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* 僅供識別

香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公告的內容概不
負責，對其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不就因本公告
全部或任何部分內容而產生或因依賴該等內容而引致的任何損失承擔任何責
任。

（股票代碼：2355）

截至2019年6月30日止六個月之中期業績公告

寶業集團股份有限公司（「本公司」）董事（「董事」）會（「董事會」）欣然宣佈本公司
及其附屬公司（合稱「本集團」）截至 2019年6月30日止六個月（「期內」）未經審核中
期業績，並呈列2018年同期的比較數字。有關中期業績己經本公司審核委員會
審閱並獲董事會批准。以下財務資料是節錄自本集團2019年中期報告所載列的
未經審核中期財務資料。
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中期簡明合併利潤表

未經審核
截至6月30日止六個月

2019年 2018年
附註 人民幣千元 人民幣千元

營業額 5 11,450,605 11,483,063
銷售成本 (10,604,568) (10,576,399)  

毛利 846,037 906,664

其他收入 44,249 54,590
其他利得－淨額 6 81,323 12,336
分銷成本 (49,228) (42,003)
行政開支 (349,992) (239,403)
金融及合同資產減值損失淨額 (26,187) (14,746)  

經營盈利 546,202 677,438
  

財務收益 6,929 –
融資成本 (30,440) (9,439)

融資成本－淨額 (23,511) (9,439)
應佔合營企業經營業績 (4,807) (2,527)
應佔聯營公司經營業績 (8,388) (3,529)  

除所得稅前盈利 509,496 661,943
所得稅項 7 (173,927) (207,370)  

本期盈利 335,569 454,573  

應佔盈利：
－本公司所有者 331,146 439,202
－非控制性權益 4,423 15,371  

335,569 454,573  

本公司所有者應佔盈利之每股盈利
－基本及攤薄（以每股人民幣元計） 8 0.59 0.76  
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中期簡明合併綜合收益表

未經審核
截至6月30日止六個月

2019年 2018年
人民幣千元 人民幣千元

本期盈利 335,569 454,573
期內其他綜合收益，扣除稅項 – –  

期內總綜合收益 335,569 454,573  

應佔總綜合收益：
－本公司所有者 331,146 439,202
－非控制性權益 4,423 15,371  

335,569 454,573  
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中期簡明合併資產負債表

未經審核 經審核
2019年 2018年

6月30日 12月31日
附註 人民幣千元 人民幣千元

資產
非流動資產
土地使用權 4(b) – 616,765
物業、廠房及設備 2,189,411 2,077,820
使用權資產 4(b) 640,139 –
投資性房地產 742,768 742,768
商譽 16,534 16,534
於合營企業之投資 9(a) 258,634 244,322
對合營企業之借款 9(b) 458,346 325,914
於聯營公司之投資 10(a) 44,991 323,693
對聯營公司之借款 10(b) 228,450 622,549
以公允價值計量且其變動
計入其他綜合收益的金融資產 232,801 232,801
以公允價值計量且其變動
計入損益的金融資產 9,224 8,727
遞延所得稅資產 263,027 237,224  

5,084,325 5,449,117  

流動資產
存貨 262,732 243,392
開發中物業 5,607,416 3,685,492
已完工之待售物業 3,104,954 3,429,544
合同資產及合同取得成本 4,810,407 3,681,687
貿易應收款 11 4,351,783 3,943,479
其他應收款及預付款項 2,138,592 4,126,542
對合營企業之借款 9(b) 608,914 61,385
對聯營公司之借款 10(b) 11,102 11,102
以公允價值計量且其變動
計入損益的金融資產 535,000 517,820
受限制銀行存款 716,517 628,485
初步期限超過三個月的定期存款 198,603 85,704
現金及現金等價物 4,770,439 3,698,252  

27,116,459 24,112,884  

總資產 32,200,784 29,562,001  



– 5 –

中期簡明合併資產負債表（續）

未經審核 經審核
2019年 2018年

6月30日 12月31日
附註 人民幣千元 人民幣千元

權益
本公司所有者權益
股本 562,664 562,664
股本溢價 481,433 481,433
儲備 205,263 205,263
保留盈餘 7,418,592 7,087,446  

8,667,952 8,336,806

非控制性權益 250,094 230,734  

權益合計 8,918,046 8,567,540  

負債
非流動負債
銀行借款 281,000 434,057
租賃負債 4(b) 5,843 –
遞延所得稅負債 190,286 143,400  

477,129 577,457  

流動負債
合同負債 7,335,907 6,522,661
貿易應付款 12 6,733,938 6,934,169
其他應付款 5,313,118 4,628,528
租賃負債 4(b) 7,519 –
銀行借款 2,784,537 1,865,430
應付所得稅項 330,819 466,216
公司債券 13 299,771 –  

22,805,609 20,417,004  

負債合計 23,282,738 20,994,461  

權益及負債總計 32,200,784 29,562,001  
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附註

1 概述

寶業集團股份有限公司（「本公司」）為中華人民共和國（「中國」）註冊成立之有限責任公司，
且於2003年6月30日，本公司之H股於香港聯合交易所主板上市。

本公司的註冊地址為中國浙江省紹興市柯橋區楊汛橋鎮。

本公司及其附屬公司（合稱「本集團」）的主要業務為在中國境內從事提供建築工程服務、
銷售與安裝建築材料及開發與銷售物業。

此截至2019年6月30日止六個月的中期財務資料（「中期財務資料」）以人民幣為單位，除非
另作說明。此中期財務資料未經審核。

2 編製基準

本中期財務資料已根據香港會計準則34「中期財務報告」編製。本中期財務資料應與本公
司截至2018年12月31日止的年度財務報表（「2018年度財務報告」）及本公司於本中期報告
期間內發佈的公告一並閱讀，2018年度財務報告乃根據香港會計師公會所發佈的香港財
務報告準則而編製。

3 會計政策

除了採納截至2019年1月1日止財政年度生效的香港財務報告新準則及修訂準則外，編製
本中期財務資料所採用之會計政策與2018年度財務報告所採用的會計政策一致。

若干新準則及修訂準則於本報告期間生效，由於採納了香港財務報告準則第16號「租賃」
（「香港財務報告準則第16號」），本集團需要更改會計政策以及根據新準則進行部分的追
溯調整。

新的會計準則及採用新準則的影響會在以下附註4列示。

4 會計政策變動

本附註解釋了採用香港財務報告準則第16號「租賃」對本集團財務報表的影響，並且附註
4(a)披露了自2019年1月1日起適用的新會計政策。

本集團自2019年1月1日起追溯適用香港財務報告準則第16號，並且按照該準則的過渡條
款，未重述2018報告年度的比較數字。因此，因採用新租賃準則而作出的重分類及調整
在2019年1月1日期初資產負債表內確認。
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(a) 本集團的租賃活動及其會計處理

本集團租賃了多處廠房、物業及土地。租賃合同一般為2至50年的固定期限。每份合
同的租賃條款均單獨商定，並且包括眾多不同的條款及條件。租賃協議不包含財務
契約條款。

在2018財政年度以前，物業、廠房和設備租賃一直被歸入經營租賃。在經營租賃下
支付的款項（扣除出租人提供的任何租賃激勵）在租賃期內按照直綫法計入損益；土
地租賃被歸入土地使用權。

自2019年1月1日起，在本集團預期可使用租賃資產之日，主體應對物業、廠房和設
備租賃確認一項使用權資產和相應負債。每筆租賃付款額均在相應負債與財務費
用之間分攤。財務費用在租賃期限內計入損益，以使各期負債餘額產生的利息率保
持一致。使用權資產按照直綫法在資產使用壽命與租賃期兩者中較短的一個期間
內計提折舊。此外，土地租賃被重分類為與土地相關的使用權資產。

租賃產生的資產和負債在現值基礎上進行初始計量。租賃負債包括下列租賃付款
額的淨現值：

• 固定付款額（包括實質固定付款額），扣除應收的租賃激勵，

• 取決於指數或比率的可變租賃付款額，

• 承租人根據餘值擔保預計應付的金額，

• 購買選擇權的行權價，前提是承租人合理確定將行使該選擇權，

• 以及終止租賃的罰款金額，前提是租賃期反映出承租人將行使終止租賃選擇
權。

租賃付款額按照租賃內含利率折現。如果無法確定該利率，則應採用承租人的增量
借款利率，即承租人為在類似經濟環境下獲得價值相近的資產，以類似條款和條件
借入資金而必須支付的利率。

使用權資產按照成本計量，其中成本包括以下項目：

• 租賃負債初始計量金額，

• 在租賃期開始日或之前支付的租賃付款額，扣除收到的租賃激勵，

• 任何初始直接費用，以及

• 復原成本。

與短期租賃相關的付款額按照直綫法在損益中確認為費用。短期租賃是指租賃期
限為12個月或不足12個月的租賃。
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(b) 採納香港財務報告準則第16號時確認的調整

因採用香港財務報告準則第16號，本集團為之前根據香港會計準則第17號「租賃」的
原則歸入「經營租賃」的租賃確認了租賃負債。該等租賃負債以剩餘租賃付款額按
2019年1月1日的承租人增量借款利率折現的現值計量。2019年1月1日租賃負債適用
的承租人加權平均增量借款利率為5.27%。

租賃負債的重新計量結果在首次執行日後立即確認為相關使用權資產的調整。

2019
人民幣千元

2018年12月31日披露的經營租賃承諾 25,305
首次執行日使用承租人的增量借款利率進行折現 19,932
（減）：按直線法作為費用確認的短期租賃 (2,993) 

2019年1月1日確認的租賃負債 16,939 

其中包括：
流動租賃負債 7,140
非流動租賃負債 9,799 

16,939 

2019年6月30日確認的租賃負債 13,362
其中包括：
流動租賃負債 7,519
非流動租賃負債 5,843 

13,362 

使用權資產根據與租賃負債相等的金額計量，並按照2018年12月31日資產負債表內
確認的與該租賃相關的預付或計提的租賃付款額予以調整。本集團的租賃合同均
為非虧損合同，不需要在首次執行日對使用權資產進行調整。

已確認的使用權資產與以下資產類別相關：

2019年
6月30日

2019年
1月1日

人民幣千元 人民幣千元

物業 13,476 16,939

土地使用權 626,663 616,765  

640,139 633,704  
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會計政策變更影響2019年1月1日資產負債表的下列項目：

人民幣千元

使用權資產增加 633,704
土地使用權減少 (616,765)
租賃負債增加 (16,939) 

於2019年1月1日的保留盈餘並無影響。

(i) 對每股盈利的影響

於截至2019年6月30日的六個月內，因採用香港財務報告準則第16號，對每股
收益的影響不重大。

(ii) 所採用的實務簡易處理方法

在首次執行香港財務報告準則第 16號的過程中，本集團使用了該準則允許採
用的下列實務簡易處理方法：

• 對具有合理相似特徵的租賃組合採用單一折現率，

• 前期評估租賃合同是否是虧損性的，

• 截至2019年1月1日的剩餘租賃期短於十二個月的經營租賃作為短期租賃
處理，

• 首次採用日計量使用權時扣除初始直接費用，以及

• 如果合同包含續租或終止租賃的選擇權，則可在確定租賃期時使用後見
之明。

本集團已選擇不在首次採用日重新評估一項合同是否為租賃合同或是否包含
租賃。對於在過渡日之前簽訂的合同，本集團根據香港會計準則第17號和香
港（國際財務報告詮釋委員會）詮釋第4號「確定一項安排是否包含租賃」評估。



– 10 –

5 分部資料

截至2019年及2018年6月30日止六個月的向執行董事報告的報告分部業績如下：

截至2019年6月30日止六個月
建築施工 房產開發 建築材料 其他業務 集團

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

與客戶之間的合同產生的
收入營業總額 9,744,657 723,994 1,786,992 237,944 12,493,587
在某一時點確認 – 457,157 1,065,455 226,340 1,748,952
在一段時間內確認 9,744,657 266,837 721,537 11,604 10,744,635

其他收入來源
租金收入 – – – 54,407 54,407     

分部總營業額 9,744,657 723,994 1,786,992 292,351 12,547,994
減：分部間營業額 (656,510) – (305,150) (135,729) (1,097,389)     

對外營業額 9,088,147 723,994 1,481,842 156,622 11,450,605     

經營盈利╱分部業績 226,981 259,329 39,046 20,846 546,202     

折舊 20,469 8,756 41,344 16,228 86,797
攤銷 3,922 – 3,390 1,161 8,473
金融及合同資產
減值損失淨額 17,537 837 7,048 765 26,187     

截至2018年6月30日止六個月
建築施工 房產開發 建築材料 其他業務 集團

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

與客戶之間的合同產生
的收入營業總額 8,907,232 1,929,594 1,269,215 70,244 12,176,285
在某一時點確認 – 1,576,060 567,657 58,992 2,202,709
在一段時間內確認 8,907,232 353,534 701,558 11,252 9,973,576

其他收入來源
租金收入 – – – 53,266 53,266     

分部總營業額 8,907,232 1,929,594 1,269,215 123,510 12,229,551
減：分部間營業額 (574,074) – (165,881) (6,533) (746,488)     

對外營業額 8,333,158 1,929,594 1,103,334 116,977 11,483,063     

經營盈利╱分部業績 246,603 384,923 23,804 22,108 677,438     

折舊 17,396 4,220 27,275 15,864 64,755
攤銷 3,820 – 1,911 1,247 6,978
金融及合同資產
減值損失淨額 10,069 3,191 1,371 115 14,746     
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6 其他利得－淨額

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

出售聯營公司利得（附註10(a)） 48,470 –
以公允價值計量且其變動
計入當期損益的金融資產之
公允價值變動利得╱（虧損） 497 (1,115)
以公允價值計量且變動計入
當期損益的金融資產之處置利得 12,121 6,784
政府補貼 9,418 7,338
物業、廠房及設備之處置（虧損）╱利得 (217) 139
出售附屬公司利得（附註9(a)） 5,667 –
外匯收益淨額 2,788 1,275
其他 2,579 (2,085)  

81,323 12,336  

7 所得稅項

期內本集團承擔的所得稅情況與2018年度財務報告一致。所得稅項金額系管理層根據整
個財政年度的所得稅率而確認。

合併利潤表中的所得稅項金額如下：

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

當期所得稅
－中國企業所得稅 137,140 109,471
－中國土地增值稅 15,705 31,485  

152,845 140,956  

遞延稅項淨值
－中國企業所得稅 4,348 49,190
－中國土地增值稅 16,734 17,224  

21,082 66,414  

173,927 207,370  

8 每股盈利

每股基本盈利是根據本公司所有者應佔盈利及期內己發行之加權平均普通股計算。

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

本公司所有者應佔盈利（人民幣千元） 331,146 439,202
已發行普通股的加權平均數（千股） 562,664 581,370  

每股基本盈利（人民幣元） 0.59 0.76  

截至2019年及2018年6月30日止六個月，本公司沒有潛在構成攤薄的股份，故每股攤薄盈
利與每股基本盈利一致。
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9 於合營企業之投資及對合營企業之借款

(a) 於合營企業之投資

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

於1月1日 244,322 126,783

附屬公司轉入 (i) 17,000 –

其他增添 700 –

應佔經營業績 (4,807) (2,527)

本集團與合營企業交易之調整 1,419 104  

於6月30日 258,634 124,360  

列示為應佔淨資產 258,634 124,360  

(i) 本期內，本集團因出售了寶紅集團66%股權而失去了對寶紅集團的控制權，
並對寶紅集團的剩餘權益轉列為於合營企業之投資。該項出售產生人民幣
5,667,000元收益（附註6）。

(b) 對合營企業之借款

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

於1月1日 393,822 374,453

增添 (i) 685,792 13,509

預提利息 1,081 1,103  

1,080,695 389,065

減：減值撥備 (13,435) (6,485)  

於6月30日 1,067,260 382,580

減：流動部分 (608,914) –  

非流動部分 458,346 382,580  

(i) 本期間增添主要為對浙江寶紅建築工業化有限公司及其附屬公司（簡稱「寶紅
集團」）之人民幣552,022,000元借款，該款項產生自2019年6月底對寶紅集團的出
售。

於2019年6月30日，本集團按4%至5.28%（2018年12月31日：4%）的市場貸款利率
計息之合營企業借款為人民幣584,492,000元（2018年12月31日：人民幣54,492,000

元），該些借款一年內到期，其餘借款金額為免息、無抵押及經需求即償還。
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10 於聯營公司之投資及對聯營公司之借款

(a) 於聯營公司之投資變動分析如下：

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

於1月1日 323,693 15,547

增添 – 313,090

處置 (i) (270,314) –

應佔經營業績 (8,388) (3,529)  

於6月30日 44,991 325,108  

列示為應佔淨資產 44,991 325,108  

(i) 在本期間，本集團與大和房屋工業株式會社達成協議，以現金對價人民幣
307,329,000元出售本集團持有的和寶(南通)房地產開發有限公司(簡稱“和寶”)33%

股權，該項出售產生人民幣 37,015,000元的出售利得及人民幣 11,455,000元的匯
兌收益，合計人民幣48,470,000元利得 (附註6)。

(b) 對聯營公司之借款變動分析如下：

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

於1月1日 639,995 230,939

增添 – 310,991

償還 (i) (401,128) –

預提利息 3,048 6,048  

241,915 547,978

減：減值撥備 (2,363) (5,480)  

於6月30日 239,552 542,498

減：流動部分 (11,102) –  

非流動部分 228,450 542,498  

(i) 本期間償還款項主要為和寶歸還之借款，該償還產生自上述集團對和寶股權
的出售。

於2019年6月30日，對聯營公司之借款金額為免息、無抵押及經需求即償還。
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11 貿易應收款

2019年
6月30日

2018年
12月31日

人民幣千元 人民幣千元

貿易應收款 4,575,758 4,151,346
減：減值撥備 (223,975) (207,867)  

4,351,783 3,943,479  

建築業務客戶通常被給予之信用期為1至3個月，建材業務客戶為1至12個月，而物業開發
業務客戶通常不會給予信用期。

此等貿易應收款根據發票日期的賬齡分析列示如下：

2019年
6月30日

2018年
12月31日

人民幣千元 人民幣千元

3個月以內 2,032,104 2,190,293
3個月至1年 1,412,939 903,253
1至2年 713,390 478,874
2至3年 149,249 394,229
3年以上 268,076 184,697  

4,575,758 4,151,346  

12 貿易應付款

貿易應付款根據發票日期的賬齡分析列示如下：

2019年
6月30日

2018年
12月31日

人民幣千元 人民幣千元

3個月以內 2,412,413 2,448,729

3個月至1年 2,486,117 2,291,515

1至2年 1,153,301 1,470,413

2至3年 383,261 333,999

3年以上 298,846 389,513  

6,733,938 6,934,169  
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13 公司債券

2019年
6月30日

2018年
12月31日

人民幣千元 人民幣千元

於1月1日 – –

增加 (a) 299,625 –

利息費用 146 –  

299,771 –  

(a) 於2019年3月28日，本集團發行了本金總額為人民幣300,000,000元，票面利率為5.30%，
期限為270天的超短期債券。上述債券發行扣除相關發行費用後錄得人民幣299,625,000

元淨現金流入。
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管理層討論及分析

業績回顧

截至2019年6月30日止六個月，本集團實現營業額約人民幣11,450,605,000元，較
去年同期略有下降；經營盈利約人民幣546,202,000元，較去年同期下降約19%；
本公司所有者應佔盈利約人民幣331,146,000元，較去年同期下降約25%；每股盈
利約人民幣0.59元，較去年同期下降約22%。期內，本集團建築施工業務基本穩
定並實現略微增長，建築材料業務繼續保持強勁增長態勢，而房產開發業務由
於期內物業單元的交付面積較去年同期大幅減少，收入和經營盈利均較去年
同期有較大幅度下降。

營業額

截至6月 30日止六個月
2019年 2018年

變動人民幣千元 比重 人民幣千元 比重

建築施工 9,088,147 79% 8,333,158 72% 9%
房產開發 723,994 6% 1,929,594 17% –62%
建築材料 1,481,842 13% 1,103,334 10% 34%
其他 156,622 2% 116,977 1% 34%     

總額 11,450,605 100% 11,483,063 100% 0%     

經營盈利

截至6月 30日止六個月
2019年 2018年

變動人民幣千元 比重 人民幣千元 比重

建築施工 226,981 42% 246,603 36% –8%
房產開發 259,329 47% 384,923 57% –33%
建築材料 39,046 7% 23,804 4% 64%
其他 20,846 4% 22,108 3% –6%     

總額 546,202 100% 677,438 100% –19%     
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建築施工業務

截 至2019年6月30日 止 六 個 月，本 集 團 建 築 施 工 業 務 實 現 營 業 額 約 人 民 幣
9,088,147,000元，較去年同期增長約9%；經營盈利約人民幣226,981,000元，較去
年同期下降約8%。建築施工業務營業額的增長主要由於近年來新接訂單增長
明顯並在期內根據施工進度開始確認收入。經營盈利的下降主要是毛利率偏
低的部分項目在本期確認收入較多，因而致使傳統施工業務的整體毛利率有
所下滑。

期內，在國內外風險挑戰明顯增多的複雜局面下，建築業作為國民經濟的支柱
產業，依然保持了穩健的增長。本集團建築施工業務堅持「發揮品牌優勢、深
化契約管理、創新經營模式、強化風險管理、聚全力推進企業持續健康高質量
的發展」的經營理念。在業務承接上，不斷提升項目篩選標準，保障中標項目
質量，嚴把項目立項關，從源頭控制風險；在施工管理上，發揚傳承寶業工匠
精神，通過指標分解、責任明確、過程考核，實施項目全過程管控和精細化管
控，提升項目管理效率，創新經營模式，提升直營項目比例，向管理要效益，
實現降本增效。本集團亦將建築施工業務的工作流程和數據信息深度融合到
互聯網平台，在保證信息真實、有效、及時的基礎上，改變了企業項目管理模
式，實現了監管的有效性，集中和優化了資源配置，促使項目施工管理過程的
精細化。

期內，本集團建築施工業務新接工程合同金額約人民幣 133億元（2018年同期：
人民幣128億元），與去年同期基本持平。本集團充分發揮工程總承包試點企業
優勢，承接了紹興市兒童福利院工程、紹興市聾啞學校工程、上虞城建集團小
微工業園、杭州灣區會計學苑等多項EPC工程。在傳統施工業務方面，本集團
承接了紹興越城區鏡湖新梅山小學、豐樹溫州汽車零配件先進製造產業項目、
維龍重慶兩江物流園項目、上海金山區張堰鎮社區衛生服務中心工程、豐樹銀
川現代產業園項目、義烏至永康公路工程等一大批代表項目。
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房產開發業務

物業銷售

截至2019年6月30日止六個月，本集團房產開發業務實現營業額約人民幣723,994,000
元，較去年同期大幅下降約62%；經營盈利約人民幣259,329,000元，較去年大幅
下降約33%。由於期內物業單元的交付面積較去年同期大幅減少，導致房產開
發業務營業額和經營盈利都較去年同期有顯著下降，但是由於毛利高的物業
確認收入比例較高，毛利率較去年同期有所上升。

期內，物業銷售收入主要來自以下項目：

項目名稱 地點 銷售均價 銷售面積 銷售金額
（元╱平方米） （平方米）（人民幣千元）

寶業愛多邦 上海 38,742 7,891 305,713
寶業四季園 紹興 37,688 3,217 121,241
寶業新橋風情 紹興 14,148 8,376 118,503
寶業光谷麗都 武漢 15,430 3,836 59,191

截至2019年6月30日止六個月，本集團房產開發業務實現合約銷售金額約人民
幣12.3億元，銷售面積約113,724平方米。
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開發中的物業

於2019年6月30日，本集團開發中物業歸納如下：

項目名稱 地點
開發中

建築面積
本集團

所佔權益
（平方米）

寶業四季園 紹興 300,000 100%
寶業新橋風情 紹興 136,000 100%
夏履項目 ·雲溪裏 紹興 規劃中 60%
花街風情 麗水 260,363 100%
金港公寓 麗水 20,784 100%
星毓府 武漢 259,056 100%
濱湖綠苑 蒙城 201,572 100%
復興佳苑 界首 467,293 100%
寶業學府綠苑 蚌埠 79,033 63%
寶業城市綠苑 太和 95,770 55%
寶業龍湖御城 開封 300,598 60%
寶業君悅綠苑 六安 129,665 100%
南海嘉苑 六安 305,500 70%
鄭州項目 鄭州 規劃中 51%

寶業四季園位於浙江省省級旅遊度假區會稽山旅遊度假區內，歷史文化與山
水風光薈萃，是古越文明的發祥之地。這裏不僅積澱了深厚的文化底蘊，流傳
著諸多神話傳說，更留存著諸多的歷史人文遺蹟，離市中心僅5公里，地理位置
屬「離塵不離城」，被譽為「都市珍藏的自然」。寶業四季園佔地面積約1,050,000
平方米，規劃建築面積約650,000平方米，主要開發豪華別墅、雙聯、排屋及花
園洋房。寶業四季園有高爾夫球場、五星級度假酒店、兩座山體公園、櫻花谷
體育公園、香山匯商業街、幼兒園及中央水景公園等配套項目。一期施工已基
本完成，尚有部分餘房未售。二期約 300,000平方米目前正在規劃中，首期叠排
目前正在預售中。

寶業新橋風情位於紹興市越城區北海街道，屬城西核心位置。周邊交通便利。
生活配套成熟，擁有優質的學區資源、江景資源等優勢。項目佔地面積41,158平
方米，總建築面積約13.6萬平方米，由14幢高層組成，其中4幢採用PC工業化方
式建造。項目已基本售罄，將於2019年下半年交付。
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夏履項目，該項目由三個獨立區塊組成，合計成交價為人民幣511,036,000元，合
計土地面積為262,862平方米，本集團佔60%的權益。本集團於2017年通過司法拍
賣轉讓取得該項目土地使用權，截至本公告日期，該項目其中一個區塊寶業 ·
雲溪里已開始規劃設計。

花街風情位於浙江省麗水市蓮都區，項目佔地面積約95,794平方米，容積率為
1.88，規劃建築面積約260,363平方米，住宅面積約165,516平方米，其中106,563平
方米由政府回購，剩餘58,953平方米由寶業自行銷售。項目預計將於2019年下半
年開始銷售，於 2021年交付。

金港公寓位於浙江省麗水市蓮都區，佔地面積14,846平方米，總建築面積20,784
平方米，容積率1.34，其中約17,652平方米由政府回購，剩餘約3,132平方米由寶
業自行銷售。項目預計於 2019年年底竣工並交付使用。

星毓府位於湖北省武漢市新洲區，本集團於2017年12月以總價人民幣7.8億元
取得該項目土地使用權，該項目合計土地面積129,528平方米，規劃建築面積約
259,056平方米，截至本公告日期，該項目已開始規劃設計。

濱湖綠苑位於安徽省蒙城縣，本集團於2018年8月通過招拍掛以人民幣3.66億元
取得該項目土地使用權，該項目總用地面積約78,640平方米，規劃總建築面積
約201,572平方米。該項目由高層住宅、花園洋房、排屋及商業組成。項目預計
將於2019年下半年開始預售。

復興佳苑位於安徽省阜陽市界首市，本集團於2018年6月通過公開招拍掛以人民
幣370,348,000元取得，項目總佔地面積172,656平方米，規劃總建築面積約467,293
平方米。目前該項目已開始施工，預計將於2020年交付。該項目開發完成後由
政府全部回購。

寶業學府綠苑位於安徽省蚌埠市，項目總佔地面積約62,600平方米，規劃建築
面積約199,700平方米，其中安置房為20,000平方米，項目由15幢樓組成。項目一
期已於2017年交付，二期約79,033平方米尚在施工中，預計將於2019年底交付。
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寶業城市綠苑位於安徽省太和縣，總建築面積約420,000平米，涵蓋精品住宅、
特色風情商業街、國際雙語幼兒園、高檔游泳池等豐富業態，人車分流的科學
佈局、人性化戶型設計及合理的空間佈局，讓每個業主都能享受尊貴不凡的高
品質生活。項目緊鄰生態公園，周邊配套城市優質資源，建成後將成為太和首
席生態大城，樹立現代人居新標杆。項目分四期開發，一期二期和三期已經交
付業主，四期約 95,770平方米預計將於 2020年交付。

寶業龍湖禦城位於河南省開封縣東部新城核心地段，項目總佔地面積約648,000
平方米，規劃建築面積約972,000平方米，將建成新型城市集聚區和特色休閑度
假區。項目分 5大組團開發，其中第一組團已有近 10萬平方米交付業主，剩餘
在建約7萬平方米。第二組團約11萬平方米，銷售良好，預計將於2019年分批交
付。第三組團尚在規劃中。

寶業君悅綠苑位於安徽省六安市，該項目於 2017年9月由司法拍賣取得，項目
總佔地面積約 54,220平方米，規劃建築面積 129,665平方米，土地面積約 7,220平
方米尚處於待開發中。項目周邊交通便利，配套醇熟，擁有公園、銀行、商場等
業態。項目分兩期開發，目前均處於預售階段。

南海嘉苑位於安徽省六安市，總佔地面積125,526平方米，規劃建築面積305,500
平方米。項目預計將於2019年全部交付，待項目開發完成後由政府全部回購。

鄭州項目位於河南省鄭州市，本集團於 2018年11月以總價人民幣 184,660,000元
取得該項目土地使用權，該項目合計土地面積336,776平方米。該項目位於鄭州
市新密市尖山風景區，交通便利，自然景觀獨特，人文資源豐富，目前該項目
處於前期規劃階段。
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土地儲備

於2019年2月，本集團以招拍掛方式以人民幣2.21億元取得位於安徽省六安市一
宗地塊的土地使用權，合計土地面積約 111,947平方米。

於2019年7月，本集團以招拍掛方式以總價人民幣 18.85億元取得位於浙江省紹
興市柯橋區一宗土地使用權，項目土地面積為80,945平方米。

於2019年7月，本集團一家附屬公司以總價人民幣115,278,900元成功拍得位於浙
江省紹興市柯橋區夏履鎮七宗土地使用權，該項目合計土地面積為33,369平方
米，本集團佔60%的權益。

在新增土地儲備上，本集團將繼續採取審慎進取的態度，秉承穩健經營的理
念。本集團土地儲備主要分佈在浙江、安徽、河南等地區，本集團將繼續密切
關注土地拍賣市場，以合理價格增加在浙江、上海、湖北及安徽的土地儲備。

房地產投資

於2019年6月，本集團一家合營企業以人民幣276,000,000元取得位於湖北省武漢
市新洲區一宗地塊的土地使用權，合計土地面積約73,881平方米，本集團佔有
49%的權益。

建築材料業務

截 至2019年6月30日 止 六 個 月，本 集 團 建 築 材 料 業 務 實 現 營 業 額 約 人 民 幣
1,481,842,000元，同比增長約34%；經營盈利約人民幣39,046,000元，同比增長約
64%。期內，隨著國家和地方政府對環境保護和治理的力度不斷加強，本集團
建築材料業務主要產品板塊由於其綠色、環保、節能的特點，深受市場歡迎。
本集團預拌混凝土和PC裝配式叠合板業務覆蓋區域房地產市場發展穩健，新
接訂單和價格較去年同期均取得了不同幅度的增長，使得該等板塊業務營業
額和經營盈利均錄得增長。
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截至2019年6月30日止六個月，本集團建築材料業務主要產品之營業額分析如
下：

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

變動人民幣千元 比重 人民幣千元 比重

幕墻 588,030 40% 586,250 53% 0%
家居及室內裝飾 143,095 10% 115,308 11% 24%
預拌混凝土 500,017 34% 231,937 21% 116%
PC裝配式叠合板 134,948 9% 59,640 5% 126%
木製品及防火材料 51,019 3% 53,165 5% –4%
鋼結構 27,865 2% 21,303 2% 31%
其他 36,868 2% 35,731 3% 3%     

合計 1,481,842 100% 1,103,334 100% 34%     

業務展望

於2019年7月30日召開的中央政治局會議對當前中國的經濟形勢和未來發展作
了重要的判斷和指示。會議指出，當前我國經濟運行仍然存在不少困難和問
題，外部經濟環境總體趨緊，國內經濟存在下行壓力。受中美貿易戰影響，美
國對中國出口美國商品持續加征關稅，將對中國經濟、出口、就業和資本市場
產生持續的負面影響。對此，我們要深挖國內需求潛力，拓展擴大最終需求，
有效啟動農村市場，多用改革辦法擴大消費。穩定製造業投資，實施城鎮老舊
小區改造、城市停車場、城鄉冷鏈物流設施建設等補短板工程，加快推進信息
網絡等新型基礎設施建設。

建築施工業務是本集團業務發展的平台

縱使面臨種種挑戰，建築業作為國民經濟的支柱產業的地位不會變，其體量巨
大，城鎮化是我國現代化建設的必由之路，也是保持經濟持續健康發展的強大
引擎。中國的城鎮化建設仍將持續較長的時間，它將帶來一個巨大的建築市
場，未來很長時間，建築業仍將繼續保持穩健的增長態勢，但是，它的增長方
式會有一個質的改變。隨著中國老齡化社會的到來，人力成本的上漲，建築業
也將從過去人拉肩扛的勞動密集型走向工業化、產業化的製造業道路。
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本集團建築施工業務深耕中國建築市場四十餘年，積累了豐富的施工經驗，在
業界樹立了良好的口碑。自上世紀九十年代開始，本集團亦探索發展以建築施
工、房產開發、建築工業化「三位一體」的業務發展模式。未來，本集團仍將緊
緊抓住國家舊城改造、新農村建設的歷史機遇，依托本集團在建築工業化的技
術優勢，提升本集團建築施工業務水平，優化業務發展模式。

房產開發業務為本集團帶來豐厚的利潤

一直以來，中國的住房制度就是宏觀調控的一部分。1978年以前福利分房；1978
年起，源於經濟體制由計劃經濟向市場經濟轉型，開始強調住房商品化；1998
年房改大步推進；2013年轉向以商品住房為主的住房供應體系；2016年首次提
出「房子是用來住的，不是用來炒的」；2019年，中央政府再次強調「房住不炒」的
定位，首次提出不將房地產作為短期刺激經濟的手段，落實房地產長效管理機
制。過去幾年，貨幣化安置的快速推進迅速推高了三四綫城市的房價。未來，
在「穩房價，穩地價，穩預期」的大背景下，房地產業將告別短期政策刺激，尋
求長期制度突破，因城施策、一城一策仍將是主流，融資政策仍將收緊。

面對紛繁複雜的房地產市場，本集團始終堅持初心，始終堅持「好房子，寶業
造」的理念，依托集團建築工業化的優勢，始終堅持為社會提供舒適、節能、環
保的科技住宅。我們始終堅信，住宅作為人類生活方式的綜合載體，住宅改變
了，社會就改變了。未來，寶業仍將繼續深耕熟悉的市場，打造百年低碳科技
住宅。

住宅產業化是本集團未來持續發展的重要戰略

建築工業化是以工業化的方式，以製造業的形式，重新組織傳統建築業，它將
極大的提高勞動效率、提升建築質量、節約建築運營成本。同時，建築工業化
貫穿了建築、建材和房產上中下游整個產業鏈，它是繼汽車、家電之後的又一
個千億級製造業。憑藉在建築施工行業四十餘年的積累，在建築工業化行業
二十餘年的探索總結，目前本集團已成為了全國建築工業化領域的標杆企業
之一。未來，寶業將響應國家號召，順應時代潮流，將建築工業化的技術成果
應用於建築施工和房地產開發業務板塊，發揮龍頭企業的引領示範作用，繼續
推動建築工業化在中國的推廣應用。
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財務回顧

財務政策

本集團實行審慎的財務政策，對投資、融資及現金運用採取嚴格的風險管理模
式，並一貫保持穩健的資本結構。根據未來持續發展的需要和現有內部資源能
力，本集團亦不斷調整投資、融資和資本結構，以優化資本結構。

本集團設有財務結算中心，將所有本公司及附屬公司的資金集中由財務結算
中心統一結算、管理和調撥。董事會相信此舉能更有效地控制財政，規避融資
風險，降低財務成本。

財政資源及負債情況

本集團憑藉穩定增長的現金流量、良好的信貸記錄和行業聲譽，繼續獲得了中
國人民銀行認可機構評定的AAA級資信企業的稱號。良好的信貸評級有利於公
司的融資，以及繼續享受各銀行的信貸利率優惠政策。期內，本集團部分貸款
為無抵押貸款，抵押貸款佔貸款總額（包括銀行借款及公司債券）的18.4%（2018
年同期：29%），另外佔貸款總額約66.3%（2018年同期：62.2%）的貸款是由本公司
擔保的，約 1.7%（2018年同期：4.0%）的貸款是由本公司和非控制性權益聯合擔
保，約1.5%（2018年同期：0%）的貸款由本公司董事會主席龐寶根先生和本公司
聯合擔保。本集團將積極利用自身的良好信譽，盡量以無抵押方式獲取融資，
並在有需要時以有抵押項目貸款作為補充。

本集團的資金管理政策是以保障集團能持續運營，以為股東提供回報和為其
它利益相關方提供利益，同時維持最佳的資本結構以降低資金成本為目標。

於2019年3月28日，本公司發行了總金額為人民幣3億元之2019年第一期超短期
融資券。上述債券發行扣除相關發行費用後錄得人民幣299,625,000元淨現金流
入。此次超短期融資券在中國銀行間債券市場發行。有關債券發行的進一步詳
情，請參閱本公司日期為 2019年3月28日之公告。

目前本集團的財務狀況十分理想，繼續保持淨現金狀態，擁有充足的財務實力
推進業務擴張。同時，於2019年6月30日，本集團尚有未動用的銀行授信額度約
人民幣54億元。
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資金指標分析如下：

於6月30日
2019年 2018年

人民幣千元 人民幣千元

現金及現金等價物 4,770,439 3,362,411
初步期限超過三個月的定期存款 198,603 119,775
受限制銀行存款 716,517 958,328
減：借款合計 (3,365,308) (2,165,652)
現金淨額 2,320,251 2,274,862
本公司所有者權益 8,667,952 7,904,037
淨現金比率 27% 29%

淨現金比率 = 現金淨額╱本公司所有者權益

重要出售

期內，本集團出售了其持有的和寶（南通）房地產開發有限公司 33%的股權，以
便將本集團的財務資源重新調配至更有經驗及熟悉的地區。詳情請參閱本公
司於2019年3月29日之公告及本中期業績公告附註 10(a)「於聯營公司之投資」中
相關的財務資訊。

其他主要財務比率

於6月30日
2019年 2018年

股東權益回報率 3.82% 5.56%
每股淨資產（人民幣元） 15.41 14.05
流動比率 1.19 1.21

股東權益回報率 = 本公司所有者應佔盈利╱本公司所有者權益
每股淨資產 = 本公司所有者權益╱期末已發行股份數目
流動比率 = 流動資產╱流動負債

期內，由於房產開發業務確認收入項目交付面積較上年同期減少，本公司所有
者應佔盈利約人民幣331,146,000元，較去年同期下降約25%，導致本集團股東收
益回報率較去年同期下降約31%，但每股淨資產同比增長約 10%。於 2019年6月
30日，本集團仍處於淨現金狀態，淨現金比率為27%。
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現金流量分析

截至6月30日止六個月
2019年 2018年

附註 人民幣千元 人民幣千元

經營活動之現金流入淨額 (i) 239,948 1,228,650
投資活動之現金流出淨額 (ii) (351,653) (726,362)
融資活動之現金流入淨額 (iii) 1,183,892 283,194
現金及現金等價物淨增加 1,072,187 785,482
現金及現金等價物之匯兌收益 – 1,212

附註：

（i） 期內，本集團經營活動之現金流入淨額約為人民幣239,948,000元，較去年同期減少現金流
入約為人民幣988,702,000元，主要由於預售房產項目現金流入金額減少。

（ii） 期內，本集團投資活動之現金流出淨額約為人民幣351,653,000元，主要由於對物業、廠房
及設備的資本開支約人民幣317,319,000元。

（iii） 期內，本集團融資活動之現金流入淨額約為人民幣1,183,892,000元，主要由於流動資金的
需求導致銀行借款餘額的大幅增加。

其他利得－淨額

截至2019年6月30日止六個月，其他利得－淨額約人民幣81,323,000元，同比顯著
增加約人民幣68,987,000元，主要來自出售和寶及寶紅集團的股權收益，分別為
人民幣48,470,000元和人民幣 5,667,000元。

行政開支

截至2019年6月30日止六個月，本集團的行政開支約人民幣349,992,000元，較去
年同期的行政開支約人民幣 239,403,000元增長約46%。行政開支的增長主要由
於集團建築材料業務擴展，員工薪酬、福利等費用開支增加所致。

融資成本－淨額

截至2019年6月30日止六個月，本集團發生融資成本－淨額約人民幣23,511,000元
（2018年同期：9,439,000元），同比增加約人民幣14,072,000元，主要來自為滿足集
團房產開發及建築材料業務資金需求而增加的貸款。
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所得稅項

截至2019年6月30日止六個月，所得稅項包括人民幣141,488,000元的企業所得稅
（2018年同期：人民幣 158,661,000元）和人民幣 32,439,000元的土地增值稅（2018年
同期：人民幣48,709,000元），同比下降約人民幣33,443,000元，主要由於本期稅前
利潤的下降。

根據國家稅務總局相關土地增值稅法和條例以及香港財務報告準則的要求，
本集團就以往土地增值稅已作足夠的預提，亦按銷售金額乘以當地稅務局評
定之若干稅率而預繳土地增值稅。

財務擔保

2019年
6月30日

2018年
12月31日

人民幣千元 人民幣千元

就授予若干買家的按揭融資給予銀行的擔保 869,182 913,832

本集團就若干銀行授予本集團房產開發項目的若干買家安排按揭貸款而發出
上述履約保證。當該等房產項目開發之房屋所有權證交付銀行作抵押時，銀行
將解除有關擔保。

資產抵押

於2019年6月30日，本集團以土地使用權資產（於2018年12月31日：土地使用權），
物業、廠房及設備，已完工之待售物業及開發中物業作為銀行貸款之抵押。此
等資產之淨值共約人民幣1,155,547,000元（2018年12月31日：人民幣567,419,000元）。

資本開支計劃

本集團對資金運用採取十分謹慎的態度，以確保資金鏈的安全性。本公司將密
切關注市場的變化和企業發展的需要，在適當的時間以適當的價格進行土地
增購和收購兼並與本集團業務相關的企業與項目。
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人民幣匯率波動及匯兌風險

本集團的絕大部分業務及大部分銀行貸款均以人民幣交易及入帳，故無重大
外匯波動風險。董事會預期人民幣匯率波動及其它外幣匯兌波動不會對本集
團的業務或業績帶來重大影響。

股息

董事會決議不派發截至2019年6月30日止六個月之中期股息（2018年同期：零）。

關連交易

期內，本集團並沒有達成任何按照聯交所證券上市規則（「上市規則」）要求須予
披露的關連交易。

購買、出售或贖回公司股份

期內，本公司或其任何附屬公司概無購買、出售或購回本公司任何上市證券。

重大訴訟仲裁事項

截至本公告日期，本集團並無重大訴訟及仲裁事項。

委托存款及逾期定期存款

截至本公告日期，本集團並無任何委托存款存放於中國金融機構，本集團所有
現金及現金等價物均存放於註冊的商業銀行，並符合有關的法例及法規。本集
團並未遇到銀行存款到期而未能取回的情況。
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人力資源

於2019年6月30日，本集團聘用的員工為5,726名（2018年6月30日：5,332名），間接
僱用的工程施工人員約71,765名（2018年6月30日：約71,968名），此等員工不是由
本集團直接聘用。截至2019年6月30日止六個月，本集團僱員福利開支達約人民
幣2,331,940,000元（2018年同期：人民幣 2,407,140,000元）。僱員福利開支包括薪酬
工資、福利及其他開支。僱員薪酬乃參照市場條款及按個別僱員表現、資歷及
經驗釐定。本集團參與中國地方政府組織的社會保險供款計劃。根據相關的國
家及地方勞工及福利法規，本集團所提供僱員福利主要包括社會養老保險、城
鎮職工醫療保險、工傷保險、生育保險及失業保險。本集團高度重視人力資源
管理，致力於建設高素質的團隊，以配合本集團業務的長遠發展，同時不斷研
究推行更有效的僱員激勵計劃和培訓計劃。

企業管治守則

截至本公告日期，本集團已遵守上市規則附錄十四所載企業管治守則（「企業管
治守則」）所載的所有守則條文，惟下文所述企業管治守則條文有所偏離除外：

守則條文第A.2.1條規定主席與行政總裁之職能應分開，不應由同一人士擔任。
因董事會主席龐寶根先生兼任行政總裁，故本集團就該條文有所偏離。由於本
集團主要由建築施工、房產開發及建築材料三大主營業務組成，而三大主營業
務均分別委聘了各自的總經理負責，在很大程度上分擔了行政總裁的職責，董
事會認為目前的安排已經有足夠的職權分工，而且較為精簡的管理架構可以
更有效地與各級員工溝通和落實公司政策，所以同意由公司董事會主席兼任
行政總裁一職。

董事會將不時檢討管理架構，以符合本集團的業務發展目標。
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董事及監事進行證券交易的標準守則

本公司之董事會及監事會已採納上市發行人董事進行證券交易的標準守則（「標
準守則」）作為本公司董事及監事進行證券交易的守則。經本公司作出特定查
詢後，所有董事及監事均已確認截止 2019年6月30日止六個月均遵守了標準守
則。有關僱員若可能擁有本集團尚未公開的股價敏感數據，亦須遵守內容不比
標準守則寬鬆的書面指引。

審核委員會

截止本公告日期，本公司審核委員會由兩名獨立非執行董事陳賢明先生、李旺
榮先生及一名非執行董事馮征先生組成，由陳賢明先生擔任審核委員會主席。
審核委員會召開了兩次會議，主要與管理層討論本集團所採用的會計政策和
主要的會計估計及判斷以及與核數師討論審計計劃和重點審計事宜，並討論
了本集團內部審核部門的工作。本集團截至 2019年6月30日止六個月中期業績
在呈交董事會批准前已由審核委員會審閱。

中期報告的發佈

本公司截至2019年6月30日止六個月之中期報告全文將於稍後時間送予股東並
在聯交所披露易的網頁www.hkexnews.hk和本公司的網頁www.baoyegroup.com上登
載。

致謝

藉此機會，董事會向各位股東、客戶、供貨商、往來銀行、中介機構及全體員工
致以衷心謝意，感謝各位對本集團一如既往的支持和信任。

承董事會命
寶業集團股份有限公司

主席
龐寶根

2019年8月23日
中國浙江

於本公告刊發日期，董事會包括五名執行董事龐寶根先生、高林先生、高紀明
先生、高君先生及金吉祥先生；一名非執行董事馮征先生；以及三名獨立非執
行董事陳賢明先生、李旺榮先生及梁靜女士。



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.7
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /CFangSong-Light
    /CGuLi-Bold
    /CGuYin-Bold
    /CHei-UltraBold
    /CHei2-Bold
    /CHei2-Xbold
    /CHei3-Bold
    /CJNgai-Bold
    /CKan-Xbold
    /CNganKai-Bold
    /CO2Yuen-XboldOutline
    /COYuen-Xbold
    /COYuen-XboldOutline
    /CPo-Bold
    /CPo3-Bold
    /CSong3-Medium
    /CSu-Medium
    /CXLi-Medium
    /CXing-Medium
    /CXingKai-Bold
    /CYuen-SemiMedium
    /MBei-Bold
    /MHei-Bold
    /MHei-Light
    /MHei-Medium
    /MHei-Xbold
    /MKai-Medium
    /MKai-SemiBold
    /MLi-Bold
    /MNgai-Bold
    /MSung-Light
    /MSung-Medium
    /MSung-Xbold
    /MYuen-Light
    /MYuen-Medium
    /MYuen-Xbold
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 200
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 200
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 300
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHT <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /ConvertToRGB
      /DestinationProfileName (sRGB IEC61966-2.1)
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 0
      /MarksWeight 0.283460
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /JapaneseWithCircle
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /UseDocumentProfile
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


