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1 申萬宏源（香港）有限公司  二零一八年中期報告

業績

申萬宏源（香港）有限公司（「本公司」）董事欣然公佈，本公司及其附屬公
司（「本集團」）截至二零一八年六月三十日止六個月之未經審核簡明綜合
業績連同上年度同期之比較數字。

簡明綜合損益表

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

附註 千港元 千港元

收入 3 284,715 257,322
其他收益，淨額 3 5,505 4,877

佣金費用 (58,909) (54,106)
僱員薪酬和福利費用 (96,620) (93,446)
折舊 (4,066) (3,394)
利息費用 (9,886) (3,016)
其他費用淨額 (62,492) (59,555)   

除稅前溢利 58,247 48,682

所得稅 4 (5,858) (3,549)   

期內溢利 52,389 45,133
   

應佔溢利：

本公司普通股股權持有人 52,390 45,159
非控股權益 (1) (26)   

52,389 45,133
   

本公司普通股股權持有人應佔每股盈利 
（基本及攤薄） 5 6.58 港仙 5.67港仙

   

期內建議股息（如有）詳情披露於財務報表附註6。
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簡明綜合全面收益表

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

溢利 52,389 45,133  

其他全面收益︰
於其後可能重新分類至損益之項目：
被視為出售一間附屬公司時匯兌儲備之回撥 – 522  

除稅後其他全面收益 – 522  

全面收益總額 52,389 45,655
  

應佔全面收益：
本公司普通股股權持有人 52,390 45,681
非控股權益 (1) (26)  

52,389 45,655
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簡明綜合財務狀況表

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
（未經審核） （經審核）

附註 千港元 千港元

非流動資產
物業、廠房及設備 13,322 17,136
聯交所及期交所交易權 4,212 4,212
其他資產 40,868 31,226
遞延稅項資產 4,683 4,641  

非流動資產總額 63,085 57,215  

流動資產
經損益按公平價值列帳之投資 7 139,922 148,778
應收帳款 8 747,878 679,284
貸款及墊款 9 2,214,425 2,290,889
預付款項、按金及其他應收款項 31,712 25,753
可退回稅項 2,530 12,041
代客戶持有之銀行結存 10 4,609,366 4,064,887
現金及銀行結存 304,861 407,457  

流動資產總額 8,050,694 7,629,089  

流動負債
應付帳款 11 5,239,485 4,588,066
其他應付款項及應計費用 84,535 86,087
計息銀行貸款 12 612,000 845,000
應繳稅項 8,454 2,467  

流動負債總額 5,944,474 5,521,620  

流動資產淨值 2,106,220 2,107,469  

資產總值減流動負債 2,169,305 2,164,684  

非流動負債
遞延稅項負債 1,161 1,161  

資產淨值 2,168,144 2,163,523
  

權益
本公司普通股股權持有人應佔權益
股本 1,200,457 1,200,457
其他儲備 965,059 960,437  

2,165,516 2,160,894
非控股權益 2,628 2,629  

權益總額 2,168,144 2,163,523
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簡明綜合現金流量表

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

（經重列）

千港元 千港元

經營業務之現金流量
除稅前溢利 58,247 48,682
就下列項目作出調整：

折舊 4,066 3,394
利息收入 (24,610) (23,385)
利息費用 9,886 3,016
股息收入 (99) (272)
未實現之匯兌收益 (2,843) (2,574)  

44,647 28,861
其他資產（增加）╱減少 (9,642) 999
經損益按公平價值列帳之投資減少╱（增加） 8,856 (27,027)
應收帳款增加 (67,233) (67,465)
貸款及墊款減少 73,645 44,515
預付款項、按金及其他應收款項（增加）╱減少 (3,046) 894
代客戶持有之銀行結存（增加）╱減少 (541,304) 652,556
應付帳款增加╱（減少） 661,202 (623,710)
其他應付款項及應計費用（減少）╱增加 (1,476) 33,621  

來自經營業務之現金 165,649 43,244
已退還香港利得稅 9,838 –
已（付）╱退還海外稅項 (240) 113  

經營業務之現金流入淨額 175,247 43,357  
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截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

（經重列）

千港元 千港元

投資活動之現金流量
購入物業、廠房及設備項目 (252) (12,612)
已收利息 21,686 20,026
已收股息 99 272
被視為出售一間附屬公司的現金流量淨額 – (1,011)  

投資活動之現金流入淨額 21,533 6,675  

融資活動之現金流量
支付予自銀行貸款之所得款項淨額 (232,979) (35,865)
已付股息 (47,768) (31,846)
已付利息 (9,969) (3,076)
附屬公司非控股股東之出資 – 292  

融資活動之現金流出淨額 (290,716) (70,495)  

現金及銀行結存減少淨額 (93,936) (20,463)
期初之現金及銀行結存 407,457 387,713
匯率變動的影響 (8,660) 1,403  

期末之現金及銀行結存 304,861 368,653
  

簡明綜合現金流量表（續）
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簡明綜合財務報表附註

1. 一般資料及主要會計政策

一般資料

此等未經審核中期簡明綜合財務報表乃根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則附錄

16之適用披露規定編製，並符合香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈之香港會計準

則（「香港會計準則」）第34號「中期財務報告」之規定。

此中期報告所載用作比較的財務資料是摘錄自截至二零一七年十二月三十一日止年度的

綜合財務報表，但該等資料並不構成本公司當年的法定年度綜合財務報表。根據香港公

司條例第436條規定而披露的關於此等法定財務報表的進一步資料如下：

本公司已根據香港公司條例第662(3)條及附表6第3部規定向公司註冊處處長呈交截至二

零一七年十二月三十一日止年度之財務報表。

本公司核數師已就截至二零一七年十二月三十一日止年度之該等財務報表作出報告。該

核數師報告並無保留意見；並無載有核數師在不對其報告出具保留意見之情況下，以強

調的方式提請使用者注意的任何事項；亦不載有根據香港公司條例第406(2)條或第407(2)

或 (3)條作出的陳述。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策

除以下詳述之期內所採納的若干經修訂香港財務報告準則外，編製此等未經審核中期簡

明綜合財務報表所採用之會計政策及計算方法與編製截至二零一七年十二月三十一日止

年度全年財務報表所採用者一致。

(a) 採納香港財務報告準則第9號

本集團自二零一八年一月一日起已採納香港財務報告準則第9號。有若干經修訂的

準則亦於二零一八年一月一日開始生效，惟該等準則不會對本集團的綜合財務報

表造成重大影響。

下文披露採納香港財務報告準則第9號對本集團的影響：

金融資產

本集團按照其後以攤銷成本或公平值計量分類其金融資產，當中乃視乎本集團管

理其金融資產之業務模式及該金融資產的合約現金流量特徵而定。

只有符合下列兩項條件，會按攤銷成本計量金融資產：

－ 其乃於目標為持有資產以收取合約現金流之業務模式中持有；及

－ 金融資產之合約條款指純粹支付本金及利息的合約現金流。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(a) 採納香港財務報告準則第9號（續）

金融負債

金融負債繼續按攤銷成本或按公平值計入損益（「按公平值計入損益」）計量。透過

採用公平值選項指定一項金融負債按公平值計入損益的標準維持不變。

指定按公平值計入損益之金融負債之公平值變動倘歸因於工具之信貸風險改變，

現時於其他全面收益呈列。

減值

香港財務報告準則第9號之減值規定乃以預期信用損失模式為基準，取代香港會計

準則第39號的已產生虧損方式。本集團有關金融資產減值的會計政策主要變動如

下。

本集團應用簡易方法計量應收款項及其他按攤銷成本入賬的金融資產的預期信用

損失，並應用一般方法計量定期存款的預期信用損失。

根據簡易方法，本集團基於生命周期的預期信用損失計量虧損撥備。

按照一般方法，金融工具乃基於初步確認後的信貸風險變動，透過下列三個階段

予以轉撥：

第1階段：十二個月的預期信用損失

就自初步確認後的信貸風險並無重大變動，且於產生時並無信貸減值的情況而言，

乃將與未來十二個月出現違約事件的可能性有關的生命周期預期信用損失部分予

以確認。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(a) 採納香港財務報告準則第9號（續）

減值（續）

第2階段：生命周期的預期信用損失－並無信貸減值

至於自初步確認後的信貸風險出現重大變動，惟並無信貸減值的情況，乃確認生

命周期的預期信用損失，即金融工具剩餘生命周期。

第3階段：生命周期的預期信用損失－信貸減值

當發生會對該金融工具估計未來現金流量造成不利影響的一項或多項事件，則有

關情況會被評定為出現信貸減值。就已出現信貸減值的情況而言，會確認生命周期

的預期信用損失，並透過於攤銷成本（扣除減值，而非賬面總值）應用實際利率，

以計算利息收入。

於各報告日期，本集團會將由報告日期至初步確認日期的預計生命周期內發生的

違約風險比較，以評估自初步確認以來信貸風險是否顯著增加。本集團就此會考

慮相關及毋須支付過多成本或努力而已可得的合理及具支持理據的資料，當中包

括量化及質化資料以及前瞻性分析。

本集團按個別或集體基準評估信貸風險是否顯著增加。為集體評估減值，本集團

按共享信貸風險特徵之基準，並考慮到工具類別、距離到期之剩餘年期及其他相

關因素，將金融工具分門別類。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(a) 採納香港財務報告準則第9號（續）

減值（續）

第3階段：生命周期的預期信用損失－信貸減值（續）

預期信用損失的金額乃計量為按原實際利率貼現的金融工具預計年期內所有現金

不足額的可能性加權現值。現金不足額為所有結欠本集團的合約現金流量與本集

團預期將收取的現金流量兩者的差額。虧損金額採用呆賬撥備確認。

倘於往後期間，信貸質素改善及撥回早前所評估自產生以來信貸風險的顯著增長，

則將呆賬減值由生命周期的預期信用損失恢復為十二個月的預期信用損失。

採納香港財務報告準則第9號對本集團的影響

於二零一八年一月一日，本集團管理層評估於初步採納香港財務報告準則第9號當

日（二零一八年一月一日）就本集團所持有金融資產採用何種商業模式，並將其金

融工具分類為香港財務報告準則第9號項下適當的類別。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(a) 採納香港財務報告準則第9號（續）

採納香港財務報告準則第9號對本集團的影響（續）

於初步採納香港財務報告準則第9號當日之分類

下表概列本集團於二零一八年一月一日之金融資產及金融負債各自根據香港會計

準則第39號之原有計量分類及香港財務報告準則第9號之新計量分類。

金融資產
於香港會計準則
第39號下之原有分類

於香港財務報告準則
第9號下之新分類

於香港會計準則
第39號下之原賬面值

於香港財務報告準則
第9號下之新賬面值

千港元 千港元

其他資產 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 31,226 31,226

經損益按公平價值列帳 

之投資

透過損益按公平值 

計算

透過損益按公平值計算 

（持作買賣用途）

148,778 148,778

現金客戶之應收帳款 按攤銷成本計量 透過損益按公平值計算 216,836 216,836

其他應收帳款 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 462,448 462,448

貸款及墊款 按攤銷成本計量 透過損益按公平值計算 2,290,889 2,290,889

按金及其他應收款項 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 19,150 19,150

代客戶持有之銀行結存 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 4,064,887 4,064,887

現金及銀行結存 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 407,457 407,457  

總金融資產 7,641,671 7,641,671
  

金融負債
於香港會計準則
第39號下之原有分類

於香港財務報告準則
第9號下之新分類

於香港會計準則
第39號下之原賬面值

於香港財務報告準則
第9號下之新賬面值

千港元 千港元

應付帳款 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 4,588,066 4,588,066

其他應付款項及應計費用 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 81,670 81,670

計息銀行貸款 按攤銷成本計量 按攤銷成本計量 845,000 845,000  

總金融負債 5,514,736 5,514,736
  

考慮到大部分按攤銷成本計量的金融工具乃存放於信用評級較高的銀行或信貸背

景及結付歷史良好的交易對手方，故於二零一八年六月三十日，面對預期信用損

失減值之金融資產，概無作出重大減值虧損。
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1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(a) 採納香港財務報告準則第9號（續）

採納香港財務報告準則第9號對本集團的影響（續）

過渡

除下述者外，採納香港財務報告準則第9號所造成會計政策變動已追溯應用：

－ 因於二零一八年六月三十日，概無作出重大減值虧損，故有關比較期間的

資料（包括二零一八年一月一日的保留溢利及儲備）未經重列。因此，二零

一七年呈列的資料繼續根據香港會計準則第39號報告，故未必能夠與當前

期間作比較。

－ 以下評估乃根據二零一八年一月一日（本集團首次應用香港財務報告準則

第9號當日）的事實及情況作出：

－ 釐定持有財務資產的業務模式。

－ 倘於首次應用日期評估信貸風險自初步確認以來如有顯著增加涉及過多成

本或努力，則就該財務工具確認整個存續期預期信貸虧損。



15 申萬宏源（香港）有限公司  二零一八年中期報告

1. 一般資料及主要會計政策（續）

主要會計政策（續）

(b) 本集團已採納下列由香港會計師公會頒佈之經修訂香港財務報告準則及新詮釋。

惟採納該等經修訂香港財務報告準則及新詮釋對此等財務報表並無重大影響。

香港財務報告準則第15號 客戶合約收入

修訂香港會計準則第40號 投資物業：轉讓投資物業

香港（國際財務報告詮釋委員會） 

－詮釋第22號

外幣交易及預付代價

(c) 已頒佈但尚未生效之香港財務報告準則

本集團並無於此等中期財務報表採納下列已頒佈但尚未生效的新訂及經修訂之香

港財務報告準則。

修訂香港財務報告準則第9號 具有負補償的提前還款特性1

香港財務報告準則第16號 租賃1

香港（國際財務報告詮釋委員會） 

－詮釋第23號

所得稅處理之不確定性1

1 於二零一九年一月一日或之後開始之年度期間生效

本集團現正評估首次採用該等新訂及經修訂香港財務報告準則之影響。截至目前，

本集團認為該等新訂及經修訂香港財務報告準則將不會對本集團的財務報表產生

重大影響。
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2. 營運分部資料

本集團之未經審核分部業績如下：

經紀 企業融資 資產管理 融資及貸款 投資
業務 業務 業務 業務 業務 其他 合計

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

截至二零一八年六月三十日止六個月

源自外來客戶之分部收入及其他收益 139,514 34,675 16,885 97,866 (4,225) 5,505 290,220       

分部業績及除稅前溢利╱（虧損） 17,500 2,342 396 37,654 (5,150) 5,505 58,247       

經紀 企業融資 資產管理 融資及貸款 投資

業務 業務 業務 業務 業務 其他 合計

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

截至二零一七年六月三十日止六個月

源自外來客戶之分部收入及其他收益 103,749 62,934 3,074 81,450 6,115 4,877 262,199
       

分部業績及除稅前溢利╱（虧損） 2,888 10,562 (5,038) 31,178 4,215 4,877 48,682
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3. 收入及其他收益

收入及其他收益之分析如下：

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

收入：
經紀業務︰
代理買賣的證券佣金收入

－港股 101,069 72,237
－非港股 18,425 10,302

代理買賣的期貨及期權佣金收入 10,956 9,774
手續費收入 3,666 5,874
證券研究費收入及其他 5,398 5,562  

139,514 103,749  

企業融資業務︰
首次公開發售、配售、包銷及分包銷佣金收入 14,472 49,456
財務顧問、合規顧問、保薦費收入及其他 20,203 13,478  

34,675 62,934  

資產管理業務︰
管理費及投資顧問費收入 16,143 3,074
表現費收入 742 –  

16,885 3,074  

融資及貸款業務︰
現金客戶及孖展客戶貸款利息收入 68,651 57,998
首次公開發售貸款利息收入 4,605 67
銀行及其他利息收入 24,610 23,385  

97,866 81,450  
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投資業務︰
金融資產之已變現及未變現收益╱ 
（虧損）淨額︰

－上市投資 (237) (304)
－非上市投資 (6,742) 3,662

股息和利息收入︰

－上市投資 99 272
－非上市投資 2,655 2,485  

(4,225) 6,115  

284,715 257,322
  

其他收益淨額：
匯兌收益淨額 5,505 4,877

  

4. 所得稅

已就期內源於香港之估計應課稅溢利以16.5%（二零一七年：16.5%）之稅率作出香港利

得稅撥備。源自香港以外之應課稅溢利之稅項，乃按當地之現行稅率計算。

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

本期－香港利得稅

期內撥備 5,800 2,800
過往期間撥備不足 15 –  

5,815 2,800

本期－其他地區 85 –
遞延 (42) 749  

期內總稅項支出 5,858 3,549
  

3. 收入及其他收益（續）

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

收入：（續）
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5. 本公司普通股股權持有人應佔每股盈利

每股基本盈利乃根據本公司普通股股權持有人應佔期內溢利除以期內已發行普通股的加

權平均數計算。本集團於上述期間內並無已發行具攤薄效應之潛在普通股。於二零一八

年六月三十日，本公司之已發行普通股股數為796,138,689股。

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

盈利

本公司普通股股權持有人應佔期內溢利 

（千港元） 52,390 45,159
  

股份數目

已發行普通股的加權平均數（千股） 796,139 796,139
  

每股基本及攤薄盈利（每股港仙） 6.58 5.67
  

6. 股息

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

中期－無（二零一七年：無） – –
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7. 投資

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

經損益按公平價值列帳之投資：
上市投資基金 22,772 39,691

非上市投資基金 23,533 25,669

非上市債務投資 93,617 83,418  

總計 139,922 148,778
  

8. 應收帳款

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

代理買賣證券產生之應收帳款：

－現金客戶 448,837 216,836

－其他經紀及證券行 130,182 107,018

－結算所 149,106 338,763  

728,125 662,617

企業融資、咨詢及其他服務產生之應收帳款：

－企業客戶 19,753 16,667  

747,878 679,284
  

於二零一八年六月三十日，概無作出應收帳款之減值撥備（二零一七年十二月三十一日：

無）。
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8. 應收帳款（續）

應收帳款之帳齡分析

根據交易日期計算之減值撥備前之應收現金客戶帳款帳齡分析如下︰

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

一個月內 415,770 192,507

一至兩個月 13,243 10,758

兩至三個月 1,484 5,334

超過三個月 18,340 8,237  

448,837 216,836
  

應收結算所、其他經紀及證券行帳款之帳齡為一個月內，且其並未過期。有關帳款來自 (1)

買賣證券業務之待結算買賣交易，一般於交易日後數日內到期；(2)買賣證券、期貨及期

權合約業務之結算所保證金及 (3)於其他經紀及證券行存放之現金及存款。

企業融資、咨詢及其他服務產生之應收帳款帳齡主要為一個月內。於二零一八年六月三十

日，結欠1,650,000港元（二零一七年十二月三十一日：1,000,000港元）為過期超過三個

月及結欠18,103,000港元（二零一七年十二月三十一日：14,867,000港元）未過期。於二

零一七年十二月三十一日，結欠800,000港元為過期一至三個月。
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8. 應收帳款（續）

應收帳款之帳齡分析（續）

除本集團同意給予信貸期外，現金客戶之應收帳款乃於各證券及期貨合約交易結算日到

期。鑑於本集團應收帳款涉及大量各類客戶，因此並無高度集中之信貸風險。雖然本集

團並無就現金客戶之應收帳款持有任何抵押品或推行其他加強信貸措施，惟本集團可出

售客戶存放於本集團之證券以償還任何逾期款項。現金客戶之逾期應收帳款57,465,000

港元（二零一七年十二月三十一日：54,171,000港元）主要以參考港元最優惠利率（二零

一七年十二月三十一日：港元最優惠利率）釐定的息率計息。

並無按個別或集體評估為減值之現金客戶之應收帳款（即按結算日期）之帳齡分析如下：

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

未到期 391,372 162,665

過期不足一個月 30,243 29,842

過期一至三個月 9,405 16,092

過期三個月以上 17,817 8,237  

448,837 216,836
  

未到期及未減值之應收帳款涉及近期無違約記錄或可用其存交於本集團之證券抵償債項

之大量各類客戶。

已過期但未減值之應收帳款涉及與本集團有良好往績記錄之大量各類現金客戶。根據過

往經驗，本公司董事認為，就該等結欠作出減值撥備並無必要，因為可用其存交於本集團

之證券抵償債項及其信貸質量並無重大變化。因此該等結欠被視為可完全收回。
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9. 貸款及墊款

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

減值撥備前之給予客戶之貸款及墊款：

－有抵押 2,214,425 2,290,889
  

於報告期完結日，本集團給予客戶之貸款及墊款乃按要求償還。

於二零一八年六月三十日，本集團均沒有作出貸款及墊款之減值撥備（二零一七年十二

月三十一日︰無）。

10. 代客戶持有之銀行結存

本集團於認可金融機構開設多個獨立信託賬戶以存放客戶之款項，其到期日均少於一年。

11. 應付帳款

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

應付帳款

－客戶 4,937,067 4,577,992

－其他經紀及證券行 13,462 5,728

－結算所 288,956 4,346  

5,239,485 4,588,066
  

所有應付帳款均於一個月內到期或於要求時償還。
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12. 計息銀行貸款

於報告期完結日，本集團計息銀行貸款到期日均少於三個月。

13. 金融工具之公平價值等級

公平價值等級架構

本集團使用以下等級架構釐定及披露金融工具之公平價值：

第一層： 按同等資產或負債於活躍市場之報價（未經調整）計算。

第二層： 並非於活躍市場（例如場外市場）買賣的金融工具公平價值乃使用估值技術釐

定。該等估值技術盡可能採用可觀察市場數據（如有），盡量不依賴實體的特

定估計。如金融工具估值所用的所有重大參數均為可觀察參數，該金融工具列

入第2級。倘有一個或多個重大參數並非以可觀察市場數據為基準，該金融工

具列入第3級。

第三層： 公平價值計量乃計入並非基於可觀察市場數據（無法觀察輸入數據）的資產或

負債輸入數據的估值方法計算得出。
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13. 金融工具之公平價值等級（續）

公平價值等級架構（續）

第一層 第二層 總計
千港元 千港元 千港元

於二零一八年六月三十日（未經審核）

貸款及墊款 – 2,214,425 2,214,425

經損益按公平價值列帳之投資：

上市之投資基金 22,772 – 22,772

非上市投資基金 23,533 – 23,533

非上市債務投資 – 93,617 93,617   

46,305 2,308,042 2,354,347
   

第一層 第二層 總計

千港元 千港元 千港元

於二零一七年十二月三十一日 

（經審核）*

經損益按公平價值列帳之投資：

上市投資基金 39,691 – 39,691

非上市投資基金 25,669 – 25,669

非上市債務投資 – 83,418 83,418   

65,360 83,418 148,778
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13. 金融工具之公平價值等級（續）

公平價值等級架構（續）

* 本集團於二零一八年一月一日首次採納香港財務報告準則第9號並選擇其過渡選

項的情況下，不會就分類及計量的要求重列比較數字。如有因採納香港財務報告

準則第9號而於過渡日期任何對金融資產及負債賬面值作出之差異，乃於本期間之

期初保留溢利及儲備內確認。

截至二零一八年六月三十日止六個月期間及截至二零一七年十二月三十一日止之年度，

金融工具之公平價值計量並無於第一層及第二層之間進行任何調撥，亦無轉撥至或轉撥

自第三層作公平價值計量。

14. 承擔

於報告期完結日，本集團根據不可撤銷經營租約未來須支付之最低租金總額到期情況如

下︰

於二零一八年 於二零一七年

六月三十日 十二月三十一日

（未經審核） （經審核）

千港元 千港元

一年內 24,664 28,501

第二至五年（包括首尾兩年在內） 8,634 18,646  

33,298 47,147
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15. 與關連人士之交易

(a) 本集團於此期間內曾進行下列與關連人士之重大交易：

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

附註 千港元 千港元

就中國資本市場提供經紀服務而支付予

最終控股公司的一間全資附屬公司 

的佣金開支 (i) 374 392

就研究提供支持服務而支付予 

最終控股公司的一間附屬公司 

的研究費用 (ii) 3,500 4,000

就中國市場提供支持服務而支付予 

最終控股公司的附屬公司的顧問費 (iii) 2,000 1,878

就香港及海外市場提供支持服務而 

由最終控股公司的一間全資附屬公司

支付的顧問費 (iv) 4,760 4,125

附註：

(i) 支付予最終控股公司之一間全資附屬公司的佣金開支乃按客戶在深圳及上

海B股交易金額基於已簽署的合作協議中釐定之百分比計算。

(ii) 支付予最終控股公司之一間附屬公司的研究費用乃根據已簽署的協議中參

照實際產生成本釐定之定額收費。
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15. 與關連人士之交易（續）

(a) 本集團於此期間內曾進行下列與關連人士之重大交易：（續）

附註：（續）

(iii) 就中國市場提供支持服務而支付予最終控股公司之附屬公司的顧問費乃根

據已簽署的合作協議中參照實際產生成本釐定定額收費。

(iv) 就香港及海外市場提供支持服務而由最終控股公司之一間全資附屬公司支

付的顧問費乃按最終控股公司之一間全資附屬公司所賺取相關佣金基於已

簽署的合作協議中釐定之百分比計算。

(v) 於二零一八年六月三十日之應收帳款結餘中包括最終控股公司之一間全資

附屬公司所結欠之應收經紀帳款5,026,000港元（二零一七年十二月三十一

日：8,478,000港元），乃因中國資本市場經紀服務而產生。該結欠為無抵

押、免息及須於有關交易之結算日支付。

(vi) 於二零一八年六月三十日之應收帳款結餘中包括最終控股公司之一間全資

附屬公司所結欠之顧問費用4,760,000港元（二零一七年十二月三十一日：

6,088,000港元），乃因香港及海外市場有關支持服務而產生。該結欠為無

抵押、免息及須於有關交易之結算日支付。

(vii) 於二零一八年六月三十日之應付帳款結欠中包括欠本公司最終控股公司之

一間全資附屬公司之應付款項542,000港元（二零一七年十二月三十一日：

449,000港元），乃因中國資本市場經紀服務而產生。該結欠為無抵押、免

息及須於有關交易之結算日支付。
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15. 與關連人士之交易（續）

(a) 本集團於此期間內曾進行下列與關連人士之重大交易：（續）

附註：（續）

(viii) 於二零一八年六月三十日之應付帳款結欠中包括代本公司一中間控股公

司持有之獨立客戶款項206,672,000港元（二零一七年十二月三十一日：

204,654,000港元）。該結欠無抵押、按銀行存款利率計息及須於要求時支

付。

(ix) 於二零一八年六月三十日之其他應付款項及應計費用結欠中包括欠本公司

最終控股公司之一間附屬公司應付款項3,500,000港元（二零一七年十二月

三十一日：無），乃因研究提供支持服務而產生。該款項為無抵押、免息及

須於有關交易之結算日支付。

(x) 於二零一八年六月三十日之其他應付款項及應計費用結欠中包括欠本公司

最終控股公司之全資附屬公司之應付顧問費2,000,000港元（二零一七年

十二月三十一日：2,517,000港元），乃因中國市場支持服務而產生。該款項

為無抵押、免息及須於要求時支付。

(xi) 於二零一八年六月三十日之應付賬款結餘中包括代本公司董事及本集團

關鍵管理層成員持有之獨立客戶款項7,012,000港元（二零一七年十二月

三十一日：11,566,000港元）。該結餘為無抵押、按銀行存款利率計息及須

於要求時支付。於二零一八年六月三十日及二零一七年十二月三十一日之

相應的金額亦包括在代客戶持有之銀行結餘中。
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15. 與關連人士之交易（續）

(b) 關鍵管理層成員之報酬

截至六月三十日止六個月

二零一八年 二零一七年

（未經審核） （未經審核）

千港元 千港元

短期僱員福利 20,350 16,726

離職後福利 828 934  

21,178 17,660
  

16. 金融資產與金融負債之抵銷

於二零一八年六月三十日（未經審核） 

已確認

金融資產

總額

於綜合

財務狀況表中

抵銷之

已確認金融

負債總額

於綜合

財務狀況表中

列示的金融

資產淨額

未有

於綜合財務狀況表中

抵銷之相關金額 

金融工具

已收取之

現金抵押品 淨額

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

資產

應收帳款 927,583 (179,705) 747,878 – – 747,878
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16. 金融資產與金融負債之抵銷（續）

於二零一八年六月三十日（未經審核） 

已確認

金融負債

總額

於綜合

財務狀況表中

抵銷之

已確認金融

資產總額

於綜合

財務狀況表中

列示的金融

負債淨額

未有

於綜合財務狀況表中

抵銷之相關金額 

金融工具

已收取之

現金抵押品 淨額

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

負債

應付帳款 5,419,190 (179,705) 5,239,485 – – 5,239,485
      

於二零一七年十二月三十一日（經審核） 

已確認

金融資產

總額

於綜合

財務狀況表中

抵銷之

已確認金融

負債總額

於綜合

財務狀況表中

列示的金融

資產淨額

未有

於綜合財務狀況表中

抵銷之相關金額
 

金融工具

已收取之

現金抵押品 淨額

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

資產

應收帳款 914,370 (235,086) 679,284 – – 679,284
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16. 金融資產與金融負債之抵銷（續）

於二零一七年十二月三十一日（經審核） 

已確認

金融負債

總額

於綜合

財務狀況表中

抵銷之

已確認金融

資產總額

於綜合

財務狀況表中

列示的金融

負債淨額

未有

於綜合財務狀況表中

抵銷之相關金額 

金融工具

已收取之

現金抵押品 淨額

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

負債

應付帳款 4,823,152 (235,086) 4,588,066 – – 4,588,066
      

17. 帳目審閱

審核委員會已審閱截至二零一八年六月三十日止六個月之未經審核中期簡明綜合財務報

表。

18. 比較數字

若干比較數字已重新分類以符合於期內採納之財務報表呈列。
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中期股息

董事局決議不派發截至二零一八年六月三十日止六個月之中期股息（二零
一七年：無）。

管理層探討與分析

市場回顧

從中國內地宏觀經濟來看，二零一八年上半年宏觀經濟增速有所放緩，但
工業企業利潤、PMI、發電量等因素顯示中國經濟仍有韌性。房地產投資和
出口仍然是支撐經濟上半年保持韌性的重要因素，此外服務業仍然保持在
較高的景氣區間內。但上半年與有韌性的宏觀經濟數據相背離的是不斷趨
弱的金融數據，在緊信用和穩槓桿的政策環境下，以新增社會融資總量為
代表的金融數據出現了顯著下行，疊加部分企業出現了債務風險，導致市
場開始擔憂下半年的宏觀經濟是否會失速。

從全球市場環境來看，二零一八年上半年的不確定因素有所增多。一方面，
由美國發起的貿易保護主義行動為全球的貿易環境帶來了不確定性。在二
零一七年全球經濟同步復蘇的環境中，歐洲、中國和日本均受益於出口活
動的增加，而在貿易保護主義抬頭的環境下，可能會對此產生較為負面的
影響。另一方面，由強勢美元所帶來的新興市場股債匯三市的震盪仍未結
束，全球經濟一定程度上呈現美國一枝獨秀的情況。
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中國內地資本市場在二零一八年二月全球市場動盪之後便維持弱勢，其中
二零一七年表現優異的大盤藍籌股出現了較為明顯的下跌，而部分中小成
長股則有相對佔優的表現。我們認為兩方面因素造成了以上現象：第一，
部分高估值的白馬股年報和季報業績不及預期引發了股價的大幅下挫；第
二，創業板的估值已經在二零一八年年初時跌至歷史底部，部分業績有保
證的中小創標的性價比優於高估的藍籌股。

香港市場在經歷了二零一八年一月的大幅上揚後，伴隨著二月全球股市的
大幅震盪而出現了顯著的回檔。隨後在中美貿易摩擦和中國內地經濟數據
有所放緩的壓力下進入寬幅震盪區間，並在六月末顯著下探。從板塊表現來
看，一月以銀行為代表的藍籌股表現領先，而從二月市場震盪以來，醫藥、
教育、消費等防禦類板塊則錄得了較好的收益。
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業務回顧

二零一八年上半年本集團整體業務穩步提升，營業額2.85億港元（二零一七
年上半年：2.57億港元），同比上升11%。未經審核稅前溢利上升20%至
0.58億港元（二零一七年上半年：0.49億港元）。經紀業務和融資及貸款業
務均隨著大市成交額上升而有所增加。經紀業務方面，隨著大市成交額增
長，經紀業務收入同比上漲約3,577萬港元，升幅34%。融資及貸款業務方
面，二零一八年上半年孖展平均餘額約23.61億港元，實現收入9,787萬港
元，較去年同期上升1,642萬港元，上升約20%。至於企業融資業務方面，
二零一八年上半年主承銷、配售和財務顧問項目數量各為1家、6家和5家，
其中獨家保薦人╱主承銷項目為成功完成興紡控股有限公司(1968)上市。
今年上半年企業融資業務實現收入3,468萬港元，較去年同期下跌約2,826
萬港元，跌幅45%。資產管理業務在二零一八年上半年實現收入1,689萬港
元，較去年同期上升約1,381萬港元，漲幅449%。投資業務在二零一八年上
半年實現虧損423萬港元，較去年同期下降約1,034萬港元，跌幅169%。
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本集團的經紀業務的重點是香港股票及期貨市場及海外非港股。二零一八
年上半年港股市場日均成交金額為1,192億港元，較二零一七年同期的725
億港元上升64%。本集團各項業務均衡發展，積極引導客戶參與海外股票
市場及環球期貨市場，以降低受單一板塊的依賴。除了拓展海外股票市場
及環球期貨市場，本集團繼續積極開拓中國內地市場，增加港股開戶數量。
二零一八年一至六月，本集團與申萬宏源證券有限公司國際業務總部密切
配合，大力開發跨境產品，以QDII為通道投資海外市場，滿足中國內地客戶
投資海外的需求。截至二零一八年六月底，中國內地機構和個人客戶使用
申萬宏源證券有限公司QDII通道，投資香港、美國等海外市場，資金規模達
到4億美元。

二零一八年上半年恆生指數、國企指數及日均成交先升而後趨於穩定，客戶
借貸意欲也隨之而轉變，本集團已及時推出措施適時滿足客戶借款需求，
以保證利息收入的增長。此外，本集團亦成功與多間銀行爭取下調借入資金
的利率，減低利息支出。二零一八年上半年孖展平均餘額約23.61億港元，
較去年同期的18.91億港元上升25%。利息收入為9,787萬港元，較去年同
期的8,145萬港元上升20%。
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本集團的企業融資業務主要包括保薦人、財務顧問和證券承銷等。本集團出
任興紡控股有限公司(1968)獨家保薦人。上述公司之股份於二零一八年七
月在香港聯交所主板成功上市。二零一八年上半年，本集團亦為多家上市
公司提供各種顧問服務，包括合規顧問╱獨立財務顧問╱財務顧問服務，
客戶如中船海洋與防務裝備股份有限公司 – H股(317)、東瀛遊控股有限公
司 (6882)等。此外，本集團還先後完成興紡控股有限公司(1968)、中國東方
集團控股有限公司 (581)、匯盈控股有限公司 (821)、華油能源集團有限公司
(1251)、民信國際控股有限公司(8456)和麥迪森控股集團有限公司(8057)的
6家公司配售工作。

本集團的資產管理業務截至二零一八年六月底資產管理總規模約57.42億
港元，資產管理業務實現收入1,689萬港元，收入較去年同期增長明顯，漲
幅達到449%。

本集團的證券研究團隊向其證券交易及經紀業務提供專業的支援。本集團
之母公司為中國內地最具領導地位證券公司之一，在其支援下，本集團已
成為研究中國內地證券之專家，同時涵蓋宏觀經濟、市場策略及分析，以及
在香港滬股通、深股通之重點中國內地企業。於二零一八年上半年，本集團
之證券研究團隊共發表研究報告1,500多篇，為客戶提供對港股、美股（包
括ETF）、滬深通A股、全球債券基金以及環球商品期貨等精闢分析。二零
一八年上半年共在香港組織7位分析師共計路演94場次。邀請A股、港股上
市公司前往香港、台灣、英國、美國、新加坡等地舉辦17次路演。
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展望

我們認為決定二零一八年下半年港股市場走勢的關鍵變數，一是中國內地
以社會融資總額增速為代表的金融數據能否企穩，以消除投資者對未來經
濟發展的悲觀預期。二零一八年上半年雖然多數週期性行業龍頭企業在持
續的供給側改革下仍錄得了亮眼的業績，但其估值水平在經濟的悲觀預期
下卻出現了顯著下降，因投資者擔憂疲弱的需求終將拖累供給端的業績表
現；二是人民幣匯率能否維持在較為穩定的區間內，以支撐海外投資者持
續增配以港股為代表的人民幣資產。二零一八年上半年在內地港股通資金
疲弱的情況下，港股藍籌板塊的表現仍然相對A股穩定，原因在於外資持續
流入港股市場。若人民幣匯率出現大幅波動，則不利港股市場的流動性。此
外，雖然我們認為中美貿易摩擦對宏觀經濟在短期內的影響較為有限，但
我們認為這一不確定性仍將在長期內影響市場情緒。

資本架構

期內，本公司之股本並無任何變動。於二零一八年六月三十日，已發行普通
股合共796,138,689股，普通股股權持有人應佔權益總額則約為21.7億港元
（二零一七年十二月三十一日：21.6億港元）。

流動資金、財務資源及資本負債率

於二零一八年六月三十日，本集團持有現金及銀行結存3.05億港元（二零
一七年十二月三十一日：4.07億港元）及經損益按公平價值列帳之投資1.40
億港元（二零一七年十二月三十一日：1.49億港元）。於二零一八年六月三十
日，本集團持有未動用之銀行信貸總額約為33億港元（二零一七年十二月
三十一日：約30億港元），其中26.67億港元（二零一七年十二月三十一日：
23.22億港元）為毋須發出通知或完成前提條件下即可動用。
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於二零一八年六月三十日，本集團未償還短期銀行借貸為6.12億港元（二
零一七年十二月三十一日：8.45億港元），而流動資金率（即流動資產與流
動負債之比率）及資本負債率（即期末銀行借貸與資產淨值之比率）分別為
135%（二零一七年十二月三十一日：138%）及28%（二零一七年十二月
三十一日：39%）。

本集團具備充裕財務資源進行日常營運，並有足夠財務能力把握適當投資
機會。

所持重大投資、重大收購及出售

期內，本集團並無持有任何重大投資，亦無重大收購或出售。

集團資產抵押

於二零一八年六月三十日，本集團並無任何資產予以抵押。

風險管理

本集團對批核客戶交易及信貸限額之審核、定期檢討所授信貸、監察信貸
風險及跟進逾期債務之相關信貸風險等方面實施適當之信貸管理政策。有
關政策會定時進行檢討及更新。

管理層緊密注視市場情況，以便作出預防措施，減低本集團可能會面對之
任何風險。於二零一八年六月三十日，給予客戶之墊款為現金客戶之逾期
應收帳款及孖展貸款。現金客戶之逾期應收帳款為0.57億港元（二零一七
年十二月三十一日：0.54億港元）；而孖展貸款為22.14億港元（二零一七年
十二月三十一日：22.91億港元），其中22%（二零一七年十二月三十一日：
27%）乃借予企業客戶，其餘則借予個人客戶。
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匯率波動風險及任何對沖機制

本集團因進行境外股票交易而承擔匯率波動風險。該等交易乃代表本集團
客戶進行，僅佔本集團收益一小部分。該等境外交易大部分以美元及人民
幣結帳，而由於美元與港元之間訂有聯繫匯率制度，本集團之外匯風險甚
低，毋需進行對沖。匯兌收益及╱或開支均計入損益表。本集團會密切留意
其外匯風險狀況，當有需要時會採取必要之措施。

或然負債

於二零一八年六月三十日並無重大或然負債。

重大投資或資本資產之未來計劃

除於「展望」一段所披露之未來計劃外，本集團於二零一八年六月三十日並
無重大投資或資本資產之其他未來計劃。

僱員及培訓

於二零一八年六月三十日，全職僱員總數為264人（二零一七年：254人）。
期內員工成本合共約9,662萬港元（二零一七年：9,345萬港元）。

本集團致力為僱員提供專業培訓。為符合證券及期貨事務監察委員會有關
規定，截至二零一八年六月三十日止六個月內，本集團為所有持牌僱員舉
辦了共7場（二零一七年：8場）持續專業培訓講座。
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其他資料

董事於股份之權益

於二零一八年六月三十日，本公司董事及最高行政人員概無於本公司或其
任何聯繫法團（定義見《證券及期貨條例》第XV部）被假設或視為持有股
份、相關股份或債權證之權益及淡倉而須記入本公司根據《證券及期貨條
例》第352條備存之登記冊，或根據《香港聯合交易所有限公司證券上市規
則》（「上市規則」）附錄10《上巿發行人董事進行證券交易的標準守則》
（「標準守則」）須知會本公司及香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）。

董事購買股份或債權證之權利

於本期間任何時間，並無向任何董事或彼等各自之配偶或未成年子女授出
藉購買本公司股份或債權證而獲得利益之權利，或由彼等行使任何該等權
利，或本公司或其任何控股公司、附屬公司或同集團附屬公司參與任何安
排，以使董事於任何其他法人團體獲得該等權利。

主要股東於股份之權益

於二零一八年六月三十日，根據本公司按《證券及期貨條例》第336條規定
予以備存之登記冊所記錄（或本公司獲通知），除本公司之董事或最高行政
人員以外，各主要股東於本公司持有已發行股份或相關股份百分之五或以
上或相關股份之權益或淡倉如下：
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於本公司普通股之長倉

名稱 身份及權益性質 所持普通股數目
佔本公司已發行

股份百分比
（附註）

Shenwan Hongyuan 
Holdings (B.V.I.) Limited 
（「SWHYHBVI」）

直接實益擁有 402,502,312(1) 50.56

Venture-Some Investments 
Limited （「VSI」）

透過受控法團 402,502,312(1) 50.56

申萬宏源（國際）集團有限公司 透過受控法團
直接實益擁有

402,502,312(1)

3,306,257(2)
50.56

0.42

申萬宏源證券有限公司 透過受控法團 405,808,569(1)(2) 50.98

申萬宏源集團股份有限公司 透過受控法團 405,808,569(1)(2) 50.98

附註：

(1) SWHYHBVI由VSI直接持有60.82%權益，VSI由申萬宏源（國際）集團有限公司全資擁有，

而申萬宏源（國際）集團有限公司則為申萬宏源證券有限公司的全資附屬公司。申萬宏源

證券有限公司是由申萬宏源集團股份有限公司全資擁有。因此，VSI、申萬宏源（國際）集

團有限公司、申萬宏源證券有限公司及申萬宏源集團股份有限公司根據《證券及期貨條

例》均被視為於SWHYHBVI持有之同一批402,502,312股股份中擁有權益。

(2) 申萬宏源（國際）集團有限公司亦直接持有3,306,257股本公司股份。因此，根據《證券及

期貨條例》，申萬宏源證券有限公司及申萬宏源集團股份有限公司亦被視為於申萬宏源

（國際）集團有限公司持有之同一批3,306,257股股份中擁有權益。

除上文所披露者外，於二零一八年六月三十日，本公司並無獲悉任何人士
擁有本公司股份或相關股份之權益或淡倉而須記入本公司根據《證券及期
貨條例》第336條規定備存之登記冊內。
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購買、出售或贖回本公司上市證券

本公司或其任何附屬公司並無於期內購買、出售或贖回任何本公司之上市
證券。

企業管治守則

為令本公司的透明度及對股東的問責性更臻美好，本公司在實際情況許可
下一直致力維持高水平的企業管治。截至二零一八年六月三十日止六個月
內，本公司已遵守載於《上市規則》附錄14《企業管治守則》及《企業管治
報告》中的全部守則條文。

證券交易之標準守則

本公司已採納《上市規則》附錄10《標準守則》作為本公司董事買賣本公
司證券之操守守則。根據董事回覆本公司之特定查詢，所有董事於期間一
直遵守《標準守則》所載之規定標準。

審核委員會

本公司已根據《上市規則》第3.21條成立審核委員會，以審閱及監察本集
團之財務申報程序及內部監控。審核委員會由本公司三名獨立非執行董事
組成。審核委員會已審閱本公司截至二零一八年六月三十日止六個月之中
期業績公告及中期報告。
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董事

於本中期報告日期，本公司董事局成員包括八位董事，其中朱敏杰先生、 
陳曉升先生、郭純先生及邱一舟先生為執行董事，張磊先生為非執行董事，
吳永鏗先生、郭琳廣先生及卓福民先生為獨立非執行董事。

承董事局命
主席
朱敏杰

香港，二零一八年八月十日
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