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Maintaining a steady course in the midst of a ragging financial storm 
 
H a l f -Y ea r  T o 3 1  D ecemb er  2 0 0 8  F i na nci a l  R es ul ts  H i g h l i g h ts  
 
Financial results for the half-y ear end ed  3 1  D ecem b er 2 0 0 8 ,  com p ared  to the p rev ious                                                               
C orresp ond ing  p eriod  ( “ p cp ’ )  
 
 
M u r c h i s o n  H o l d i n g s  L i mi t e d  ( AS X  :  M C H )  t o d a y  a n n o u n c e d  a  d e c l i n e  o f  68 %  i n  T o t a l  R e v e n u e s  f r o m O r d i n a r y  
Ac t i v i t i e s  t o  $ 2. 777 mi l l i o n  f o r  t h e  h a l f -y e a r  e n d e d  3 1  D e c e mb e r  2008  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p .  
 
Ne t  P r o f i t  a t t r i b u t a b l e  t o  me mb e r s  r o s e  1 1 4%  t o  $  448 , 000 f o r  t h e  i n t e r i m p e r i o d  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p  o f  $  
209 , 000.  Ba s i c  e a r n i n g s  p e r  s h a r e  w a s  2. 3 2 c e n t s  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p  o f  1 . 56.  F u l l y  d i l u t e d  e a r n i n g s  p e r  
s h a r e  r o s e  8 2. 4%  t o  1 . 55 c e n t s  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p .  
 
T h e  f a v o u r a b l e  mo v e me n t  o f  $ 71 8 , 71 7 i n  t h e  F o r e i g n  C u r r e n c y  T r a n s l a t i o n  R e s e r v e s  i s  a t t r i b u t a b l e  t o  M C H I ’ s  2%  
i n v e s t me n t  i n  a  Z h o n g s h a n  p r o p e r t y  d e v e l o p me n t  p r o j e c t .   
 
W e  a r e  p l e a s e d  t o  a d v i s e  t h a t  i t  i s  t h e  i n t e n t i o n  o f  t h e  D i r e c t o r s  t o  i s s u e  i n  a b o u t  Ap r i l  2009  1  f r e e  b o n u s  o p t i o n  
f o r  e v e r y  1  s h a r e  h e l d  i n  M C H  a t  t h e  d a t e  o f  t h e  p r o s p e c t u s .  T h e  o p t i o n s  w i l l  b e  c o n v e r t i b l e  i n t o  a  s h a r e  i n  M C H  a t  
a n y  t i me  w i t h i n  1 2 mo n t h s  o f  i s s u e  d a t e  a t  a  c o n v e r s i o n  p r i c e  o f  $ 1 . 20 e a c h .  
  
 
Financial Highlights 
 
� R e v e n u e  f r o m o r d i n a r y  a c t i v i t i e s  w a s  $ 2. 777 mi l l i o n  ,  a  f a l l  o f  68 %  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p ;  

              
� Ne t  p r o f i t  r o s e  1 1 4%  t o  $ 448 , 000,  a s  c o mp a r e d  t o  $ 209 , 000 a c h i e v e d  i n  t h e  p c p ;  

 
� E x p e n s e  b a s e  r e ma i n e d  s t a b l e  d e s p i t e  i n c r e a s e  i n  b u s i n e s s  p r e s e n c e  i n  t h e  P R C ;  

 
� G e a r i n g  l e v e l  c o n t i n u e d  t o  t r e n d  d o w n  w i t h  l o a n  t o  c a p i t a l  r a t i o  a t  5%  a s  c o mp a r e d  t o  1 1 %  i n  t h e  p c p ;  

 
� L e s s  c a s h  b e i n g  a p p l i e d  t o  f u n d i n g  n e w  p r o j e c t s  a n d  i n v e s t me n t .  
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H i g h l i g h t s  o f  t h e  o p e r a t i n g  b u s i n e s s e s  
 

Q u e s t  I n v e s t m e n t s  L i m i t e d  
 
I n  l i n e  w i t h  mo s t  g l o b a l  d i v e r s i f i e d  f i n a n c i a l  c o mp a n i e s  w h o  h a d  s u f f e r e d  f r o m t h e  u n p r e c e d e n t e d  ‘ f i n a n c i a l  
t s u n a mi ’  t h a t  h a s  b e e n  s a v a g i n g  t h e  w o r l d  e c o n o my  a n d  c a p i t a l  ma r k e t s ,  o u r  64. 1 5%  s u b s i d i a r y  e x p e r i e n c e d  
d r a s t i c  d e t e r i o r a t i o n  i n  t r a d i n g  c o n d i t i o n s .  R e v e n u e  f r o m o p e r a t i n g  a c t i v i t i e s  r e g i s t e r e d  a  h e f t y  79 %  d e c l i n e ,  
r e f l e c t i n g  t h e  a l mo s t  c o mp l e t e  l o s s  o f  i n v e s t o r s ’  c o n f i d e n c e  i n  t h e  g l o b a l  f i n a n c i a l  s y s t e m a n d  t h e  c o n s e q u e n t i a l  
f l i g h t  f r o m e q u i t y  ma r k e t s .  
 
Ne t  a t t r i b u t a b l e  l o s s  s t o o d  a t  $ 3 9 2, 000 i n  c o n t r a s t  t o  t h e  $ 1 02, 000 p r o f i t  r e g i s t e r e d  i n  t h e  p c p .  
 
Q S T ’ s  f i n a n c i a l  l i a b i l i t i e s  f e l l  t o  a n  i n c o n s e q u e n t i a l  $ 1 27, 000 f r o m $ 1 . 41 8  mi l l i o n .   Ba l a n c e  s h e e t  c o n t i n u e d  t o  
b e  h e a l t h y  w i t h  c u r r e n t  r a t i o  s t a n d i n g  a t  1 . 62.   
 
S t o c k b r o k e r a g e  
 
Q S B’ s  c o mmi s s i o n  i n c o me  w a s  H K $ 0. 78 3  mi l l i o n ,  a  f a l l  o f  79 . 8 %  a s  c o mp a r e d  t o  t h e  p c p .  T h i s  mi r r o r e d  
i n v e s t o r s ’  f l i g h t  f r o m e q u i t y  ma r k e t s  g l o b a l l y .  
 
T h e  g l o b a l  s t o c k ma r k e t s  f e l l  s h a r p l y  i n  t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  T r i g g e r e d  b y  ma s s i v e  s e l l -o f f  i n  U S  a n d  E u r o p e a n  
ma r k e t s  f o l l o w i n g  t h e  c o l l a p s e  o f  L e h ma n  Br o t h e r s  ( a  ma j o r  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n  i n  t h e  U S )  i n  O c t o b e r  2008 ,  t h e  
As i a -p a c i f i c  ma r k e t s  a l s o  f e l l  mo r e  t h a n  60%  i n  t a n d e m w i t h  t h e i r  p e e r s  o v e r s e a s .  
  
T h e  d r a s t i c  f a l l  o f  t h e  Au s t r a l i a n  D o l l a r  o n  u n w i n d i n g  o f  c a r r y -t r a d e s  h a d  a  l a r g e  i mp a c t  o n  Q S B’ s  p e r f o r ma n c e  i n  
t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  T h e  r e a l i z e d  e x c h a n g e  l o s s  i n  c o n v e r t i n g  o u r  t e r m d e p o s i t s  t o  p a y  d o w n  o u r  f i n a n c i a l  
l i a b i l i t i e s  i n  o r d e r  t o  mi t i g a t e  t h e  n e g a t i v e  e f f e c t  o f  i n t e r e s t  r a t e  d i f f e r e n t i a l  ( w h i c h  w a s  w o r k i n g  a g a i n s t  u s )  f o r m 
a  s i g n i f i c a n t  p a r t  o f  t h e  n e g a t i v e  p e r f o r ma n c e .  
 
T e l e c o m m u n i c a t i o n s  
 
Q u e s t  T e l e c o m L i mi t e d  ( “ Q T L ” )  a l s o  s u f f e r e d  f r o m d i f f i c u l t  t r a d i n g  c o n d i t i o n s  w i t h  mo s t  s e r v i c e  p r o v i d e r s  s l a s h i n g  
t h e i r  c a l l  r a t e s .  D e s p i t e  o u r  a b i l i t y  t o  r e d u c e  o u r  o v e r h e a d s  b y  s o me  70% ,  t h e  f a l l  i n  r e v e n u e  r e s u l t e d  i n  a  l o s s  o f  
H K $ 9 9 , 59 1  f o r  t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  
 
M u r c h i s o n  I n t e r n a t i o n a l  L i m i t e d  
 
M H I  h a d  b e e n  i n v e s t i n g  t o  e x p a n d  i t s  ma r k e t  c o v e r a g e  a n d  s e r v i c e s  t o  c l i e n t s  i n  As i a  a s  w e l l  a s  i n  E u r o p e .  
F o r  t h e  h a l f -y e a r  t o  3 1  D e c e mb e r  2008 ,  M H I  r e g i s t e r e d  a  l o s s  o f  H K $ 2. 08 5mi l l i o n .  T h e  l a r g e  f a l l  i n  e x p o r t s  t o  
E u r o p e  a n d  U S  ma r k e t s  c o u p l e d  w i t h  t h e  c r e d i t  c r u n c h  c o mb i n e d  t o  u n d e r mi n e  M H I ’ s  o p e r a t i n g  p e r f o r ma n c e  i n  
t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .                                                                                                                                                               
 
M H I ’ s  2%  i n v e s t me n t  i n  t h e  Z h o n g s h a n  p r o p e r t y  p r o j e c t  c o n t i n u e d  t o  p r o g r e s s  s a t i s f a c t o r i l y .  T h e  n e w  ma j o r  
s h a r e h o l d e r  o f  t h e  p r o j e c t  h a d  r e d r a w n  t h e  d e v e l o p me n t  p l a n  a n d  h a d  s u b mi t t e d  t h e  n e w  r e v i s e d  p l a n  f o r  
a p p r o v a l .  T h e  r e v i s e d  p l a n  i n v o l v e s  a n  i n c r e a s e  t o  t o t a l  s a l e a b l e  a r e a s  a n d  w e  a r e  o p t i mi s t i c  a b o u t  t h e  f u t u r e  o f  
t h i s  p r o j e c t .  
 
T h e  f a v o u r a b l e  mo v e me n t  o f  $ 71 8 , 71 7 i n  t h e  F o r e i g n  C u r r e n c y  T r a n s l a t i o n  R e s e r v e s  i s  a t t r i b u t a b l e  t o  t h i s  
i n v e s t me n t .  
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C h o n g q i n g  E a s t  T o p t r e n d  D o m o  L i m i t e d  
 
S h a r e h o l d e r s  w o u l d  r e c a l l  t h a t  i n  t h e  2008  a n n u a l  r e p o r t ,  t h e  Na n a n  D i s t r i c t  G o v e r n me n t  o f  C h o n g q i n g  p r o v i d e d  
o u r  T e c h n o l o g y  s u b s i d i a r y ,  C E T D ,  w i t h  p o s i t i v e  s u p p o r t  t o  l o c a t e  o u r  ma n u f a c t u r i n g  p l a n t  i n  t h a t  C i t y .  W e  a r e  
h a p p y  t o  r e p o r t  t h a t  a l l  ma j o r  r e n o v a t i o n  w o r k s  h a d  n o w  b e e n  c o mp l e t e d  a n d  t w o  s e p a r a t e  p r o d u c t i o n  l i n e s  f o r  
3 G  t e l e c o m p r o d u c t s  a n d  L C D  t e l e v i s i o n  p r o d u c t s  r e s p e c t i v e l y  a r e  n o w  f u l l y  a s s e mb l e d .  W e  i n t e n d  t o  s t a r t  
p r o d u c t i o n  i n  Ap r i l  2009 .  
 
O u r  3 G  h i g h  s p e e d  W i F i  i n t e r n e t  a c c e s s  c a r d  ( T C N23 0)  i s  k n o w n  t o  b e  o n e  o f  t h e  f a s t e s t  a n d  mo s t  s t a b l e  d e v i c e s  
p r e s e n t l y  i n  t h e  ma r k e t  w i t h  f i l e  t r a n s f e r  s p e e d  o f  1 . 1 M B/ s e c o n d  a s  c o mp a r e d  t o  3 8 4K B/ s e c o n d  s p e e d  o f  mo s t  
o t h e r  s i mi l a r  p r o d u c t s .  W e  h a v e  a l s o  s u c c e s s f u l l y  d e l i v e r e d  5000 u n i t s  o f  T C N23 0 f o r  u s e  i n  t h e  Be i j i n g  S u mme r  
O l y mp i c s .  W e  a l s o  a d v i s e  t h a t  w e  h a v e  n o t  r e c e i v e d  a n y  a d v e r s e  c o mme n t s  o n  t h e  d e v i c e .  
 
F o r  t h e  f u t u r e ,  w e  i n t e n d  t o  e mb e d  t h e  d e v i c e  i n t o  o u r  n e w l y  d e v e l o p e d  n e t b o o k  c o mp u t e r ,  t h e r e b y  ma k i n g  o u r  
n e t b o o k  c o mp u t e r  t h e  o n l y  l a p t o p  p e r s o n a l  c o mp u t e r  c a p a b l e  o f  p r o v i d i n g  t h e  f u l l  r a n g e  o f  T D -S C D M A ( C h i n a ’ s  
o w n  3 G  t e l e c o m s t a n d a r d )  s e r v i c e s  t o  u s e r s .  
 
C u r r e n t l y ,  C E T D  i s  l a u n c h i n g  t h e  p r o d u c t i o n  a n d  s a l e  o f  o u r  h i g h  q u a l i t y  a n d  a d v a n c e d  n e t b o o k  c o mp u t e r  t o  b o t h  
d o me s t i c  C h i n e s e  ma r k e t  a s  w e l l  a s  o v e r s e a s  ma r k e t s .  P r e l i mi n a r y  s a l e  o f  s a mp l e s  t o  i n t e r e s t e d  d i s t r i b u t o r s  i s  
e n c o u r a g i n g .  W e  a r e  s e l l i n g  t h e s e  n e t b o o k  c o mp u t e r s  a t  c o mp e t i t i v e  p r i c e s  u n d e r  t h e  b r a n d  n a me  M M M  ( w h i c h  
s t a n d s  f o r  M u r c h i s o n  M u l t i  M e d i a ) .  I n -p r i n c i p l e  a g r e e me n t  h a s  b e e n  r e a c h e d  w i t h  t h e  P e o p l e ’ s  G o v e r n me n t  o f  
Na n a n  D i s t r i c t  t o  p r o v i d e  a  p r e l i mi n a r y  t r i a l  d e l i v e r y  o f  500 p i e c e s  o f  t h e s e  n e t b o o k  c o mp u t e r s  f o r  u s e  b y  i t s  
mi d d l e  a n d  s e n i o r  r a n k i n g  c i v i l  s e r v a n t s .  
 
M a r k e t  r e s e a r c h  o n  t h e  p o t e n t i a l  s i z e  o f  t h e  C h i n e s e  d o me s t i c  ma r k e t  s u g g e s t s  a  ma r k e t  o f  a b o u t  40 mi l l i o n  
p i e c e s ,  a n d  g r o w i n g  t o  1 50 mi l l i o n  p i e c e s  i n  2 y e a r s  f o r  t h e s e  l o w -p r i c e d  n e t b o o k  c o mp u t e r s .  O u r  f a c t o r y  h a s  a  
c a p a c i t y  o f  200, 000 p i e c e s  p e r  a n n u m.  W e  h a v e  b u d g e t t e d  a  s a l e  o f  20, 000 p i e c e s  f o r  2009  c a l e n d e r  y e a r  
b e f o r e  s c a l i n g  u p  o u r  p r o d u c t i o n  r a t e  i n  t h e  f u t u r e .   
                                                                                                                                                                                                                                                                                         
O u t l o o k  
 
M o s t  n o n -O E C D  c o u n t r i e s  a r e  c o n c e r n e d  w i t h  t h e  u n p r e c e d e n t e d  d e c l i n e  i n  O E C D  c o u n t r i e s ’  e c o n o mi c  a c t i v i t i e s  
a n d  t h e  t u mu l t u o u s  me l t d o w n  i n  g l o b a l  f i n a n c i a l  ma r k e t s .   D e s p i t e  t h e  d r a s t i c  c u t s  i n  i n t e r e s t  r a t e s  a n d  t h e  
ma s s i v e  d o s e s  o f  l i q u i d i t y  i n j e c t i o n s  b y  mo s t  d e v e l o p e d  c o u n t r i e s ,  t h e  c a r n a g e  c o n t i n u e d .   
 
F o r  mo s t  o f  t h e  d e v e l o p e d  e c o n o mi e s ,  p r e o c c u p a t i o n  w i t h  a n  a f f l u e n t  l i f e s t y l e ,  f i n a n c e d  b y  c h e a p  c r e d i t s  a t  t h e  
e x p e n s e  o f  s a v i n g s ,  o v e r  t h e  l a s t  3 0 y e a r s  h a d  s o w e d  t h e  s e e d  f o r  o u r  c u r r e n t  f i n a n c i a l  c r i s i s .  I n  ma n y  w a y s ,  t h e  
‘ o v e r -p a i d  a n d  u n d e r -a c h i e v e d ’  s y s t e m o f  e x e c u t i v e s  r e mu n e r a t i o n s  h a d  b r e d  a  c u l t u r e  o f  l a c k  o f  a c c o u n t a b i l i t y  
t o  t h e  w i d e r  c o mmu n i t y .  M o s t  w e r e  f o u n d  w a n t i n g  i n  ma n a g i n g  a n d  l e a d i n g  t h e i r  c o r p o r a t i o n s  o r  r e g u l a t o r y  
a g e n c i e s  a t  c r u c i a l  t i me s .  
 
F o r  mo s t  As i a -P a c i f i c  c o u n t r i e s ,  i n c l u d i n g  t h e  P R C ,  t h e  e x t e n t  o f  t h e  c a r n a g e  i s  o f  a  l e s s e r  d e g r e e  t h a n  t h o s e  
e x p e r i e n c e d  i n  t h e  G 8  c o u n t r i e s .  T h e  c o n t a g i o n  i mp a c t  o f  p r o b l e ms  a r i s i n g  i n  t h e  d e v e l o p e d  c o u n t r i e s  h o w e v e r  
c a n n o t  b e  d i s c o u n t e d .  T h e  r e g i o n  w i t n e s s e d  a  n e t  p o r t f o l i o  c a p i t a l  o u t f l o w  o f  U S $ 70 b i l l i o n  i n  2008  d r i v e n  l a r g e l y  
b y  r i s k  a v e r s i o n  a n d  c a r r y -t r a d e  u n w i n d i n g .  Al s o  e v i d e n t  w a s  a  d r a s t i c  f a l l  i n  e x p o r t s  f r o m t h e  P R C ,  T a i w a n ,  
S i n g a p o r e ,  S o u t h  K o r e a ,  H o n g  K o n g ,  a n d  Au s t r a l i a  a s  r e f l e c t e d  i n  t h e i r  l a t e s t  e c o n o mi c  s t a t i s t i c s .  D u e  t o  t h e i r  
s t r u c t u r a l  d e p e n d e n c e  o n  a  g r o w t h  e n g i n e  a b r o a d ,  t h e  ‘ d e c o u p l i n g ’  o f  t h e  As i a -P a c i f i c  e c o n o mi e s  f r o m O E C D  
c o u n t r i e s ,  w h i c h  ma n y  h a d  h o p e d  f o r ,  r e ma i n e d  a n  i l l u s i o n .  
 
T h e  q u e s t i o n  t h a t  c o n f r o n t s  mo s t ,  h o w e v e r ,  i s  h o w  d e e p  a n d  p r o t r a c t e d  w i l l  t h e  p r e s e n t  c o n t r a c t i o n  i n  
As i a -P a c i f i c  b e ?  M o r e  i mp o r t a n t l y ,  h o w  q u i c k l y  c a n  t h e  r e g i o n  r e c o v e r ?   A n u mb e r  o f  f a c t o r s  c a n  b e  a d v a n c e d  t o  
s u p p o r t  t h e  v i e w  t h a t  As i a -P a c i f i c  e c o n o mi e s  a r e  l i k e l y  t o  e x p e r i e n c e  a  d e e p ,  b u t  a l b e i t  s h o r t -l i v e d  c o n t r a c t i o n .  
T h e  mo r e  s a l i e n t  o f  t h e s e  a r e :   
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F i r s t ,  t h e  As i a -P a c i f i c  e c o n o mi e s  h a v e  s o l i d  b a n k i n g  s y s t e m w i t h  l i mi t e d  e x p o s u r e  t o  t o x i c  a s s e t s  a n d  a r e  n o t  
g e n e r a l l y  o v e r  l e v e r a g e d .  As i a -P a c i f i c  b a s e d  b a n k s  a r e  w e l l -c a p i t a l i s e d ,  w i t h  l o a n -t o -d e p o s i t  r a t i o s  l a r g e l y  b e l o w  
1 00% .  No n -p e r f o r mi n g  l o a n s  h a v e  d r o p p e d  t o  b e l o w  1 0%  i n  mo s t  c a s e s .  W i t h  t h e  e x c e p t i o n  o f  I n d i a  a n d  S o u t h  
K o r e a ,  f e w  As i a -P a c i f i c  b a n k s  a r e  f a c i n g  t h e  s a me  d i s l o c a t i o n s  a s  t h o s e  i n  t h e  W e s t .   
 
S e c o n d l y ,  a f t e r  f i v e  y e a r s  o f  u n r e l e n t i n g l y  s t r o n g  g l o b a l  g r o w t h ,  t h e  r e g i o n  h a d  e n j o y e d  s t r o n g  G D P  g r o w t h  a n d  
b u r g e o n i n g  c u r r e n t  a c c o u n t  a n d  b u d g e t  s u r p l u s e s .  Al l  o f  t h e s e  s h o u l d  a s s i s t  i n  c u s h i o n i n g  a g a i n s t  t h e  t o u g h  
t i me s  i n  2009 ,  t h e r e b y  e n a b l i n g  r e g i o n a l  g o v e r n me n t s  t o  l a u n c h  f i s c a l  s t i mu l u s  p a c k a g e s  a n d  r e l a x  t h e i r  
t r a d i t i o n a l l y  t i g h t  mo n e t a r y  p o l i c i e s .  
 
T h i r d l y ,  t h e  P R C ’ s  r o l e  a s  a  r e g i o n a l  e c o n o mi c  s t a b i l i z e r  i s  a l s o  a  s i g n i f i c a n t  f a c t o r .  W i t h  i t s  e n o r mo u s  f o r e i g n  
r e s e r v e s  o f  o v e r  U S $ 1 . 9 5 t r i l l i o n ,  i t  h a s  b o t h  t h e  f i s c a l  a n d  mo n e t a r y  me a n s  t o  s u p p o r t  i t s  o w n  d o me s t i c  
e c o n o my .  T h i s  i s  e v i d e n t  i n  t h e  r e c e n t l y  a n n o u n c e d  U S $ 58 6 b i l l i o n  f i s c a l  s t i mu l u s  p r o g r a mme .  I f  o n e  i n c l u d e s  
s i mi l a r  s t i mu l u s  p r o g r a mme s  a n n o u n c e d  b y  i t s  p r o v i n c i a l  g o v e r n me n t s  t o  s u p p o r t  l o c a l  i n d u s t r i e s  a n d  b o o s t  
d o me s t i c  d e ma n d ,  t h e  t o t a l  s t i mu l u s  p a c k a g e  s h o u l d  h a v e  mo r e  t h a n  a n  e v e n -c h a n c e  o f  p r e v e n t i n g  a  b o o m-b u s t  
s c e n a r i o .  
  
U l t i ma t e l y ,  w e  b e l i e v e  t h a t  t h e  mi s s i o n  f o r  As i a -P a c i f i c  c o u n t r i e s  i s  t o  e n g i n e e r  a  p a r a d i g m s h i f t  f r o m a  
p r e d o mi n a n t l y  e x p o r t  g r o w t h  mo d e l  t o  a  mo r e  b r o a d l y  b a s e d  g r o w t h  mo d e l ,  o f  w h i c h  t h e  d o me s t i c  c o n s u mp t i o n  
p l a y s  a  ma j o r  a n d  s i g n i f i c a n t  p a r t .   W e  a l s o  b e l i e v e  t h a t  Ame r i c a n  a n d  E u r o p e a n  c o n s u me r s  a r e  l i k e l y  t o  l i f t  t h e i r  
s a v i n g  r a t i o s  a n d  c u t  b a c k  t h e i r  c o n s u mp t i o n  s p e n d i n g ,  t h e r e b y  p r o l o n g i n g  r e c o v e r y  i n  As i a -P a c i f i c ’ s  
ma n u f a c t u r i n g  a n d  t r a d e  s e c t o r s .  T h i s  w i l l  ma k e  t h e  t a s k  o f  b a l a n c i n g  t h e  l o s s  o n  e x p o r t s  w i t h  g a i n s  i n  d o me s t i c  
d e ma n d  a  c r u c i a l  o n e  i n d e e d .  
 
T h e  W a y  F o r w a r d  
 
O u r  e a r l y  a d o p t i o n  o f  a  mo r e  p r u d e n t  a n d  r i s k -a v e r s e  i n v e s t me n t  s t r a t e g y  i n  2008  h a d  e n a b l e d  u s  t o  ma i n t a i n  a  
s t e a d y  c o u r s e  a mi d s t  t h e  l a r g e s t  f i n a n c i a l  s t o r m t h a t  h a s  h i t  t h e  w o r l d  s i n c e  t h e  1 9 3 0s .  M o s t  o f  t h e  As i a -P a c i f i c  
e c o n o mi e s  h a v e  s t a r t e d  t o  c o n t r a c t ,  b u t  t h e  b o t t o m o f  t h i s  d o w n t u r n  i s  n o t  y e t  i n  s i g h t .  T h e  n e x t  s e v e r a l  mo n t h s  
w i l l  g i v e  u s  a  f a i r  a s s e s s me n t  o f  h o w  l o n g  a n d  h o w  d e e p  t h i s  d o w n t u r n  i s  g o i n g  t o  b e .  I n i t i a l  r e s u l t s  o f  t h e  f i r s t  t w o  
mo n t h s  o f  2009  s u g g e s t  t h a t  t h e  o p e r a t i n g  e n v i r o n me n t  h a d  b e c o me  e v e n  mo r e  c h a l l e n g i n g  a n d  d i f f i c u l t .  I f  t h e  
d i f f i c u l t  t r a d i n g  c o n d i t i o n s  p e r s i s t ,  o u r  s e c o n d  h a l f  p e r f o r ma n c e  w o u l d  l i k e l y  b e  i mp a c t e d  mo r e  n e g a t i v e l y .  
 
I n  a d d r e s s i n g  t h e  c h a l l e n g i n g  a n d  d i f f i c u l t  o p e r a t i n g  c o n d i t i o n s ,  y o u r  ma n a g e me n t  w i l l  r e ma i n  v i g i l a n t  a n d  a d o p t  
a  mo r e  d e f e n s i v e  i n v e s t me n t  p o s t u r e  f o r  i t s  t r a d i n g  p o r t f o l i o s .  W e  h a d  c o n d u c t e d  a  t h o r o u g h  r e v i e w  o f  o u r  
p r e s e n t  o p e r a t i o n s  i n  t h e  l i g h t  o f  a  d r a s t i c  c h a n g e  i n  w o r l d ’ s  e c o n o mi c  c o n d i t i o n s .  T h e  r e s u l t  o f  o u r  r e v i e w  
r e c o mme n d s  t h a t  w e  f o c u s  o u r  a t t e n t i o n  i n  d e p l o y i n g  r e s o u r c e s  t o  s u p p o r t  t h o s e  p a r t  o f  o u r  b u s i n e s s e s  t h a t  a r e  
n o t  t o o  s u s c e p t i b l e  t o  r e c e s s i o n a r y  p r e s s u r e  ( s u c h  a s  i n  o u r  ma r i n e  r e s o u r c e  a n d  f o o d  b u s i n e s s  t h a t  a r e  mo r e  
d e f e n s i v e ) ,  a n d  w o r k  o n  t h e  d e l i v e r y  o f  e x i s t i n g  o r d e r  b o o k  i n  t h e  t e c h n o l o g y  b u s i n e s s .  W e  w i l l  a l s o  s e e k  t o  
p o s t p o n e  o u r  c a s h  c o mmi t me n t  t o  t h o s e  ‘ me z z a n i n e ’  p r o j e c t s  t h a t  a r e  s t i l l  s o me  t i me  a w a y  f r o m b e i n g  c a s h  f l o w  
p o s i t i v e  a n d  r e v e n u e  g e n e r a t i n g .  T h i s  w i l l  e n a b l e  u s  t o  c o n s e r v e  c a s h  a n d  a v o i d  u n t i me l y  c a s h -b u r n  i n  t h e s e  
t i me s  o f  c o n t r a c t i n g  f u n d i n g  p o t e n t i a l  f r o m b o t h  t h e  c a p i t a l  ma r k e t s  a n d  f r o m t h e  t r a d i t i o n a l  b a n k i n g  s e c t o r .  
 
I n  l i n e  w i t h  o u r  s t a t e d  o b j e c t i v e  o f  s e p a r a t e l y  l i s t i n g  o u r  v a r i o u s  b u s i n e s s e s  o n c e  t h e y  a r e  e n t e r i n g  e x p a n s i o n  
p h a s e ,  w e  a r e  n o w  i n  a d v a n c e d -s t a g e  o f  p r e p a r i n g  t h e  n e c e s s a r y  o f f e r  i n f o r ma t i o n  d o c u me n t  t o  l i s t  o u r  ma r i n e  
r e s o u r c e  s u b s i d i a r y  o n  t h e  Na t i o n a l  S t o c k  E x c h a n g e  ( “ NS X ” )  i n  Au s t r a l i a .  T h i s  f o l l o w s  t h e  r a p i d  g r o w t h  o f  o u r  
“ r e s o u r c e  p i l l a r ”  i n  o u r  d e f i n e d  “ F i v e  G r o w t h  p i l l a r s ”  b u s i n e s s  s t r a t e g y .  W e  h a v e  e x p e r i e n c e d  a  s t r o n g  a n d  
e n c o u r a g i n g  b u i l t -u p  i n  o u r  o r d e r  b o o k  f o r  v a r i o u s  s e a f o o d  p r o d u c t s  s i n c e  t h e  b e g i n n i n g  o f  2009 .   W e  h a v e  
c o mp l e t e d  t h e  i n c o r p o r a t i o n  a n d  w i l l  s h o r t l y  t r a n s f e r  o u r  ma r i n e  r e s o u r c e  b u s i n e s s  i n t o  a  n e w l y  e s t a b l i s h e d  
p u b l i c  n o n -l i s t e d  s u b s i d i a r y  –Q u e s t  M a r i n e  R e s o u r c e s  L i mi t e d  ( “ Q M R ” ) .  
 
W e  h a v e  a l s o  s i g n e d  w i t h  t w o  s t o c k b r o k i n g  f i r ms  i n  S y d n e y  a n d  M e l b o u r n e  l e t t e r s  o f  u n d e r t a k i n g  t o  a s s i s t  Q M R  
i n  i t s  p r e -I P O  a n d  I P O  f u n d  r a i s i n g s  a h e a d  o f  t h e  p r o p o s e d  l i s t i n g  o n  t h e  NS X .  W e  i n t e n d  t o  p r i c e  o u r  i s s u e  a t  a  
p r i c e  –e a r n i n g s  mu l t i p l e  o f  6 t i me s  o u r  p r o j e c t e d  f o r w a r d  1 2-mo n t h  e a r n i n g s ,  v a l u i n g  Q M R  a t  A$ 4 mi l l i o n .  W e  
a i m t o  r a i s e  $ 2 mi l l i o n  f r o m t h e  l i s t i n g  e x e r c i s e  i n  o r d e r  t o  a c h i e v e  o u r  e a r n i n g s  p r o j e c t i o n .  
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T h e  ma r i n e  r e s o u r c e s  d i v i s i o n  h a s  a n  o r d e r  b o o k  o f  a b o u t  A$ 4 mi l l i o n  s i n c e  J a n u a r y  2009 .  O f  t h e s e  o r d e r s ,  w e  
h a v e  s u c c e s s f u l l y  d e l i v e r e d  i n  J a n u a r y  2009  U S $ 1 . 2 mi l l i o n  w o r t h  o f  c a n n e d  a b a l o n e  t o  o u r  c l i e n t s  i n  M a l a y s i a  
a n d  H o n g  K o n g .  T h e  a b a l o n e  w e r e  p r i n c i p a l l y  s o u r c e d  f r o m T a s ma n i a  a n d  p r o c e s s e d  f r o m o u r  d e s i g n a t e d  
p r o c e s s i n g  p l a n t  l o c a t e d  i n  G o l d  C o a s t ,  Au s t r a l i a .   
 
I n  a d d i t i o n  t o  a b a l o n e ,  t h e  d i v i s i o n  h a s  a l s o  s e c u r e d  o r d e r s  f r o m E u r o p e a n  b u y e r s  f o r  d e l i v e r y  o f  p r o c e s s e d  
a n c h o v y  p r o d u c t s  f r o m o u r  d e s i g n a t e d  f o o d  p r o c e s s o r  i n  D a l i a n ,  P R C .  Q M R  i s  i n  t h e  p r o c e s s  o f  e v a l u a t i n g  a  
p r o p o s i t i o n  t o  a c q u i r e  t h i s  C h i n e s e  f o o d  p r o c e s s i n g  c o mp a n y  w h o  p r e s e n t l y  h a s  t h e  o n l y  e x c l u s i v e  l i c e n c e  
g r a n t e d  b y  t h e  P R C  G o v e r n me n t  t o  e x p o r t  a n c h o v y  p r o d u c t s  t o  t h e  E u r o p e a n  U n i o n  ( “ E U ” )  c o u n t r i e s .  I t  h a s  a l s o  
t h e  n e c e s s a r y  f o o d  h e a l t h  a n d  s a f e t y  p e r mi t  t o  e x p o r t  s e a f o o d  p r o d u c t s  t o  t h e  E U  c o u n t r i e s .  
 
T h e  t h i r d  p r o d u c t  w h i c h  t h e  d i v i s i o n  e x p o r t s  f r o m i t s  d e s i g n a t e d  p r o c e s s i n g  p l a n t  i s  f r o z e n  o c t o p u s  t o  S o u t h  
K o r e a .  An  a v e r a g e  o f  4 c o n t a i n e r s  p e r  w e e k  d e l i v e r y  t o  w h o l e s a l e r s  i n  S e o u l ,  S o u t h  K o r e a ,  f r o m t h e  D a l i a n  p l a n t  
i s  p r e s e n t l y  a c h i e v e d .  
 
R e c e n t  n e g o t i a t i o n s  w i t h  o u r  b u y i n g  c l i e n t s  s u g g e s t  t h a t  t h e  d e ma n d  f o r  o u r  p r o d u c t s  i s  e x p e c t e d  t o  g r o w  
s i g n i f i c a n t l y  o v e r  t h e  r e s t  o f  t h e  2009 .  W e  b e l i e v e  t h e  p o t e n t i a l  p r o s p e c t  o f  Q M R  i s  b r i g h t ,  a n d  h e n c e  t h e  n e e d  t o  
i n c r e a s e  o u r  f u n d i n g  t o  f o s t e r  a  mo r e  r a p i d  g r o w t h  i n  o u r  o r d e r  b o o k .  T h e  e v e n t u a l  l i s t i n g  o n  t h e  NS X  w i l l  g r e a t l y  
a s s i s t  o u r  f u n d -r a i s i n g  p o s s i b i l i t i e s  t o  s u p p o r t  Q M R ’ s  a n t i c i p a t e d  g r o w t h .  
 
O u r  s e a f o o d  d i v i s i o n  i s  a l s o  e v a l u a t i n g  t h e  p r o s p e c t  o f  e x p o r t i n g  s e a  c u c u mb e r  t o  J a p a n ,  S o u t h  K o r e a ,  H o n g  K o n g ,  
a n d  o t h e r  o v e r s e a s  C h i n e s e  ma r k e t s .  As  s e a  c u c u mb e r  i s  o n e  o f  h i g h e s t  p r i c e -ma r g i n  d e l i c a c i e s  f o r  C h i n e s e  
c u i s i n e s  ( t h e  s a me  i s  t r u e  f o r  a b a l o n e ) ,  w e  a r e  v e r y  mu c h  f o c u s e d  o n  a d d i n g  t h i s  p r o d u c t  t o  o u r  e x i s t i n g  p o r t f o l i o  
o f  q u a l i t y  a n d  h i g h  p r i c e -ma r g i n  p r o d u c t s .  
 
W e  h a v e  a l s o  d e c i d e d  t o  d e p l o y  mo r e  o f  o u r  r e s o u r c e s  i n  s u p p o r t  o f  o u r  “ T e c h n o l o g y  P i l l a r ” .  P r e l i mi n a r y  
u n d e r s t a n d i n g  h a d  b e e n  r e a c h e d  w i t h  a  ma j o r  t e l e c o mmu n i c a t i o n s  c o mp a n y  i n  t h e  P R C  t o  j o i n t l y  ma r k e t  o u r  
T C N23 0 h i g h  s p e e d  W i F i  i n t e r n e t  a c c e s s  U S B d e v i c e  ( T D -H S P D A)  n a t i o n w i d e .  W e  i n t e n d  t o  e mb e d  t h e  T C N23 0 
i n t o  o u r  n e w l y  d e v e l o p e d  n e t b o o k  c o mp u t e r  f o r  c o -b r a n d i n g  e x e r c i s e  w i t h  t h i s  t e l e c o m p a r t n e r .  W e  a r e  c a u t i o u s l y  
o p t i mi s t i c  t h a t  t h e  f i n a l  n e t b o o k  c o mp u t e r  w i t h  t h e  e mb e d d e d  3 G  t e l e c o m c a p a b i l i t y  w i l l  b e  t h e  f i r s t  s u c h  
p r o d u c t  g l o b a l l y .  
 
W e  b e l i e v e  t h a t  d i g i t a l  c o n v e r g e n c e  w i l l  b e  t h e  f i n a l  s o l u t i o n  c o n v e r g i n g  t e l e c o m s e r v i c e s  w i t h  “ i n f o t a i n me n t ”  
p r o g r a mme s  ma d e  p o s s i b l e  b y  o u r  t e c h n o l o g y .  W e  a w a i t  C h i n a  M o b i l e ’ s  c o mp l e t i o n  o f  i t s  3 G  t e l e c o m 
i n f r a s t r u c t u r a l  p r o g r a mme s  a n d  t h e  l a u n c h  o f  i t s  3 G  t e l e c o m s e r v i c e s  i n  t h e  3 8  n e w  c i t i e s  i n  t h e  P R C .  C h i n a  
M o b i l e  h a s  o v e r  500 mi l l i o n  s u b s c r i b e r s  o n  i t s  p r e s e n t  2. 5G  G S M  s e r v i c e s .  A c o mmi t me n t  h a s  b e e n  ma d e  b y  
C h i n a  M o b i l e  t o  t h e  C h i n e s e  G o v e r n me n t  t h a t  i t  a i ms  t o  mi g r a t e  3 0 mi l l i o n  s u b s c r i b e r s  t o  T D -S C D M A s e r v i c e s  i n  
2 y e a r s .  O u r  Be i j i n g  t e l e c o m p a r t n e r  i s  o p t i mi s t i c  t h a t  w i t h  o u r  c o -b r a n d e d  s u p e r i o r  t e c h n o l o g y  p r o d u c t s ,  
p r o b a b i l i t y  o f  s e c u r i n g  p a r t  o f  t h e  l a r g e  t r i a l  l a u n c h  o r d e r  f r o m C h i n a  M o b i l e  i s  h i g h .  
 
No t w i t h s t a n d i n g  t h e  r e c e n t  t u mu l t u o u s  e c o n o mi c  c o n d i t i o n s ,  w e  a r e  h o p e f u l  t h a t  Ame r i c a ’ s  U S $ 78 7b i l l i o n  
s t i mu l u s  p a c k a g e  c a n  c r e a t e  t h e  p r o p o s e d  3  mi l l i o n -p l u s  j o b s  P r e s i d e n t  O b a ma ’ s  a d mi n i s t r a t i o n  i s  t a r g e t i n g  a n d  
s t a b i l i z e  t h e  h o u s i n g  a n d  f i n a n c i a l  ma r k e t s .  I n  s o me  s e n s e ,  t h e  w o r l d  i s  r o o t i n g  f o r  t h i s  n e w  U S  P r e s i d e n t  a n d  h i s  
t e a m t o  s u c c e e d .  F o r  M C H ,  i t  h a s  c h a r t e d  a s  b e s t  a  s t a b l e  c o u r s e  a s  i t s  f u n d a me n t a l s  a l l o w  i n  n a v i g a t i n g  t h r o u g h  
t h i s  t r e a c h e r o u s  s e a  a mi d s t  a  r a g g i n g  f i n a n c i a l  s t o r m.  W e  r e ma i n  p o s i t i v e  a n d  h o p e f u l .  As  t h e  a n c i e n t  C h i n e s e  
o n c e  r e ma r k e d  –“ e v e n  a  r a i n y  d a y  w i l l  i n  d u e  c o u r s e  g i v e  w a y  t o  a  s u n n y  s k y ” .    
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