
香港經濟 2024 年首季按年增長 2.7%，較 2023 年第四季
4.3% 有所放緩，大致與疫情前 10 年的平均水平 2.9% 相當。隨
着本港經濟走出疫情衝擊，首季實質本地生產總值達 7,286 億
港元，基本上重返 2019 年的高位水平。

一、全球貿易環境改善 淨出口成增長主要動力

從 GDP 各組成部分看，首季經濟增長的貢獻主要來自淨出
口，拉動增長 3.5 個百分點  ( 圖 1) 。貨物出口經過連續七個季
度收縮後，去年第四季回復增長  (+2.8%)，今年首季增長進一步
加快  (+6.8%)，這同時受惠於 2023 年同期貨物出口大跌 19.1%
所產生的低基數效應。就市場而言，表現最好的主要出口目的

地依次是泰國（+38.8%）、阿拉伯聯合酋長國（+20.8%）、內
地（+20.2%）、越南（+17.7%）和印度（+12.9%）。貨物方
面，佔本港出口總額近一半的電動機械、儀器和用具及零件上

升 13.7%。同時，服務輸出雖然較去年第四季和全年雙位數增
長有所放緩，但仍繼續呈增長態勢 (+8.4%)。當中，因應旅客
人數繼續回升，旅遊服務輸出在 2024 年首季攀升 40.4%，帶動
運輸服務輸出上升 10%。不過，高息環境繼續對本港的投融資
活動構成壓力，金融服務輸出減少 6.1%，連續五個季度下跌。
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圖 1：本地生產總值增長及其組成部分的貢獻
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全球貿易環境改善預計會為香港今年出口表現提供支持。隨着主要先進經濟體通脹從

高位回落，同時經濟在加息周期呈現比原先預期強的韌性，出現硬着陸的風險降低，實質

收入因此增加並帶動消費品需求。同時，資本貨品的需求也隨之增加。新興及發展中經濟

體保持穩健增長，加強國際機構的樂觀情緒。根據世界貿易組織 (WTO) 4 月公布的《全球
貿易展望與統計》報告，全球貨物貿易經過去年下跌 1.2% 後，預計在今年會顯著改善並錄
得 2.6% 的增長。儘管當前經濟呈現正面的發展態勢，但也不能忽視一些潛在的風險因素。
地緣政治衝突和經濟碎片化、航運受阻，以及貿易壁壘增加會為貿易增長帶來不確定性。

WTO 報告指出自從俄烏戰爭爆發以來，不同地緣政治集團之間的貿易增速比盟友內部相互
之間的貿易增速慢  4%，這表明地緣政治紛爭正在加劇全球經濟的分裂。而根據「全球貿易
預警」數據，全球新增的貿易限制在 2022 年和 2023 年分別為 3,200 項  和 3,000 項，遠高
於 2019 年的 1,100 項。

現時，香港特區已分別與內地、新西蘭、歐洲自由貿易聯盟國家、智利、澳門特區、

東盟、格魯吉亞以及澳洲簽訂了八份自貿協定，涉及 20 個經濟體。這些協定為香港企業進
入內地和國際市場創造了有利的條件，提高了產品和服務的競爭力。但現有的自貿協定網

絡並未覆蓋任何中東國家，特區政府正積極開拓市場，加強與中東國家的貿易往來。若能

儘快爭取加入《區域全面經濟夥伴關係協定》（RCEP）等大型多邊貿易協議，除了可以對
沖地緣經濟碎片化的風險，也可以鞏固香港作為超級聯繫人的角色。RCEP 涵蓋了東盟 10
國、中日韓及澳紐，是世界上最大的自由貿易協定。一旦香港成功加入，將進一步促進與

區域的經濟合作，擴大市場規模和商機並且增加在全球產業鏈和價值鏈中的參與度。

二、消費模式改變 私人消費開支增長放緩

值得留意的是，過去四個季度一直是本港經濟增長重要動力的私人消費開支，在今年

首季實質增長僅 1%，對經濟增長的貢獻由 2023 年的 5.1 個百分點降至 0.7 個百分點。私人
消費開支計算方法是把本地市場有關貨品及服務方面的消費開支，加上本地居民在境外的

開支，減去非本地居民在本地市場的開支。今年首季，在來港旅客消費大幅上升 41.5% 的
情況下，本土市場的總消費開支卻只錄得 0.2% 的微弱增長 ( 表 1)，反映部分本地居民減少
在本港消費，並且增加北上和海外消費  (+60.9%) 的現象。

資料來源 :  政府統計處

表 1：按主要組成項目劃分的消費開支 ( 按年實質增減百分率 )

另外，離境香港居民與訪港旅客人次的比例現時亦較疫情前高  ( 圖 2)。今年首季平均
比率為 2.2，代表每當一名旅客來港，有 2.2 名香港居民經海陸空各個口岸離開香港，而
2018 年及 2019 年同期數值分別為 1.4 及 1.3。部分原因是由於在美國加息周期下，與美元
掛鈎的港元對其他主要貨幣相對強勢  ( 圖 3)，減少了香港對於區內遊客作為旅遊目的地的
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吸引力，同時增加了香港居民離港旅遊和消費的誘因。新加坡北面與馬來西亞接壤，假日

有不少居民到馬來西亞消閒，而不少澳門居民亦會選擇到內地如鄰近的珠海消費，但相較

之下，兩地的相關比率分別只有 0.5 及  1 .1。由此可見，香港作為旅遊城市，需要努力增強

自身吸引力和提升消費體驗，以留住旅客和市民在港消費。具體而言，本港可以吸引更多

優質和特色品牌落戶香港，為消費者提供更多元化的商品和服務選擇，提高消費者的黏性。

同時，通過改善商品和服務質素以及提升對消費者的保障等方式，增加消費者滿意度和重

複消費的意願。

 資料來源 :  CEIC，中銀香港金融研究院

圖 2：離境香港居民與來港旅客人次比例 ( 按月 )

資料來源 :  CEIC，中銀香港金融研究院

圖 3：主要貨幣兌港元
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上述因素加上內地旅客消費模式向更注重深度遊和文化體驗轉變，導致本港今年首季

的零售表現較疲弱，零售業總銷貨價值按年下跌 1.3%。整體零售市道仍然未回復至疫情前
水平  (圖 4) ，今年首季零售銷售是 2019年同期的 79%。對於旅客消費較為敏感的珠寶首飾、
鐘錶及名貴禮物和百貨公司表現較為落後，分別只有 2019 年同期的 65% 和 58%。預計美
國聯儲局在今年稍後時間啟動減息周期，美元和港元匯價對遊客而言會變得較為「划算」，

有利於零售消費，加上內地自由行適用城市再增加 8 個至 59 個，以及香港在下半年會繼續
舉辦一連串盛事活動，有助零售表現回穩。

 資料來源 :  CEIC，中銀香港金融研究院

圖 4：第一季零售銷售表現

三、公共財政進入整固期 節流為重點

政府消費開支方面，今年首季跌幅從上季的 -5 .2% 收窄至 -3%，拖低經濟增長 0.5 個

百分點。當中，用作購買貨品及服務的開支跌幅較大，下跌 6.3%，連續四個季度下跌。

自從 1997 年以來，本港只有兩年政府消費開支對經濟增長的貢獻非正數，分別是 2005 年

和 2023 年。去年主要是由於疫情後政府相關的開支大減所致，而 2005 年則是當年政府同

樣面對財政壓力需要積極節流。為改善公共財政可持續性，財政司司長於今年 2 月公布的

2024-25 年度預算案宣布公共財政方針將採取「財政整合策略，讓財政赤字逐步收窄，收支

回復平衡」，這有別於 2023-24 年度的「中間偏鬆」和 2022-23 年度的「擴張性」財政政

策立場。根據「資源效率優化計劃」，政府在 2024-25 起的三個財政年度合共會削減 3% 的

經常開支。同時，政府正檢討「二元優惠計劃」及「公共交通費用補貼計劃」的運作，並

繼續推行公務員編制零增長，將編制控制在不高於 2021 年 3 月底的水平，預計到 2025 年

3 月底公務員編制約為 19.4 萬個職位，累計減少約 2,000 個。預算案以節流為重點，公共

財政整固政策會橫跨數年，預計政府消費開支在今年難以成為推動經濟增長的主要動力。

四、較高利率維持更長時間 投資微升

反映投資開支的本地固定資本形成總額在今年首季按年微升 0.3%，升幅比去年第四季
的 17.5%大幅收窄，對經濟增長的貢獻僅 0.1個百分點。一般而言，與家庭和政府開支相比，
投資開支對經濟環境較為敏感。面對利率持續偏高、融資成本上漲減低了企業擴張和升級
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設備的意欲，投資氣氛始終較為審慎。而且，去年疫情過後，投資全年反彈 11.1% 亦導致
比較基數較高。私營部門用作購置機器、設備及知識產權產品的開支同比下跌 32% ( 表 2)。

資料來源：政府統計處

表 2：本地固定資本形成總額主要組成部分 ( 同比實質增減百分率 )

美國聯邦儲備局在 4 月 30 日至 5 月 1 日的議息會議，維持利率在 5.25% 至 5.5% 的 23
年高位不變。雖然主席鮑威爾稱下一次會議加息的可能性不大，但同時表示可能需要比原

先預期更長的時間才能對通脹持續向 2% 目標水平邁進有更大信心，暗示利率會在較長時間
內維持在較高水平  (higher  for  longer)。雖然如此，市場預計到今年年底聯邦基金利率有可
能下調 1 次，投資氣氛有望好轉。另外，截至今年 4 月，根據《公司條例》註冊的本地公
司總數為 1,437,191 間，較去年底增加超過 6,400 間  ( 圖 5)，相較疫情前一年同期，註冊的
本地公司總數上升 4.3%，為本港的固定資本形成總額提供一定的支持。

資料來源 :  CEIC，中銀香港金融研究院

圖 5：公司總數和年內累積增加數目

五、企業庫存減少 預計下半年改善

今年首季，庫存增減拖低經濟增長 1.1 個百分點。庫存增減是指商業機構所持有的半製
成品、原料及各類貨品的存貨量的實質增減價值，反映企業生產與銷售之間的差額。當企

業的生產超過了銷售時，未售出的產品會令存貨增加，對 GDP 增長的貢獻是正數。相反，
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如果企業的銷售超過了生產，需要從庫存中提供部分給客戶，對 GDP增長的貢獻則是負數。
首季企業去庫存的情況可能與前述消費需求較為疲弱有關。受到消費模式改變等因素影響，

企業可能採取觀望態度或正調整銷售策略，視乎情況再決定庫存的補充需要。基於私人消

費和零售市道將逐步回穩，預計庫存增減在今年餘下時間對經濟增長的貢獻會有所改善。

六、失業率處於低位 人才計劃助補充勞工市場空缺

香港失業率處於低位，今年首季經季節性調整的數值為 3.0%。隨着本港經濟復甦，企
業對人力資源的需求增加，但勞工市場供應較緊，勞動人口從 2018 年 8 月 400 萬的高位縮
減約 5% 至現時約 381 萬。勞動力萎縮令企業未能充分把握復常契機，例如旅遊和航空業因
為人手短缺，尚未能全面恢復接待旅客和運載能力，一定程度阻礙香港疫後復甦的步伐。

為解決人力資源短缺的問題，政府近年推出和優化了多項人才引進計劃。截至今年首季末，

有約 11萬人才經各項人才計劃來港，其中「高端人才通行證計劃」約 62,000宗申請已獲批。
政府去年 11 月就計劃簽證抵港超過六個月的人士進行跟進調查，結果顯示 54% 的到港人才
已就業。這些人才到港就業，有利促進香港經濟向好，未來重點是要完善相關配套措施以

進一步提升計劃的成效。

七、增長步伐趨平穩 全年有望保持復甦態勢

本港經濟增長步伐趨於平穩。在疫情期間，增長速度受到極大的不明朗因素影響，季

度之間的差距頗大，導致用作測量離散程度的標準差較正常時期大幅上升  ( 圖 6)。標準差
愈大，反映數值與平均值的差距愈大，顯示經濟增長波動較大。今年首季，滾動最近 4 個
季度的標準差已經從 2021 年首季的 7.4 大幅下降至 1.3，顯示最近 4 個季度的經濟增長與
平均值的差距顯著收窄，即經濟增長在近期較穩定。展望今年全年，主要增長動力來自淨

出口。按照今年年底前美聯儲會減息一次的假設，私人消費開支和本地固定資本形成總額

有望逐步回穩，為經濟增長帶來貢獻。而且，疫情相關的不明朗因素消散，經濟步伐趨平

穩的預期亦有利於消費情緒和企業作出投資決策，逐步增加庫存。同時，利率偏高對經濟

增長仍會造成一定負面影響，地緣政治衝突和貿易保護主義會增加經濟復甦的不確定性。

整體而言，隨着疫情影響消散，本港經濟增長趨平穩，全年表現和第一季預計不會有太大

差距，應可達到政府全年實質增長介乎 2.5% 至 3.5% 的預期。

資料來源 :  CEIC，中銀香港金融研究院

圖 6：香港季度經濟增長的標準差（滾動最近 4 個季度）
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主 要 經 濟 指 標 (Key Economic Indicators)
一 . 本地生產總值 GDP 2021 2022 2023 2024/Q1

總量 ( 億元 )  GDP($100 Mil l ion) 28,680 28,090 29,816 7,697 
升幅 (%) Change(%) 6.5 -3.7 3.3 2.7

二 . 對外貿易 External Trade 2024/1-4 2024/4
外貿總值 ( 億元 )  Total  t rade($100 Mil l ion)
  總出口  Total  exports 52,360 48,138 14,360 3,787 
  進  口  Total  imports 52,113 48,586 15,292 3,889 
  貿易差額  Trade balance 247 -448 -932 -102 

年增長率 (%) YOY Growth(%)
  總出口  Total  exports 18.7 -13.9 11.9 11.9 
  進  口  Imports 17.2 -13.2 6.9 3.7 

三 . 消費物價 Consumer Price
綜合消費物價升幅 (%) Change in  Composi te  CPI(%) 1.6 1.9 1.7 1.1

四 . 樓宇買賣 Sale & Purchase of Building Units
合約宗數 ( 宗 )  No.  of  agreements 96,133 59,619 22,483 9,880 
年升幅 (%) Change(%) 31.1 -38.0 -9.2 71.7 

五 . 勞動就業 Employment
2024/1-
2024/3

2024/2-
2024/4

失業人數 ( 萬人 )  Unemployed(ten thousands) 20.3 16.3 11.2 11.4 
失業率 (%) Unemployment  ra te(%) 5.2 4.3 2.9 3.0
就業不足率 (%) Underemployment  ra te(%) 2.6 2.3 1.1 1.1 

六 . 零售市場 Retail Market 2024/1-4 2024/4
零售額升幅 (%) Change in  value of  total  sales(%) 8.1 -0.9 -4.7 -14.7
零售量升幅 (%) Change in  volume of  total  sales(%) 6.5 -3.4 -6.4 -16.5 

七 . 訪港遊客 Visitors
總人數 ( 萬人次 )  arr ivals  ( ten thousands) 9.1 60.5 1,462.0 339.1 
年升幅 (%) Change(%) -97.4 561.5 100.1 17.3 

八 . 金融市場 Financial Market 2024/3 2024/4
港幣匯價 (US$100=HK$)
H.K.  Dollar  Exchange Rate  (US$100 = HK$)

779.8 780.8 782.5 782.4 

貨幣供應量升幅 (%) change in  Money Supply(%)

  M1 8.0 -20.7 -5.8 -3.0
  M2 4.3 1.6 3.4 5.5 
  M3 4.3 1.6 3.4 5.6 

存款升幅 (%) Change in  deposi ts(%)
  總存款  Total  deposi ts 4.6 1.7 0.2 2.2 
  港元存款  In  HK$ 1.4 0.7 0.7 0.5
  外幣存款  In  foreign currency 7.9 2.6 -0.2 3.7

放款升幅 (%) in  loans & advances(%)
  總放款  Total  loans & advances 3.8 -3.0 0.8 -1.0
  當地放款  use  in  HK 4.7 -0.2 0.8 -0.6
  海外放款  use  outs ide HK 1.7 -10.0 0.7 -2.3

最優惠貸款利率 (%) Best  lending rate  (%) 5.0000 5.6250 5.8750 5.8750 
恒生指數  Hang Seng index 23,398 19,781 16,541 17,763 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.5
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /sRGB
  /DoThumbnails true
  /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 false
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /ArialUnicodeMS
    /Calibri
    /Calibri-Bold
    /Calibri-BoldItalic
    /Calibri-Italic
    /Calibri-Light
    /Calibri-LightItalic
    /CFangSongHK-Light
    /CFangSongHKS-Light
    /CHei2HK-Bold
    /CHei2HKS-Bold
    /CHei2HKS-Xbold
    /CHei2HK-Xbold
    /CHei3HK-Bold
    /CHei3HKS-Bold
    /CHeiHKS-UltraBold
    /CHeiHK-UltraBold
    /CKanHKS-Xbold
    /CKanHK-Xbold
    /CPo3HK-Bold
    /CPo3HKS-Bold
    /CPoHK-Bold
    /CPoHKS-Bold
    /CSong3HK-Medium
    /CSong3HKS-Medium
    /CSuHK-Medium
    /CSuHKS-Medium
    /CXingHK-Medium
    /CXingHKS-Medium
    /CXingKaiHK-Bold
    /CXingKaiHKS-Bold
    /CXLiHK-Medium
    /CXLiHKS-Medium
    /CXYaoHKS-Medium
    /CYuen2HKS-Light
    /CYuen2HKS-SemiBold
    /CYuen2HKS-Xbold
    /CYuenHK-SemiMedium
    /DFBangShuStd-W8
    /DFBiaoKaiShuStd-W5
    /DFBiaoSongStd-W4
    /DFCaiDaiStd-W7
    /DFDouDouStd-W3
    /DFDouDouStd-W5
    /DFFangSongStd-W2
    /DFFangSongStd-W4
    /DFFangSongStd-W6
    /DFFangYuanStd-W7
    /DFGangBiStd-W2
    /DFGirlStd-W3
    /DFGirlStd-W5
    /DFGirlStd-W7
    /DFGuYinStd-W5
    /DFHaiBaoStd-W12
    /DFHaiBaoStd-W9
    /DFHeiStd-W12
    /DFHeiStd-W3
    /DFHeiStd-W5
    /DFHeiStd-W7
    /DFHeiStd-W9
    /DFHuaZongStd-W5
    /DFHuiZongStd-W5
    /DFJinWenStd-W3
    /DFKaiShu-SB-Estd-BF
    /DFKaiShuStd-W3
    /DFKaiShuStd-W5
    /DFKaiShuStd-W7
    /DFKaiShuStd-W9
    /DFKangKaiStd-W5
    /DFKanTingLiuStd-W9
    /DFKuoTaiBeiStd-W4
    /DFLianLianStd-W2
    /DFLianLianStd-W4
    /DFLiHeiStd-W3
    /DFLiHeiStd-W5
    /DFLiHeiStd-W7
    /DFLiKaiShuStd-W5
    /DFLiKingHeiStd-W8
    /DFLiShuStd-W3
    /DFLiShuStd-W5
    /DFLiShuStd-W7
    /DFLiSongStd-W3
    /DFLiSongStd-W5
    /DFLiSongStd-W7
    /DFLiuLiStd-W5
    /DFLiuLiStd-W7
    /DFLiuXianStd-W3
    /DFLiuYeStd-W3
    /DFLiYuanStd-W7
    /DFLiYuanStd-W8
    /DFLungMenStd-W9
    /DFMingStd-W12
    /DFMingStd-W3
    /DFMingStd-W5
    /DFMingStd-W7
    /DFMingStd-W9
    /DFMoStd-W9
    /DFNewChuanStd-W5
    /DFOYangXunStd-W5
    /DFPOP1Std-W5
    /DFPOP1Std-W7
    /DFPOP1Std-W9
    /DFPOP2Std-W9
    /DFPOP3Std-W12
    /DFPuDingStd-W12
    /DFPuDingStd-W7
    /DFShiYiStd-W5
    /DFSoZingStd-W3
    /DFSuMoStd-W12
    /DFTanKaiStd-W5
    /DFTanLiStd-W5
    /DFTanLiStd-W7
    /DFTanLiStd-W9
    /DFTieXianStd-W3
    /DFTongTongStd-W3
    /DFWaWaStd-W5
    /DFWaWaStd-W7
    /DFWeiBeiStd-W7
    /DFWZMingStd-W4
    /DFXingKaiStd-W5
    /DFXingShuStd-W5
    /DFYanKaiStd-W5
    /DFYanKaiStd-W7
    /DFYanKaiStd-W9
    /DFYaYiStd-W6
    /DFYeaSongStd-W9
    /DFYingHeiStd-W7
    /DFYuanStd-W12
    /DFYuanStd-W3
    /DFYuanStd-W5
    /DFYuanStd-W7
    /DFYuanStd-W8
    /DFYuanStd-W9
    /DFYuanYuanStd-W2
    /DFYuanYuanStd-W4
    /DFZongKaiStd-W7
    /DFZongYiStd-W5
    /DFZongYiStd-W7
    /DFZongYiStd-W9
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /FrankRuehl
    /Gabriola
    /Garamond
    /Garamond-Bold
    /Garamond-Italic
    /GiddyupStd
    /HoboStd
    /Impact
    /LetterGothicStd
    /LetterGothicStd-Bold
    /LetterGothicStd-BoldSlanted
    /LetterGothicStd-Slanted
    /LithosPro-Black
    /LithosPro-Regular
    /MBeiHK-Bold
    /MBitmapRoundHK-Light
    /MBitmapSquareHK-Light
    /MCuteHK-Light
    /MCuteHKS-Light
    /MDynastyHKS-Xbold
    /MDynastyHK-Xbold
    /MElleHK-Medium
    /MElleHKS-Medium
    /MesquiteStd
    /MGentleHK-Light
    /MGentleHKS-Light
    /MHeiHK-Bold
    /MHeiHK-Light
    /MHeiHK-Medium
    /MHeiHKS-Bold
    /MHeiHKS-Light
    /MHeiHKS-Medium
    /MHeiHKS-Xbold
    /MHeiHK-Xbold
    /MHGHagoromoTHK-Light
    /MHGHagoromoTHK-Medium
    /MHGKyokashotaiTHK-Light
    /MHGReithicTHK-Light
    /MingLiU
    /MingLiU-ExtB
    /Ming-Lt-HKSCS-ExtB
    /Ming-Lt-HKSCS-UNI-H
    /MinionPro-Bold
    /MinionPro-BoldCn
    /MinionPro-BoldCnIt
    /MinionPro-BoldIt
    /MinionPro-It
    /MinionPro-Medium
    /MinionPro-MediumIt
    /MinionPro-Regular
    /MinionPro-Semibold
    /MinionPro-SemiboldIt
    /MKaiHK-Medium
    /MKaiHK-SemiBold
    /MKaiHKS-Medium
    /MKaiHKS-SemiBold
    /MLiHK-Bold
    /MLiHKS-Bold
    /MLingWaiFHK-Light
    /MLingWaiPHK-Light
    /MMarkerHK-Bold
    /MMarkerHKS-Bold
    /MNgaiHK-Bold
    /MNgaiHKS-Bold
    /Modern-Regular
    /MongolianBaiti
    /MonotypeCorsiva
    /MoolBoran
    /MQingHuaHKS-Xbold
    /MQingHuaHK-Xbold
    /MS-Gothic
    /MS-Mincho
    /MS-PGothic
    /MS-PMincho
    /MSReferenceSansSerif
    /MSReferenceSpecialty
    /MS-UIGothic
    /MSungHK-Bold
    /MSungHK-Light
    /MSungHK-Medium
    /MSungHKS-Bold
    /MSungHKS-Light
    /MSungHKS-Medium
    /MSungHKS-Xbold
    /MSungHK-Xbold
    /MWindyHK-Bold
    /MWindyHKS-Bold
    /MYoungHK-Medium
    /MYoungHKS-Medium
    /MYoungHKS-Xbold
    /MYoungHK-Xbold
    /MyriadArabic-Bold
    /MyriadArabic-BoldIt
    /MyriadArabic-It
    /MyriadArabic-Regular
    /MyriadHebrew-Bold
    /MyriadHebrew-BoldIt
    /MyriadHebrew-It
    /MyriadHebrew-Regular
    /MyriadPro-Bold
    /MyriadPro-BoldCond
    /MyriadPro-BoldCondIt
    /MyriadPro-BoldIt
    /MyriadPro-Cond
    /MyriadPro-CondIt
    /MyriadPro-It
    /MyriadPro-Regular
    /MyriadPro-Semibold
    /MyriadPro-SemiboldIt
    /MYuenHK-Light
    /MYuenHK-Medium
    /MYuenHK-SemiBold
    /MYuenHKS-Light
    /MYuenHKS-SemiBold
    /MYuenHKS-Xbold
    /MYuenHK-Xbold
    /MYuppyHK-Medium
    /NuevaStd-Bold
    /NuevaStd-BoldCond
    /NuevaStd-BoldCondItalic
    /NuevaStd-Cond
    /NuevaStd-CondItalic
    /NuevaStd-Italic
    /OCRAStd
    /OldEnglishTextMT
    /OratorStd
    /OratorStd-Slanted
    /PoplarStd
    /PrestigeEliteStd-Bd
    /RosewoodStd-Regular
    /SourceHanSansTWHK-Bold
    /SourceHanSansTWHK-ExtraLight
    /SourceHanSansTWHK-Heavy
    /SourceHanSansTWHK-Light
    /SourceHanSansTWHK-Medium
    /SourceHanSansTWHK-Normal
    /SourceHanSansTWHK-Regular
    /StencilStd
    /SymbolMT
    /TektonPro-Bold
    /TektonPro-BoldCond
    /TektonPro-BoldExt
    /TektonPro-BoldObl
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /TraditionalArabic
    /TraditionalArabic-Bold
    /TrajanPro-Bold
    /TrajanPro-Regular
    /Webdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /Wingdings-Regular
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 100
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.20000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 100
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.19000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /AntiAliasMonoImages true
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 300
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 100
  /MonoImageDepth 8
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /FlateEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /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 (Japan Color 2001 Coated)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (JC200103)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
>
    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e5c4f5e55663e793a3001901a8fc775355b5090ae4ef653d190014ee553ca901a8fc756e072797f5153d15e03300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for on-screen display, e-mail, and the Internet.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>
>
    /HRV <>
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020d654ba740020d45cc2dc002c0020c804c7900020ba54c77c002c0020c778d130b137c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor weergave op een beeldscherm, e-mail en internet. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc87a25e55986f793a3001901a904e96fb5b5090f54ef650b390014ee553ca57287db2969b7db28def4e0a767c5e03300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
  >>
  /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 (Japan Color 2001 Coated)
      /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 /UseName
      /PageMarksFile /JapaneseWithCircle
      /PreserveEditing false
      /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 [72 72]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




