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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佈的內容概不負責，對其準確性
或完整性亦不發表任何聲明，並表明概不會就本公佈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。

CYBERNAUT INTERNATIONAL HOLDINGS COMPANY LIMITED
賽 伯 樂 國 際 控 股 有 限 公 司

（於開曼群島註冊成立之有限公司）
（股份代號：1020）

截至二零一八年六月三十日止六個月之中期業績公佈

中期業績

賽伯樂國際控股有限公司（「本公司」，連同其附屬公司統稱「本集團」）董事（「董
事」）會（「董事會」）欣然宣佈本集團截至二零一八年六月三十日止六個月之未經
審核中期業績，連同上一個相應期間之比較數字。該等業績已由本公司審核委員
會審閱及批准刊發。
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簡明綜合損益及其他全面收益表
截至二零一八年六月三十日止六個月

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年

附註 人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

收入 3 145,048 172,538
銷售成本╱提供服務 (118,124) (162,061)

毛利 26,924 10,477
其他收入 5,590 964
貿易應收款項及應收貸款虧損撥備 (17,918) (38,416)
銷售及分銷成本 (4,605) (8,743)
行政開支 (63,027) (53,248)
財務成本 (5,774) (2,473)

除稅前虧損 5 (58,810) (91,439)
稅項 6 3,569 1,771

期內虧損 (55,241) (89,668)

應佔期內虧損之各項如下：
 本公司擁有人 (54,808) (90,140)
 非控股權益 (433) 472

(55,241) (89,668)

每股虧損
 基本及攤薄 8 （人民幣1.34分）（人民幣2.39分）

期內其他全面收益╱（開支）
可能於其後重新分類至損益的項目：
 換算海外業務時產生的匯兌差額 6,601 (16,658)

期內全面開支總額 (48,640) (106,326)

應佔期內全面收益╱（開支）總額 
 之各項如下：
 本公司擁有人 (48,033) (106,790)
 非控股權益 (607) 464

(48,640) (106,326)
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簡明綜合財務狀況表
於二零一八年六月三十日

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日

附註 人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

非流動資產
物業、廠房及設備 9 13,851 13,965
商譽 431,696 427,678
無形資產 10 124,743 152,974
預付租賃款項 123 149

570,413 594,766

流動資產
存貨 28,672 38,013
貿易應收款項 11 68,223 127,374
應收票據 12 7,555 3,826
應收貸款 13 255,338 176,368
其他應收款項、按金及預付款項 90,444 75,838
預付租賃款項 156 156
受限制銀行存款 3,451 5,741
銀行結餘及現金 127,364 193,982

581,203 621,298

流動負債
貿易應付款項及應付票據 14 122,030 119,746
其他應付款項及應計費用 14,486 24,095
稅項負債 9,250 7,991
銀行及其他借款 15 118,557 50,643
承兌票據 16 189,827 185,576

454,150 388,051

流動資產淨值 127,053 233,247

資產總值減流動負債 697,466 828,013

非流動負債
遞延稅項負債 29,964 35,883
或然代價 141,368 143,143

171,332 179,026

資產淨值 526,134 648,987

資本及儲備
股本 17 338,840 355,046
儲備 185,462 291,502

524,302 646,548
非控股權益 1,832 2,439

權益總額 526,134 648,987
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簡明綜合財務報表附註
截至二零一八年六月三十日止六個月

1. 編製基準

簡明綜合財務報表乃根據香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈之香港會計準則第34
號，以及香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）附錄十六之適用披露規定
而編製。

2. 主要會計政策

簡明綜合財務報表乃根據歷史成本基準編製。

編製中期簡明綜合財務報表所採納之會計政策與編製本集團截至二零一七年十二月三十一
日止年度之年度綜合財務報表所採納者一致，惟採納截至二零一八年一月一日生效的新準
則情況除外。本集團並無提早採納任何已頒佈但尚未生效之其他準則、詮釋或修訂本。

本集團首次應用香港財務報告準則第15號客戶合約收入及香港財務報告準則第9號金融工
具，該等準則要求重列過往財務報表。根據香港會計準則第34號之規定，該等變動之性質
及影響於下文披露。

除如下文進一步闡述外，董事預期應用上述新訂香港財務報告準則將不會對本集團綜合財
務報表及披露產生重大影響。

香港財務報告準則第15號客戶合約收入

香港財務報告準則第15號建立了一個五步驟的模式，以將來自客戶合約產生的收入入賬。
根據香港財務報告準則第15號，收入乃按能反映實體預期就向客戶轉讓貨品或服務而有權
獲得的代價的金額確認。香港財務報告準則第15號的原則為計量及確認收入提供更加結
構化的方法。該準則亦引入廣泛的定性及定量披露規定，包括分拆收入總額，關於履約責
任、不同期間之合約資產及負債賬目結餘的變動以及主要判斷及估計的資料。鑒於本集團
主要業務之性質，採納香港財務報告準則第15號不會對本集團之收入確認產生重大影響，
且香港財務報告準則第15號不會對該等未經審核簡明綜合財務報表所呈報金額及╱或披
露產生重大影響。

香港財務報告準則第9號金融工具

香港財務報告準則第9號引入分類及計量、減值及對沖會計之新規定。自二零一八年一月
一日起採納香港財務報告準則第9號金融工具導致會計政策變動，且對財務報表內所確認
之金額作出調整。

(a) 分類及計量

於二零一八年一月一日（首次採納新訂香港財務報告準則日期），本集團管理層已評
估本集團所持金融資產適用之業務模式，並將其金融工具分類為新訂香港財務報告
準則項下適當的類別。

香港財務報告準則第9號將金融資產分類為三個主要類別：以攤銷成本計量、按公平
值計入其他全面收益（「按公平值計入其他全面收益」）及按公平值計入損益（「按公平
值計入損益」）。這些取代了香港會計準則第39號的持有至到期投資、貸款及應收款
項、可供出售金融資產及按公平值計入損益計量的金融資產類別。根據香港財務報
告準則第9號，金融資產的分類按管理金融資產的業務模式及其合約現金流量的特性
釐定。
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採納香港財務報告準則第9號後，金融資產之分類及計量取決於兩種評估：金融資產
之合約現金流量特點及實體管理金融資產之業務模式。本集團認為其先前分類為可
供出售金融資產之股本投資重新分類為按公平值計入其他全面收益之金融資產，此
乃由於該等投資持作長期策略投資。公平值於重新分類日期計量。股息於損益中確
認為收入。重新分類時過往攤銷成本與公平值之任何差額於其他全面收益中確認且
不得重新分類至損益。

(b) 減值

香港財務報告準則第9號以預期信貸虧損（「預期信貸虧損」）模式取代香港會計準則
第39號的「已產生虧損」模式。預期信貸虧損模式要求對金融資產的相關信貸風險持
續計量，所以在此模式下預期信貸虧損的確認會較香港會計準則第39號的「已產生虧
損」會計模式為早。

香港財務報告準則第9號規定，按攤銷成本或公平值計入其他全面收益債務工具、客
戶貸款以及並非根據香港財務報告準則第9號按公平值計入損益之貿易及其他應收款
項之減值，須基於12個月基準或年期基準之預期信貸虧損模式入賬。所應用之減值
方法取決於信貸風險有否出現大幅增加。

計量預期信貸虧損

預期信貸虧損是信貸虧損的概率加權估計。信貸虧損以所有預期現金不足額（即本集
團根據合約應得的現金流量和本集團預期收到的現金流量之間的差額）的現值計量。

於估計預期信貸虧損時考慮的最長期間為本集團承受信貸風險的最長合約期間。

在計量預期信貸虧損時，本集團考慮合理及有理據而無需付出不必要的成本或努力
獲得的資料。這包括過去事件、當前狀況和未來經濟狀況預測等資料。

預期信貸虧損基於下列其中一個基準計量：

• 12個月的預期信貸虧損：預計在報告日期後12個月內可能發生的違約事件而導
致的虧損；及

• 整個存續期的預期信貸虧損：預計該等採用預期信貸虧損模式的項目在預期存
續期內所有可能發生的違約事件而導致的虧損。

對於貿易應收款項

貿易應收款項的呆賬撥備始終是以相等於整個存續期的預期信貸虧損的金額計量。
該等金融資產的預期信貸虧損是利用基於本集團過往信貸虧損經驗的撥備矩陣進行
估算，並按在報告日期債務人的個別因素及對當前和預測整體經濟狀況的評估進行
調整。
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應收貸款

對於應收貸款，本集團採用一般方法，倘金融工具的信貸風險自初始確認後並未大
幅增加，則需要將等於12個月的預期信貸虧損的金額確認為金融工具的呆賬撥備，
而倘該金融工具的信貸風險自初始確認後大幅增加，則確認整個存續期的預期信貸
虧損。

受減值影響的其他金融資產

至於所有其他金融資產，本集團會以相等於12個月的預期信貸虧損金額確認呆賬撥
備，除非自初始確認後該金融工具的信貸風險顯著增加，在此情況下，呆賬撥備會
以整個存續期的預期信貸虧損金額計量。

預期信貸虧損於各報告日期進行重新計量，以反映自初始確認後金融工具信貸風險
的變化。預期信貸虧損金額的任何變化於損益中確認。本集團確認所有金融工具的
減值收益或虧損，並透過虧損撥備賬對其賬面值進行相應調整。

除下文所述外，因採納香港財務報告準則第9號而引致的會計政策變動已追溯應用：

• 本集團已使用豁免，不重列有關計量（包括減值）規定之過往期間比較資料。於二零
一八年一月一日，採納香港財務報告準則第9號所產生的金融資產賬面值差額於保留
盈利及儲備內確認。因此，所呈列之二零一七年資料繼續根據香港會計準則第39號
呈報，因此可能與本期間的資料不可比較。

• 釐定所持有金融資產的業務模式基於二零一八年一月一日（本集團初始應用香港財務
報告準則第9號之日）存在之事實及情形作出。

• 在首次應用當日，倘評估自初始確認後信貸風險是否顯著增加會涉及不必要的成本
或努力，則該金融工具的整個存續期預期信貸虧損已獲確認。
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下表概述於二零一八年一月一日香港財務報告準則第9號及香港會計準則第39號項下之金
融資產分類及計量（包括減值）

貿易
應收款項 應收貸款 （累計虧損）

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

香 港會計準則第39號項下於 
二零一七年十二月三十一日 
之期末結餘 127,374 176,368 (447,552)

重新計量
確 認貿易應收款項之預期信貸虧損 (15,130) – (15,130)

確 認應收貸款之預期信貸虧損 – (17,896) (17,896)

香 港財務報告準則第9號項下於 
二零一八年一月一日之期初結餘 112,244 158,472 (480,578)

按攤銷成本計量之其他金融資產（主要包括銀行結餘、應收關連方款項及其他應收款項）
之虧損撥備，乃按12個月的預期信貸虧損的基準計量，且信貸風險自初始確認以來並無大
幅增加。並無就於二零一八年一月一日之保留盈利確認額外信貸虧損撥備。

編製符合香港財務報告準則之未經審核簡明綜合財務報表時須採納若干重大會計估計，亦
要求管理層於應用本集團會計政策時作出判斷。實際結果可能有別於該等估計。管理層於
應用本集團之會計政策時已作出重大判斷，以及估計不確定性之主要來源與本集團截至二
零一七年十二月三十一日止年度之年度財務報表所採納者一致。

除上述者外，於本中期期間應用香港財務報告準則第9號對該等簡明綜合財務報表呈報之
金額及╱或披露並無重大影響。
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3. 收入

收入指就一般日常業務中之銷售貨品已收及應收的淨額，再減去退貨及折扣以及期內來自
貸款融資之利息收入。

有關收入的分析如下：

截至六個月止
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

來自買賣高端鋼水控流產品之收入 32,215 53,429
來自買賣紙張加工設備及其他相關設備之收入 19,349 16,202
來自電子商務業務買賣商品之收入 73,441 95,010
來自放債業務之利息收入 8,444 7,897
來自提供互聯網教育服務之收入 11,599 –

145,048 172,538

4. 經營分部

香港財務報告準則第8號「經營分部」要求，確認經營分部必須依從本集團個別實體之內部
呈報分類作為基準；該等內部呈報分類乃定期由主要營運決策者（即執行董事）（「主要營
運決策者」）審視，並對各分項進行資源分配及業績評估。

本集團之經營活動屬於四個經營分部，專注(i)製造及銷售高端鋼水控流產品；(ii)製造及
銷售紙張加工設備及其他相關設備；(iii)放債業務；(iv)電子商務及(v)互聯網教育服務。
該等經營分部乃基於符合香港財務報告準則之會計政策所編製之內部管理報告而識別，並
由主要營運決策者定期檢討。

按可呈報及經營分部劃分的本集團收入及業績分析如下：

截至二零一八年六月三十日止六個月（未經審核）

放債業務

製造及
銷售高端
鋼水控流

產品

製造及
銷售紙張
加工設備
及其他

相關設備 電子商務
互聯網

教育服務 綜合
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 人民幣千元

收入 8,444 32,215 19,349 73,441 11,599 145,048

分部溢利╱（虧損） (4,330) (32,884) (3,572) (4,641) 9,243 (36,184)

未分配公司收入 4,980
未分配公司開支 (27,606)

除稅前虧損 (58,810)
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截至二零一七年六月三十日止六個月（未經審核）

放債業務

製造及
銷售高端
鋼水控流

產品

製造及
銷售紙張
加工設備
及其他

相關設備 電子商務 綜合
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

收入 7,897 53,429 16,202 95,010 172,538

分部溢利╱（虧損） 5,653 (74,136) (200) (15,479) (84,162)

未分配公司收入 331
未分配公司開支 (7,608)

除稅前虧損 (91,439)

分部（虧損）╱溢利指各分部產生的虧損╱獲得的溢利而並無分配若干行政成本及其他收
入。此乃就資源分配及表現評估而向主要營運決策者報告的方法。

5. 除稅前虧損

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

除稅前虧損經扣除╱（計入）下列項目後達致：

確認為開支之存貨成本 103,138 161,240
物業、廠房及設備折舊 1,341 943
預付租賃款項攤銷 – 78
其他無形資產攤銷 27,987 17,140
匯兌虧損淨額 12 11
研發成本（列入行政開支） 1,147 10,644
出售物業、廠房及設備虧損 86 117
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6. 稅項

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

香港利得稅：
 本期間 – 987

中國企業所得稅：
 本期間 2,311 –

遞延稅項：
 本期間 (5,880) (2,758)

(3,569) (1,771)

於兩個期間，香港利得稅乃按估計於香港產生的應課稅溢利之16.5%計算。

中國企業所得稅撥備乃根據估計應課稅溢利（按適用於本公司中國附屬公司之有關所得稅
法律及法規計算）作出。

根據《中國企業所得稅法》（「企業所得稅法」）及企業所得稅法實施條例，中國附屬公司的
稅率為25%。

一家中國附屬公司已於二零一七年獲得中國高新技術企業證書。根據國稅函[2009]第203

號，符合高新技術企業資格的實體，可享受自二零一七年起三年的中國企業所得稅優惠待
遇。因此，該中國附屬公司享受15%中國企業所得稅的待遇。

根據由財政部及國家稅務總局聯合發出的通知（財稅2008第1號文件），於二零零八年一月
一日之後從中國實體的溢利中分派之股息須繳納中國企業所得稅，並由該中國實體按已分
派股息之5%預扣。

7. 股息

董事不建議派付本期間之中期股息（二零一七年：無）。



11

8. 每股虧損

本公司擁有人應佔每股基本及攤薄虧損乃根據以下數據計算：

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

虧損
就計算每股基本及攤薄虧損而言
 之本公司擁有人應佔期間虧損 (54,808) (90,140)

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年

千股 千股
（未經審核） （未經審核）

股份數目
就計算每股基本及攤薄虧損所使用之
 普通股加權平均數 4,104,216 3,777,372

計算每股攤薄虧損並無計及假設於截至二零一八年及二零一七年六月三十日止六個月行使
本公司尚未行使之購股權及認股權證，因其對每股基本虧損具反攤薄效果。

9. 物業、廠房及設備

於截至二零一八年六月三十日止六個月，本集團以約人民幣1,181,000元（二零一七年：人
民幣2,396,000元）購入物業、廠房及設備，及按成本出售約為人民幣1,721,000元（二零一
七年：人民幣117,000元）之汽車。

10. 無形資產

於二零一八年六月三十日，無形資產包括專有技術、平台及未完成合約，賬面值分別約為
人民幣10,715,000元、人民幣104,758,000元及人民幣9,270,000元（二零一七年十二月三十
一日：人民幣26,596,000元、人民幣116,616,000元及人民幣9,762,000元）。無形資產乃採
用直線法於其估計可使用年期3至10年內攤銷。
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11. 貿易應收款項

本集團向若干客戶授出之信貸期為180日（二零一七年十二月三十一日：180日）以內，而
其他客戶須於收到貨品時即時付款。以下為於報告期末根據貨品交付日期（與收入各自確
認日期相近）呈列之貿易應收款項賬齡分析：

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

0至30日 20,236 28,140
31至60日 14,924 7,932
61至90日 8,224 5,564
91至120日 4,584 10,094
121至180日 7,306 34,043
181日至1年以內 12,949 41,601

68,223 127,374

本集團並無就若干已逾期惟未減值之貿易應收款項作出撥備，乃由於本公司董事根據客戶
之良好付款記錄及與該等客戶的長期交易往來歷史認為該等應收款項可收回。本集團並無
就此等結餘持有任何抵押品。

於截至二零一八年六月三十日止六個月確認的呆賬撥備人民幣11,744,000元（二零一七年
六月三十日：人民幣38,416,000元）乃基於經參考個別客戶的信用、客戶的過往違約記
錄、其後結算及支付歷史而估計不可收回金額。已就賬齡超過一年及並無其後結算的個別
貿易應收款項作出全面撥備。

12. 應收票據

於報告期末，根據貨品交付日期呈列之應收票據賬齡分析如下：

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

0至90日 6,611 3,162
91至120日 460 –
121至180日 358 664
181日以上 126 –

7,555 3,826

於二零一八年六月三十日，應收票據的賬面值包括按全面追索基準向供應商背書票據而
尚未到期的款項人民幣7,555,000元（二零一七年十二月三十一日：人民幣3,826,000元）。
由於本集團尚未轉讓有關該等應收票據的重大風險及回報，故本集團繼續於簡明綜合財務
報表中確認應收票據的全數賬面值為資產。有關向供應商背書的票據（於報告期末尚未到
期）的已保證相關貿易應付款項於簡明綜合財務狀況表中被確認為流動負債。
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12. 應收票據（續）

所有應收票據均以人民幣計值。

背書票據之到期日均少於自報告期末起計六個月。

13. 應收貸款

期內，本集團的應收貸款主要來自放債業務。

應收貸款之利率及信貸期由訂約雙方共同協定。應收貸款乃以債務人╱若干個別人士之
個人擔保作抵押。逾期結餘乃由高級管理層定期審核及審慎處理。

於報告期末的應收貸款按直至合約到期日的剩餘期間分析如下：

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

3個月內 70,632 109,623
3個月至1年 167,542 66,745
1年以上 17,164 –

255,338 176,368

於截至二零一八年六月三十日止六個月確認的虧損撥備人民幣6,174,000元（二零一七年六
月三十日：零）乃基於經參考個別客戶的信用、客戶的過往違約記錄、其後結算及支付歷
史而估計的不可收回金額。

14. 貿易應付款項及應付票據

以下為貿易應付款項及應付票據於報告期末根據收取貨品日期呈列之賬齡分析。

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

0至30日 22,459 28,745
31至60日 10,884 8,576
61至90日 11,452 4,698
90日以上 77,235 77,727

122,030 119,746

供應商向本集團授出之信貸期為30日內。

於二零一八年六月三十日，計入貿易應付款項的金額中包括向供應商背書的應收票據
（尚未到還款日）的已保證款項人民幣7,555,000元（二零一七年十二月三十一日：人民幣
3,826,000元）。
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15. 銀行及其他借貸

於報告期末，銀行及其他借貸包括銀行借貸約人民幣19,000,000元（二零一七年十二月三
十一日：人民幣19,000,000元），其以本集團的租賃土地及樓宇作抵押，並須於一年內償
還。

16. 承兌票據

於二零一八年 於二零一七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

於一月一日 185,576 195,730
應計已收取利息 1,734 3,700
匯兌調整 2,517 (13,854)

於六月三十日╱十二月三十一日 189,827 185,576

17. 股本

每股面值
0.10港元之
股份數目 金額
千股 千港元

法定：
於 二零一七年一月一日、二零一七年十二月三十一日、 
二零一八年一月一日及二零一八年六月三十日 20,000,000 2,000,000

已發行及繳足：
於二零一七年一月一日 3,186,012 318,601

配售股份（附註a） 595,600 59,560
於行使認股權證時發行股份（附註b） 396,536 39,654
於行使購股權時發行股份（附註c） 15,000 1,500

於二零一七年十二月三十一日及二零一八年一月一日 4,193,148 419,315
購回及註銷股份（附註a） (150,780) (15,078)

於二零一八年六月三十日 4,042,368 404,237

於簡明綜合財務報表所示

於二零一七年十二月三十一日（經審核） 人民幣
千元等值 355,046

於二零一八年六月三十日（未經審核） 人民幣
千元等值 338,840

附註：

(a) 於二零一七年一月十三日，根據日期為二零一七年一月十三日之配售及認購協議，
按每股0.30港元配發及發行595,600,000股每股面值0.10港元之普通股。所得款項淨額
約176,600,000港元已用作一般營運資金及為日後的投資提供資金。
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(b) 於截至二零一七年十二月三十一日止年度，於行使認股權證時發行合共396,536,000
股股份。所得款項淨額約118,961,000港元已用作一般營運資金。

(c) 於二零一七年五月十五日，購股權已獲行使，以認購本公司15,000,000股普通股，代
價為4,800,000港元。

(d) 於截至二零一八年六月三十日止期間，本公司於香港聯合交易所有限公司購回及註
銷其本身普通股，詳情如下：

年╱月
購回之

股份數目
所支付的

每股最高價
所支付的

每股最低價
所支付的

總價（港元）
（千股） （港元） （港元） （千港元）

二零一八年二月 101,968 0.295 0.247 27,803
二零一八年四月 9,448 0.275 0.270 2,588
二零一八年五月 39,364 0.280 0.265 10,762
二零一八年六月 17,892 0.270 0.255 4,693

168,672 45,846

截至二零一八年六月三十日止期間，本公司共購回168,672,000股普通股，於截至二
零一八年六月三十日止期間，150,780,000股普通股已註銷，而於二零一八年七月三
十日，17,892,000股普通股已於其後註銷。

於二零一八年七月，本公司於二零一八年七月三十日共購回及註銷28,336,000股普通
股。

18. 關連方交易

主要管理人員薪酬

董事及其他主要管理層成員於兩個期間之薪酬如下：

截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

短期福利 2,682 1,053
退休福利計劃供款 157 16

2,839 1,069

董事及主要行政人員之薪酬乃由薪酬委員會參考個人表現及市場趨勢而釐定。

除綜合財務報表其他部分所披露者外，本集團擁有以下關連方交易。

關連方姓名 關係 交易性質╱結餘 截至六月三十日止六個月
二零一八年 二零一七年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

呂永超 執行董事 已收貸款利息 72 67
應收貸款利息 – 88
應收貸款 2,489 2,950

冼國威 執行董事 應收貸款 1,687 –
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管理層討論與分析

市場回顧

今日，全球經濟在世界各地的金融市場已變得更為動盪，尤其美國在唐納德‧特
朗普執政下，目前在貿易事務方面祭出威脅性的經濟措施。在目前與美國愈加激
烈的關稅衝突以及努力去槓桿債務及金融風險的情況下，中國經濟於二零一八年
第二季度同比增長了6.7%，延續前一季度6.8%的成長。根據中國國家統計局的資
料，中國今年上半年的國內生產總值相較於二零一七年同期上升了6.8%。於二零
一八年上半年，中國的固定資產投資同比增加6%，工業產品的生產者價格同比增
長3.9%，而工業生產商的購買價格同比增長4.4%。於上半年，新消費模式在中國
大幅成長，特別是實體商品的線上零售銷售，且若按貿易結構分析，線上零售銷
售達到30.1%的同比增長。

根據世界鋼鐵協會，於二零一八年上半年，世界的粗鋼產量約為881.5百萬噸，相
較於二零一七年同期上升了4.6%。中國鋼鐵工業協會發佈的數據顯示，中國於今
年上半年期間生產了約451百萬噸的粗鋼及5.31百萬噸的成品鋼。該協會亦呈報，
中國於二零一八年六月的粗鋼產量約為80.2百萬噸，相較於二零一七年六月增長
了7.5%。於今年上半年，中國鋼鐵業在減量及消除過剩產能作出長足進展。中國
國家發展和改革委員會表示，今年的國家目標為煤炭產能減少150百萬噸，粗鋼產
能減少30百萬噸。政府將持續減少過時及劣質的產能，並在推進的同時，致力尋
求減少產能過剩、確保供給及穩定價格之間的平衡點。國家發改委指出，要達到
高品質發展，鋼鐵業前頭仍舊長路漫漫，再者，在充滿競爭的全球市場中，產業
升級轉型並實現更好的增長確實至關重要。

在中國，個人對個人(P2P)的虛擬借貸平台業務開創了P2P借貸（又稱作社群借
貸），該業務將借錢過程民主化，使任何人均可透過成為放款人投資其積蓄，亦替
借款人降低借貸門檻。中國一個主要虛擬社群P2Peye.com負責追蹤中國的P2P借
貸平台，根據該社群，光是七月就有超過250個類似平台面臨破產。融資緊縮、實
體經濟衰退及平台上不守規矩的行為（包括替擁有人項目募集資金）導致該等平台
崩塌。大規模垮台造成投資人人心惶惶，紛紛立即從所有P2P平台撤回其投資。
儘管中國市場在借貸業務方面擁有業務增長的巨大潛力，同時也可能存在更高的
風險，香港市場的借貸業務則呈現截然不同的面貌。於回顧期間，香港物業市
場的物業價格及交易量持續其樂觀的增長，並預期利率緩慢上升及穩定的經濟成
長。香港政府已不斷提醒借款人須注意借貸的風險，並要求所有放款人遵守放債
人條例及許可限制經營業務。
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隨著傳統業務模式逐漸衰退，電子商務在全球各地疾速增長，且亞太地區相較於
其他地區增長幅度更大，而中國尤為顯著。透過電子商務業務下網路訂單正如同
傳統零售模式持續增長，為傳統零售模式的物流及交付服務帶來挑戰及機會，以
穩妥的方式滿足顧客需求。此外，直至最近，在社群媒體上購物通常會被重新導
引至傳統的電子商務網站，使原本該是直接的網路零售體驗變得複雜。從在線上
花費的金錢及在社群網站所花費的時間看來，購物者顯然正在透過簡單、安全及
更流暢的網路購物體驗尋求更多便利為主的產品。電子商務網站所採納的創新舉
措當中，對消費者而言最實用的乃為透過可靠安全的電子錢包（如支付寶、Apple 
Pay及PayPal等）付款的社群支付選項。這些選項使客戶能輕易購買產品，省去手
動輸入信用卡資料的麻煩，同時亦再次為客戶確保該等電子商務網站並非詐騙。
透過接納這些類型的支付方式，電子商務成了真正可信賴且順暢無阻的購物體驗。

中國教育部已持續推動資訊科技的應用，以推動教育改革及確保取得教育的公平
性。VIPKID創立於二零一三年，為一間中國線上教育公司，於北美洲（主要於美
國）僱用超過60,000名母語人士從事線上英語教學，主要對象為中國未滿12歲的
孩童。儘管對中國學生進行線上英語教學對美國人而言具有挑戰性，但與中國家
庭一同學習及分享文化的獨特體驗著實更加滿足人心。於二零一八年上半年，中
國的線上教育投資人較為理性，且市場運營亦較為健康地發展。

業務回顧

賽伯樂集團由附屬集團的五個分部收入來源組成，該等附屬集團從事製造及銷售
高端鋼水控流產品、製造及銷售紙張加工設備、放債業務、電子商務及互聯網線
上教育服務業務。

於回顧期間，鋼鐵市場供給過剩的情況仍未解決。政府對低品質鋼鐵生產及劣質
工廠關閉的限制使中國鋼鐵製造業者之間的競爭變得更加劇烈。我們的鋼水控流
產品製造廠於多方急劇激烈競爭市場中，極其努力鞏固市場份額，同時得面臨產
業內各種結構調整及轉型需求。整體而言，於二零一八年上半年，附屬公司生產
業務受到負面影響，為達成艱難的市場挑戰及來自美國貿易戰的連鎖反應，現有
產能承受極大壓力。

賽伯樂集團的附屬公司友邦信貸有限公司（「TCL」）於香港從事香港法例第163章
放債人條例項下之放債業務，並已取得理想及有效的業務增長。鑒於香港政府當
局定期建議借款人注意利率增加風險以及經濟環境不穩定及不確定的跡象，TCL
已就營運及市場策略採取一切謹慎的措施。於回顧期間，此附屬公司主要在向客



18

戶提供首次物業按揭貸款以應付彼等的長期及短期財務需要方面產生收益。其貸
款組合透過其高淨值客戶基礎及就二次按揭安排成立夥伴聯盟而擴大的市場份額
為賽伯樂集團帶來穩定收入。於二零一八年三月二日，附屬公司TCL（作為放款
人）與借款人（一名與本公司及其關連人士並無關連的獨立第三方）訂立一份貸
款協議，據此，放款人已同意向借款人授出66,000,000港元的貸款，年期為12個
月。借款人由兩名個人及一間主要業務為投資控股的有限公司組成；且該貸款以
若干香港物業之第一法定押記作抵押。根據貸款協議向借款人授出貸款構成上市
規則第14章項下本公司之須予披露交易。

亞太區電子商務行業競爭異常激烈，零售商的競爭重點已不在價格，而是在物流
方面及以更快和更穩妥的方式向客戶提供產品。AliExpress（為中國龍頭阿里巴巴
的B2C市場）讓製造商可直接與全球的終端消費者通過標準化電子商務及物流平
臺進行交易。我們商業名稱為「VTZero」的電子商務業務附屬公司一直密切關注
市場趨勢，並已成功通過策略聯盟與歐洲、南美洲等不同國家的當地代理商建立
多元聯絡點及交付安排。於回顧期間，電子商務迎合海外市場產品銷售及市場革
新趨勢，並拓展銷售產品組合，提高知名品牌手機二手銷售及翻新的業務銷售。

於二零一八年上半年，中國線上教育行業增長快速。去年新收購的線上教育業務
為本集團帶來業務多元化的機會及產生收入的巨大潛力。線上教育業務分部進展
良好，並於回顧期間達成預期回報，發展亦有所成長。延續二零一八年上半年的
動能，董事會將不時觀察中國線上教育行業趨勢，以良好的資源加強我們運作中
的分部發展計劃。

鞏固客戶基礎

於二零一八年，我們的鋼水產業已鞏固了中國市場的客戶基礎。同時，本集團仍
是中國十大鋼廠的主要供應商，包括寶鋼集團、首鋼集團、河北集團及武漢鋼
鐵。展望未來，本集團將繼續與國內鋼廠一併發掘商機，進一步推動業務增長。

於回顧年度，我們紙製設備製造業務之主要客戶為Sout Aljazeera Factory for 
Paper and Plastic Products及Great Wall Machinery & Mfg. (Philips.), Inc.，其分別
位於沙烏地阿拉伯及菲律賓。其中一名客戶Sout Aljazeera Factory for Paper and 
Plastic Products於二零一八年上半年佔本集團製紙業收入之12%。

於我們的放債業務，我們擁有多元的客戶以分散風險，並著重首次按揭客戶以減
少違反合約之風險。於二零一八年，我們的主要客戶包括商業客戶，亦包括香港
上市公司。
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於二零一八年，我們的電子商務業務包括線上零售銷售，其餘則是來自批發。未
來，我們將加強客戶忠誠度，以使彼等能定期光顧。主要客戶來自美國、法國及
英國。

於二零一七年十一月，本集團收購新業務分部－互聯網教育服務，於截至二零一
八年六月三十日止期間其貢獻人民幣11,600,000元。展望未來，本集團將繼續於
我們的五個分部發掘商機，進一步推動業務增長。

在海外市場的擴展增長

於回顧期內，經過多年耕耘，本集團的鋼水控流產品附屬公司已在鋼鐵行業打
響「Sinoref」品牌，並獲得多家全球知名鋼鐵製造商的青睞，包括世界最大的鋼
鐵及礦業公司ArcelorMittal及世界最大的超長鋼材產品製造商、加工商及分銷商
Carboref GmbH。附屬公司集團將提升Sinoref品牌的國際知名度，鞏固本集團在
業界的地位。

於回顧年度，持續擴展紙製設備製造業務至其他亞洲國家，如菲律賓、印度及韓
國。附屬公司集團亦將探尋於其他國家增加收入的業務機遇。

於二零一八年半年度，電子商務佔本集團總收入逾50%。未來，我們將努力擴展
法國、德國及俄羅斯之電子商務業務，以把握更多業務機遇及市場份額。

於回顧期內，全球經濟在美國的貿易威脅及措施下遭遇強烈波動。管理層清楚了
解顧客基礎多元化的重要性，除了鞏固中國市場的其他業務，亦致力進一步擴張
電子商務業務的海外市場。

開拓多元化業務

本公司之策略為不時檢視潛在業務機遇及投資，旨在發展業務增長並提供長期可
持續現金流及利潤來源，以提升股東之價值。董事將考慮擴闊收入基礎並為本集
團日後的業務發展提供良機的可能收購事項。
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加強研究和開發

於二零一八年六月三十日，本集團的鋼水控流產品製造廠及紙張加工設備製造廠
分別擁有合共29項及9項註冊專利。除了進一步發展我們的鋼水控流產品業務及紙
張加工設備製造業務外，本集團也一直在鋼鐵相關及非鋼鐵相關業務中尋求潛在
商機。截至二零一八年六月三十日止六個月，該廠房的研發團隊有7名專業人員。

財務回顧

收入

高端鋼水控流產品

截至二零一八年六月三十日止六個月，本集團來自鋼水控流產品的收入約為人民
幣32,200,000元，較二零一七年同期約人民幣53,400,000元減少約39.7%。收入減
少的主要原因是選擇性地挽留更有利可圖的客戶。總銷量從截至二零一七年六月
三十日止六個月的3,650噸減少約56.2%至二零一八年同期的1,598噸。

紙張加工設備及其他相關設備

截至二零一八年六月三十日止六個月，紙張加工設備業務貢獻的收入約為人民幣
19,300,000元（截至二零一七年六月三十日止六個月：人民幣16,200,000元）。

放債

截至二零一八年六月三十日止六個月，此業務貢獻的收入約為人民幣8,400,000元
（截至二零一七年六月三十日止六個月：人民幣7,900,000元）。

電子商務

截至二零一八年六月三十日止六個月，此業務貢獻的收入約為人民幣73,400,000
元（截至二零一七年六月三十日止六個月：人民幣95,000,000元）。

互聯網教育服務

該業務於二零一七年十一月獲收購，截至二零一八年六月三十日止六個月，其所
貢獻的收入約為人民幣11,600,000元。
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銷售成本

本集團的銷售成本主要包括原材料成本、勞工成本、折舊及與銷售直接有關的其
他成本。截至二零一八年六月三十日止六個月，本集團之銷售成本由截至二零一
七年六月三十日止六個月約人民幣162,100,000元減少約27.1%至截至二零一八年
六月三十日止六個月約人民幣118,100,000元。減少主要由於回顧期內本集團銷售
收入減少所致。

毛利

本集團從事不同行業，於截至二零一八年六月三十日止六個月錄得毛利約人民幣
26,900,000元。截至二零一七年六月三十日止六個月，本集團錄得毛利約人民幣
10,500,000元。毛利主要由於互聯網教育服務、放債及電子商務業務的有效成本
控制。然而，由於鋼鐵行業的市場需求萎縮，故鋼水控流產品業務仍產生毛損。

貿易應收款項及應收貸款虧損撥備

由於中國鋼鐵企業還款能力變差，已確認貿易應收款項虧損撥備。截至二零一
八年六月三十日止六個月，貿易應收款項及應收貸款虧損撥備分別約為人民幣
11,700,000元及人民幣6,200,000元（截至二零一七年六月三十日止六個月：人民幣
38,400,000元）。

銷售及分銷成本

本集團的銷售及分銷成本包括銷售佣金、銷售人員成本及運輸成本。截至二零一
八年六月三十日止六個月，本集團的銷售及分銷成本由截至二零一七年六月三十
日止六個月約人民幣8,700,000元減少約人民幣4,600,000元（即約47.1%）。減少主
要是由於回顧期內鋼鐵行業銷售佣金及運輸成本減少所致。

行政開支

本集團的行政開支由截至二零一七年六月三十日止六個月約人民幣53,200,000元
增加約18.4%至截至二零一八年六月三十日止同期約人民幣63,000,000元。增加的
主要原因是於二零一七年十一月二十二日收購的互聯網教育服務無形資產攤銷約
人民幣12,400,000元（截至二零一七年六月三十日止六個月：零）所致。

財務成本

截至二零一八年六月三十日止六個月，本集團的財務成本約為人民幣5,800,000元
（截至二零一七年六月三十日止六個月：人民幣2,500,000元）。銀行貸款利率為固
定年利率5.70%（二零一七年：5.22%）。
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稅項

本公司的中國附屬公司從事互聯網線上教育股務供應商，已於二零一七年成功取
得中國高新技術企業認證。因此，該附屬公司須於回顧期內按15%的稅率繳納中
國企業所得稅（「企業所得稅」）。

期內虧損及全面開支總額

本集團於截至二零一八年六月三十日止六個月之虧損及全面開支總額約為人民幣
48,600,000元，而截至二零一七年六月三十日止六個月之虧損及全面開支總額約
為人民幣106,300,000元。本集團截至二零一八年六月三十日止六個月每股基本虧
損約為人民幣1.34分，而截至二零一七年六月三十日止六個月每股基本虧損約為
人民幣2.39分。於回顧期內，貿易應收款項及應收貸款虧損撥備有所減少，且我
們的成本控制持續有所改善。

中期股息

董事會並不建議派付截至二零一八年六月三十日止六個月的中期股息（截至二零
一七年六月三十日止六個月：零）。

資本架構、流動資金及財務資源

本集團於二零一八年六月三十日的銀行結餘及現金約為人民幣127,400,000元（於
二零一七年十二月三十一日：人民幣194,000,000元）。

本集團於二零一八年六月三十日的權益總額約為人民幣526,100,000元（於二零一
七年十二月三十一日：人民幣649,000,000元）。於二零一八年六月三十日，本集
團尚未償還銀行貸款約為人民幣19,000,000元（於二零一七年十二月三十一日：人
民幣19,000,000元）。該貸款以5.70%（二零一七年：5.22%）的固定年利率計息及
須於一年內償還。

於二零一八年六月三十日，本集團的資產負債比率（按總借貸佔股東權益百分比
計算）為27%（於二零一七年十二月三十一日：19%）。

資產抵押

於二零一八年六月三十日，本集團將若干總賬面值為零（於二零一七年十二月三
十一日：人民幣680,000元）的物業、廠房及設備以及土地使用權抵押以作為本集
團獲授的銀行借貸的抵押品。

重大收購及出售附屬公司及聯營公司

於回顧期內，並無重大收購╱出售事項。

於回顧期內，除投資其附屬公司外，本公司概無於任何其他公司持有任何重大股
權投資。



23

或然負債

於二零一八年六月三十日，本集團並無為本集團以外任何公司提供任何形式的擔
保。本集團現時並無涉及任何重大法律訴訟，且並不知悉有任何涉及本集團的未
解決或潛在的重大法律訴訟。

貨幣兌換風險

本集團之採購及銷售主要以美元、人民幣及港元結算。本集團經營開支則主要以
港元及人民幣計值。本集團已完善監察及管理所面對的貨幣兌換率變動風險。

人力資源及僱員薪酬

於二零一八年六月三十日，本集團於中國大陸及香港合共聘用498位員工（二零一
七年：451位）。於回顧期內，本集團繼續投入大量資源加強培訓計劃，向管理人
員及專業技術人員提供培訓及學習的機會。此外，本集團亦即時向所有員工傳達
政府的最新行業政策方面的資訊，不斷提高員工的專業水平及質素。同時，本集
團向員工提供有競爭力之報酬，讓員工投入工作，提升專業精神。

報告期後事項

於二零一八年五月二十八日，本公司根據上市規則第13.09(2)(a)條及證券及期貨
條例第XIVA部之條文知會本公司股東及有意投資者，本公司與潛在買方就潛在
出售事項訂立不具法律約束力的諒解備忘錄（「諒解備忘錄」）。根據上市規則第14
章，潛在出售事項（倘落實）可能構成本公司之須予公佈交易，須遵守上市規則第
14章之申報及公告規定。

於二零一八年五月二十八日訂立諒解備忘錄後，於二零一八年八月一日（交易時
段後），本公司（作為賣方）與買方（為獨立第三方）訂立協議，據此買方有條件同
意購買，而本公司有條件同意出售銷售股份，代價為現金82,800,000港元。銷售
股份佔出售集團公司已發行股本的100%。
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出售集團主要從事製造及銷售高端鋼水控流產品，如浸入式水口、塞棒、中間包
水口及長水口。根據本公佈「協議－代價」一段所述之調整，出售集團於二零一
八年六月三十日的經調整資產淨值約為人民幣70,200,000元（相當於約80,800,000
港元）。於完成後，出售集團將不再為本公司的附屬公司。

未來前景

預期全球及國內的阻力因素將於二零一八年下半年及未來衝擊中國經濟。醞釀中
的中美全面貿易戰為中國經濟展望的主要不利風險。北京當局「積極」的財政政策
將支持國內經濟挺過任何來自美國關稅的負面影響。然而，冷卻的物業市場及金
融去槓桿化等國內威脅亦使中國經濟產生波動。

展望二零一八年下半年，在鋼鐵市場價格飆升、持續削減過剩產能及中美貿易戰
的相關影響下，我們預期中國鋼鐵業未來將出現嚴峻市場競爭及困境。我們從事
鋼水控流產品製造的附屬公司勢必需要更加緊密監控中國的全產業政策及其於全
球市場的影響。附屬公司需要在生產中降低成本並控制程序措施，並有效調整營
銷角度及減少不足之處同時為業務可持續性恢復產能。

我們向客戶授予按揭貸款的政策將繼續採用審慎及具靈活性的方式，使放債附屬
公司業務可因應環境轉變及物業市場趨勢作出調整。TCL將於授出按揭貸款及貸
款續期時收緊信貸政策，且可能僅向紀錄良好的客戶授出貸款及貸款續期。

我們的附屬公司從事電子商務業務，並透過亞馬遜及eBay等平台專注於B2C零
售，其將增加其產品組合及擴大市場發展。附屬公司管理層將透過現有物流網絡
讓更多不同的當地夥伴參與，以及透過向海外消費者銷售更多新電子商務產品，
以提高海外市場滲透率。

此外亦值得注意的是，中國的現有線上教育業務市場年增長逾20%。中國的線上
教育市場顯然將於二零一八年下半年更為活躍且更具競爭力。事實上，藉由從事
線上學習服務，教師可依其時間安排在線上發佈課程表，並於任何可連接至網絡
的地方授課。本集團將會從其中國教育專家之人才庫分配更多資源，以管理線上
教育附屬公司業務。

展望未來，儘管美國聯邦儲備局逐漸調升利率，但步調緩慢且調整微小，故對整
體全球經濟的影響仍舊極微，在此情況下，全球經濟仍有令人滿意的表現。未
來，本集團將分配更多資源發展可獲利的放債業務、擴展線上市場的電子商務業
務及線上教育業務的附屬公司。
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其他資料

遵守企業管治守則

本公司截至二零一八年六月三十日止六個月一直遵守香港聯合交易所有限公司
（「聯交所」）證券上市規則（「上市規則」）附錄十四所載之企業管治常規守則及企
業管治報告之所有守則條文（「守則條文」），惟並無遵守守則條文第A.6.7條有關非
執行董事及獨立非執行董事出席股東大會的規定。

根據守則條文第A.6.7條，非執行董事及獨立非執行董事應出席股東大會及對股東
的意見有公正的瞭解。由於其他公務事宜，一名非執行董事及一名獨立非執行董
事未能出席於二零一八年六月六日舉行之二零一七年股東週年大會。然而，於二
零一七年股東週年大會上，執行及獨立非執行董事之出席足以使董事會對本公司
股東的意見有公正的瞭解。

遵守上市發行人董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納有關董事進行證券交易的操守守則（「操守守則」），其條款的嚴格程
度不下於上市規則附錄十所載上市發行人董事進行證券交易的標準守則所載的規
定標準。經向全體董事作出具體查詢後，全體董事已確認彼等於截至二零一八年
六月三十日止六個月內一直遵守操守守則所載的規定標準。

可能擁有有關本集團未公佈價格敏感資料之有關僱員須遵守本公司有關僱員進行
本公司證券交易的守則（「有關守則」）。有關守則條款的嚴格程度不下於標準守則
所載的規定標準。

審核

審核委員會由三名獨立非執行董事組成，即唐耀安先生、李奕生先生及曹克先
生。本公司審核委員會已與管理層共同檢討本集團所採納的會計原則及政策，並
討論審核、內部控制及財務報告事項，並審閱截至二零一八年六月三十日止六個
月的未經審核中期財務報告。截至二零一八年六月三十日止六個月的中期財務報
告未經審核，但已由開元信德會計師事務所根據香港會計師公會頒佈之香港審閱
聘用準則第2410號「由實體之獨立核數師審閱中期財務資料」進行審閱，其不附修
訂結論的審閱報告載於將寄發予股東之中期報告。
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購買、出售或贖回本公司上市證券

截至二零一八年六月三十日止六個月，本公司以總購買價45,846,000港元（扣除經
紀佣金及開支前）於香港聯合交易所有限公司購回合共168,672,000股本公司普通
股。購回該等普通股之詳情如下：

購回普通股 每股普通股價格
購回月份 數目 最高 最低 總購買價

（千股） （港元） （港元） （千港元）

二零一八年二月 101,968 0.295 0.247 27,803
二零一八年四月 9,448 0.275 0.270 2,588
二零一八年五月 39,364 0.280 0.265 10,762
二零一八年六月 17,892 0.270 0.255 4,693

總計 168,672 45,846

於回顧期間，合共150,780,000股已購回普通股被註銷。因此，本公司已發行股本
已按照如此註銷的已購回普通股之面值相應減少。上述購回乃由董事根據本公司
股東分別於二零一七年六月九日（星期五）及二零一八年六月六日（星期三）舉行
的本公司股東週年大會上授予董事會以購回股份的一般授權進行，旨在透過提高
本公司淨資產的回報率及每股盈利為全體股東創造利益。

除上文所披露者外，於回顧期間及直至本公佈日期，本公司或其任何附屬公司概
無購買、出售或贖回本公司任何上市證券。

刊發未經審核中期業績及中期報告

本公佈將於本公司網站(www.cybernaut.com.hk)及聯交所網站(www.hkexnews.hk)
發佈。二零一八年中期報告包括上市規則規定之所有資料，將於本公司及聯交所
網站發佈，並適時寄發予本公司股東。

承董事會命
賽伯樂國際控股有限公司

主席
朱敏先生

香港，二零一八年八月二十八日

於本公佈日期，執行董事為朱敏先生、冼國威先生、呂永超先生及徐葉君先生；
非執行董事為周志華先生及葉芯瑜女士；以及獨立非執行董事為曹克先生、唐耀
安先生及李奕生先生。


