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M u r c h i s o n  H o l d i n g s  L i m i t e d  ( AS X  :  M C H )  t o d a y  a n n o u n c e d  a  l a r g e  i n c r e a s e  o f  1 42%  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  $ 6. 724 m i 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 m b e r  2009  a s  c o m p a r e d  t o  $ 2. 777 m i l l i o n  
a c h i e v e d  i n  t h e  p c p .  
 
Ne t  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  r o s e  1 3 0%  t o  $  626, 221  f o r  t h e  i n t e r i m  p e r i o d  a s  c o m p a r e d  t o  t h e  p c p  o f  
$ 272, 244.  Ne t  p r o f i t  a t t r i b u t e d  t o  m e m b e r s  r o s e  25%  t o  $ 561 , 09 5.  Ba s i c  e a r n i n g s  p e r  s h a r e  w a s  2. 78  c e n t s  a s  
c o m p a r e d  t o  t h e  p c p  o f  2. 3 2 c e n t s .  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  w a s  1 . 23  c e n t s .  
 
U n f a v o u r a b l e  m o v e m e n t  o f  a  s t r o n g  Au s t r a l i a n  D o l l a r  a g a i n s t  t h e  H o n g  K o n g  D o l l a r  m o d e r a t e d  t h e  s t r o n g  
u n d e r l y i n g  p e r f o r m a n c e s  ( o n  c u r r e n c y  t r a n s l a t i o n )  a c h i e v e d  b y  m o s t  o f  o u r  o p e r a t i n g  s u b s i d i a r i e s .  
 
Ba l a n c e  s h e e t  c o n t i n u e d  t o  s t r e n g t h e n  w i t h  a  r e p a y m e n t  o f  $ 500, 000 b a n k  l o a n .   T h e  r e p a y m e n t  w a s  m a i n l y  
t h r o u g h  o p e r a t i n g  c a s h  f l o w .  
 
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  t h e  s e c o n d  q u a r t e r  o f  201 0 a  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 m e  w i t h i n  1 5 m o 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  $ 0. 60 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  $ 6. 724 m i l l i o n  ,  a  r i s e  o f  1 42%  a s  c o m p a r e d  t o  t h e  p c p ;  

              
� Ne t  p r o f i t  r o s e  25%  t o  $ 561 , 09 5,  a s  c o m p a r e d  t o  $ 448 , 08 8  a c h i e v e d  i n  t h e  p c p ;  

 
� S h a r e  o f  n e t  p r o f i t  f r o m  P R C -b a s e d  a s s o c i a t e  w a s  $ 9 5, 421 ;  

 
� E x p e n s e  b a s e  r e m a 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  r e v e n u e ;  

 
� R e p a y m e n t  o f  $ 500, 000 b a n k  l o a n  p r i m a r i l y  f u n d e d  b y  i n t e r n a l l y  g e n e r a t e d  f r e e  c a s h  f l o w .  
 

Australia Office: Level 2, 11 Queens Road, Melbourne, VIC3004, Australia Tel: (03) 9867 7033 Fax: (03) 9867 7088 
Hong Kong Office: Room202, 2/F, Chinaweal Centre, 414-424 Jaffe Road, Wanchai, Hong Kong Tel: (852) 2877 6828  Fax: (852) 2498 1456                                                           
 

 



 

 2

 
 
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  
 
O u r  64%  s u b s i d i 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  ( “ Q S T ” )  r e g i s t e r e d  s t r o n g  o p e r a t i n g  p e r f o r m a n c e  o n  t h e  b a c k  o f  a  
r e c o v e r y  i n  t h e  g l o b a l  e c o n o m y ,  p a r t i c u l a r l y  b e n e f i t i n g  f r o m  s t r o n g e r  e c o n o m i c  p e r f o r m a n c e  i n  t h e  As i a -P a c i f i c  
r e g i o n .  M o s t  o f  t h e  s u b s i d i a r i e s  o f  Q S T  r e c o r d e d  g o o d  t u r n o v e r  a n d  r e v e n u e  g r o w t h  i n  t h e  i n t e r i m  p e r i o d  u n d e r  
r e v i e w .  
 
Ne t  a t t r i b u t a b l e  p r o f i t  s t o o d  a t  $ 3 8 2, 042 i n  m a r k e d  c o n t r a s t  t o  t h e  $ 3 9 2, 470 l o s s  r e g i s t e r e d  i n  t h e  p c p .  
 
Q S T ’ s  b a 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 . 8 2 a n d  g e a r i n g  r e m a i n e d  m o d e s t l y  
l o w .  
 
S t o c k b r o k e r a g e  
 
T h e  s t o c k b r o k e r a g e  b u s i n e s s  o f  o u r  w h o l l y  o w n e d  s u b s i d i a r y  Q u e s t  S t o c k b r o k e r s  ( H K )  L i m i t e d  ( “ Q S B” )  h a d  a  
s t r o n g  f i r s t -h a l f  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  r e g i s t e r e d  a n  i n c r e a s e  o f  3 3 3 %  t o  H K $ 3 . 3 9 3  m i l l i o n .  
T h i s  c o n t r a s t e d  m a r k e d l y  w i t h  t h e  H K $ 0. 78 3  m i l l i o n  a c h i e v e d  i n  t h e  p c p .  I t  i s  p e r h a p s  i n f o r m a t i v e  t o  n o t e  t h a t  
Q S B’ s  c o m m i s s i o n  i n c o m e  f o r  t h e  s i x -m o n t h  i n t e r i m  p e r i o d  e n d e d  3 1  D e c e m b e r  2009  w a s  m o r e  t h a n  t h e  e n t i r e  
c o m m i s s i o n  i n c o m e  a c h i e v e d  i n  t h e  f u l l  2009  F Y .   
 
T h i s  s i g n i f i c a n t  i n c r e a s e  i n  c o m m i s s i o n  i n c o m e  m i r r o r e d  i n  p a r t  t h e  r e c o v e r y  s e e n  i n  t h e  g l o b a l  f i n a n c i a l  m a r k e t s  
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  s t r o n g  r e b o u n d  i n  t h e  e q u i t y  m a r k e t  o f  t h e  P e o p l e ’ s  R e p u b l i c  o f  C h i n a  ( “ P R C ” )  a n d  
t h o s e  i n  t h e  As i a -P a c i f i c  r e g i o n  a l s o  c o n t r i b u t e d  t o  e n h a n c e d  i n v e s t m e n t  a c t i v i t i e s .  Ac c o r d i n g  t o  d a t a  f r o m  
s p e c i a l i s t  f u n d  f l o w  r e s e a r c h  c o m p a n y  E P F R  G l o b a l ,  b e t w e e n  t h e  d e p t h  o f  t h e  f i n a n c i a l  c r i s i s  i n  l a t e  2008  a n d  
t h e  e n d  o f  2009  m u t u a l  f u n d s  p u m p e d  a l m o s t  H K $ 9 0 b i l l i o n  (  a p p r o x i m a t e l y  A$ 1 2. 8 6 b i l l i o n )  i n t o  C h i n e s e  
s t o c k s ,  m o s t l y  t h o s e  l i s t e d  o n  t h e  H o n g  K o n g  S t o c k  E x c h a n g e .  T h i s  w a s  a  c o m p l e t e  r e v e r s a l  o f  t h e  p r e v i o u s  y e a r ’ s  
l o s s  i n  i n v e s t o r  c o n f i d e n c e  f o l l o w i n g  t h e  c o l l a p s e  o f  a  n u m b e r  o f  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  i n  t h e  U S .  
 
T h e  l a r g e  r i s e  i n  c o m m o d i t i e s  p r i c e s  a n d  t h e  r e t u r n  o f  c a r r y  t r a d e s  c o m b i n e d  t o  p u s h  t h e  Au s t r a l i a n  D o l l a r  h i g h e r  
o n  t h e  F X  m a r k e t .  Q S B’ s  i n c o m e  i s  p r i n c i p a l l y  d e r i v e d  f r o m  U S  d o l l a r -l i n k e d  a c t i v i t i e s .  T h e  t r a n s l a t i o n  i m p a c t  o f  a  
s t r o n g e r  Au s t r a l i a n  D o l l a r  h a d  a  l a r g e  m o d e r a t i n g  i m p a c t  a n d  m a s k e d  a n  o t h e r w i s e  s t e r l i n g  p e r f o r m a n c e  
c o n t r i b u t i o n  f r o m  Q S B a n d  o t h e r  H K -b a s e d  s u b s i d i a r i e s  t o  t h e  G r o u p .  
 
N o m i n e e s  S e r v i c e s  
 
Q u e s t  No m i n e e s  L i m i t e d  ( “ Q NL ” )  r e g i s t e r e d  a  s i g n i f i c a n t  i n c r e a s e  i n  b o t h  r e v e n u e  a n d  p r o f i t a b i l i t y  f o r  t h e  i n t e r i m  
p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  R e v e n u e  s u r g e d  t o  H K $ 1 . 44 m i l l i o n ,  a  s i x -f o l d  i n c r e a s e  o v e r  t h e  p c p .  C o n t r i b u t i o n s  f r o m  t h e  
p r o v i s i o n  o f  s e c r e t a r i a l  s e r v i c e s  t o  c l i e n t s  a n d  t r e a s u r y  a c t i v i t i e s  f o r m e d  a  s i g n i f i c a n t  p a r t  o f  t h e  p r o f i t  a c h i e v e d .  
Ne t  p r o f i t  f o r  t h e  i n t e r i m  p e r i o d  w a s  H K $ 1 52, 23 9  c o m p a r e d  t o  a  l o s s  o f  H K $ 204, 461  i n  t h e  p c 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 ” )  f a c e d  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  m o 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  i n  a  c o m p e t i t i v e  a n d  m a t u r e  m a r k e t .  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  a n d  i n c r e a s e  o u r  r e v e n u e ,   
a  l o s s  o f  H K $ 1 55, 1 74 f o r  t h e  p e r i o d  u n d e r  r e v i e w .  
 
M a r i n e  R e s o u r c e  
 
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  28 %  o w n e d  a s s o c i a t e ,  a n d  i t s  w h o l l y  o w n e d  s u b s i d i a r y  D a l i a n  
J i x i a n g  F o o d s  L i m i t e d  ( “ D J F L ” )  ,  r e c o r d e d  s t r o n g e r  s a l e s  a n d  p r o f i t s  f o r  t h e  i n t e r i m  p e r i o d  e n d  3 1 st D e c e m b e r  
2009 .  S a l e s  r o s e  1 01 %  t o  $  3 . 3 5 m i l l i o n  a s  c o m p a r e d  t o  $ 1 . 67 m i l l i o n  i n  t h e  p c p .  Af t e r  a c c o u n t i n g  f o r  i n c r e a s e d  
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p r o c e s s i n g  a c t i v i t i e s  i n  i t s  1 0, 000 m e t r i c  t o n e s  p l a n t  i n  D a l i a n  P R C ,  n e t  o p e r a t i n g  p r o f i t  r o s e  3 06%  t o  $ 463 , 3 3 4 
f r o m  $ 1 1 4, 1 3 6 a c h i e v e d  i n  t h e  p c p .   
 
No t w i t h s t a n d i n g  t h e  p o o r e r  s t a t e  o f  t h e  S p a n i s h  e c o n o m y  c o u p l e d  w i t h  t h e  s e v e r e  c o n t r a c t i o n  i n  b a n k  
b o r r o w i n g s  a f f e c t i n g  o u r  c o m p e t i t o r s  i n  S p a i n ,  D J F L  w a s  a b l e  t o  i n c r e a s e  i t s  m a r k e t  s h a r e  i n  t h e  a n c h o v y  e x p o r t  
b u s i n e s s  t o  v a r i o u s  E U  c o u n t r i e s .   
 
 
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  
 
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  f a c e d  b y  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 C H I ” )  c o n t i n u e d  t o  p r e v a i l  f o r  t h e  
g r e a t e r  p a r t  o f  2009 .  D e s p i t e  r e i n i n g  i n  o u r  o p e r a t i n g  c o s t s ,  t h e  l o w e r  m a r g i n s  a c h i e v e d  o n  h i g h e r  t u r n o v e r  f a i l e d  
t o  s t e m  t h e  l o s s .  F o r  t h e  h a l f -y e a r  t o  3 1  D e c e m b e r  2009 ,  M C H I  r e g i s t e r e d  a  l o s s  o f  H K $ 1 . 401  m i l l i o n ,  a  r e d u c t i o n  
o f  3 3 %  f r o m  t h a t  a c h i e v e d  i n  t h e  p c p .  T h e  r e c e s s i o n a r y  p r e s s u r e  i n  E u r o p e  a n d  t h e  w e a k  U S  c o n s u m e r  m a r k e t  
c o n t i n u e d  t o  a f f e c t  d e m a n d  f o r  p r o d u c t s  f r o m  t h e  As i a -P a c i f i c  r e g i o n .  T h i 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  
e x p e r i e n c e d  b y  m o s t  i m p o r t e r s  i n  t h e  d e v e l o p e d  c o u n t r i e s  c o m b i n e d  t o  u n d e r m i n e  M C H I ’ s  o p e r a t i n g  
p e r f o r m a 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 C 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  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  m a k e  g o o d  p r o g r e s s .  T h e  n e w  r e v i s e d  
d e v e l o p m e n t  p l a n  h a d  b e e n  a p p r o v e d  b y  t h e  r e l e v a n t  P R C  a u t h o r i t i e s .  T h e  n e w  p l a n  i n v o l v e s  t h e  n e e d  t o  
d e m o l i s h  t h e  o l d  b u i l d i n g  b l o c k  a n d  a n  i n c r e a s e  i n  t h e  t o t a l  s a l e a b l e  a r e a s .  W e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d  t h a t  
d e m o l i t i o n  w o r k  a n d  t h e  a d d i t i o n a l  f o u n d a t i o n  w o r k  p h a s e  o f  t h e  p r o j e c t  h a d  b e e n  c o m p l e t e d .  T e n d e r  f o r  t h e  
c o m p l e t e  b u i l d i n g  w o r k  f o r  t h e  p r o j e c t  h a d  c o m m e n c e d  a n d  s e l e c t i o n  o f  t h e  s u i t a b l e  b u i l d i n g  c o n t r a c t o r s  i s  
c u r r e n t l y  i n  p r o g r e s s .   
 
T h e  s t r o n g  r i s e  i n  t h e  r e a l  e s t a t e  p r i c e s  i n  t h e  P R C ,  p a r t i c u l a r l y  i n  S o u t h e r n  C h i n a  a n d  o t h e r  b i g  c i t i e s ,  a u g u r s  w e l l  
f o r  t h e  f u t u r e  p r o s p e c t  o f  t h i s  p r o j e c t .  W e  r e m a i n  o p t i m i s t i c  o v e r  t h e  l o n g e r  t e r m  w h e n  t h e  p r o j e c t  i s  c o m p l e t e d .  
 
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  
 
W e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d  b y  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  ( “ C E T D ” )  t h a t  i t s  o r i g i n a l  p l a n  t o  b e g i n  
a s s e m b l y  o f  n e t b o o k  c o m p u t e r s  i n  C h o n g q i n g  w a s  d e l a y e d  d u e  t o  t h e  i n a b i l i t y  o f  o n e  o f  o u r  d e s i g n a t e d  
c o m p o n e n t  s u p p l i e r s  t o  m e e t  i t s  d e l i v e r y  c o m m i t m e n t .  T h e  p a r t i c u l a r  c o m p o n e n t  s u p p l i e r  h a d  f a l l e n  v i c t i m  t o  
t h e  g l o b a l  f i n a n c i a l  c r i s i s .  I n  a d d i t i o n ,  o n e  o f  o u r  m a j o r  t e l e c o m  c l i e n t s  h a d  p o s t p o n e d  t h e  r o l l -o u t  o f  t h e i r  3 G  
t e l e c o m  s e r v i c e s  d u e  t o  t h e  t e e t h i n g  p r o b l e m s  e n c o u n t e r e d  b y  t h e i r  o t h e r  n e t b o o k  c o m p u t e r s  s u p p l i e r s  a n d  t h e  
d e l a y  i n  t h e  c o m p l e t i o n  o f  t h e  i n f r a s t r u c t u r a l  n e t w o r k  i n  s u p p o r t i n g  t h e  3 G  s e r v i c e s .  T h e  m a n a g e m e n t  o f  C E T D  i s  
o f  t h e  v i e w  t h a t  g i v e n  t h e  c h a n g e d  e c o n o m i c  a n d  c r e d i t  s i t u a t i o n  i n  t h e  P R C ,  i t  w o u l d  b e  p r u d e n t  n o t  t o  b e g i n  
p r o d u c t i o n  u n t i l  s u c h  t i m e  t h e  v a r i o u s  t e e t h i n g  a n d  t e c h n i c a l  p r o b l e m s  a f f e c t i n g  t h e  i n d u s t r y  a r e  r e s o l v e d .  
No t w i t h s t a n d i n g  t h i s  d e v e l o p m e n t ,  C E T D  w i l l  c o n t i n u e  t o  c o n c e n t r a t e  i t s  r e s o u r c e s  i n  b r i n g i n g  f o r t h  n e w  
i n n o v a t i v e  p r o d u c t s  a n d  o n  i t s  r o l e  a s  a  s o l u t i o n  p r o v i d e r  o n  t h e  t e c h n o l o g y  f r o n t .   
                                                                                                                                                                                                                                                                                   
O u t l o o k  
 
T h e  u n p r e c e d e n t e d  a n d  c o o r d i n a t e d  i n t e r v e n t i o n s  b y  c e n t r a l  b a n k s  o f  m a j o r  i n d u s t r i a l i z e d  c o u n t r i e s  i n  p u m p i n g  
m a s s i v e  l i q u i d i t i e s  i n t o  t h e  g l o b a l  f i n a n c i a l  s y s t e m  h e l p e d  s t a v e  o f f  a  m u c h -f e a r e d  g l o b a l  d e p r e s s i o n .  T h e  w o r s t  
e c o n o m i c  c o n d i t i o n s  a p p e a r  t o  b e  o v e r ,  w i t h  m o d e s t  g r o w t h  s e e n  r e t u r n i n g  t o  t h e  g l o b a l  e c o n o m y  i n  t h e  s e c o n d  
h a l f  o f  2009 .  
                                                             
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 d i n g  t h e  P R C ,  t h e  e x t e n t  o f  t h e  r e c o v e r y  i s  o n  m u c h  f i r m e r  f o o t i n g .  Al t h o u g h  
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  O E C D  c o u n t r i e s  h a d  a  m a t e r i a l  i m p a c t  o n  t h e  P R C ’ s  e x p o r t  s e c t o r ,  t h e  
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  p a c k a g e  t o  r e s t o r e  g r o w t h  a n d  e x p a n d  d o m e s t i c  d e m a n d  i n  t h e  P R C  h a s  
a c h i e v e d  i t s  d e s i r e d  t w i n -o b j e c t i v e s  o f  s t a b i l i z i n g  t h e  As i a -P a c i f i c  e c o n o m i e s  a n d  a t t a i n i n g  P R C ’ s  8 %  G D P  g r o w t h  
t a r g e t  f o r  2009 .  T h e  p o s i t i v e  i m p a c t  o f  t h e  m e a s u r e s  a d o p t e d  b y  t h e  P R C  i s  e v i d e n t  i n  t h e  r e c o v e r y  i n  
c o m m o d i t i e s  p r i c e s  a n d  r e c o r d  i r o n  o r e  i m p o r t s .  Bo t h  Au s t r a l i a  a n d  H o n g  K o n g  w e r e  t w o  o f  t h e  p r i m a r y  
b e n e f i c i a r i e s  o f  t h e  P R C ’ s  m a s s i v e  p u m p -p r i m i n g  m e a s u r e s .   
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W h i l s t  t h e  w o r s t  p e r i o d  o f  t h e  w o r l d  e c o n o m y  m a y  a p p e a r  t o  b e  o v e r ,  w e  h a v e  n o n e t h e l e s s  f o u n d  o u r s e l v e s  a t  a  
m a j o r  c r o s s -r o a d .  T h e  i s s u e  t h a t  c o n f r o n t s  m o s t  p o l i c y  m a k e r s  a n d  i n v e s t o r s  i s  t h e  t i m i n g  f o r  a n  i n e v i t a b l e  e x i t  
a n d  u n w i n d i n g  o f  t h e  s t i m u l u s  m e a s u r e s  t h a t  w e r e  i m p l e m e n t e d  t o  p r e v e n t  t h e  m a s s i v e  c o l l a p s e  o f  t h e  g l o b a l  
f i n a n c i a l  s y s t e m .  T h e  e r a  o f  c h e a p  a n d  e a s y  m o n e t a r y  c o n d i t i o n s  p o r t e n d s  g e n u i n e  r i s k s  o f  e n o r m o u s  
i n f l a t i o n a r y  p r e s s u r e s  i n  t h e  f o r e s e e a b l e  f u t u r e .  T h e  h u g e  p u b l i c  s e c t o r  d e b t s  a s s u m e d  b y  t h e  U S  a n d  v a r i o u s  
o t h e r  d e v e l o p e d  n a t i o n s  a r e  a  c o n t i n u i n g  c o n c e r n .   
 
W e  b e l i e v e  t h a t  f i n a n c i a l  m a r k e t s  i n  t h e  y e a r  201 0 a r e  l i k e l y  t o  e x p e r i e n c e  g r e a t e r  v o l a t i l i t y .  D i f f e r e n t  e c o n o m i c  
b l o c k s  ( s u c h  a s  t h e  E U ,  P R C ,  a n d  t h e  U S )   w i l l  h a v e  t o  a d j u s t  t h e i r  s t r a t e g i e s  a n d  p o l i c i e s  t o  a d d r e s s  t h e  e c o n o m i c  
m a l a i s e s  t h a t  a f f e c t  t h e m  d i f f e r e n t l y  f r o m  o t h e r s .  I n s t e a d  o f  f o c u s i n g  o n  g r o w t h ,  i n v e s t o r s  s w i t c h e d  t o  w o r r y i n g  
a b o u t  r i s i n g  i n f l a t i o n ,  h i g h e r  i n t e r e s t  r a t e s ,  o v e r -i n v e s t m e n t ,  a  b u b b l y  P R C  p r o p e r t y  m a r k e t ,  t h e  c h a n c e s  o f  a  
s u r g e  i n  n o n -p e r f o r m i n g  l o a n  l e v e l s ,  a n d  e v e n  w o r s e n i n g  r e l a t i o n s  b e t w e e n  U S  a n d  t h e  P R C .   
 
A n u m b e r  o f  r e c e n t  d e v e l o p m e n t s  h a v e  t r o u b l e d  u s ,  t h e  m o r e  s a l i e n t  o f  t h e s e  a r e :   
 
F i r s t ,  m o s t  o f  t h e  As i a -P a c i f i c  e c o n o m i e s  h a v e  t h u s  f a r  m a n a g e d  t o  a v o i d  t h e  n a s t i e r  d i s l o c a t i o n s  a s  t h o s e  
e x p e r i e n c e d  i n  t h e  W e s t  o n  t h e  b a c k  o f  a  s o u n d e r  b a n k i n g  s y s t e m  a n d  s t a b i l i z i n g  i n f l u e n c e  o f  t h e  P R C ’ s  
e c o n o m i c  p o l i c i e s .  H o w e v e r ,  t h e  P R C  h a s  r e c e n t l y  a d o p t e d  a  n u m b e r  o f  m e a s u r e s  t o  r e i n  i n  i t s  ‘ p e r c e i v e d ’  
o v e r h e a t e d  p r o p e r t y  s e c t o r  a n d  i t s  d o m e s t i c  f i x e d  a s s e t  i n v e s t m e n t s  t o  f o r e s t a l l  t h e  f o r m a t i o n  o f  “ a s s e t  
b u b b l e s ” .   
 
R e s e r v e  r a t i o s  a t  a l l  P R C  b a n k s  h a v e  t w i c e  b e e n  r a i s e d  r e c e n t l y  a n d  v a r i o u s  s t r i n g e n t  a d m i n i s t r a t i v e  d i r e c t i v e s  
h a v e  b e e n  i m p l e m e n t e d  t o  r e s t r i c t  P R C  b a n k s  f r o m  g r a n t i n g  f u r t h e r  c r e d i t s .  W h i l s t  t h e s e  p r e v e n t i v e  m e a s u r e s  
a r e  n e c e s s a r y  f o r  t h e  l o n g e r -t e r m  g o o d  o f  P R C ,  t h e y  a l s o  p r e s a g e  t h e  w i t h d r a w a l  o f  m a s s i v e  l i q u i d i t i e s  f r o m  t h e  
c a p i t a l  a n d  p r o p e r t y  m a r k e t s  w h i c h  w e r e  t h e  p r i m a r y  b e n e f i c i a r i e s  o f  e n h a n c e d  c r e d i t  g r o w t h  s e e n  i n  t h e  p a s t  
y e a r .  W e  s e e  t h e r e f o r e  g r e a t e r  v o l a t i l i t y  a h e a d  f o r  t h e  f i n a n c i a l  m a r k e t s ,  p a r t i c u l a r l y  f o r  H o n g  K o n g .       
 
S e c o n d l y ,  t h e  u n f o l d i n g  s a g a  o f  t h e  P I I G S  c o u n t r i e s  i n  t h e  E U  ( P o r t u g a l ,  I r e l a n d ,  I t a l y ,  G r e e c e ,  a n d  S p a i n )  w i l l  
c o n t i n u e  t o  f o c u s  i n v e s t o r s ’  a t t e n t i o n  o n  t h e  v u l n e r a b i l i t y  o f  t h e  27-m e m b e r s  b l o c k  t o  d i f f e r i n g  p r o b l e m s  p e c u l i a r  
t o  i t s  ‘ w e a k e r ’  m e m b e r  s t a t e s .  I n  e s s e n c e ,  t h e  c r i s i s  o v e r  G r e e c e  a n d  t h e  r e s t  o f  P I I G S  l i e s  i n  t h e  f u t u r e  n o t  t h e  
p a s t .  T h e r e  i s  n o  u n i f o r m i t y  i n  s t a g e s  o f  e c o n o m i c  d e v e l o p m e n t  f o r  E U  c o u n t r i e s .   T h e  e x p a n s i o n  o f  E U  
m e m b e r s h i p s ,  p a r t i c u l a r l y  i n  t h e  a f t e r m a t h  o f  t h e  C o l d  W a r ,  w a s  p r e m i s e d  m o r e  o n  p o l i t i c a l  r a t h e r  t h a n  
e c o n o m i c  c o n s i d e r a t i o n s .  
 
W i t h  n e a r l y  1 9 %  u n e m p l o y m e n t  i n  S p a i n  a n d  a  s e v e r e  d e b t  p r o b l e m  f a c e d  b y  G r e e c e ,  t h e  h i g h  p u b l i c  s e c t o r  d e b t  
l e v e l s  i n  I r e l a n d ,  I t a l y ,  a n d  P o r t u g a l ,  a  p o s s i b l e  c o n t a g i o n  a f f e c t i n g  t h e  e n t i r e  E U  c o m m u n i t y  c a n n o t  b e  r u l e d  o u t .  
G r e e c e  n e e d s  t o  r a i s e  E u r o  20 b i l l i o n  w h i l s t  S p a i n  a n d  P o r t u g a l  h a v e  E u r o  3 1  b i l l i o n  a n d  E u r o  1 1  b i l l i o n  o f  
g o v e r n m e n t  d e b t  m a t u r i n g  i n  t h e  n e x t  t h r e e  m o n t h s .  O t h e r  “ w e a k ’  m e m b e r s  a l s o  f a c e  s i g n i f i c a n t  d e b t  r e f u n d i n g  
s c h e d u l e s  b e t w e e n  M a r c h  a n d  M a y  201 0.  I n  s o m e  s e n s e ,  t h e  ‘ g h o s t ”  o f  t h e  As i a n  f i n a n c i a l  c r i s i s  i n  t h e  l a t e  
1 9 9 0s  s e e m s  e e r i l y   s i m i l a r .   
 
G r o w t h  i n  s t r o n g e r  c o u n t r i e s  s u c h  a s  G e r m a n y  a n d  F r a n c e  i s  s e e n  t o  b e  s l o w i n g  a f t e r  f a i r l y  p r o m i s i n g  
p e r f o r m a n c e s  i n  t h e  s e c o n d  h a l f  o f  2009 .  W h e t h e r  t h e r e  i s  d o m e s t i c  p o l i t i c a l  w i l l  i n  s o m e  o f  t h e s e  s t r o n g e r  
m e m b e r  s t a t e s  t o  b a i l  o u t  t h o s e  t r o u b l e d  m e m b e r s  i s  a n o t h e r  u n s e t t l i n g  f a c t o r .  T h i s  c o u l d  f u e l  f u r t h e r  
u n c e r t a i n t i e s  a n d  g e n e r a t e  g r e a t e r  v o l a t i l i t y  i 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 i r d l y ,  t h e  r e c e n t l y  a n n o u n c e d  i n c r e a s e  i n  d i s c o u n t  r a t e  b y  t h e  F E D  i n  t h e  U S  s i g n a l e d  t h e  b e g i n n i n g  o f  a n  
u n w i n d i n g  o f  t h e  s t i m u l u s  m e a s u r e s  e n g i n e e r e d  b y  t h e  F E D .  I t  a l s o  m a r k e d  t h e  f i r s t  t i n k e r i n g  o f  i n t e r e s t  r a t e s  b y  
a  c e n t r a l  b a n k  f r o m  t h e  G r o u p  o f  S e v e n  i n d u s t r i a l i z e d  n a t i o n s  a f t e r  e m e r g i n g  f r o m  r e c e s s i o n .  Al t h o u g h  m o s t  
i n v e s t o r s  b e l i e v e  t h a t  i t  i s  o n l y  a  m a t t e r  o f  t i m e  t h a t  t h e  U S  n e e d s  t o  a d d r e s s  i t s  ‘ b a l l o o n e d ’  d e f i c i t  p r o b l e m s ,  
u n c e r t a i n t i e s  o v e r  t h e  s p e e d  a n d  e x t e n t  o f  t h e  u n w i n d i n g  p r o c e s s  w i l l  o n l y  a d d  t o  f u r t h e r  v o l a t i l i t y  i n  201 0.  
  
O n  b a l a n c e ,  i t  i s  o u r  v i e w  t h a t  g r e a t e r  v o l a t i l i t y  i s  l i k e l y  t o  a f f e c t  g l o b a l  f i n a n c i a l  m a r k e t s .  I n v e s t o r  s e n t i m e n t  i s  
l i k e l y  t o  s w i n g  f r o m  e x c e s s  c o n f i d e n c e  i n  t h e  r e c o v e r y  p r o c e s s  t o  p e s s i m i s t i c  f e a r  o f  a  ‘ d o u b l e  d i p ’  r e c e s s i o n  
p r e c i p i t a t e d  b y  a  p o s s i b l e  d e t e r i o r a t i o n  i n  t h e  d e b t  s i t u a t i o n s  a f f e c t i n g  D u b a i ,  G r e e c e ,  a n d  E a s t e r n  E u r o p e a n  
c o u n t r i e s .  
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F o r t u n a t e l y  f o r  H o n g  K o n g  a n d  Au s t r a l i a ,  t h e  r e c e n t l y  a d o p t e d  m e a s u r e s  b y  t h e  P R C  t o  h a n d l e  p o s s i b l e  
o v e r h e a t i n g  o f  i t s  r e a l  e s t a t e  m a r k e t  i n  s o m e  o f  t h e  l a r g e  C h i n e s e  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  
G u a n g z h o u  )  a n d  t o  a d d r e s s  t h e  s i d e  e f f e c t s  a r i s i n g  f r o m  t h e  m o r e  t h a n  a  t r i l l i o n  R m b  i n  l e n d i n g  a r e  n o t  l i k e l y  t o  
r e s u l t  i n  a  ‘ h a r d  l a n d i n g ’  f o r  i t s  e c o n o m y .  T h e  P R C  h a s  t h e  r i g h t  f i n a n c i a l  s t r e n g t h  a n d  t h e  a b i l i t y  t o  s t a y  f o c u s e d  
i n  a d d r e s s i n g  i t s  v a r i e d  p r o b l e m s  o f  m i s a l l o c a t i o n  o f  c a p i t a l  a n d  i n d u s t r i a l  o v e r -c a p a c i t y .  T h e  s t e p  u p  i n  e f f o r t s  t o  
i n c r e a s e  d o m e s t i c  c o n s u m p t i o n  r e p r e s e n t s  a  p a r a d i g m  s h i f t  f o r  t h e  P R C  a n d  i s  m u c h  w e l c o m e d  b y  m o s t  
e x p o r t i n g  c o u n t r i e s  s e e k i n g  t o  t a p  i n t o  t h e  v a s t  C h i n e s e  c o n s u m e r  m a r k e t .  
 
T h e  W a y  F o r w a r d  
 
I n  a d d r e s s i n g  a  m o r e  v o l a t i l e  a n d  u n c e r t a i n  o p e r a t i n g  e n v i r o n m e n t  f o r  t h e  s e c o n d -h a l f  o f  o u r  201 0 F Y ,  y o u r  
m a n a g e m e n t  i s  f o c u s e d  o n  p u r s u i n g  a  c o n t i n u a t i o n  o f  o u r  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 m e n t  s t r a t e g y  i n  201 0.   
W e  h a v e  a l s o  s e t  o u r  o b j e c t i v e  o f  p a y i n g  a  c a s h  d i v i d e n d  t o  o u r  l o y a l  s h a r e h o l d e r s  a s  s o o n  a s  M C H  a c h i e v e s  
c e r t a i n  p e r f o r m a n c e  t a r g e t s  f o r  201 0.  W e  t h e r e f o r e  w i l l  r e m a i n  v i g i l a n t  i n  d e f e n d i n g  t h e  g r o w t h  i n  o u r  r e v e n u e  
a n d  p r o f i t a b i l i t y  a c h i e v e d  i n  t h e  f i r s t -h a l f  o f  t h e  c u r r e n t  f i n a n c i a l  y e a r .  
 
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  201 0 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 m e n t  h a s  i n d e e d  b e c o m e  e v e n  
m o r e  v o l a t i l e  a n d  c h a l l e n g i n g  w i t h  w i d e  s w i n g s  i n  m a r k e t  m o v e m e n t s .  O u r  t u r n o v e r  a n d  r e v e n u e  f o r  t h e  p a s t  8  
m o n t h s  a r e  n o w  w a y  p a s t  o u r  e n t i r e  2009  F Y  p e r f o r m a n c e .  No t w i t h s t a n d i n g  t h e  r e v e n u e  m o m e n t u m  c o n t i n u i n g ,   
i f  t h e  v o l a t i l e  t r a d i n g  c o n d i t i o n s  p e r s i s t ,  i t  w o u l d  b e  d i f f i c u l t  t o  p r e d i c t  h o w  o u r  s e c o n d  h a l f  p e r f o r m a n c e  w o u l d  
p a n  o u t .   
 
S h a r e h o l d e r s  w i l l  r e c a l l  t h a t  f o l l o w i n g  Q S T ’ s  p u r c h a s e  b a c k  i n  2009  o f  t h e  40%  e q u i t y  i n t e r e s t  i n  o u r  
s t o c k b r o k e r a g e  b u s i n e s s  f r o m  o u r  p r e v i o u s  U S  p a r t n e r  t h a t  Q S B i s  n o w  a  w h o l l y -o w n e d  s u b s i d i a r y  o f  t h e  Q S T  
G r o u p .  I n  t h e  p a s t  s e v e r a l  y e a r s ,  Q S B h a s  n o t  m a d e  a n y  c a p i t a l  i n v e s t m e n t  i n  e x p a n d i n g  t h e  r e a c h  a n d  r a n g e  o f  
i t s  s t o c k b r o k e r a g e  b u s i n e s s .  W e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d  b y  Q S B’ s  m a n a g e m e n t  t h a t  i t  b e l i e v e s  t h e  t i m e  h a s  n o w  
c o m e  t o  a d d r e s s  t h i s  i s s u e  a s  p a r t  o f  t h e  f o r w a r d  p l a n n i n g  t o  e n s u r e  l o n g -t e r m  s u s t a i n a b i l i t y  o f  t h e i r  r e v e n u e  a n d  
i n c o m e  s t r e a m s .  T h i s  i s  a l s o  v e r y  m u c h  i n  l i n e  w i t h  o u r  p r e v i o u s l y  e n u n c i a t e d  p l a n  o f  c o n s e r v i n g  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  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 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  m a 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 .  
 
Ac c o r d i n g l y ,  a f t e r  m u c h  d e l i b e r a t i o n s  a n d  m a r k e t  r e s e a r c h ,  Q S B i n t e n d s  t o  i n v e s t  i n  a  n e w  i n t e r n e t -b a s e d  t r a d i n g  
s y s t e m  t o  e n l a r g e  i t s  c l i e n t  b a s e  a n d  r e a c h  o u t  t o  t a p  t h e  r i s i n g  t r e n d  o f  u s i n g  c o m p u t e r  a n d  i n t e r n e t  b a s e d  
t r a d i n g  b y  i n d i v i d u a l  r e t a i l  i n v e s t o r s .  O f  p a r t i c u l a r l y  i m p o r t a n t  c o n s i d e r a t i o n  a r e  t h e  r i s i n g  a f f l u e n c e  o f  P R C  r e t a i l  
i n v e s t o r s  a n d  t h e  r e l a x a t i o n  o f  c u r r e n c y  m o v e m e n t  b y  t h e  P R C  a u t h o r i t i e s  f o r  i t s  c i t i z e n  a n d  c o r p o r a t e  s e c t o r  t o  
i n v e s t  o v e r s e a s .  
 
T h e  P R C  i s  k n o w n  t o  h a v e  i n  e x c e s s  o f  3 3 0 m i l l i o n  i n v e s t o r  a c c o u n t s .  O f  m o r e  s i g n i f i c a n c e  i s  t h e  r a p i d  e x p a n s i o n  
i n  i n t e r n e t  u s e r  p o p u l a t i o n  i n  r e c e n t  y e a r s .  O v e r  600 m i l l i o n  i n t e r n e t  u s e r s  a r e  k n o w n  t o  b e  i n  C h i n a .  O u r  m a r k e t  
r e s e a r c h  c o n f i r m s  t h a t  m o s t  C h i n e s e  i n v e s t o r s  u s e  t h e  i n t e r n e t  t r a d i n g  s y s t e m  t o  e x e c u t e  t h e i r  o v e r s e a s  t r a d e s  
i n  s t o c k s  a n d  s h a r e s .  W i t h  o u r  v a r i o u s  o f f i c e s  i n  t h e  l a r g e r  P R C  c i t i e s ,  a n d  a n  e f f i c i e n t -c o s t  b a s e d  s e t t l e m e n t  
s y s t e m ,  Q S B h a s  t h e  s u i t a b l e  i n f r a s t r u c t u r e  i n  p l a c e  t o  t a p  i n t o  t h i s  p o t e n t i a l l y  r i c h  v e i n  o f  P R C -b a s e d  i n v e s t o r s .  
W e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d  b y  Q S B t h a t  i t  h a s  b u d g e t e d  a  c a p i t a l  e x p e n d i t u r e  o f  H K $ 1 . 75 m i l l i o n  ( a p p r o x i m a t e l y  
A$ 250, 000)  t o  i n s t a l l  a n d  i m p l e m e n t  i n t e r n e t -b a s e d  t r a d i n g  s y s t e m  a l o n g  s i d e  i t s  t r a d i t i o n a l  t r a d i n g  s y s t e m .   
 
F o r  t h e  i n i t i a l  p h a s e  o f  t h e  i n t r o d u c t i o n  o f  t h e  i n t e r n e t -b a s e d  t r a d i n g  s y s t e m  ( e x p e c t e d  t o  b e g i n  i n  t h e  t h i r d  
q u a r t e r  o f  201 0) ,  Q S B e x p e c t s  t o  r e a p  b e n e f i t s  o n  c o s t -c o n t r i b u t i o n  b a s i s  a n d  t o  r e c o u p  i t s  c a p i t a l  i n v e s t m e n t  i n  
1 2-1 8  m o n t h s .  
 
F o r  t h e  n o m i n e e  a n d  s e c r e t a r i a l  s e r v i c e s  b u s i n e s s ,  w e  h a v e  b e e n  i n f o r m e d  b y  Q NL  t h a t  i t  i n t e n d s  t o  f u r t h e r  
e x p a n d  i t s  b u s i n e s s e s  b y  t a p p i n g  i n t o  f o r e i g n  i n v e s t o r s  w h o  m a y  n e e d  t o  i n c o r p o r a t e  H o n g  K o n g -b a s e d  
c o m p a n i e s  f o r  t h e i r  b u s i n e s s  a c t i v i t i e s  i n t o  t h e  P R C .  Q NL  i s  d e b t -f r e e  a n d  i n t e n d s  t o  d e p l o y  i t s  l i q u i d  r e s o u r c e s  t o  
b e t t e r  s u p p o r t  i t s  t r e a s u r y  a n d  i n v e s t m e n t  a c t i v i t i e s .  C u r r e n t l y ,  i t s  l o n g -t e r m  i n v e s t m e n t  i n  a  l e a d i n g  H K -b a s e d  
r e c r e a t i o n  c l u b  c o r p o r a t e  m e m b e r s h i p  e a r n s  a  h i g h  y i e l d  i n  e x c e s s  o f  1 2%  p . a .  f r o m  l e a s i n g  o u t  t h e  m e m b e r s h i p  
t o  a  u n r e l a t e d  t h i r d  p a r t y .  Q NL  h a s  c a r r i e d  t h i s  i n v e s t m e n t  a t  i t s  h i s t o r i c a l  c o s t .  T h e  p r e s e n t  m a r k e t  v a l u e  o f  t h e  
m e m b e r s h i p  i s  s i g n i f i c a n t l y  h i g h e r .  
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W e  h a v e  a l s o  b e e n  i n f o r m e d  b y  Q M R  t h a t  i t s  s u b s i d i a r y  D J F L  i n  D a l i a n ,  P R C  i n t e n d s  t o  i n c r e a s e  i t s  p r o c u r e m e n t  
a n d  p r o c e s s i n g  o f  a n c h o v y  f o r  t h e  c o m i n g  s e a s o n  i n  Ap r i l  a n d  M a y  201 0.  D J F L  h a s  p l a n s  t o  e x p a n d  i t s  o t h e r  f o o d  
i m p o r t  b u s i n e s s  f o l l o w i n g  t h e  g r a n t i n g  o f  a n  i m p o r t  l i c e n c e  f r o m  t h e  r e l e v a n t  P R C  a u t h o r i t i e s .  T h e r e f o r e ,  w e  
i n t e n d  t o  c o n c e n t r a t e  o u r  e f f o r t  i n  t h e  c o m i n g  m o n t h s  t o  s o u r c e  t h e  m u c h  n e e d e d  f u n d s  t o  s u p p o r t  D J F L  i n  i t s  
e x p a n s i o n  p l a n s .   
 
D e s p i t e  o u r  c o n t i n u i n g  e f f o r t  t o  r a i s e  c a p i t a l  f r o m  Au s t r a l i a n  i n v e s t o r s  t o  f u n d  Q M R ’ s  e x p a n s i o n  p l a n s ,  w e  a r e  
e n c o u n t e r i n g  d i f f i c u l t i e s  a s  i n v e s t o r s  s h i e d  a w a y  f r o m  f u n d i n g  j u n i o r  c o m p a n i e s  g i v e n  t h e  c a l a m i t o u s  c o l l a p s e  i n  
s h a r e  p r i c e s  o f  m o s t  n o n -b l u e  c h i p  c o m p a n i e s  i n  2008 / 09 .  A c u r s o r y  l o o k  a t  t h e  t e p i d  n u m b e r  o f  n e w  l i s t i n g s  o n  
t h e  AS X  a n d  t h e  y e t  t o  r e c o v e r  j u n i o r  c o m p a n i e s ’  s h a r e  p r i c e s  i n d i c a t e s  t h a t  t h e  p r e s e n t  c y c l e  i s  n o t  s u i t a b l e  f o r  
f u n d  r a i s i n g  i n  Au s t r a l i a .   
 
W e  s e e  g r e a t e r  v o l a t i l i t y  a h e a d  a s  M C H  n a v i g a t e s  i t s  c h a r t e d  c o u r s e  o f  d e f e n d i n g  o u r  r e v e n u e  a n d  i n c o m e  
s t r e a m s  f o r  t h e  n e x t  f e w  m o n t h s  l e a d i n g  t o  o u r  y e a r  e n d  i n  J u n e  201 0.  Y o u r  m a n a g e m e n t  i s  c a u t i o u s l y  o p t i m i s t i c  
t h a t  b a r r i n g  u n f o r e s e e n  c i r c u m s t a n c e ,  a n d  o n  t h e  p r e m i s e  t h a t  w e  h a v e  a t t a i n e d  c e r t a i n  p e r f o r m a n c e  o b j e c t i v e s ,  
t h e  b o a r d  o f  d i r e c t o r s  i n t e n d s  t o  r e c o m m e n d  t h e  d e c l a r a t i o n  o f  a  m o d e s t  c a s h  d i v i d e n d  t o  o u r  l o y a l  s h a r e h o l d e r s .  
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