small‐to‐medium scale facility that is around 120 to 150 rooms every 
year,  so  that we  can  equalize  the  deferral  as much  as  possible. We will  start  accepting  applications  in 
Takayama in FY2021, Kansai in FY2022, and Kanto in FY2023. 

At the current pace of Takayama, we are  in the midst of making preparations so that we can move up the 
Kanto region slightly in 2023. 
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I would like to continue with a report on the current status of the hotel's operation. 

First, let's look at the occupancy rate. 

Both  are  members‐only,  but  the  upper  part  is  XIV,  a  resort  type,  and  the  lower  part  is  the  urban 
neighborhood type of the Baycourt. The red‐slashed line shows the timing of the state of emergency. 

For XIV,  after  the  third  state of  emergency  in April,  the number of  visitors  returned  to 95%  in  July, but 
dropped in August due to the re‐declaration of a state of emergency. 

In terms of the occupancy rate in October, the situation has finally reached the level of the previous 2 fiscal 
years. 

However, in the previous year, unit prices have not returned to that level due to the impact of Go To Travel 
campaign. 

Baycourt is located in urban areas, especially in Tokyo and Yokohama, so compared to the resort type, the 
recovery is still a little slow, but basically the recovery is following the same trend. 
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Next page, please.  

This is Hotel Trusty on top. This is more of a business‐type general hotel, and we are still struggling with this 
without exception, and  the business use of our members has not yet  returned. Although  the percentage 
finally exceeded 50% in November, we have yet to reach our core business plan. 

The last for occupancy rates is Kahala, Hawaii. In Kahala, the situation is a little different from Japan. While 
Kahala was only from the American mainland,  it returned to 93%. However,  in August and September, the 
Governor  of  the  State  of Hawaii  issued  travel  restrictions,  and  the  percentage  immediately  fell  to  49%. 
However, in November, an entry system was reestablished. 

There are still some restrictions  from  Japan, but now that  the ban has been  lifted  from  the mainland, we 
expect the percentage to exceed 90% again during the year‐end and New Year holidays. 

This goes for not only our hotels but for our group as a whole, but from now on, regarding even occupancy, 
1 of  the key points  is  to  firmly  connect with  customers and  cross‐sell our group’s product  contents, and 
increase not only the number of members but also the unit price. 
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First, on the above left, is the trend in point club members. 

This is an app that allows customers to register for various information, reservations, check‐in and check‐out 
express services, etc., and we are expanding this app as needed. 

The number of members increases by about 15,000 per year, and while this is its third year, the number is 
increasing, and it has now reached almost 80,000. 

This is the number of actual members themselves, but if you include other users, the number of registered 
users has reached nearly 300,000. 

Also, on the right side of this page, this is a new initiative from this year. We have heard from employees of 
corporate members that they do not want to use the service due to the  inconvenience and privacy  issues, 
for example when they will take time off and go, etc. 

In particular, we are conducting trials with major corporations that we have close relationships with, and we 
would  like to promote the use of this service by allowing corporate employees who have agreed to make 
reservations directly with us to connect directly with our hotels via LINE, so that we can provide them with 
various types of information. 

In terms of the application, the number of registered users has increased by about 5 times, or about 80,000 
people per year. In terms of actual use, during this pandemic, the number of owners is large, so we’re still 
waiting for the use by employees of corporations to return. 
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We  believe  that  this  kind  of  enclosure will  be  effective when  the  time  comes,  and we will  continue  to 
increase the number of such enclosures. 

The bottom is an example of the cross‐selling that I mentioned earlier. Looking at hotel members who were 
introduced to our Medical business and became medical members, I think we are making good progress in 
spreading understanding of the services of the entire Group through these applications and other means. 

 

Next, page 16.  

In the Medical business, there are 4 major businesses. 

The  first 1  is HIMEDIC  in  the upper  left, which  is a members‐only medical  checkup  club;  the one on  the 
upper right  is for general medical checkups; the one on the  lower  left, which Hikari Ishida appeared for,  is 
for cosmetics and supplements  for anti‐aging care; and  last, senior  lifestyle. These are the 4 pillars of our 
business. 

In  the  field of medical checkups as a whole,  the detection  rate of cancer  is deteriorating due  to  the shift 
away from hospitals because of COVID‐19, and the need for medical checkups is increasing. 

In particular, we have focused on the 3 major diseases of cancer, heart disease, and brain disease, but now 
with COVID‐19, these basic diseases are attracting a great deal of attention. 

With  the  theme of detection  and prevention of  these basic diseases, we have been  able  to  attract new 
members, especially those who used to go to university hospitals for medical checkups, but do not want to 
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go to university hospitals when they are not sick, so they chose us as a specialized medical checkup center. 
In this way, we have also succeeded in acquiring new targets. 

Also, for the same reason, in the right side of the general medical checkup, last year, the Ministry of Health, 
Labor  and  Welfare  asked  people  to  refrain  from  going  out  unnecessarily,  and  these  general  medical 
checkups were  included  in the category of unnecessary. However, as with the reason  I mentioned earlier, 
this year's figures have turned to the positive because the health insurance unions are urging people to take 
the examinations properly. 

Also, in the field of anti‐aging care, we are living in a time like this, so we are steadily expanding our business 
mainly through mail order and the Internet. Now, we are introducing new products as needed. 

The only problem with  senior  lifestyle  is  that, while  it has been  in  the news  for  some  time now, due  to 
infection clusters of elderly people  in nursing homes, residents have been wary of visitors to facilities and 
seeing new people, so things are sluggish. 

We have finally returned to the level of our plan at the beginning of the fiscal year, and we are now in the 
starting position for a full‐scale recovery. 

This is the theme of our mid‐term plan and, as I mentioned earlier, we have been strengthening our efforts 
to  increase  the  number  of  customers  and members,  and  to  increase  the  amount  of money  spent  per 
customer. We are now in the process of organizing the entire platform in order to take the next step toward 
the next fiscal year. 

This is the goal of the medium‐term management plan as before, and we will continue to make every effort 
to achieve the JPY20 billion goal as originally planned, while firmly implementing the following. 

That's all I have to say.  

Thank you very much. 
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Question & Answer 

 

Moderator: We will now move on to the Q&A session. 

Do any of you have any questions? 

Tanabe: My name  is Tanabe  from Toyo Keizai  Inc.  I'm  afraid  this  is  a  rather  general question. You have 
explained about each of  the hotels and  restaurants,  so  if  there are any notable  factors  that have helped 
them to become profitable, please tell us about them. You did explain about how the overall occupancy rate 
has moved. 

Also, while the market for the general public does not seem to be recovering,  if you have any outlook on 
whether the market for members will continue to be on a recovery track or remain at a high level, could you 
tell us about that? 

Fushimi:  Actually,  the  main  reason  for  the  operation  of  membership  hotels  now  is  that  the  owners 
themselves, especially the individual owners, have made a lot of progress regarding vaccinations. Also, it is 
still stressful since it is difficult for them to go abroad in the midst of the pandemic. 

If you look at it this way, a membership hotel gives you a clearer idea of the type of person who stayed the 
day before than a regular hotel, and you will have a more private feeling, especially with a hot spring bath in 
your room. In particular, in‐room dining and room service, which we have had until now. Room service used 
to be used by only a few percent of the guests, but we have started to offer various services, such as full‐
course meals in the room, to those who request it, and the usage rate is now over 20%. 

Therefore, the occupancy rate has been increasing more than that of ordinary hotels because it is safer than 
ordinary hotels. 

The  other  reason  is  that  sales  have  been  strong,  is  that we  have  received  a  significant  number  of  new 
members. 

The  net  increase  in  the  use  of  the membership  hotels  by  these  people  can  be  seen  as  a  sign  that  the 
membership hotels as a whole are improving. However, since the beginning, especially on weekdays, there 
has been no movement of corporate staff or employees, so I think this will be the case in the future. 

I also feel that the recognition of the membership hotel itself has increased throughout this pandemic, so I 
think we  can  raise  the  status  of  the membership  hotel  to  some  extent  by  introducing  it more widely, 
including on the website as I mentioned earlier. 

Moderator: Does anyone else have any questions? 

Yamamoto: Thank you very much. My name is Yamamoto from Mizuho Securities Co., Ltd. There were many 
factors that contributed to the success of Sanctuary Court Takayama, such as COVID‐19, the novelty of the 
product, and perhaps the boost of the new brand. Is there anything that you can tell us regarding the next 
hotel, or recreating something like this? 

Fushimi:  I think  it depends on the  location and scale, but as a base,  I think we can develop the Sanctuary 
Court series in the Kansai and Kanto regions. 
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In addition  to  the merchantability of  the product,  it  is also very easy  for customers  to use, and we have 
received a lot of positive feedback, so we want to build on this. 

The other thing is that the scale of the hotel is slightly smaller than before, so it will be located in a location 
that we have never considered before. While before we used to consider a minimum of 200 to 250 rooms, if 
it’s 120 rooms, it can be closer to a major city etc., so we can develop a new strategic area. In that sense, I 
am looking forward to this new product as a new development. 

Yamamoto:  Thank  you  very much.  I'd  like  to  follow  up.  For  one,  this  time  regional  characteristics were 
almost irrelevant, and I felt that I could imagine greater spread in a place like Hokkaido. 

Also, this is a separate question, I understand why the occupancy rates of hotels were good, but could you 
tell us if there were any reductions in fixed costs or other 1‐time factors? 

Fushimi: It is true that Hokkaido, and while it’s strange to say, for example, if there was a bit more of a price 
premium, people could go the distance, but it all comes down to occupancy I think. This time, Takayama is 
doing well in the Tokyo, Nagoya, and Osaka areas, but I think the main users will be in the Chubu‐Tokai area. 
As I said earlier, if there is an opening just before, it only applies to Takayama, so we want to make sure that 
Takayama is operating at full capacity. 

Up until now, some of the Baycourt series and in the past the XIV series were highly rated, and it would be 
difficult to get a reservation for about a year after its opening, but since the Baycourt series, it has become 
more  of  a  status  to  obtain membership,  and  the  use  of  the  facilities  has  been  slow,  so  occupancy  for 
facilities opened within the past few years haven’t done very well. 

We  have  to make  sure  that  the  facility  can  be  used  by  local  residents  as much  as  possible, while  also 
incorporating such measures, so that we can secure the operation of the facility for 5 nights a month at a 
premium,  especially  since  we  have many  corporate  guests.  In  that  sense,  I  think  that  the  location  of 
Sanctuary Court will be better utilized near the economic zone of Tokyo, Nagoya, and Osaka. 

As for the other point, about returning the hotel to profitability, other than occupancy, we did a lot of work 
last year,  including closing during  the Golden Week holidays  in  the  first half of  the year, and we  reduced 
expenses by about JPY4 billion for the year. 

In the first half of the fiscal year, we had about JPY2 billion in fixed costs, but this fiscal year, we are not able 
to reach that level because of the slight increase in operation, but we are able to convert about half of the 
fixed costs, or JPY1 billion, into variable costs. Those reductions we made last year are still very much alive 
this year, and we would like to firmly establish them to increase our profit margin in the future. 

Moderator: Does anyone have any other questions? No more questions? Since there are no other questions, 
we will conclude the question‐and‐answer session. This concludes the briefing on the second‐quarter results 
for Resorttrust, Inc. Thank you very much for taking time out of your busy schedule to join us today. 

Fushimi: Thank you very much. 

[END] 

______________ 

Document Notes 

1. Portions of the document where the audio is unclear are marked with [Inaudible]. 
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2. Portions of the document where the audio is obscured by technical difficulty are marked with [TD]. 
3. This document has been translated by SCRIPTS Asia.  
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Disclaimer 

SCRIPTS Asia reserves the right to edit or modify, at its sole discretion and at any time, the contents of this 
document  and  any  related materials,  and  in  such  case  SCRIPTS Asia  shall  have  no  obligation  to  provide 
notification of such edits or modifications  to any party. This event  transcript  is based on sources SCRIPTS 
Asia believes to be reliable, but the accuracy of  this transcript  is not guaranteed by us and this transcript 
does not purport to be a complete or error‐free statement or summary of the available data. Accordingly, 
SCRIPTS Asia does not warrant, endorse or guarantee the completeness, accuracy, integrity, or timeliness of 
the  information contained  in this event transcript. This event transcript  is published solely for  information 
purposes, and is not to be construed as financial or other advice or as an offer to sell or the solicitation of an 
offer to buy any security in any jurisdiction where such an offer or solicitation would be illegal. 

In  the  public  meetings  and  conference  calls  upon  which  SCRIPTS  Asia’s  event  transcripts  are  based, 
companies may make projections or other forward‐looking statements regarding a variety of matters. Such 
forward‐looking statements are based upon current expectations and involve risks and uncertainties. Actual 
results may differ materially  from  those  stated  in  any  forward‐looking  statement based on  a number of 
important factors and risks, which are more specifically identified in the applicable company’s most recent 
public securities filings. Although the companies may indicate and believe that the assumptions underlying 
the forward‐looking statements are accurate and reasonable, any of the assumptions could prove inaccurate 
or  incorrect  and,  therefore,  there  can  be  no  assurance  that  the  anticipated  outcome  described  in  any 
forward‐looking statements will be realized. 

THE INFORMATION CONTAINED IN EVENT TRANSCRIPTS IS A TEXTUAL REPRESENTATION OF THE APPLICABLE 
PUBLIC MEETING OR  CONFERENCE  CALL.  ALTHOUGH  SCRIPTS  ASIA  ENDEAVORS  TO  PROVIDE  ACCURATE 
TRANSCRIPTIONS,  THERE  MAY  BE  MATERIAL  ERRORS,  OMISSIONS,  OR  INACCURACIES  IN  THE 
TRANSCRIPTIONS.  IN  NO  WAY  DOES  SCRIPTS  ASIA  OR  THE  APPLICABLE  COMPANY  ASSUME  ANY 
RESPONSIBILITY  FOR  ANY  INVESTMENT  OR  OTHER  DECISIONS MADE  BY  ANY  PARTY  BASED  UPON  ANY 
EVENT TRANSCRIPT OR OTHER CONTENT PROVIDED BY SCRIPTS ASIA. USERS ARE ADVISED TO REVIEW THE 
APPLICABLE  COMPANY'S  PUBLIC  SECURITIES  FILINGS  BEFORE  MAKING  ANY  INVESTMENT  OR  OTHER 
DECISIONS. THIS EVENT TRANSCRIPT IS PROVIDED ON AN "AS IS" BASIS. SCRIPTS ASIA DISCLAIMS ANY AND 
ALL  EXPRESS  OR  IMPLIED  WARRANTIES,  INCLUDING,  BUT  NOT  LIMITED  TO,  ANY  WARRANTIES  OF 
MERCHANTABILITY OR FITNESS FOR A PARTICULAR PURPOSE OR USE, FREEDOM FROM BUGS, SOFTWARE 
ERRORS OR DEFECTS, AND ACCURACY, COMPLETENESS, AND NON‐INFRINGEMENT. 

None of SCRIPTS Asia’s content  (including event  transcript content) or any part  thereof may be modified, 
reproduced or distributed in any form by any means, or stored in a database or retrieval system, without the 
prior written  permission  of  SCRIPTS  Asia.  SCRIPTS  Asia’s  content may  not  be  used  for  any  unlawful  or 
unauthorized purposes. 

The content of this document may be edited or revised by SCRIPTS Asia at any time without notice. 

Copyright © 2021 SCRIPTS Asia Inc. (“SCRIPTS Asia”), except where explicitly indicated otherwise. All rights 
reserved.  

 

 


