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F u l l  Y e a r  2 0 0 9  F i n a n c i a l  R e s u l t s  H i g h l i g h t s  
Financial results for the full-y ear end ed  3 0  J une 2 0 0 9 ,  com p ared  to the p rev ious                                                                    
corresp ond ing  p eriod  ( “ p cp ’ )  
 
M u r c h i s o n  H o l di n g s  L i m i t e d ( AS X :  M C H )  t o da y  a n n o u n c e d a n  i n c r e a s e  o f  50 %  i n  P r o f i t  b e f o r e  M i n o r i t y  I n t e r e s t  t o  
$ 3 . 274 m i l l i o n  a s  c o m pa r e d t o  $ 2. 062  m i l l i o n  i n  t h e  pc p.    
 
R e f l e c t i n g  t h e  dr a s t i c  f a l l  i n  e c o n o m i c  a c t i v i t i e s  g l o b a l l y ,  R e v e n u e  f r o m  O r di n a r y  Ac t i v i t i e s  f e l l  b y  50%  t o  
A$ 5. 43 5 m i l l i o n  f o r  t h e  y e a r  e n de d 3 0 J u n e  2009  a s  c o m pa r e d t o  $ 10. 9 15 i n  t h e  pc p.  
 
Q u e s t  M a r i n e  R e s o u r c e s  L i m i t e d ( “ Q M R ” ) ,  a n  a s s o c i a t e d c o m pa n y  o f  o u r  s u b s i di a r y  Q u e s t  I n v e s t m e n t s  L i m i t e d 
( AS X  C o de :  Q S T )  a c q u i r e d b y  “ s h a r e  s w a p”  D a l i a n  J i X i a n g  F o o d C o . ,  L t d ( “ J i X i a n g ” ) ,  a  s e a f o o d pr o c e s s o r  i n  D a l i a n ,  
t h e  P e o pl e ’ s  R e pu b l i c  o f  C h i n a  ( “ P R C ” ) ,  t h e r e b y  pa v i n g  t h e  w a y  f o r  t h e  Q S T  G r o u p t o  t a p i n t o  t h e  e m e r g i n g  a n d 
l a r g e  c o n s u m e r  f o o d m a r k e t s  i n  t h e  P R C .  Q S T  o w n s  a b o u t  43 . 3 7%  o f  t h e  i s s u e d s h a r e s  i n  Q M R .  T h e  a c q u i s i t i o n  
o f  J i X i a n g  c r y s t a l l i z e d a n  a c q u i s i t i o n  g a i n  o f  a b o u t  $ 3 . 56 m i l l i o n .    
 
T h e  P r o f i t  f o r  t h e  pe r i o d a t t r i b u t a b l e  t o  m e m b e r s  r o s e  b y  22%  t o  $ 1. 9 10 m i l l i o n  f r o m  $ 1, 566 i n  t h e  pc p.  
 
O u r  b a l a n c e  s h e e t  r e m a i n s  h e a l t h y ,  w i t h  Ne t  As s e t s  r i s i n g  t o  $ 27. 02 m i l l i o n ,  a n  i n c r e a s e  o f  22. 3 %  f r o m  $ 22. 09  
i n  t h e  pc p.  
 
Financial Highlights 
 
� R e v e n u e  f r o m  o r di n a r y  a c t i v i t i e s  w a s  $ 5, 43 5 m i l l i o n  ,  a  f a l l  o f   50%  a s  c o m pa r e d t o  $ 10. 9 15 m i l l i o n  i n  t h e  

pc p;  
               
� P r o f i t  f o r  t h e  y e a r  r o s e  53 . 9 %  t o  $ 3 . 274 m i l l i o n ,  a s  c o m pa r e d t o  $ 2, 062 m i l l i o n  a c h i e v e d i n  t h e  pc p;  
 
� Ne t  P r o f i t  a t t r i b u t a b l e  t o  m e m b e r s  o f  pa r e n t  r o s e  22%  t o  $ 1. 9 10 m i l l i o n ,  a s  c o m pa r e d t o  $ 1. 566 m i l l i o n  i n  

t h e  pc p;  
 
� E x pe n s e  b a s e  i s  w e l l -c o n t a i n e d a g a i n s t  po o r e r  e c o n o m i c  c o n di t i o n s ;  
 
� F i n a n c e  c o s t  w a s  a  m o de s t  $ 121, 000 a  de c r e a s e  f r o m  $ 141, 000 i n  t h e  pc p,  r e f l e c t i n g  l o w  g e a r i n g  a n d 

pr u de n t  c a pi t a l  m a n a g e m e n t ;  
 
� A b o n u s  i s s u e  o f  1 o pt i o n  f o r  e v e r y  1 s h a r e  h e l d w a s  c o n c l u de d i n  M a y  2009 .  
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Highlights o f  the  o p e r ating b u sine sse s 
 

Q u e s t  I n v e s t m e n t s  L i m i t e d   
 
W e  a r e  a dv i s e d b y  Q S T  a s  s e t  o u t  b e l o w .  
 
F o r  t h e  g r e a t e r  pa r t  o f  t h e  2008 / 09  F Y ,  o u r  64. 3 3 %  s u b s i di a r y  Q S T  c o n t i n u e d t o  o pe r a t e  i n  a  po o r  e c o n o m i c  
c l i m a t e .  T h e  f a l l  o u t  i n  c a pi t a l  m a r k e t s  g l o b a l l y  a n d a n  i n t e n s e l y  c o m pe t i t i v e  t e l e c o m m u n i c a t i o n s  m a r k e t  i n  
H o n g  K o n g  c o m b i n e d t o  a f f e c t  Q S T ’ s  s a l e s  a n d c o m m i s s i o n  i n c o m e .  R e v e n u e  f r o m  o r di n a r y  a c t i v i t i e s  r e g i s t e r e d 
a  3 6%  f a l l  t o  $ 4. 504 m i l l i o n  f r o m  $ 7, 003  i n  t h e  pc p.  R e v e n u e  r e c o v e r e d i n  t h e  s e c o n d-h a l f  o f  2008 / 09 F Y  a f t e r  a  
po o r  i n i t i a l  s i x  m o n t h s .  P r o f i t  f o r  t h e  pe r i o d a t t r i b u t a b l e  t o  m e m b e r s  o f  pa r e n t  h o w e v e r  r o s e  t o  $ 3 , 8 8 8  m i l l i o n ,  a  
r i s e  o f  257%  o v e r  t h e  $ 1, 08 9  a c h i e v e d i n  t h e  pc p.  
 
I n t e r e s t  e x pe n s e  r e g i s t e r e d a  s m a l l  i n c r e a s e  t o  $ 63 , 000 f r o m  $ 59 , 000 i n  t h e  pc p.    
 
Q S T  r e g i s t e r e d Q u e s t  M a r i n e  R e s o u r c e s  L i m i t e d ( “ Q M R ” )  t o  c o n s o l i da t e  i t s  w h i t e -pr o t e i n  a n d o t h e r  f o o d 
b u s i n e s s e s  u n de r  o n e  e n t i t y .  Q M R  a c q u i r e d a  P R C -b a s e d s e a f o o d pr o c e s s o r  i n  D a l i a n  t h r o u g h  a  “ s h a r e -s w a p”  
a g r e e m e n t  w i t h  t h e  C h i n e s e  v e n do r .  As  a  r e s u l t  o f  t h e  t r a n s a c t i o n ,  Q S T ’ s  s t a k e  i n  Q M R  n o w  s t a n ds  a t  a b o u t  
43 . 3 7% .   
 
S t o c k b r o k e r a g e  
 
T h e  c o l l a p s e  o f  L e h m a n  B r o t h e r s ,  a  m a 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  2 0 0 8  c o u p l e d  w i t h  
t h e  n e e d  t o  p r o v i d e  m a j o r  s u p p o r t  b y  v a r i o u s  g o v e r n m e n t s  i n  t h e  w o r l d  t o  p r o p -u p  f i n a n c i a l l y  t r o u b l e d  
b a n k s  i n  t h e i r  c o u n t r i e s  h a d  a  c a l a m i t o u s  e f f e c t  o n  t h e  g l o b a l  c a p i t a l  m a r k e t s .  T h e  i n e v i t a b l e  c r e d i t  
s q u e e z e  s e e n  i n  t h e  p a s t  y e a r  h a d  a  d i s a s t r o u s  i m p a c t  o n  g l o b a l  t r a d e s .  F o r  a  t i m e ,  t h e  p r o s p e c t  o f  a  
c o m p l e t e  f i n a n c i a l  m e l t d o w n  w a s  i n d e e d  t o o  h o r r i f y i n g  t o  c o u n t e n a n c e .  
 
T h e  w o r s t  e c o n o m i c  s i t u a t i o n  s i n c e  t h e  G r e a t  D e p r e s s i o n  o f  t h e  1 9 3 0 s  i m p a c t e d  n e g a t i v e l y  o n  Q u e s t  
S t o c k b r o k e r s  ( H K )  L t d ’ s  ( “ Q S B ” )  p e r f o r m a n c e .  Q S B’ s  c o m m i s s i o n  i n c o m e  w a s  H K $ 2. 9 06 m i l l i o n ,  a  de c r e a s e  
o f  46%  a s  c o m pa r e d t o  H K $ 5. 3 69  m i l l i o n  i n  t h e  pc p.  T h e  f a l l  i n  r e v e n u e  a n d c o m m i s s i o n  i n c o m e  m i r r o r e d t h e  
l o s s  o f  i n v e s t o r  c o n f i de n c e  a n d t h e i r  f l i g h t  f r o m  g l o b a l  e q u i t y  m a r k e t s .  
 
Q S B O pe r a t i n g  P r o f i t  a f t e r  pr o v i di n g  f o r  ‘ m a r k e d-t o -m a r k e t ’  i n v e s t m e n t  po r t f o l i o ’ s  c a r r y i n g  v a l u e s  w a s  H K $  
8 0, 074 c o m pa r e d t o  H K $ 172, 201 i n  t h e  pc p.  
                                                                                                                                                 
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 m i t e d ( “ Q T L ” )  c o n t i n u e d t o  f a c e  di f f i c u l t  m a r k e t  c o n di t i o n s  f o r  t h e  g r e a t e r  pa r t  o f  t h e  y e a r .  T h e  
t e l e c o m  m a r k e t  i n  H o n g  K o n g  i s  h i g h l y  c o m pe t i t i v e ,  w i t h  m o s t  s e r v i c e  pr o v i de r s  s l a s h i n g  t h e i r  r a t e s .   Q T L  
c o n t r i b u t e d H K $ 5. 45 m i l l i o n  ( A$ 0. 78 5m i l l i o n )  i n  r e v e n u e  a n d a  g r o s s  pr o f i t  o f  H K $ 203 , 3 23  ( A$ 3 5, 128 )  a f t e r  
c a r r i e r -pa r t n e r s ’  c o s t s .  Af t e r  a c c o u n t i n g  f o r  a dm i n i s t r a t i o n  a n d o t h e r  e x pe n s e s ,  a  pr o f i t  o f  H K $ 6, 8 76 ( A$ 1, 18 8 )  
w a s  r e c o r de d f o r  t h e  pe r i o d u n de r  r e v i e w .  T h e  f a l l  i n  pr o f i t s  w a s  m a i n l y  du e  t o  t h e  w e a k  m a c r o e c o n o m i c  
e n v i r o n m e n t  a r i s i n g  f r o m  t h e  g l o b a l  f i n a n c i a l  c r i s i s .  
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M a r i n e  R e s o u r c e  
 
T h e r e  h a d b e e n  m a j o r  c h a n g e s  t o  t h e  de v e l o pm e n t  o f  t h e  G r o u p’ s  m a r i n e  r e s o u r c e  i n v e s t m e n t s  i n  t h e  y e a r  u n de r  
r e v i e w .  
 
Q S T  de c i de d t h a t  t h e  pe r f o r m a n c e  a n d di r e c t i o n  o f  O c e a n i c  P r o c e s s o r s  P t y  L i m i t e d ( “ O c e a n i c ” )  ( a  45%  a s s o c i a t e  
c o m pa n y  o f  Q S T )  di d n o t  m e r i t  t h e  s pe n di n g  o f  m a n a g e m e n t  t i m e  a n d e f f o r t  i n  t r y i n g  t o  s t e e r  i t s  m a n a g e m e n t  
t o w a r ds  a  c o m m o n  o b j e c t i v e  o f  b u i l di n g  a  s u s t a i n a b l e  b u s i n e s s  i n  t h e  As i a -P a c i f i c  r e g i o n .  I n  a c c o r da n c e  w i t h  o u r  
o r i g i n a l  a g r e e m e n t  Q S T  de c i de d t o  r e t u r n  t h e  45%  s h a r e h o l di n g  i n  O c e a n i c  t o  i t s  m a j o r  s h a r e h o l de r  a n d 
s i m u l t a n e o u s l y  c a n c e l  3 75, 000 M u r c h i s o n  H o l di n g s  L i m i t e d s h a r e s  i s s u e d t o  a n  a s s o c i a t e  o f  O c e a n i c ’ s  m a j o r  
s h a r e h o l de r .  T h e  di s e n g a g e m e n t  f o r m a l i t i e s  w e r e  c o m pl e t e d a t  t h e  e n d o f  J a n u a r y  2009  a n d t h e  r e l e v a n t  i s s u e d 
M u r c h i s o n  s h a r e s  w e r e  c a n c e l l e d i n  M a r c h  2009 .  
 
F o l l o w i n g  t h e  e x i t  o f  Q S T ’ s  i n v e s t m e n t  i n  O c e a n i c ,  t h e  Q S T  Bo a r d c o n c l u de d a f t e r  a  r e v i e w  o f  i t s  v a r i o u s  
b u s i n e s s e s  t h a t  t h e  b e s t  w a y  f o r w a r d w a s  f o r  t h e  Q S T  G r o u p t o  s e t  u p a n  e n t e r pr i s e  t o  t a p t h e  v a s t  o ppo r t u n i t i e s  
o f f e r e d b y  t h e  f o o d i n du s t r y  o f  Au s t r a l i a  a n d t h e  P R C .  F o l l o w i n g  Q S T ’ s  pi l o t  s h i pm e n t  o f  a b o u t  U S $ 1. 5 m i l l i o n  
w o r t h  o f  Au s t r a l i a n  a b a l o n e  t o  As i a n  c l i e n t s ,  t h e  Q S T  G r o u p de c i de d t o  r e g i s t e r  Q M R  t o  c a r r y  o n  i t s  s e a f o o d 
a c t i v i t i e s .  
 
An  o ppo r t u n i t y  a r o s e  du r i n g  t h e  f i n a n c i a l  y e a r  f o r  Q M R  t o  a c q u i r e  a  100%  i n t e r e s t  i n  D a l i a n  J i X i a n g  F o o d C o . ,  L t d 
( “ J i X i a n g ” ) ,  a  s e a f o o d pr o c e s s o r  b a s e d i n  D a l i a n  i n  t h e  P R C .  J i X i a n g  o pe r a t e s  a  22, 8 00 s q  m  n e w  pr o c e s s i n g  pl a n t  
w i t h  a n  a n n u a l  c a pa c i t y  o f  m o r e  t h a n  10, 000 m e t r i c  t o n n e s .  I t  c u r r e n t l y  o pe r a t e s  a t  4, 8 00 m e t r i c  t o n n e s  du e  
pr i m a r i l y  t o  l a c k  o f  o pe r a t i n g  c a pi t a l  f u n di n g .  J i X i a n g  c o m pl i e s  w i t h  E E C  a n d H AC C P  s t a n da r ds .  I t  w a s  r e c e n t l y  
s e l e c t e d b y  t h e  E U  F o o d a n d H e a l t h  a u t h o r i t y  f o r  t h e i r  i n s pe c t i o n  t o u r  o f  C h i n e s e  f o o d pr o c e s s o r s .  W e  h a v e  b e e n  
i n f o r m e d t h a t  J i X i a n g  r e c e i v e d f a v o u r a b l e  a s s e s s m e n t  f r o m  t h e  E U  i n s pe c t i o n  t e a m  a n d c o n f i r m e d i t s  s t a t u s  a s  
a n  a u t h o r i s e d e x po r t e r  t o  E U  c o u n t r i e s ,  pa r t i c u l a r l y  a n c h o v i e s .  
 
J i X i a n g  a l s o  e x po r t s  f r o z e n  o c t o pu s  a n d o t h e r  f i s h e r y  pr o du c t s  t o  v a r i o u s  As i a n  c o u n t r i e s .  At  pr e s e n t ,  a n  a v e r a g e  
o f  4 c o n t a i n e r s  pe r  w e e k  a r e  de l i v e r e d b y  J i X i a n g  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 .  
 
                  
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 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 ” )  - a  w h o l l y  o w n e d H o n g  K o n g  s u b s i di a r y  o f  M C H  - h a s  b e e n  i n v e s t i n g  t o  
e x pa n d i t s  m a 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 pe .  T h e  l a r g e  f a l l  i n  e x po r t s  t o  E u r o pe  
a n d U S  m a r k e t s  c o u pl e d w i t h  t h e  c r e di t  c r u n c h  c o m b i n e d t o  u n de r m i n e  M H I ’ s  o pe r a t i n g  pe r f o r m a n c e  i n  t h e  
pe r i o d u n de r  r e v i e w .   M H I  m a n a g e d t o  m o de r a t e  t h e  po o r  f i r s t  h a l f  pe r f o r m a n c e  f o l l o w i n g  a  t e n t a t i v e  r e c o v e r y  i n  
t h e  s e c o n d s i x  m o n t h s .  A m o de s t  5%  r i s e  i n  Ne t  P r o f i t s  t o  H K $ 3 66, 63 1 w a s  a c h i e v e d c o m pa r e d t o  H K $ 3 50, 673  
i n  t h e  pc p.                                                                                                                                                                
 
M H I ’ s  2%  i n v e s t m e n t  i n  t h e  Z h o n g s h a n  pr o pe r t y  pr o j e c t  c o n t i n u e d t o  pr 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  m a j o r  
s h a r e h o l de r  o f  t h e  pr o j e c t  h a s  r e dr a w n  t h e  de v e l o pm e n t  pl a n  w h i c h  w a s  s u b s e q u e n t l y  a ppr o v e d.  U po n  r e c e i v i n g  
t h e  a ppr o v a l ,  t h e  o l d u n f i n i s h e d t o w e r  b l o c k  w a s  de m o l i s h e d t o  pa v e  w a y  f o r  t h e  s t a r t  o f  t h e  c o n s t r u c t i o n  ph a s e .   
 
W i t h  a  m i l d r e c o v e r y  i n  t h e  pr o pe r t y  m a r k e t  i n  r e c e n t  m o n t h s  a n d t h e  pr i m e -n a t u r e  a n d l o c a t i o n  o f  t h e  s i t e ,  w e  
r e m a i n  o pt i m i s t i c  t h a t  t h e  pr o j e c t  w i l l  b e  a  s u c c e s s f u l .   
 
T h e  f a v o u r a b l e  m o v e m e n t  o f  $ 718 , 49 8  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 m e 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  
 
O u r  a c q u i s i t i o n  o f  46. 428 %  e q u i t y  i n  C h o n g q i n g  E a s t  T o pt r e n d D o m o  L i m i t e d ( “ C E T D ” )  w a s  c o m pl e t e d i n  2008 F Y .  
W e  h a v e  b e e n  a dv i s e d b y  C E T D  t h a t  i t  h a s  a n  o r de r  b o o k  o f  m o r e  t h a n  R m b  200 m i l l i o n  ( a b o u t  A$ 40 m i l l i o n )  
i n c l u di n g  a  c o n t r a c t  t o  s u ppl y  m o b i l e  T V s  t o  200, 000 t a x i s  i n  16 c i t i e s  i n  t h e  P R C .  C E T D  h a s  c o m pl e t e d de l i v e r y  o f  
2, 53 0 m o b i l e  T V  s e t s  o f  t h e  200, 000 u n i t s  o r de r  t o  b e  i n s t a l l e d i n  t a x i s  o pe r a t i n g  i n  T s i n g t a o ,  t h e  c i t y  w h i c h  
h o s t e d t h e  2008  O l y m pi c  s a i l i n g  c o m pe t i t i o n s .  
 
T h e  t r i a l  r e s u l t s  o f  t h i s  i n i t i a l  pi l o t  r u n  i n  T s i n g t a o  c o n f i r m e d t h a t  C E T D ’ s  t e c h n o l o g y  s o l u t i o n  w a s  s o u n d s a v e  f o r  
s o m e  m i n o r   pr o b l e m s  a s s o c i a t e d w i t h  t h e  s u i t a b i l i t y  a n d du r a b i l i t y  o f  m a t e r i a l s  u s e d f o r  t h e  c o n n e c t i n g  w i r i n g  
c a b l e s .  T h e s e  pr o b l e m s  h a v e  b e e n  a ddr e s s e d a n d C E T D  i s  l o o k i n g  f o r w a r d t o  pr o du c i n g  t h e  D T T  m o b i l e  T V  s e t s  i n  
i t s  o w n  m a n u f a c t u r i n g  f a c i l i t i e s  i n  C h a  Y u e n  I n du s t r i a l  P a r k  i n  C h o n g q i n g ,  P R C  w h e r e  i t  c a n  h a v e  b e t t e r  c o n t r o l  o f  
t h e  q u a l i t y  s t a n da r d o f  i t s  pr o du c t s .  
 
O f  g r e a t e r  i m po r t a n c e  i s  t h e  b r e a k -t h r o u g h  C E T D  a c h i e v e d f o r  b e i n g  t h e  f i r s t  t e c h n o l o g y  m a n u f a c t u r i n g  c o m pa n y  
i n  t h e  P R C  t o  s u c c e s s f u l l y  de v e l o p a n d pr o du c e  t h e  h i g h  s pe e d W i F i  i n t e r n e t  a c c e s s  U S B c a r d ( T D -H S D P A)  f o r  u s e  
i n  t h e  3 G  t e l e c o m m u n i c a t i o n s  m a r k e t .  W e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d b y  C E T D  t h a t  i t s  de v i c e ,  k n o w n  a s  T C N 23 0,  i s  t h e  
f a s t e s t  a n d m o s t  s t a b l e  de v i c e  pr e s e n t l y  i n  t h e  m a r k e t  w i t h  f i l e  t r a n s f e r  s pe e d o f  1. 1M B/ s e c o n d ( 1, 100 
K B/ s e c o n d) .  M o s t  o f  C E D T ’ s  c o m pe t i t o r s ’  pr o du c t s  a r e  k n o w n  t o  a c h i e v e  s t a b i l i t y  a t  3 8 4 K B / s e c o n d.  
 
I n  J u n e  2008  t h e  P R C  G o v e r n m e n t  a n n o u n c e d t h e  a do pt i o n  o f  T D -S C D M A a s  i t s  n a t i o n a l  s t a n da r d f o r  3 G  
t e l e c o m m u n i c a t i o n s  a s  pa r t  o f  i t s  r e o r g a n i z a t i o n  o f  t h e  t e l e c o m m u n i c a t i o n s  i n du s t r y .  A h a n di n g  o v e r  c e r e m o n y  
w a s  o r g a n i z e d i n  J u l y  2008  i n  C h o n g q i n g  b y  t h e  r e l e v a n t  a u t h o r i t i e s  o n  C E D T ’ s  b e h a l f  w h e r e b y  t h e  f i r s t  h a n d-o v e r  
o f  5000 s e t s  o f  T C N23 0 w a s  m a de  b y  C E T D  t o  C h o n g q i n g  C h o n g y u  I n f o r m a t i o n  T e c h n o l o g y  C o  L t d ( “ C Y I T ” ) .  C Y I T  
i s  a  w e l l -e s t a b l i s h e d c o m pa n y  o w n e d b y  C h o n g q i n g  M u n i c i pa l i t y  G o v e r n m e n t  a n d C h o n g q i n g  U n i v e r s i t y  o f  P o s t s  
a n d T e l e c o m m u n i c a t i o n s .  C E T D  a n d C Y I T  a l s o  s i g n e d a n  a g r e e m e n t  t o  f u r t h e r  c o -o pe r a t e  i n  t h e  de v e l o pm e n t  a n d 
m a r k e t i n g  o f  m o r e  3 G  a c c e s s o r y  pr o du c t s .  
 
S i n c e  t h e  l a u n c h  o f  C E T D ’ s  T C N 23 0 pr o du c t ,  i t  h a s  n e g o t i a t e d a n d o b t a i n e d “ i n -pr i n c i pl e ”  a g r e e m e n t s  t o  s u ppl y  
i t s  pr o du c t s  t o  a  n u m b e r  o f  l e a di n g  t e l e c o m  e q u i pm e n t  s u ppl y i n g  c o m pa n i e s  w h o  a r e  de s i g n a t e d s u ppl i e r s  t o  
C h i n a  M o b i l e ,  t h e  t e l e c o m  c o m pa n y  s e l e c t e d b y  t h e  C h i n e s e  G o v e r n m e n t  t o  i m pl e m e n t  t h e  T D -S C D M A 3 G  
t e l e c o m m u n i c a t i o n  s e r v i c e s .  S u b j e c t  t o  a  v i s i t  t o  C E T D ’ s  n e w  f a c t o r y  f o r  f a c t o r y  a u di t s  b y  t h e s e  e s t a b l i s h e d 
c o m pa n i e s ,  C E T D  i s  c a u t i o u s l y  o pt i m i s t i c  t h a t  f u r t h e r  l a r g e  s c a l e  o r de r s  w i l l  e v e n t u a t e  a s  C h i n a  M o b i l e  e x pa n ds  
i t s  n e t w o r k  i n f r a s t r u c t u r e  b u i l du p.  
 
I t  i s  pe r t i n e n t  t o  n o t e  t h a t  t h e r e  a r e  e s t i m a t e d t o  b e  o v e r  600 m i l l i o n  m o b i l e  s u b s c r i b e r s  a n d o v e r  200 m i l l i o n  
l a pt o p n o t e b o o k  c o m pu t e r s  i n  C h i n a .  C h i n a  M o b i l e  h a s  o v e r  400 m i l l i o n  s u b s c r i b e r s  a n d w a s  k n o w n  t o  b e  a ddi n g  
7 m i l l i o n  n e w  c u s t o m e r s  e a c h  m o n t h .  As  f o r  3 G  s e r v i c e s ,  C h i n a  M o b i l e  pr e s e n t l y  h a s  a b o u t  104, 000 T D -S C D M A 
t r i a l  c u s t o m e r s ,  60, 000 O l y m pi c -r e l a t e d u s e r s  a n d 11, 000 c o m m e r c i a l  t r i a l  c u s t o m e r s .  
 
I n  a s s e s s i n g  t h e  o u t l o o k  f o r  t h e  t e l e c o m  s e r v i c e s  i n du s t r y ,  w e  a r e  e n c o u r a g e d n o t  o n l y  b y  t h e  po t e n t i a l  o f f e r e d b y  
t h e  s h e e r  s i z e  o f  t h e  m a r k e t  b u t  a l s o  t h e  e x i s t e n c e  o f  m a j o r  s h o r t a g e s  i n  t e l e ph o n y  s e r v i c e s .  T h e  m o r e  s a l i e n t  
s h o r t a g e s  a r e :  ( 1)  l i m i t e d b r o a db a n d i n f r a s t r u c t u r e  o u t s i de  u r b a n  c e n t r e s ;  ( 2)  l i m i t e d f i x e d l i n e  t e l e ph o n y  
s e r v i c e s  i n  t h e  r u r a l  h e a r t l a n d;  a n d ( 3 )  a  l a c k  o f  c h o i c e  i n  w i r e l e s s  s e r v i c e s  i n  r u r a l  a r e a s .  
 
I t  h a s  b e e n  e s t i m a t e d t h a t  t h e r e  a r e  o v e r  200 m i l l i o n  b r o a db a n d u s e r s  pr e s e n t l y  i n  t h e  P R C ,  o r  16%  o f  t h e  
po pu l a t i o n .  T h i s  c o n t r a s t s  m a r k e dl y  w i t h  48 %  w i r e l e s s  pe n e t r a t i o n .  C E T D  b e l i e v e s  t h a t  h a v i n g  s pe n t  
c o n s i de r a b l e  a m o u n t  o f  de v e l o pm e n t  f u n ds  o n  e s t a b l i s h i n g  i t s  o w n  n a t i o n a l  s t a n da r d i n  T D -S C D M A,  t h e  P R C  i s  
u n l i k e l y  t o  r e m a i n  pa s s i v e  i n  pr o pa g a t i n g  t h e  u s a g e  o f  t h i s  3 G  t e l e c o m  s t a n da r d.  T h e  r e c e n t  a w a r d o f  3 G  l i c e n c e s  
w i l l  a s s i s t  i n  pr o m o t i n g  g r e a t e r  c a pi t a l  s pe n di n g  b y  t h e  t h r e e  n e t w o r k  o pe r a t o r s  i n  t a n de m  w i t h  t h e  de c l a r e d 
o b j e c t i v e  o f  t h e  C h i n e s e  G o v e r n m e n t ’ s  V i l l a g e  C o n n e c t e d P r o j e c t ,  w h i c h  s e e k s  t o  pr o v i de  c a pi t a l  t o  e x pa n d  
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t e l e ph o n y  s e r v i c e s  t o  m o r e  r u r a l  v i l l a g e s  a n d t h e  i n t e r i o r  h e a r t l a n d o f  C h i n a .  W e  b e l i e v e  t h a t  s i g n i f i c a n t  l e v e l s  o f  
c a pe x  w i l l  b e  s pe n t  o v e r  t h e  n e x t  t h r e e  y e a r s  ( 2009 -2011)  t o  e x pa n d t h e  3 G  n e t w o r k  c o v e r a g e .    
 
 
M C S  E n g i n e s  L i m i t e d  
 
M C S  E n g i n e s  L i m i t e d – o u r  a u t o m o t i v e  di v i s i o n  - h a s  b e e n  a dv i s e d b y  i t s  G e r m a n  pa r t n e r  t h a t  t h e  f u l l  de s i g n  o f  
110c c  t o  175c c  m o t o r c y c l e  e n g i n e s  w i t h  E u r o 3  e m i s s i o n  s t a n da r ds  a n d E F I  h a s  n o w  b e e n  c o m pl e t e d.  H o w e v e r ,  
b e f o r e  w e  c o u l d i m pl e m e n t  t h e  pr o j e c t ,  o u r  G e r m a n  pa r t n e r  s u f f e r e d a  s e r i o u s  s e t b a c k  a s  i t  f e l l  v i c t i m  t o  t h e  
r e c e s s i o n  a n d l a c k  o f  b a n k i n g  s u ppo r t  f o r  i t s  o n -g o i n g  o pe r a t i o n s  i n  G e r m a n y .  W e  w e r e  i n f o r m e d t h a t  t h e  l o s s  o f  
a  m a j o r  c u s t o m e r  o r de r  t h r o u g h  c a n c e l l a t i o n  l e d t o  r e c e i v e r s  a n d m a n a g e r s  b e i n g  a ppo i n t e d t o  i t .  
 
W e  h a v e  b e e n  a dv i s e d b y  t h e  e n g i n e e r i n g  m a n a g e r s  w h o  pr e v i o u s l y  w o r k e d o n  t h e  pr o j e c t  w i t h  u s  t h a t  t h e y  h a v e  
s e c u r e d t h e  r i g h t s  t o  u s e  t h e  t e c h n i c a l  dr a w i n g s  f r o m  t h e  r e c e i v e r s  a n d m a n a g e r s  a n d w o u l d b e  pr e pa r e d t o  
c o n t i n u e  w i t h  t h e  pr o j e c t  w i t h  u s .  Y o u r  Bo a r d h a d c o n s i de r e d t h e  m a t t e r  a n d h a s  r e a c h e d t h e  v i e w  t h a t  i t  w o u l d 
b e  i n  o u r  m u t u a l  i n t e r e s t  t o  w a i t  f o r  a  r e c o v e r y  i n  t h e  m o t o r c y c l e  i n du s t r y  g l o b a l l y  b e f o r e  w e  c o m m i t  a n y  f u n ds  t o  
i m pl e m e n t  t h e  pr o j e c t  i n  t h e  P R C .   
 
M u r c h i s o n  I n t e r n a t i o n a l  I n d u s t r i a l  P a r k                                                                                                                                  
 
W e  h a v e  b e e n  a ppr o a c h e d b y  a  U S -b a s e d pe n s i o n  f u n d i n t e r e s t e d i n  i n v e s t i n g  i n  t h e  de v e l o pm e n t  o f  l o g i s t i c  
pa r k s  i n  t h e  P R C  i n c l u di n g  a  po s s i b l e  j o i n t -v e n t u r e  w i t h  u s  i n  C h o n g q i n g .  T h e  U S  pa r t y  a ppo i n t e d a n  i n de pe n de n t  
g r o u p o f  c o n s u l t a n t s  b a s e d i n  S h a n g h a i  t o  pr e pa r e  a  f e a s i b i l i t y  s t u dy  w i t h  t h e  a s s i s t a n c e  o f  M C H  o n  t h e  pr o po s e d 
j o i n t -v e n t u r e  pr o j e c t .  A de t a i l e d s t u dy  w a s  c o n du c t e d w i t h  o n -s i t e  v i s i t s  t o  C h o n g q i n g  c a r r i e d o u t  i n  Apr i l  2009 .  
 
T h e  c o n s u l t a n t s  a r e  f i n a l i z i n g  t h e i r  r e po r t  o n  t h e  pr o po s e d pr o j e c t  a n d w e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d t h a t  t h e y  w o u l d 
r e c o m m e n d t h e  pr o j e c t  t o  g o  a h e a d w i t h  u s  a s  pa r t n e r s  t o  t h e i r  c l i e n t  i n  t h e  U S .  W e  a w a i t  t h e  a ppo i n t m e n t  b e i n g  
s e t  u p f o r  a l l  pa r t i e s  t o  m e e t  a n d di s c u s s  t h e  v i a b i l i t y  o f  t h e  pr o j e c t s  a n d t h e  t e r m s  o f  t h e  pr o po s e d j o i n t -v e n t u r e .   
 
 
Outlook 
 
T h e  2008 / 09  F Y  h a d s e e n  m o n u m e n t a l  de c l i n e s  i n  a s s e t  v a l u e s  g l o b a l l y .  W h a t  w e r e  o n c e  l a r g e  a n d po w e r f u l  
f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  c o l l a ps e d u n de r  m o u n t a i n s  o f  de b t s  a r i s i n g  f r o m  t h e i r  i m pr u de n t  e x po s u r e s  t o  v a r i o u s  
de r i v a t i v e  pr o du c t s  a n d t o  t h e  c o l l a ps e d U S  h o u s i n g  m a r k e t .  T h e  c o l l a ps e  o f  L e h m a n  Br o t h e r s  i n  O c t o b e r  2008  
s h o o k  t h e  f o u n da t i o n s  o f  c a pi t a l i s m .   T h e  f r e e  f a l l  i n  i n v e s t m e n t  s e n t i m e n t  a n d a  n e a r -t o t a l  f r e e z e  i n  c r e di t  
m a r k e t s  ( pa r t i c u l a r l y  i n  t h e  i n t e r -b a n k  m a r k e t s )  de e pe n e d t o  t h e  po i n t  o f  s e n di n g  t h e  g l o b a l  e c o n o m y  i n t o  a  n e a r  
m e l t do w n .  T h e  w o r l d f a c e d a n  u n pr e c e de n t e d de e p r e c e s s i o n ,  n o t  s e e n  s i n c e  t h e  G r e a t  D e pr e s s i o n .  
 
I n  r e s po n s e  t o  t h e  c r i s i s  o f  c o n f i de n c e ,  po l i c y m a k e r s  i n  t h e  U S  a n d E u r o pe  u n de r t o o k  m a s s i v e  q u a n t i t a t i v e  
e a s i n g  m e a s u r e s  t o  f l o o d t h e  g l o b a l  e c o n o m y  w i t h  l i q u i di t y .  U n de r  t h e  s t e w a r ds h i p o f  C h a i r m a n  Be n  Be r n a n k e ,   
t h e  U S  F e de r a l  R e s e r v e  c u t  t h e  b e n c h m a r k  l e n di n g  r a t e s  t o  a s  l o w  a s  z e r o  a n d e x pa n de d c r e di t  t o  t h e  e c o n o m y  
b y  U S $ 1. 1 t r i l l i o n  o v e r  t h e  pa s t  y e a r .  
 
F o r  m o s t  o f  t h e  de v e l o pe d e c o n o m i e s ,  s i g n s  a r e  e m e r g i n g  t h a t  t h e  r e a l  e c o n o m y  i s  r e c o v e r i n g  f r o m  a  r e c e s s i o n  
a f t e r  a g g r e s s i v e  a c t i o n s  b y  c e n t r a l  b a n k s  a n d g o v e r n m e n t s .  T h e  pr o s pe c t s  f o r  a  r e t u r n  t o  g r o w t h  i n  2010 a ppe a r  
g o o d.  No t w i t h s t a n di n g  t h e  a ppe a r a n c e  o f  “ g r e e n  s h o o t s ”  i n  t h e  e c o n o m y ,  m e a s u r e s  u n de r t a k e n  t o  s t a b i l i z e  
f i n a n c i a l  m a r k e t s  a n d t o  u n f r e e z e  c r e di t  m a r k e t s  h a v e  y e t  t o  pr o v e  f u l l y  e f f e c t i v e .  C o n s u m e r s  a n d b u s i n e s s e s  a r e  
s t i l l  h a v i n g  di f f i c u l t i e s  g e t t i n g  l o a n s .  W e  b e l i e v e  t h a t  r e s t o r i n g  t h e  f r e e  f l o w  o f  c r e di t  i s  a  c r i t i c a l  c o m po n e n t  t o  a  
l a s t i n g  r e c o v e r y .  
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E c o n o m i s t s  a r e  f o r e c a s t i n g  t h a t  t h e  U S  w i l l  e m e r g e  i n  t h e  t h i r d q u a r t e r  o f  2009  f r o m  i t s  r e c e s s i o n .  I t  i s  e x pe c t e d 
t o  e x pa n d b y  a n  a n n u a l i z e d 2. 2 pe r  c e n t .  S i m i l a r l y ,  t h e  I n t e r n a t i o n a l  M o n e t a r y  F u n d h a s  r e c e n t l y  f o r e c a s t  t h a t  t h e  
w o r l d e c o n o m y  w o u l d e x pa n d 2. 5%  i n  2010 a f t e r  c o n t r a c t i n g  1. 4%  i n  2008 / 09 .  J a pa n ,  G e r m a n y  a n d F r a n c e  
h a v e  a l l  r e t u r n e d t o  g r o w t h ,  r a t h e r  u n e x pe c t e dl y ,  i n  t h e  s e c o n d q u a r t e r  o f  2009 .  
 
As  m o s t  o f  o u r  s h a r e h o l de r s  k n o w ,  o u r  G r o u p’ s  pr i n c i pa l  a c t i v i t i e s  a r e  c e n t r e d o n  Au s t r a l i a ,  C h i n a  a n d H o n g  K o n g .  
T h e  e c o n o m i c  pe r f o r m a n c e s  o f  t h e s e  a r e a s  h a v e  s i g n i f i c a n t  b e a r i n g  o n  o u r  pe r f o r m a n c e  g o i n g  f o r w a r d.  I t  i s  
n e c e s s a r y  t o  g a i n  a  b a l a n c e d pe r s pe c t i v e  o n  t h e  m a c r o e c o n o m i c  de v e l o pm e n t s  i n  t h e s e  c e n t e r s  o f  o u r  
o pe r a t i o n s .  T o  t h a t  e n d,  I  i n t e n d t o  dw e l l  de e pe r  i n  m y  a n a l y s i s  o f  t h e  po s s i b l e  f u t u r e  t r e n ds  a n d c h a l l e n g e s  i n  
t h i s  a n n u a l  r e v i e w .  
 
F o r  m o 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 di n g  t h e  P R C ,  w h i c h  a r e  de pe n de n t  o n  e x t e r n a l  t r a de ,  t h e  s y n c h r o n o u s  
r e c e s s i o n s  i n  t h e  O E C D  c o u n t r i e s  l e d t o  a  m a s s i v e  c o l l a ps e  i n  e x po r t  de m a n d t h a t  a dv e r s e l y  a f f e c t e d t h e s e  
e x po r t  de pe n de n t  e c o n o m i e s .  F o r  e x a m pl e ,  t h e  P R C ’ s  c u r r e n t  a c c o u n t  s u r pl u s  de c l i n e d b y  3 2%  t o  U S $ 13 0 b i l l i o n  
i n  t h e  f i r s t  s i x  m o n t h s  o f  2009  a s  t h e  g l o b a l  do w n t u r n  a f f e c t e d t h e  n a t i o n ’ s  e x po r t s .  T h e  r e g i o n  a l s o  w i t n e s s e d a  
n e t  po r t f o l i o  c a pi 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  dr 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 de  u n w i n di n g .  
 
I n  r e s po n s e  t o  t h e  e x t e r n a l  de m a n d s h o c k ,  m a n y  o f  t h e s e  c o u n t r i e s  m a de  m a j o r  m a c r o e c o n o m i c  r e v e r s a l s  f r o m  
f i g h t i n g  o v e r h e a t i n g  i n  2007/ 08  t o  a c t i v e l y  s t i m u l a t i n g  do m e s t i c  i n v e s t m e n t  a n d e x pa n di n g  do m e s t i c  de m a n d.  
F o r  t h e  P R C ,  t h e  c e n t r a l  g o v e r n m e n t  a n n o u n c e d a  4-t r i l l i o n -y u a n  ( U S $ 58 6 b i l l i o n )  s t i m u l u s  pa c k a g e  t o  r e s t o r e  
r a pi d g r o w t h  a n d pr e v e n t  s o c i a l  i n s t a b i l i t y  r e s u l t i n g  f r o m  r e t r e n c h m e n t  o f  m i l l i o n s  o f  w o r k e r s  i n  i t s  
e x po r t -i n t e n s i v e  c o a s t a l  pr o v i n c e s .  Addi t i o n a l l y ,  t h e  P e o pl e ’ s  Ba n k  o f  C h i n a  ( t h e  c e n t r a l  b a n k )  a c t i v e l y  c u t  
i n t e r e s t  r a t e s  o n  s e v e r a l  o c c a s i o n s  t o  l o o s e n  t h e  t i g h t  m o n e t a r y  c o n di t i o n s .  
 
W i t h  m o r e  t h a n  U S $ 2 t r i l l i o n  i n  f o r e i g n  r e s e r v e s ,  a  m o de s t  g o v e r n m e n t  de b t  o f  a b o u t  23 %  o f  G D P  a n d n a t i o n a l  
s a v i n g s  e x c e e di n g  i n v e s t m e n t s ,  t h e  P R C  G o v e r n m e n t  h a s  t h e  f i n a n c i a l  m e a n s  t o  pu m p-pr i m e  i t s  s l o w i n g  
e c o n o m y .  C u r r e n t l y ,  c o n s u m pt i o n  i n  C h i n a  a c c o u n t s  f o r  a b o u t  3 7%  o f  i t s  G D P .  T h i s  c o n t r a s t s  w i t h  c o n s u m pt i o n  
a c c o u n t i n g  f o r  a b o u t  70%  o f  G D P  i n  t h e  U . S .   
 
I n  a n  e f f o r t  t o  e n g i n e e r  a n  i n c r e a s e  i n  c o n s u m e r  c o n f i de n c e  a n d c o n v e r t  i t  i n t o  pu r c h a s i n g  po w e r ,  t h e  P R C  
g o v e r n m e n t  a l s o  r e c e n t l y  a n n o u n c e d m a j o r  r e f o r m  t o  t h e  h e a l t h  a n d pe n s i o n  s y s t e m .  I t  w i l l  s pe n d U S $ 125 
b i l l i o n  t o  b u i l d h o s pi t a l s  a c r o s s  C h i n a  a s  w e l l  a s  e x pa n d m e di c a l  i n s u r a n c e  t o  c o v e r  9 0%  o f  C h i n a ' s  1. 4 b i l l i o n  
pe o pl e  b y  2011.  T h e  g o v e r n m e n t  h a s  a l s o  a n n o u n c e d a  s i g n i f i c a n t  e x pa n s i o n  o f  i t s  pe n s i o n  pr o g r a m .  Al l  t h e s e  
a r e  i n  a ddi t i o n  t o  o t h e r  s t i m u l u s  pr o g r a m m e s  a n n o u n c e d b y  v a r i o u s  pr o v i n c i a l  g o v e r n m e n t s  t o  s u ppo r t  l o c a l  
i n du s t r i e s  a n d b o o s t  do m e s t i c  de m a n d.  T h e r e f o r e ,  t h e  t o t a l  s t i m u l u s  pa c k a g e  s h o u l d h a v e  m o r e  t h a n  a n  
e v e n -c h a n c e  o f  pr 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 .  
 
F o r  a l l  t h e  po s i t i v e  i m pl i c a t i o n s  t h a t  t h e s e  e n o r m o u s  s pe n di n g  pr o g r a m m e s  m a y  h a v e  o n  t h e  P R C  e c o n o m y ,  
s o m e  r e s e r v a t i o n s  w e r e  r e c e n t l y  e x pr e s s e d o n  t h e  s u s t a i n a b i l i t y  a n d t h e  pr o du c t i v i t y  o f  t h e  c u r r e n t  l e v e l s  o f  
i n v e s t m e n t .  T h e  P R C ’ s  r a t i o  o f  g r o s s  f i x e d c a pi t a l  f o r m a t i o n  t o  G D P  i s  e s t i m a t e d i n  s o m e  q u a r t e r s  t o  b e  c l o s e  t o  
50% .  T h i s  pe r c e i v a b l y  h i g h  pe r c e n t a g e  o u t s t r i ps  s i m i l a r  r a t i o s  s e e n  i n  J a pa n  a n d S o u t h  K o r e a  a t  t h e i r  h e i g h t  o f  
t h e i r  de v e l o pm e n t  ph a s e s .  
 
O n  t h e  i s s u e  o f  pr o du c t i v e  r e t u r n s  o n  t h e s e  h u g e  i n f r a s t r u c t u r e  i n v e s t m e n t s ,  s o m e  q u e s t i o n e d w h e t h e r  C h i n a  
r e a l l y  n e e ds  f u r t h e r  b u i l d-u p o f  w h a t  w a s  a l r e a dy  e n v i a b l e  i n f r a s t r u c t u r e .  F o r  e x a m pl e ,  o v e r  t h e  pa s t  25 y e a r s ,  
C h i n a  h a s  b u i l t  a b o u t  60, 000 k m s  o f  h i g h w a y s .  C o n s i de r i n g  t h e  n u m b e r  o f  v e h i c l e s  i t  pr e s e n t l y  h a s  o n  t h e  r o a ds ,  
i t  i s  di f f i c u l t  t o  s e e  a n y  f u r t h e r  m u l t i pl i e r  e f f e c t  a r i s i n g  f r o m  r e c e n t  f u r t h e r  s pe n di n g  i n  t h i s  a r e a .   
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O n  t h e  g o v e r n m e n t  e f f o r t  t o  pu s h  l i q u i di t y  i n t o  t h e  e c o n o m y  t h r o u g h  t h e  b a n k s ,  a s  i n  y e a r s  pa s t ,  t h e  v a s t  m a j o r i t y  
o f  l e n di n g  i s  b e i n g  t a ppe d b y  w e l l -c o n n e c t e d s t a t e  e n t e r pr i s e s  r a t h e r  t h a n  b y  s m a l l  a n d m e di u m -s i z e  c o m pa n i e s  
i n  t h e  pr i v a t e  s e c t o r .   F u r t h e r m o r e ,  g i v e n  t h e  s pe e d a t  w h i c h  C h i n e s e  b a n k s  h a v e  i s s u e d n e w  f i n a n c i n g ,  t h e r e  a r e  
a l s o  f e a r s  t h a t  i n e v i t a b l y  m o n e y  w i l l  b e  l o s t  t o  t h e  i n e f f i c i e n t  pe t  pr o j e c t s  o f  l o c a l  g o v e r n m e n t s  o r  f i n d t h e i r  w a y  
i n t o  s t o c k  m a r k e t  a n d pr o pe r t y  s pe c u l a t i o n  r a t h e r  t h a n  t h e  i n f r a s t r u c t u r e  a n d s o c i a l  w e l f a r e  b e n e f i t s  n e c e s s a r y  
t o  s pa r k  a  l a s t i n g  e c o n o m i c  r e c o v e r y .   
E v e n  i f  t h e  g o v e r n m e n t  do e s  b e g i n  t o  t i g h t e n  l i q u i di t y  t o w a r ds  t h e  e n d o f  2009 ,  m u c h  o f  t h e  s t i m u l u s  w i l l  b e  
e m b e dde d i n  t h e  e c o n o m y  f o r  y e a r s  t o  c o m e ,  a s  m o r e  t h a n  h a l f  t h e  n e w  l o a n s  e x t e n de d t h i s  y e a r  a r e  f o r  
l o n g -t e r m  i n f r a s t r u c t u r e  pr o j e c t s .   

O n  b a l a n c e ,  i t  i s  i m po r t a n t  t o  r e c o g n i s e  t h a t  a l t h o u g h  t h e  P R C  i s  s t a t i s t i c a l l y   o n e  o f  t h e  l a r g e s t  e c o n o m i e s  i n  t h e  
w o r l d,  i n  m a n y  pa r t s  o f  t h i s  v a s t  c o u n t r y ,  i t  i s  s t i l l  a  de v e l o pi n g  c o u n t r y  w i t h  m a j o r  n e e ds  f o r  u pg r a de s  i n  
i n f r a s t r u c t u r e  a n d b a s i c  h e a l t h  s e r v i c e s .  T h e  pu b l i c  f a c e  o f  m o de r n  c i t i e s ,  s u c h  a s  S h a n g h a i ,  Be i j i n g ,  a n d T i a n j i n  
a r e  n o t  t r u l y  r e pr e s e n t a t i v e  o f  o t h e r  c i t i e s  a n d t o w n s h i ps  i n  C h i n a .  W i t h  a  m a j o r  po r t i o n  ( n e a r l y  70% )  o f  i t s  v a s t  
po pu l a t i o n  l o c a t e d i n  t h e  i n t e r i o r  r e g i o n s ,  t h e s e  i n f r a s t r u c t u r e  n e e ds  t o  u pl i f t  t h e  s t a n da r d o f  l i v i n g  o f  i t s  
po pu l a c e  w i l l  pl a c e  c o n t i n u o u s  de m a n d f o r  f u n ds  t h a t  w i l l  m a k e  t h e  pr e s e n t  U S $ 58 6 b i l l i o n  s t i m u l u s  pa c k a g e  
s e e m  s m a l l  i n  t h e  l o n g e r  t e r m .  T h e r e f o r e ,  I  b e l i e v e  t h a t  r e c e n t  q u e s t i o n i n g  o n  s u s t a i n a b i l i t y  a n d pr o du c t i v e  
r e t u r n s  o f  i n v e s t m e n t  s h o u l d f o c u s  o n  l o n g e r  t e r m  pe r s pe c t i v e s  r a t h e r  t h a n  s h o r t  t e r m  c o n s i de r a t i o n s .  
P r e l i m i n a r y  s t a t i s t i c s  s u g g e s t s  t h a t  t h e  C h i n e s e  e c o n o m y  i s  l i k e l y  t o  r e g i s t e r  a  r o b u s t  8 . 5%  g r o w t h  i n  t h e  t h i r d 
q u a r t e r  o f  2009  a c c o r di n g  t o  a  r e po r t  b y  t h e  G o v e r n m e n t ’ s  S t a t e  I n f o r m a t i o n  C e n t r e .  M o s t  e c o n o m i s t s  n o w  
b e l i e v e  t h a t  t h e  P R C  s h o u l d b e  a b l e  t o  r e a c h  i t s  t a r g e t  o f  8 %  g r o w t h  f o r  2009  a s  t h e  e c o n o m y  pi c k s  u p 
m o m e n t u m  o n  t h e  b a c k  o f  b e t t e r  e x po r t  pe r f o r m a n c e  i n  t h e  r u n -u p t o  t h e  t r a di t i o n a l  C h r i s t m a s  f e s t i v i t i e s  i n  t h e  
de v e l o pe d c o u n t r i e s .  
 
T h e  P R C ’ s  a l l -o u t  c o m m i t m e n t  t o  i t s  t a r g e t  i s  a l r e a dy  f l o w i n g  t h r o u g h  t h e  g l o b a l  e c o n o m y ,  i n  t h e  f o r m  o f  h i g h e r  
c o m m o di t i e s  pr i c e s  a n d r e c o r d i r o n  o r e  i m po r t s .  T h i s  s h o u l d de f i n i t e l y  b e n e f i t  Au s t r a l i a .   
 
F o r  Au s t r a l i a ,  b l e s s e d w i t h  a b u n da n t  m i n e r a l  r e s o u r c e s ,  a n d a  b a n k i n g  s y s t e m  t h a t  h a s  l i m i t e d e x po s u r e  t o  t o x i c  
a s s e t s  a n d i s  n o t  o v e r -l e v e r a g e d,  t h e  pr o s pe c t  o f  a  r e c o v e r y  i n  2010 i s  b r i g h t .  Af t e r  a  de c a de  o f  s t r o n g  g l o b a l  
g r o w t h  a n d i t s  c o n c o m i t a n t  de m a n d f o r  Au s t r a l i a ’ s  m i n e r a l ,  o i l  a n d g a s  r e s o u r c e s ,  Au s t r a l i a  h a s  b o t h  t h e  f i s c a l  
a n d m o n e t a r y  m e a n s  t o  s u ppo r t  i t s  o w n  do m e s t i c  s t i m u l u s  pr o g r a m m e s .  
 
T h e  e x c e s s e s  s e e n  i n  t h e  c r e di t  m a r k e t s ,  b r o u g h t  a b o u t  b y  t h e  s h a r p f a l l  i n  Au s t r a l i a n  e q u i t y  v a l u e s ,  a r e  l i k e l y  t o  
r e s u l t  i n  m o r e  pr u de n t  r i s k  m a n a g e m e n t  b y  t h e  l e n di n g  i n s t i t u t i o n s  a n d a  c h a n g e  i n  t h e  r e g u l a t o r y  a ppr o a c h e s  t o  
pr e v e n t  f u t u r e  r e o c c u r r e n c e  o f  i l l -di s c i pl i n e d e x c e s s e s .  W e  b e l i e v e  t h e  Au s t r a l i a n  e c o n o m y  i s  s t i l l  f u n da m e n t a l l y  
s o u n d a n d t h i s  dr a s t i c  f a l l  i n  a s s e t  pr i c e s  w i l l  e n a b l e  v a l u e s  t o  e m e r g e .  
 
U l t i m a t e l y ,  w e  b e l i e v e  t h a t  t h e  m i 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  pa r a di g m  s h i f t  f r o m  a  
pr e do m i n a n t l y  e x po r t  g r o w t h  m o de l  t o  a  m o r e  b r o a dl y  b a s e d g r o w t h  m o de l ,  o f  w h i c h  t h e  do m e s t i c  c o n s u m pt i o n  
pl a y s  a  m a j o r  a n d s i g n i f i c a n t  pa r t .   W e  a l s o  b e l i e v e  t h a t  Am e r i c a n  a n d E u r o pe a n  c o n s u m e 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 m pt i o n  s pe n di n g ,  t h e r e b y  pr 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  
m a n u f a c t u r i n g  a n d t r a de  s e c t o r s .  T h i s  w i l l  m a 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 po r t s  w i t h  g a i n s  i n  do m e s t i c  
de m a n d a  c r u c i a l  o n e  i n de e d.  
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T h e  W a y  F or w a r d  
 
O u r  e a r l y  a do pt i o n  o f  a  m o r e  pr u de n t  a n d r i s k -a v e r s e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  a t  t h e  o n s e t  o f  t h e  f i n a n c i a l  c r i s i s  h a s  
e n a b l e d u s  t o  m a i n t a i n  a  s t e a dy  c o u r s e  a m i ds 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  19 3 0s .   
 
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  m o n t h s  o f  2009 / 10 F Y  i n di c a t e  t h a t  t h e  o pe r a t i n g  e n v i r o n m e n t  h a d i m pr o v e d f r o m  
t h e  di f f i c u l t  a n d u n c e r t a i n  c o n di t i o n s  t h a t  h a d b e s e t  t h e  w o r l d’ s  e c o n o m i e s .  Al t h o u g h  u n c e r t a i n t i e s  w i l l  c o n t i n u e  
t o  a f f e c t  m a r k e t  s e n t i m e n t ,  m o s t  e c o n o m i s t s  a r e  o f  t h e  o pi n i o n  t h a t  t h e  w o r s t  ph a s e  o f  t h e  e c o n o m i c  do w n t u r n  
i s  o v e r .   
 
I n  a ddr e s s i n g  t h e  c h a l l e n g i n g  a n d di f f i c u l t  o pe r a t i n g  c o n di t i o n s ,  y o u r  m a n a g e m e n t  w i l l  r e m a i n  v i g i l a n t  a n d a do pt  
a  m o r e  de f e n s i v e  i n v e s t m e n t  po s t u r e  f o r  i t s  t r a di n g  po r t f o l i o s .  W e  h a d c o n du c t e d a  t h o r o u g h  r e v i e w  o f  o u r  
pr e s e n t  o pe r a t i o n s  i n  t h e  l i g h t  o f  a  dr a s t i c  c h a n g e  i n  w o r l d’ s  e c o n o m i c  c o n di 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 m m e n ds  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  de pl o y i n g  r e s o u r c e s  t o  s u ppo r t  t h o s e  pa 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  o v e r l y  s u s c e pt i b l e  t o  r e c e s s i o n a r y  pr e s s u r e  ( s u c h  a s  i n v e s t m e n t  i n  t h e  m a 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  m o r e  de f e n s i v e ) ,  a n d w o r k  o n  t h e  de l i v e r y  o f  t h e  e x i s t i n g  o r de r  b o o k  i n  C E D T ’ s  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  po s t po n e  o u r  c a s h  c o m m i t m e n t  t o  t h o s e  ‘ m e z z a n i n e ’  pr o j e c t s  t h a t  a r e  s t i l l  s o m e  t i m e  a w a y  
f r o m  b e i n g  c a s h  f l o w  po 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 m e l y  
c a s h -b u r n s  i n  t h e s e  t i m e s  o f  c o n t r a c t i n g  f u n di n g  po t e n t i a l  f r o m  b o t h  t h e  c a pi t a l  m a r k e t s  a n d f r o m  t h e  t r a di 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 pa 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  t h e  e x pa n s i o n  
ph a s e ,  w e  a r e  n o w  a t  a n  a dv a n c e d-s t a g e  o f  pr e pa 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 m a t i o n  do c u m e n t  t o  l i s t  Q M R  o n  a  
r e c o g n i z e d s t o c k  e x c h a n g e .  T h i s  f o l l o w s  t h e  r a pi d g r o w t h  o f  t h e  “ r e s o u r c e  pi l l a r ”  i n  o u r  “ F i v e  G r o w t h  pi l l a r s ”  
b u s i n e s s  s t r a t e g y .  Q M R  h a s  e x pe 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 d-u p i n  i t s  po t e n t i a l  o r de r  b o o k  f o r  v a r i o u s  
s e a f o o d pr o du 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  a r e  a dv i s e d b y  Q M R  t h a t  i t  i s  f i n a l i z i n g  n e g o t i a t i o n s  w i t h  f u n d r a i s e r s  i n  Au s t r a l i a  a n d H o n g  K o n g  t o  a s s i s t  i t  i n  
r a i s i n g  a b o u t  $ 7 m i l l i o n  a n d l i s t i n g  o f  Q M R  o n  a  r e c o g n i s e d s t o c k  e x c h a n g e .  
 
W e  a r e  f u r t h e r  a dv i s e d b y  Q M R  t h a t  f o l l o w i n g  n e g o t i a t i o n s  i n  Au g u s t  2009  w i t h  b u y i n g  c l i e n t s  i n  G e r m a n y  a n d 
S pa i n  o f  Q M R  t h a t  de m a n d f o r  Q M R ’ s  pr o du c t s  i s  e x pe c t e d t o  g r o w  s i g n i f i c a n t l y  i n  2010.  Q M R  b e l i e v e s  i t s  
pr o s pe c t s  a r e  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  i t s  f u n di n g  t o  f o s t e r  a  m o r e  r a pi d g r o w t h  i n  i t s  o r de r  b o o k .  W e  
a r e  f u r t h e r  a dv i s e d b y  Q M R  t h a t  J i X i a n g  h a s  pl a n s  t o  a c h i e v e  U S $ 3 0 m i l l i o n  e x po r t  t u r n o v e r  f o r  t h e  n e x t  t w o  y e a r s .  
T h e  e v e n t u a l  l i s t i n g  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  po s s i b i l i t i e s  t o  s u ppo r t  Q M R ’ s  a n t i c i pa t e d g r o w t h .  
 
Q M R  h a s  a dv i s e d u s  t h a t  i t  i s  e v a l u a t i n g  t h e  pr o s pe c t  o f  e x po r t i n g  s e a  c u c u m b e r  f r o m  C h i n a  t o  J a pa 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  m a r k e t s  i n  i t s  2nd ph a s e  o f  e x pa n s i o n  f o r  2010-11.  As  s e a  
c u c u m b e r  i s  o n e  o f  h i g h e s t  pr i c e -m a r g i n  de 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 m e  i s  t r u e  f o r  a b a l o n e ) ,  Q M R  i s  
de s i r o u s  o f  a ddi n g  t h i s  pr o du c t  t o  i t s  e x i s t i n g  po r t f o l i o  o f  q u a l i t y  a n d h i g h  pr i c e -m a r g i n  pr o du c t s .  
 
J i X i a n g  h a s  a l s o  r e c e n t l y  i n f o r m e d M C H  t h a t  i t  h a s  s u c c e s s f u l l y  b e e n  g r a n t e d b y  t h e  r e l e v a n t  a u t h o r i t i e s  a n  I m po r t  
L i c e n c e  f o r  f o o d pr o du c t s  i n t o  C h i n a .  T h i s  L i c e n c e  i s  v a l u a b l e  t o  J i X i a n g ’ s  e x pa n s i o n  pl a n  t o  b e  a  l e a di n g  f o o d 
c o m pa n y  w i t h  a  f u l l e r  r a n g e  o f  f o o d pr o du c t s  b o t h  f o r  e x po r t  f r o m  C h i n a  a n d i m po r t  t o  C h i n a .  
 
D u r i n g  Q M R ’ s  r e c e n t  m a r k e t i n g  t r i p t o  E u r o pe ,  pr e l i m i n a r y  c o n t a c t s  h a v e  b e e n  e s t a b l i s h e d w i t h  b o t h  po r k  a n d 
c h i c k e n  pr o c e s s o r s  i n  S pa i n  a n d G e r m a n y  w i t h  a  v i e w  t o  i m po r t  i n t o  C h i n a  s e l e c t e d pr o du c t s  f r o m  t h e s e  
e s t a b l i s h e d pr o c e s s o r s  w h o  a r e  l o o k i n g  t o  b r e a k  i n t o  t h e  e n o r m o u s  P R C  f o o d m a r k e t .  A t e s t  o r de r  o f  o n e  40f t  
r e f r i g e r a t e d c o n t a i n e r  o f  m i x e d c h i c k e n  pa r t s  w a s  pl a c e d w i t h  a  S pa n i s h  s u ppl i e r  f o r  s h i pm e n t  a n d c u s t o m s  a n d 
h e a l t h  c l e a r a n c e  f o r m a l i t i e s  b e f o r e  J i X i a n g  e x pa n ds  o n  i t s  i m po r t  v o l u m e .  
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W e  a l s o  b e l i e v e  t h a t  Au s t r a l i a ,  b e i n g  a  m a j o r  a g r i c u l t u r e  a n d f o o d s u ppl i e r s ,  w i l l  a l s o  b e  a n  i m po r t a n t  s o u r c e  f o r  
pr o du c t s  t o  b e  i m po r t e d b y  J i X i a n g .  I n  t h a t  r e g a r d,  t h e  M a n a g i n g  D i r e c t o r  o f  J i x i a n g  a n d Q S T ’ s  e x e c u t i v e  di r e c t o r s  
w i l l  b e  a t t e n di n g  a  f o o d e x h i b i t i o n  i n  S y dn e y  i n  S e pt e m b e r  2009  w i t h  a  v i e w  t o  e s t a b l i s h i n g  b u s i n e s s  c h a n n e l s  
w i t h  Au s t r a l i a n  c a t t l e ,  s h e e p,  po r k  a n d po u l t r y  e x po r t e r s  s e e k i n g  pa r t n e r s  o r  s t r a t e g i c  a l l i a n c e s  i n  t h e  P R C .  W i t h  
r i s i n g  di s po s a b l e  i n c o m e s  a n d t h e  pr e f e r e n c e  f o r  i m po r t e d b r a n de d f o o d pr o du c t s  i n  t h e  P R C ,  Q M R  b e l i e v e s  t h a t  
i t  i s  i n  w e l l  po s i t i o n e d t o  b e  a  “ b r i dg e ”  b e t w e e n  Au s t r a l i a  a n d t h e  P R C  i n  f a c i l i t a t i n g  t h e  de v e l o pm e n t  o f  a n  
e n h a n c e d f l o w  o f  f o o d b u s i n e s s e s .  
 
W e  a r e  o f  t h e  v i e w  t h a t  t h e  a c q u i s i t i o n  o f  J i x i a n g  b y  Q M R  i s  t h e  r i g h t  w a y  f o r w a r d f o r  M C H  t o  t a p i n t o  t h e  l a r g e  a n d 
e m e r g i n g  c o n s u m e r  f o o d m a r k e t s  i n  H o n g  K o n g  a n d i n  t h e  P R C .  G i v e n  t h e  r e c e n t l y  a n n o u n c e d po l i c y  e m ph a s i s  o f  
t h e  c e n t r a l  g o v e r n m e n t  o n  e x pa n di n g  t h e  di s po s a b l e  i n c o m e  o f  t h e  r u r a l  po pu l a t i o n  i n  t h e  a g r i c u l t u r a l  s e c t o r ,  a n d 
t h e  n e e d t o  e x pl o i t  P R C ’ s  h i t h e r t o  u n t a ppe d a n d v a s t  m a r i n e  r e s o u r c e s ,  w e  a r e  c o n f i de n t  t h a t  t h e  pr o s pe c t s  o f  t h e  
f o o d i n du s t r y  i n  t h e  P R C  a r e  v e r y  pr o m i s i n g  i n de e d.  
 
W e  h a v e  a l s o  de c i de d t o  de pl o y  m o r e  o f  o u r  r e s o u r c e s  i n  s u ppo r t  o f  o u r  “ T e c h n o l o g y  P i l l a r ” .  C E D T  h a s  a dv i s e d u s  
t h a t  i t  h a s  r e a c h e d a  pr e l i m i n a r y  u n de r s t a n di n g  w i t h  a  m a j o r  t e l e c o m m u n i c a t i o n s  c o m pa n y  i n  t h e  P R C  t o  j o i n t l y  
m a r k e t  o u r  T C N23 0 h i g h  s pe e d W i F i  i n t e r n e t  a c c e s s  U S B de v i c e  ( T D -H S P D A)  n a t i o n w i de .  C E D T  i n t e n ds  t o  e m b e d 
t h e  T C N23 0 i n t o  i t s  n e w l y  de v e l o pe d n e t b o o k  c o m pu t e r  f o r  c o -b r a n di 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  pa r t n e r .  W e  
a r e  c a u t i o u s l y  o pt i m i 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 m pu t e r  w i t h  t h e  e m b e dde d 3 G  t e l e c o m  c a pa b i l i t y  w i l l  b e  t h e  
f i r s t  s u c h  pr o du c t  g l o b a l l y .  
 
W e  b e l i e v e  t h a t  di 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 m e n t ”  
pr o g r a m m e s  m a de  po s s i b l e  b y  C E D T ’ s  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 m pl 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  pr o g r a m m e 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 m i l l i o n  s u b s c r i b e r s  o n  i t s  pr e s e n t  2. 5G  G S M  s e r v i c e s .  A c o m m i t m e n t  h a s  b e e n  m a de  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 m e n t  t h a t  i t  a i m s  t o  m i g r a t e  3 0 m i 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 .  
 
I f  t h e  e c o n o m i c  r e c o v e r y  g a i n s  m o m e n t u m  i n  2010,  w e  a r e  h o pe f u l  t h a t  o u r  pe r f o r m a n c e  w i l l  b e n e f i t  f r o m  t h a t  
r e c o v e r y .    
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