
 

 

ᭀ䇋䯙䇏᳿义ⱘܡ䋷ᴵℒ        ㄀ 1 义 

ᅫ⬇࡯ࡼᅫ⬇࡯ࡼᅫ⬇࡯ࡼᅫ⬇࡯ࡼ˄˄˄˄市市建提未提市市建提未提市市建提未提市市建提未提˅˅̟˅̟˅̟̟ 业业业业

--------䕀ൟ䏃Ϟ⿃ᵕ᥶㋶䕀ൟ䏃Ϟ⿃ᵕ᥶㋶䕀ൟ䏃Ϟ⿃ᵕ᥶㋶䕀ൟ䏃Ϟ⿃ᵕ᥶㋶ 

 

 

 

ᨬ㽕ᨬ㽕ᨬ㽕ᨬ㽕业业业业

ᨽᠬ㸠ϮԢ๲䭓⦃๗ϟˈ݀ৌձ䴴㾘῵੠ᡔᴃӬ࢓ˈᏖഎ

ӑ乱䖯ϔℹᠽ໻ˈѻક㒧ᵘⱘ䇗ᭈгՓ݀ৌ㛑໳ֱᣕ೼䆹乚ඳ

Ⲝ߽㛑࡯ⱘ෎ᴀ〇ᅮˈ䖭ᇚЎ݀ৌⱘ乎߽䕀ൟᦤկ㡃དᴵӊǄ个

䗮ᴎϮࡵϞˈ݀ৌࡴ໻њᇍ೑ݙᅶ᠋੠ᮄ݈Ꮦഎⱘᓔথ࡯

ᑺˈ䱣ⴔ⃻㕢㒣⌢ⱘད䕀ˈ݊ᇍᠿ䲾ᴎǃ䰸䲾ᴎǃࡆ㤝ᴎㄝ䗮

ᴎ࡯ࡼѻકⱘ䳔∖ᇚᖿ䗳๲ࡴǄϝ䕂䔺Ϯࡵгҡ᳝݋䕗໻ⱘᏖ

എぎ䯈ˈ݀ৌᰃᇥ᭄㛑໳ⷨথϝ䕂䔺ϧ⫼থࡼᴎⱘ݀ৌПϔǄ个

݀ৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎ㸠ϮǄ೼ᇣൟݰᴎϞᅲ⦄Ꮒᓖ࣪ˈᢝᓔ

Ϣӫ໮ゲѝ㗙ⱘ䎱⾏ˈ໮Ͼѻક᳾ᴹᇚᡩᬒᏖഎ˗݀ৌ᳝ᳯ䞡

ਃᇍϰ䞥݀ৌⱘᬊ䌁ˈҢ㗠䖯ܹЁ໻ൟ催ッݰᴎᏖഎˈᅲ⦄ݰ

ᴎѻϮछ㑻ǄᎺᏜٙ䖲䫕㧹䫔ଂৢ᳡ࡵ㔥㒰߱ℹᅲ⦄њ৥⣀ゟ

㄀ϝᮍ᳡ࡵᑇৄⱘ䕀ൟǄ݊䫔ଂッϢࠊ䗴↉Ⳍ㒧ড়ˈ᳝ࡽѢᔶ

៤݀ৌ೼ݰᴎ㸠ϮⱘⱘゲѝӬ࢓ˈ᥼݀ࡼৌ៤ࡳ䕀ൟǄ个

䗮䖛খ㙵ढᅝ໽䆮⾥ᡔ݀ৌˈϢ᳝݋ᬓᑰ㚠᱃ⱘ䞡ᑚϸ∳

㟾ぎѻϮᡩ䌘䲚ಶᑊ߫៤Ў䆹݀ৌⱘ㄀Ѡ໻㙵ϰˈ⬅ℸᓔྟᏗ

ሔ䗮㟾ѻϮˈᑊ៤Ў᳔ᮽ⍝䎇ѻϮࠡッϮࡵⱘᇥ᭄݀ৌПϔǄ

䞡ᑚഄऎ䗮㟾ѻϮ䍄೼ৠ㸠ࠡ߫ˈ݀ ৌ᳝ᳯ䕗ᮽᅲ⦄ҢЁফⲞǄ

݊᳾ᴹৃ㛑খϢ䆹乚ඳⱘ䌘ᴀ䖤԰Ǆ个

Ӵ㒳ЏϮԢ䗋צ䘐݀ৌ䕀ൟˈ㱑✊䴶Ј䕗໻ⱘϡ⹂ᅮᗻˈ

Ԛ೼᠔᥶㋶ⱘᶤϔ៪໮Ͼ乚ඳ᳾ᴹߎ⦄さ⸈ᗻ䖯ሩⱘৃ㛑ᗻϢ

Пᑊᄬˈᑊৃ㛑๲݀ࡴৌⱘџӊᗻᡩ䌘ᴎӮǄ个

Ⲝ߽乘⌟Ⲝ߽乘⌟Ⲝ߽乘⌟Ⲝ߽乘⌟˖̟̟̟೼㧹ᬊ๲䗳߿ߚЎ 映化ǃ引按化ǃ引师化ⱘ؛䆒ϟˈ乘

⌟݀ৌ 性师引截-性师引援 ᑈ 独P能 ࠄ䖒߿ߚ 师尤意意ǃ师尤意操ǃ师尤意未 ᇍᑨˈܗ

Ⳃࠡ㙵ӋⱘᏖⲜ⥛ 引按ǃ引意尤截ǃ引性尤操 㒭ќĀ๲ᣕā䆘㑻Ǆ个ˈס

亢䰽ᦤ⼎亢䰽ᦤ⼎亢䰽ᦤ⼎亢䰽ᦤ⼎˖̟̟̟䗮ᴎᅶ᠋ऩϔ亢䰽ˈ೑ݙᏖഎᓔᢧǃ⍋໪Ꮦഎ

໡㢣ԢѢ乘ᳳˈᑊ䌁ⱘϡ⹂ᅮᗻǄ个

 

 

 

市市1696主要市市1696主要市市1696主要市市1696主要჆⩢ߊߗ჆⩢ߊߗ჆⩢ߊߗ჆⩢ߊߗ评评评评䃳㏖䃳㏖䃳㏖䃳㏖喚喚喚喚෍ᠰ෍ᠰ෍ᠰ෍ᠰ主主主主

ͪ㺰᪟ᢝͪ㺰᪟ᢝͪ㺰᪟ᢝͪ㺰᪟ᢝ主主主主

㗐⺗Цᵫ㐌ᄨ㗐⺗Цᵫ㐌ᄨ㗐⺗Цᵫ㐌ᄨ㗐⺗Цᵫ㐌ᄨ////Ⱗᄨጱ౩㶗⣟Ⱗᄨጱ౩㶗⣟Ⱗᄨጱ౩㶗⣟Ⱗᄨጱ౩㶗⣟喈喈喈喈%%%%喉喉喉喉主主主主

1Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜ 3Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜ 12Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜Ͼ᳜ 

0.10/0.05 0.23/0.07 0.30/0.16 

ᘏ㙵ᴀ 1145026920.000 

⌕䗮 A㙵 1145026920.000 

䖥 3᳜᮹ഛ៤Ѹ䞣 10031902.322 

 

ͪ㺰㗐͋ͪ㺰㗐͋ͪ㺰㗐͋ͪ㺰㗐͋主主主主

䞡ᑚᅫ⬇催䗳㠛ᓔথ᳝䰤݀ৌ䞡ᑚᅫ⬇催䗳㠛ᓔথ᳝䰤݀ৌ䞡ᑚᅫ⬇催䗳㠛ᓔথ᳝䰤݀ৌ䞡ᑚᅫ⬇催䗳㠛ᓔথ᳝䰤݀ৌ 20.103642 

㽓㮣೑啭ᅲϮ᳝䰤݀ৌ㽓㮣೑啭ᅲϮ᳝䰤݀ৌ㽓㮣೑啭ᅲϮ᳝䰤݀ৌ㽓㮣೑啭ᅲϮ᳝䰤݀ৌ 18.111775 

Ꮊᅫ⬇Ꮊᅫ⬇Ꮊᅫ⬇Ꮊᅫ⬇ 2.113924 

 

㗐Ц㶗⣟㗐Ц㶗⣟㗐Ц㶗⣟㗐Ц㶗⣟

主

ᔰ主主主主ߗधڛᔰߗधڛᔰߗधڛᔰߗधڛ

  

  
 

 

㓪䕥˖䶽ᔺ᭠个

⬉䆱˖师意引引-援援师师援意映引个

ᠻϮ䆕к˖能师截师师按引引师映师师师引个

    ᡹ਞ᮹ᳳ˖心市建4-市4-心未 ᯳ᳳѠ 
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Ⳃᔩ业

建将݀ৌⳂࠡ㒣㧹⢊މ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业恢业

心将݀ৌᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵᇚ෎ᴀ〇ᅮ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业4业

恢将ݰᴎϮࡵᰃ᳾ᴹⳟ⚍业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业指业

恢将建 䗮ᴎϮࡵ๲䭓ৃᳯᘶ໡业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业指业

业业恢将心 䴶Ј㡃དⱘᏖഎ⦃๗业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业提业ࡵᴎϮݰ

恢将恢 ݀ৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎϮࡵ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业摩业

4将Ꮧሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵˈᦤछԄؐ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业星业

指将໮⾡᥾ᮑᦤछᏖഎֵᖗ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业星业

提将݀ৌԄؐ੠ᡩ䌘ᓎ䆂业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业未业

摩将亢䰽ߚᵤ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业未业

星将ᣛᷛߚᵤ业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业建市业

未将᡹㸼乘⌟业将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将将业建市业
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业业业业

݀ৌӴ㒳ϮࡵЎᨽᠬ䔺࡯ࡼ੠䗮ᴎ࡯ࡼѻકˈ݊ᨽᠬ䔺থࡼᴎᏖഎӑ乱೑ݙऴ᳝⥛㄀ϔǄ䖥ᑈᴹˈ݀

ৌമᣕ໪ᓊᓣথሩ៬⬹ˈ䗤⏤ࡴ໻࡯ᑺ෍㚆ᮄ݈Ϯࡵˈ䖯㸠៬⬹䕀ൟˈ䖯ܹњ䞥㵡੠䗮⫼㟾ぎ乚ඳˈᑊ෍

㚆њ⬉࡯ࡼࡼǃ≑䔺䳊䚼ӊǃ໻ൟݰϮᴎẄㄝټ໛乍ⳂǄ个

៥೑ᨽᠬ䔺㸠Ϯ䖥ᑈᏖഎ䗤⏤㧢㓽ˈফℸᕅડˈ݀ৌ㧹Ϯᬊܹ䖯ܹᖂ๲䭓ᯊᳳˈⲜ߽㛑࡯䗤ᑈϟ⒥Ǆ

ЎᑨᇍᏖഎব࣪ˈ݀ৌ䗤ᑈ䰡Ԣњᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵ↨՟ˈ㗠ࡴ໻њϢॳ᳝ϮࡵᡔᴃϞⳌ䖥ⱘ䗮ᴎǃݰ⫼

ᴎẄϮࡵⱘᡩܹˈℸ໪ˈ性师引意 ᑈ݀ৌখ㙵њ࣫Ҁढᅝ໽䆮݀ৌˈ⬅ℸᓔྟᏗሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵˈҹঞ៤ゟњ

ᇣ乱䌋ℒ݀ৌˈ䖯ܹњ䞥㵡乚ඳǄ݀ৌ䕀ൟⱘℹӤᓔྟࡴᖿǄ个

 

෍෍෍෍ 1111ġġġġ٤ഓ࿯ೌۤॆࡊ৑ຏ٤ܡഓ࿯ೌۤॆࡊ৑ຏ٤ܡഓ࿯ೌۤॆࡊ৑ຏ٤ܡഓ࿯ೌۤॆࡊ৑ຏܡ补补补补

 

䌘᭭ᴹ⑤˖㘮⑤᭄᥂ 

 

෍෍෍෍ 2222ġġġġ٤ഓ࿴ॆટॏຏ٤ܡഓ࿴ॆટॏຏ٤ܡഓ࿴ॆટॏຏ٤ܡഓ࿴ॆટॏຏܡ补补补补

 

䌘᭭ᴹ⑤˖㘮⑤᭄᥂ 

建将建将建将建将݀ৌⳂࠡ㒣㧹⢊݀މৌⳂࠡ㒣㧹⢊݀މৌⳂࠡ㒣㧹⢊݀މৌⳂࠡ㒣㧹⢊މ业业业业
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෍෍෍෍ 3333ġġġġ٤ഓСଶ٤ٲࠒഓСଶ٤ٲࠒഓСଶ٤ٲࠒഓСଶٲࠒ补补补补

 

䌘᭭ᴹ⑤˖㘮⑤᭄᥂ 

 

 

ফ㒣⌢⦃๗ǃ⍜䌍छ㑻੠䰤ᨽᬓㄪㄝ಴㋴㓐ড়ᕅડˈ៥೑ᨽᠬ䔺㸠Ϯ䫔ଂᭈԧ䖯ܹᣕ㓁Ԣ䗋ᳳǄゲѝ

ᴎ䫔ࡼǄ೼䖥ϝᑈ㸠Ϯ䖲㓁ϟ⒥Ёˈ݀ৌᨽᠬথ࢓ৌ䲚Ё䍟݀࢓৥啭༈੠Ӭ⦃ߎПϟˈ㸠ϮᏖഎӑ乱࠻ࡴ

ଂֱᣕњᯢᰒ催Ѣ㸠Ϯⱘ๲䗳Ǆ׳߁ᡔᴃᅲ࡯ˈ݀ৌЏࡼ䇗ᭈথࡼᴎѻક㒧ᵘˈᓔথњ໻ᥦ䞣থࡼᴎ੠ϝ

䕂䔺ϧ⫼থࡼᴎㄝᮄѻકǄ݊໻ᥦ䞣থࡼᴎ䖥ϸᑈ߿ߚ๲䭓њ 未尤按化੠ 引性尤操按化ˈϝ䕂䔺থࡼᴎ 性师引意 ᑈৠ↨

๲䭓 截尤意化ˈѠ㗙೼থࡼᴎϮࡵЁⱘऴ↨ᦤछǄℸ໪ˈ݀ৌ⬉࡯ࡼࡼѻકᓔྟ䖯ܹ㾘῵䫔ଂˈ᳝ᳯ៤Ўথࡼ

ᴎ݀ৌ᳾ᴹᮄⱘⲜ߽๲䭓⚍Ǆ个

೼ᨽᠬ㸠ϮԢ๲䭓⦃๗ϟˈ݀ৌձ䴴㾘῵੠ᡔᴃӬ࢓ˈ೼䆹乍ϮࡵϞ㧹ᬊ෎ᴀ〇ᅮˈᑊϨ↯߽⥛䖬᳝

᠔ᦤछǄ៥Ӏ䅸Ў݀ৌ᳾ᴹҡ㛑໳ֱᣕ㧹Ϯᬊܹ੠䆹ϮࡵⲜ߽㛑࡯ⱘ෎ᴀ〇ᅮˈ䖭ᇚЎ݀ৌⱘ乎߽䕀ൟᦤ

կ㡃དᴵӊǄ个

个

个

个

个

个

个

个

个

个

个

个

个

个

心将心将心将心将݀ৌᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵᇚ෎ᴀ〇ᅮ݀ৌᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵᇚ෎ᴀ〇ᅮ݀ৌᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵᇚ෎ᴀ〇ᅮ݀ৌᨽᠬ䔺থࡼᴎϮࡵᇚ෎ᴀ〇ᅮ业业业业
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个

෍෍෍෍ 4444ġġġġ٤ഓ੩෡к໻ྜণ෈ԙสஜ٤ܤഓ੩෡к໻ྜণ෈ԙสஜ٤ܤഓ੩෡к໻ྜণ෈ԙสஜ٤ܤഓ੩෡к໻ྜণ෈ԙสஜܤ补补补补

 

䌘᭭ᴹ⑤˖Ё≑ण ݀ৌ݀ਞ 

 

个

䗮ᴎᣛ䗮⫼࡯ࡼᴎẄѻકˈࣙᣀ䗮⫼࡯ࡼѻક੠䗮⫼㒜ッѻકˈ݊Ё㒜ッѻકЏ㽕ࣙᣀথ⬉ᴎ㒘ǃݰ

ϮᴎẄǃುᵫᴎẄ੠ᇣൟᎹ⿟ᴎẄǄ݀ৌϟሲⱘᅫ⬇䗮⫼࡯ࡼᴎẄ݀ৌᰃ೑᳔ݙ໻ⱘ䗮⫼࡯ࡼѻકկᑨଚ

Пϔˈ䖥ᑈࡴ໻њᇍ䗮⫼㒜ッѻકᇸ݊ᰃݰϮᴎẄⱘϮࡵᡩܹ੠݇⊼࡯ᑺǄ个

3.1 䗮ᴎϮࡵ๲䭓ৃᳯᘶ໡䗮ᴎϮࡵ๲䭓ৃᳯᘶ໡䗮ᴎϮࡵ๲䭓ৃᳯᘶ໡䗮ᴎϮࡵ๲䭓ৃᳯᘶ໡ 

䗮⫼࡯ࡼѻકϮࡵϞˈ݀ৌЏ㽕ձ䌪㕢೑ 端航爆 ݀ৌⱘ䞛䌁ˈᅶ᠋䕗ЎऩϔǄ性师引意 ᑈফ㕢೑⇨׭ব࣪ㄝ

Ꮦഎᕅડ 端̍航爆 ݀ৌ䞛䌁䞣໻ᐙޣᇥᇍ݀ৌѻ⫳䋳䴶ᕅડǄ䩜ᇍᅶ᠋ऩϔ亢䰽ˈ݀ৌࡴ໻њᇍ೑ݙᅶ᠋੠ᮄ

݈Ꮦഎⱘᓔথ 性̍师引意 ᑈ݀ৌ䆹ϸϾ㒚ߚᏖഎ߿ߚ๲䭓њ 截性尤未化੠ 意按尤性化Ǆ⬅Ѣܼ⧗䗮⫼࡯ࡼѻકᏖഎҹ⃻㕢

ЎЏˈ೑ݙӕϮ೼⫳ѻϞ݋໛ᡔᴃ੠៤ᴀⱘⳌᇍӬ࢓ˈ䱣ⴔ⃻㕢㒣⌢ⱘད䕀ˈ݊ᇍᠿ䲾ᴎǃ䰸䲾ᴎǃࡆ㤝

ᴎㄝ䗮ᴎ࡯ࡼѻકⱘ䳔∖ᇚᖿ䗳๲ࡴǄ个

঺໪ˈϝ䕂ᨽᠬ䔺Ꮦഎ˄৿ߎষ䳔∖˅ᣕ㓁催Ѣᨽᠬ䔺㸠Ϯᭈԧ๲䗳ˈᰃᨽᠬ䔺㸠ϮЁ催๲䭓ⱘ㒚ߚ

ᄤ㸠ϮǄ性师引师 ᑈ៥೑ϝ䕂䔺ֱ᳝䞣໻㑺 未师师 ϛ䕚ˈḍ᥂䫔ଂ᭄᥂Ԅ䅵ˈ䖥ϝᑈ↣ᑈᮄ๲㑺 性师师 ϛ䕚Ǆ性师引意

ᑈ៥೑ජ䬛࣪⥛Ў 按意尤截化ˈҹℸԄㅫݰᴥᆊᒁ໻㑺 引尤按 ғ᠋˄截 Ҏ属᠋˅ˈᣝ✻↣ 按 ᠋ 引 䕚ϝ䕂䔺⌟ㅫˈ೑

佅੠ᄬ䞣໻㑺ᑨЎݙ 意师师师 ϛ䕚ˈ䕗Ⳃࠡⱘֱ᳝䞣䖬᳝ϔסⱘᦤछぎ䯈Ǆ঺໪ˈ⬅Ѣϝ䕂䔺ᑨ⫼ⱘ⡍⅞ᗻˈ

៥೑ϝ䕂䔺ᡔᴃϞᢹ᳝䕗໮ⱘॳ߯ᗻˈ៥೑೼䆹乚ඳⱘ㓐ড়ᡔᴃ∈ᑇܼ᳝݋⧗乚ܜⱘഄԡˈᮄ݈Ꮦഎᇍ៥

೑ϝ䕂䔺ⱘߎষ䳔∖䕗ЎᯎⲯǄϝ䕂䔺থࡼᴎ಴݊ᗻ㛑ⱘ⡍⅞ˈা᳝ᇥ᭄ӕϮ݋໛ϝ䕂䔺ϧ⫼থࡼᴎⱘⷨ

থ੠ࠊ䗴㛑࡯ˈ݀ৌᰃ݊ЁПϔǄḍ᥂݀ৌ݀ਞˈⳂࠡ೼ᓎⱘϝ䕂䔺ϧ⫼থࡼᴎ乍Ⳃˈᇚ೼ 性师引截 ᑈࡴᖿᓎ

䆒䗳ᑺǄ೼Ꮦഎ໡㢣੠ѻક㒧ᵘ䇗ᭈϟˈ݀ৌ䗮⫼࡯ࡼѻકߎষϮ᳝ࡵᳯ䞡ಲ๲䭓Ǆ个

个

恢恢恢恢将将将将ݰᴎϮࡵᰃ᳾ᴹⳟ⚍ݰᴎϮࡵᰃ᳾ᴹⳟ⚍ݰᴎϮࡵᰃ᳾ᴹⳟ⚍ݰᴎϮࡵᰃ᳾ᴹⳟ⚍业业业业
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෍෍෍෍ 5555ġġġġసঢ়кᆐ໻ྜ႙മၙغဟ੩෡ჼ඘సঢ়кᆐ໻ྜ႙മၙغဟ੩෡ჼ඘సঢ়кᆐ໻ྜ႙മၙغဟ੩෡ჼ඘సঢ়кᆐ໻ྜ႙മၙغဟ੩෡ჼ඘补补补补

个

䌘᭭ᴹ⑤˖Ё≑ण 

3.2  䴶Ј㡃དⱘᏖഎ⦃๗䴶Ј㡃དⱘᏖഎ⦃๗䴶Ј㡃དⱘᏖഎ⦃๗䴶Ј㡃དⱘᏖഎ⦃๗ࡵᴎϮݰࡵᴎϮݰࡵᴎϮݰࡵᴎϮݰ

៥೑ݰᴥ䭓ᳳᅲ㸠ᆊᒁ㘨ѻᡓࣙݰˈࠊϮ⫳ѻ䭓ᳳ໘Ѣ䳊ᬷ⢊ᗕˈϢПⳌᇍᑨⱘݰϮᴎẄ࣪∈ᑇϢݰ

Ϯথ䖒೑ᆊᄬ೼Ꮌ໻Ꮒ䎱ˈⳂࠡ໘Ѣ 按师-援师化ˈ㗠ݰϮথ䖒೑ᆊ䖒ࠄ 映师-引师师化Ǆৠᯊ⬅Ѣऩ㒃ݰϮ⫳ѻᬊܹ

∈ᑇ䕗Ԣˈݰᴥໂ࡯ࡼࢇ໻䞣䖯ජࡵᎹˈ䗴៤ݰᴥ࡯ࢇ㔎У⦄䈵Ϲ䞡Ǆ঺ϔᮍ䴶ˈ៥೑⹂ゟњݰϮ⦄ҷ࣪

ⳂᷛˈᦤߎњݰϮ㒣㧹䲚㑺࣪ǃ䗖ᑺ㾘῵࣪ǃᴎẄ࣪ⱘ㽕∖Ǆ㗠䖥ᑈᴹೳഄ⌕䕀ᬓㄪ᥼㸠࡯ᑺࡴ໻ˈЎ๲

Ϯ⫳ѻⱘᬜ⥛ˈϢϞ䗄ݰϮᴎẄ࣪ৃҹ໻໻ᦤ催ݰ㾷ᬒᦤկњᮄⱘᴵӊǄ㗠࡯ࡼࢇᴥݰᬊܹ䗨ᕘ੠⇥ݰࡴ

ᚙމℷⳌ䗖ᑨǄᬓㄪሖ䴶ˈ៥೑ᇍݰϮᴎẄ䌁㕂ᅲ㸠㸹䌈ᬓㄪˈ㸹䌈࡯ᑺ䗤ᑈࡴ໻Ǆ性师师截 ᑈࠄ 性师引意 ᑈˈЁ

༂䋶ᬓᇍݰᴎⱘ㸹䌈䌘䞥Ң 师尤操 ғܗ๲䭓ࠄ 性引援 ғܗˈ๲䭓њ 意师师 ໮סǄ೼ᔧࠡᇍĀāϝݰĀⱘᬓㄪ⦃๗

ϟˈݰᴎ㸹䌈࡯ᑺ᳝ᳯ㒻㓁ᦤ催Ǆ个

个

ζζζζ 1111ġġġġแڳ૊ྜݯ໠ܤഃ଼แڳ૊ྜݯ໠ܤഃ଼แڳ૊ྜݯ໠ܤഃ଼แڳ૊ྜݯ໠ܤഃ଼补补补补

补 2003ભ 2009ભ补补

૊ᆴ๞ٖᄵೌᆘݯۦ໠ܤഃ଼补补 32.5%  49.1%  

补补ٖݯ 47%  66%  

ό补补ݯ 27%  41%  

补补ೌݯ 19%  35%  

᭄᥂ᴹ⑤˖ݰϮ䚼㔥キ 

 

个

个

个

个

个

个
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෍෍෍෍ 6666ġġġġ૊ݯϠඬॏէћ༣ඔغ૊ݯϠඬॏէћ༣ඔغ૊ݯϠඬॏէћ༣ඔغ૊ݯϠඬॏէћ༣ඔغďďďď࿁၍࿁၍࿁၍࿁၍ĐĐĐĐ补补补补

个

䌘᭭ᴹ⑤˖Ё೑ݰϮᴎẄᎹϮᑈ䡈 䋶䖒ⷨお 

3.3 ݀ৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎϮ݀ࡵৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎϮ݀ࡵৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎϮ݀ࡵৌ⿃ᵕᏗሔݰᴎϮࡵ 

৥⦃ߎϮᴎẄ࣪⿟ᑺϢথ䖒೑ᆊ᳝ⴔᎼ໻Ꮒ䎱ˈѠᰃ䳔∖ϞݰᴎᏖഎ⦄⢊ᄬ೼ҹϟ⡍⚍˖ϔᰃ៥೑ݰ

ᖂᇣൟ˄फᮍᏖഎ˅੠໻ൟ催ッݰᴎϸッথሩⱘ䍟࢓˄࣫ᮍᏖഎ˅̍ ϝᰃᇣൟݰᴎ㸠Ϯৠ䋼࣪䕗ЎϹ䞡ˈ㗠

໻ൟ催ッݰᴎϢܜ䖯೑ᆊᄬ೼䕗໻Ꮒ䎱Ǆ个

݀ৌᏆ㒣Ў㾷އᇣൟݰᴎৠ䋼࣪䯂乬ˈϢゲѝ㗙ᢝᓔ䎱⾏ˈ݀ৌ㘨ড়ᛣ໻߽ܜ䖯ݰᴎࠊ䗴ଚᏈ䋱⨲݀

ৌ៤ゟ䞡ᑚᅫ⬇Ꮘ䋱䫤ᢪᢝᴎࠊ䗴᳝䰤݀ৌˈ性师引意 ᑈᓔྟᡩܹ䖤㧹ˈⳂࠡᏆ෎ᴀᅠ៤ᇣൟ㘨ড়ᬊࡆᴎǃᇣ

ൟᢪᢝᴎǃ῵ഫ࣪໮ࡳ㛑ݰ⫼ᴎẄㄝѻકⱘⷨথ䆩ѻǄᛣ໻߽Ꮘ䋱⨲݀ৌᴀ䑿ϧϮⷨথЁᇣൟݰᴎˈ݊ѻ

ક䘡ᏗϪ⬠৘ഄˈᅗⱘᖂ㗩ᴎѻકǃᢪᢝᴎѻકϢᅫ⬇ॳ᳝ѻકᏂᓖᯢᰒǄᮄѻક᳝ࡽѢ݀ৌ䗮ᴎѻક㒧

ᵘⱘϡᮁᅠ୘ҹঞᅶ᠋㒧ᵘⱘᣕ㓁Ӭ࣪Ǆ个

݀ৌᏆ㒣㸼⦄ߎ৥໻ൟ催ッݰᴎ䖯㸠ѻϮछ㑻ⱘ࡯ࡾˈᑊᛣ℆㘨ড়៪ᓩ䖯೑䰙乚ܜⱘ໻ൟݰᴎࠊ䗴ᡔ

ᴃˈ⹂ֱ 性-意 ᑈݙᅠ៤⬅个Ā㊒㒚࣪Ёᇣൟݰᴎā৥ĀЁ催ッ໻ൟݰᴎāⱘѻϮछ㑻Ǆ性师引意 ᑈˈ݀ৌ݀ਞᢳ

ᬊ䌁ݰᴎࠊ䗴ଚϰ䞥≗ᇨ݀ৌˈ㱑✊಴Āᯊᴎ᳾៤❳Āℸ⃵ᬊ䌁㒜ℶˈԚ݀ৌৢᳳ䞡ਃᬊ䌁ⱘৃ㛑ᗻ䕗໻Ǆ

ḍ᥂᡹䘧ˈϰ䞥݀ৌⱘݰᴎᡔᴃЏ㽕ᡔᴃᴹ⑤Ѣⱑ֘㔫ᮃϸᆊ໻ൟݰᴎࠊ䗴ӕϮˈ݊ѻકᏆ㒣䖯ܹ咥啭∳ǃ

ᴎ㸹䌈ⳂᔩǄ性师引截ݰ㩭সㄝݙ ᑈ 引 ᳜ˈ᡹䘧⿄ᅫ⬇䲚ಶᇚ㘨ড়જᇨⒼϰ䞥䲚ಶᓩ䖯ⱑ֘㔫ᮃ໻ൟ催ッݰᴎ

ӕϮܜ䖯ᡔᴃˈ೼݄Ꮂᮄऎᡩ䌘ᓎ䆒໻ൟ催ッݰϮᴎẄࠊ䗴෎ഄǄ截 ᳜ӑ᳔ᮄ݀ਞЁˈ݀ৌ⿄԰ЎЏথ䍋Ҏ

䆒ゟᅫ⬇∛ᱎᡩ䌘෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌˈ᠔៤ゟ݀ৌⱘⳂⱘᰃЎᖿ䗳᥼݀ࡼৌ೼໻ൟݰᴎㄝᮄ݈ѻϮⱘᑊ䌁

䞡㒘ˈᰃ᳾ᴹ݀ৌ䞡㽕ⱘᏖഎ㵡䌘ᑇৄǄ个

䰸೼ݰᴎࠊ䗴ッᡩܹ䌘⑤໪ˈ݀ৌ䖬ࡴᔎњݰᴎ䫔ଂッᓎ䆒Ǆ݀ৌࢳ䲚䌘䞥ᓎ䆒ⱘᎺᏜٙ䖲䫕㧹䫔ଂ

ৢ᳡ࡵ㔥㒰ᭈড়ᅫ⬇䲚ಶ᮫ϟ㒜ッ㧹䫔㔥㒰ˈ⦄Ꮖ೼ܼ೑㣗ೈݙᓎゟњ 截操未 Ͼ䖲䫕䮼ᑫˈ෎ᴀᔶ៤њ㽚Ⲫ

Ꮦǃऎǃও੠е䬛ⱘ㒜ッ䳊ଂ᳡ࡵ⏴䘧ˈ߱ℹᅲ⦄њ৥⣀ゟ㄀ϝᮍ᳡ࡵᑇৄⱘ䕀ൟǄ݀ৌ䫔ଂッⱘ⣀⡍῵

ᓣϢࠊ䗴↉Ⳍ㒧ড়ˈ᳝ࡽѢᔶ៤݀ৌ೼ݰᴎ㸠ϮⱘⱘゲѝӬ࢓ˈ᥼݀ࡼৌ៤ࡳ䕀ൟǄ个
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䗮⫼㟾ぎѻϮᰃ೑ᆊ䞡⚍෍㚆ⱘᮄ݈ѻϮПϔǄ᳒䭓ᳳ⽕䫶䗮⫼㟾ぎѻϮথሩⱘぎඳㅵࠊᏆ㒣ᓔྟᬒ

ᵒˈ৘ഄᬓᑰ㒋㒋ࠊᅮᴀഄⱘ䗮⫼㟾ぎѻϮথሩ㾘ߦˈ೑䰙ⶹৡ䗮㟾亲ᴎࠊ䗴ଚᏆ㒣ᓔྟᇏ∖䖯偏೑ݙⱘ

䗨ᕘǄ个

䳔∖ሖ䴶ˈ៥೑Ꮖ㒣݋໛Ꮌ໻ⱘ┰೼Ꮦഎ䳔∖Ǆ个性师引引 ᑈᑩˈ៥೑䗮⫼㟾ぎӕϮ೼ݠ亲ᴎ 引引性截 ᶊ˄៾

㟇 性师师未 ᑈˈ䗮⫼㟾ぎ఼೼ݠᘏ᭄ 未师师 ᶊˈ性师引师 ᑈ 引师引师 ᶊ Ǆ˅㗠ৠᳳ㕢೑䗮⫼亲ᴎ᭄䞣ै催䖒 性性尤意 ϛᶊˈ

ࠄ䖒߿ߚᣓ໻ǃ▇໻߽Ѯࡴ 意尤引 ϛᶊǃ引尤引 ϛᶊˈᏈ㽓੠फ䴲ᰃ䗮⫼㟾ぎᏖഎᓔথ᳔ᮽⱘᮄ݈Ꮦഎ೑ᆊˈ䗮

㟾亲ᴎֱ᳝䞣гഛ䍙䖛 引ϛᶊǄৠᯊ೑䰙㒣偠㸼ᯢˈᔧҎഛ 用爆P 䖒ࠄ 截师师师 㕢ܗᯊˈ䗮⫼㟾ぎᇚ䖯ܹᖿ䗳থ

ሩ䗮䘧ǄЁ೑԰Ўܼ⧗㄀Ѡ໻㒣⌢ԧˈ性师引引 ᑈܼ೑᳝ 引意 ϾⳕᏖҎഛ 用爆P 䍙䖛 截师师师 㕢ܗǄᣝ✻ܼ⧗ᑇഛ∈

ᑇ善截尤援 ᶊ属ⱒϛҎষ在䅵ㅫˈࠄ 性师性师 ᑈ៥೑䗮⫼㟾ぎ亲ᴎǃⳈछᴎᇚ䍙䖛 引操委师师师 ᶊˈᑈ໡ড়๲䭓⥛䖒䍙䖛

引按化Ǆ㒧ড়᳾ᴹ޴ᑈЁ៥೑䗮㟾ѻϮᇚࡴ䗳থሩⱘᚙމԄㅫˈ᳾ᴹ޴ᑈˈܼ೑৘㉏䗮⫼㟾ぎ亲ᴎᑈ໡ড়๲䭓

⥛᳝ᳯ 性师化ҹϞˈৃҹ乘䅵៥೑䗮㟾ѻϮᇚ䖯ܹ⟚থᓣ๲䭓䰊↉Ǆ个

᥂ 性师引性 ᑈ 引性 ᳜᡹䘧ˈ݀ৌ᥻㙵㙵ϰᅫ⬇ѻϮ䲚ಶϢϸ∳㟾ぎѻϮᡩ䌘䲚ಶǃ佭␃໽⋑䗮⫼㟾ぎ݀ৌ

೼ϸ∳ᮄऎ៤ゟ䞡ᑚ㽓फ亲ᴎࠊ䗴᳝䰤݀ৌˈᇚ೼㽓फऎඳܼ䴶ড়԰ˈᓎゟ䲚䗮㟾೎ᅮ㗐亲ᴎ⫳ѻǃⷨথ

੠᳡ֱࡵ䱰Ўϔԧⱘ䗮㟾ᭈᴎࠊ䗴෎ഄǄ݀ৌ 性师引意 ᑈখ㙵њ࣫Ҁढᅝ໽䆮⾥ᡔ᳝䰤݀ৌˈϢ᳝݋ᬓᑰ㚠᱃

ⱘ䞡ᑚϸ∳㟾ぎѻϮᡩ䌘䲚ಶᑊ߫៤Ў䆹݀ৌⱘ㄀Ѡ໻㙵ϰǄ䖭ϔџӊᷛ㟈݀ৌᓔྟᏗሔ䗮㟾ѻϮǄ个

ढᅝ໽䆮ᰃ៥೑ぎЁѸ䗮ㅵ⧚乚ඳⱘϧϮ࣪䕃ӊ੠㾷އᮍḜկᑨଚˈЎ೑݋ݙ໛೑ᆊぎඳ䆘Ԅ䌘䋼ⱘ

ϸᆊऩԡПϔˈᰃ೑ᆊぎㅵྨ݀ࡲᅸ䅸ᅮⱘĀぎඳ䆘Ԅᡔᴃᬃᣕऩԡāˈ೼೑ݙぎඳㅵ⧚ᏖഎЁ݋໛䕗ᔎ

ⱘゲѝӬ࢓੠㸠ϮഄԡǄ个

性师引性 ᑈ 截᳜ˈ䞡ᑚ㹿ℷᓣᡍޚЎԢぎぎඳㅵ⧚ᬍ䴽䆩⚍ऎˈⳂࠡˈ䞡ᑚഄऎⱘ䗮㟾ѻϮ䍄೼೑߫ࠡݙǄ

Ҟᑈ 截᳜ˈ䞡ᑚᬓᑰ㄀ 截按⃵ᐌࡵӮ䆂ᅵ䆂䗮䖛њǉ䞡ᑚᏖҎ⇥ᬓᑰ݇Ѣথሩ䗮⫼㟾ぎѻϮⱘᛣ㾕Ǌ੠ǉ䞡

ᑚᏖ䗮⫼ᴎഎᓎ䆒ㅵ⧚᱖㸠ࡲ⊩Ǌ̍ ᦤߎĀ਌ᓩ᳈໮ⱘ䗮⫼㟾ぎ఼ࠊ䗴ӕϮҹঞ䳊䚼ӊࠊ䗴ӕϮā̍Ā⿃ᵕ᳝

ᑣ᥼䖯䗮⫼ᴎഎㄝ෎⸔䆒ᮑᓎ䆒˗໻࡯থሩ䗮⫼㟾ぎ఼ࠊ䗴ǃ䗮㟾亲㸠ǃᬭ㚆෍䆁ǃᑨᗹᬥᧈㄝ৘乍ѻϮˈ

ᅲ⦄䗮⫼㟾ぎѻϮϔԧ࣪Ǆā ᳾ᴹϝᑈЁˈ䞡ᑚЏජऎҹ໪᠔᳝ऎও䛑ᇚ᳝ᳯᓎ៤䗮⫼㟾ぎᴎഎ个

䱣ⴔ೑ᆊᇍԢぎぎඳⱘ䗤ℹᓔᬒˈᇸ݊䞡ᑚᴀഄ䗮㟾ѻϮⱘᖿ䗳থሩˈढᅝ໽䆮݀ৌ೼䗮⫼㟾ぎ᠔⍝

ঞⱘԢぎぎඳ㾘ߦϢ䆘Ԅǃ䖤㸠ㅵ⧚Ϣ᳡ֱࡵ䱰ԧ㋏ᓎ䆒ⱘᡔᴃӬ࢓ᇚᕫҹԧ⦄Ǆ㗠݀ৌг⬅ℸ៤Ў᳔ᮽ

⍝䎇ѻϮࠡッϮࡵⱘᇥ᭄݀ৌПϔǄ䲚ಶ㨷џ䭓Ꮊᅫ⬇᳒㸼⼎ˈᏗሔ䭓਼ᳳǃ໻ѻϮᇚᰃ䲚ಶ᳾ᴹথሩЏ

㒓Ǆ԰Ў䲚ಶϟሲⱘϞᏖ݀ৌˈ݀ৌ᳾ᴹৃ㛑ⱘ䌘ᴀ䖤԰ؐᕫ݇⊼Ǆ个

  

性师引意 ᑈ 按 ᳜ˈ݀ৌᘏ㒣⧚䗮䖛Ѡ㑻Ꮦഎ๲ᣕ݀ৌ㙵⼼ 意按 ϛ㙵˗ৠᑈ 援-未 ᳜ӑˈ݀ৌಲ䌁 截引截操 ϛ㙵ᑊ

⊼䫔ˈऴ݀ৌᘏ㙵ᴀⱘ 意尤按化˗性师引意 ᑈ 引性 ᳜݀ৌৄߎⱘ㙵ᴗ▔ࢅᮍḜЁˈ䰸ᇍϮ㒽԰ߎ㽕∖໪ˈৠᯊҹ݀

ৌᏖؐ๲䭓԰Ў㸠ᴗⱘᴵӊПϔ个Ǆഛҹ 性师引意 ᑈЎ෎᭄ˈᇍϮ㒽㽕∖ 性师引截-性师引援 ᑈ๲䭓ᑨϡԢѢ 引师化ǃ性性化ǃ

4444将将将将Ꮧሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵᏗሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵᏗሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵᏗሔ䗮⫼㟾ぎϮࡵˈ̍̍̍ᦤछԄؐᦤछԄؐᦤछԄؐᦤछԄؐ业业业业

指指指指将将将将໮⾡᥾ᮑᦤछᏖഎֵᖗ໮⾡᥾ᮑᦤछᏖഎֵᖗ໮⾡᥾ᮑᦤछᏖഎֵᖗ໮⾡᥾ᮑᦤछᏖഎֵᖗ业业业业
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按师化ˈ᳾ᴹϝᑈᑇഛᏖؐ߿ߚ๲䭓ᑨϡԢѢ 性师化ǃ截师化ǃ引师师化Ǆ೼Ⳃࠡ㙵Ӌऎ䯈∈ᑇϞˈϞ䗄В᥾ഛ৥ᏖഎӴ

䖒ߎᔎ⚜ⱘ⿃ᵕֵোǄ个

 

݀ৌӴ㒳ᏖഎⱘԢ䗋צ䯁݀ৌ䖯㸠៬⬹䕀ൟˈ᳾ᴹ݀ৌᇚമᣕ໪ᓊ๲䭓ㄪ⬹Ǆ݀ৌ೼䗮ᴎǃᇣൟݰᴎ

৥Ё໻ൟ催ッݰᴎछ㑻ǃ䞥㵡ǃ䗮㟾ㄝ乚ඳ䖯㸠⿃ᵕ᥶㋶ˈᑊ⿃ᵕ݇⊼ࠡ䗄㸠Ϯⱘᑊ䌁ᴎӮǄৠᯊˈ݀ৌ

ᢹ᳝䕗ܙ䎇ⱘ⦄䞥ˈ᳝݋〇عⱘ䋶ࡵ෎⸔Ǆ㱑✊݀ৌⱘ䕀ൟҡ䴶Ј䕗໻ⱘϡ⹂ᅮᗻˈԚ೼᠔᥶㋶ⱘᶤϔ៪

໮Ͼ乚ඳ᳾ᴹߎ⦄さ⸈ᗻ䖯ሩⱘৃ㛑ᗻϢПᑊᄬˈᑊৃ㛑๲݀ࡴৌⱘџӊᗻᡩ䌘ᴎӮǄ݀ৌᏆ㒣৥ᏖഎӴ

䖒ߎ䕗ᔎ⚜ⱘ⿃ᵕֵোǄ个

೼㧹ᬊ๲䗳߿ߚЎ 映化ǃ引按化ǃ引师化ⱘ䕗ֱᅜ؛䆒ϟˈ乘⌟݀ৌ 性师引截-性师引援 ᑈ 独P能 ࠄ䖒߿ߚ 师尤意意ǃ师尤意操ǃ

师尤意未 ⥛ᇍᑨⳂࠡ㙵ӋⱘᏖⲜˈܗ 引按ǃ引意尤截ǃ引性尤操 㒭ќĀ๲ᣕā䆘㑻Ǆ个ˈס

 

 

引尤䗮ᴎᅶ᠋ऩϔ亢䰽˗个

性尤೑ݙᏖഎᓔᢧǃ⍋໪Ꮦഎ໡㢣ԢѢ乘ᳳ˗个

意尤ᑊ䌁ⱘϡ⹂ᅮᗻǄ个

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

提提提提将将将将݀ৌԄؐ੠ᡩ䌘݀ৌԄؐ੠ᡩ䌘݀ৌԄؐ੠ᡩ䌘݀ৌԄؐ੠ᡩ䌘ᓎ䆂ᓎ䆂ᓎ䆂ᓎ䆂业业业业

摩摩摩摩将将将将亢䰽ߚᵤ亢䰽ߚᵤ亢䰽ߚᵤ亢䰽ߚᵤ业业业业
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2012A 2013A 2014E 2015E 2016E 

៤䭓ᗻᣛᷛ៤䭓ᗻᣛᷛ៤䭓ᗻᣛᷛ៤䭓ᗻᣛᷛ 
     

㧹Ϯᬊܹ๲䭓⥛ -7.5% 2.5% 8.0% 15.0% 10.0% 

EBITDA ๲䭓⥛ -7.9% 3.7% 10.1% 17.1% 10.0% 

EBIT ๲䭓⥛ -9.2% -1.2% 9.5% 14.9% 5.3% 

 ⍺๲䭓⥛ -5.2% -7.2% 21.6% 13.7% 4.3%߽ޔ

㧹߽ᗻᣛᷛ㧹߽ᗻᣛᷛ㧹߽ᗻᣛᷛ㧹߽ᗻᣛᷛ 
     

↯߽⥛ 16.7% 17.3% 17.4% 17.4% 17.0% 

EBITDA/㧹Ϯᬊܹ 10.4% 10.5% 10.7% 10.9% 10.9% 

EBIT/㧹Ϯᬊܹ 9.1% 8.8% 8.9% 8.9% 8.5% 

 ⍺⥛ 8.0% 7.3% 8.2% 8.1% 7.7%߽ޔ

 䌘ѻᬊⲞ⥛˄ROE˅ 14.1% 10.9% 12.4% 12.8% 12.1%ޔ

ᘏ䌘ѻಲ᡹⥛˄ROA˅ 8.2% 6.8% 7.8% 8.2% 7.9% 

ᡩܹ䌘ᴀಲ᡹⥛˄ROIC˅ 13.7% 10.1% 11.2% 11.6% 11.0% 

ٓ؎㛑࡯ᣛᷛٓ؎㛑࡯ᣛᷛٓ؎㛑࡯ᣛᷛٓ؎㛑࡯ᣛᷛ 
     

  4.3  4.5  4.8  4.4  5.1 ⥛↨ࡼ⌕

䗳3.9  4.1  4.4  4.1  4.7 ⥛↨ࡼ  

⦄䞥↨⥛ 0.7  0.6  0.7  0.6  0.5  

䖤㧹㛑࡯ᣛᷛ䖤㧹㛑࡯ᣛᷛ䖤㧹㛑࡯ᣛᷛ䖤㧹㛑࡯ᣛᷛ 
     

ᑨᬊℒ乍਼䕀⥛ 2.7  2.8  2.7  2.8  2.8  

ᑨҬℒ乍਼䕀⥛ 6.8  7.2  7.8  7.9  7.8  

೎ᅮ䌘ѻ਼䕀⥛ 8.1  7.3  7.3  6.7  5.7  

ᘏ䌘ѻ਼䕀⥛ 1.0  0.9  0.9  1.0  1.0  

ᴴᴚ↨⥛ᴴᴚ↨⥛ᴴᴚ↨⥛ᴴᴚ↨⥛ 
     

 ᴗⲞ↨⥛ 53.0% 47.2% 41.2% 40.0% 38.4%ࡵ؎

䌘ѻ䋳؎⥛ 34.7% 32.1% 29.2% 28.6% 27.7% 

 

 

 
2012A 2013A 2014E 2015E 2016E 

߽⍺㸼߽⍺㸼߽⍺㸼߽⍺㸼 
     

㧹Ϯᬊܹ 4,262.7  4,368.1  4,717.6  5,425.2  5,967.7  

㧹Ϯ៤ᴀ˄ϡ৿ᡬᮻ᨞䫔˅ 3,503.4  3,546.1  3,821.2  4,383.6  4,821.9  

㧹Ϯ⿢䞥ঞ䰘23.9  21.7  18.9  19.5  16.1 ࡴ  

䫔ଂ䌍⫼˄ϡ৿ᡬᮻ᨞䫔˅ 143.1  153.2  165.1  189.9  208.9  

ㅵ⧚䌍⫼˄ϡ৿ᡬᮻ᨞䫔˅ 157.9  191.0  207.6  238.7  262.6  

EBITDA 442.1  458.3  504.8  591.3  650.5  

EBIT 388.9  384.2  420.7  483.2  508.7  

߽⍺ᘏ乱 396.6  372.2  449.9  511.6  533.4  

  ⍺ 342.9  318.3  386.9  440.0  458.7߽ޔ

ᔦሲѢ↡݀ৌ㙵ϰⱘ߽ޔ⍺ 337.4  306.9  373.3  424.6  442.7  

↣㙵ᬊⲞ˄ܗ/㙵˅ 
 

0.27  0.33  0.37  0.39  

星将星将星将星将ᣛᷛߚᵤᣛᷛߚᵤᣛᷛߚᵤᣛᷛߚᵤ业业业业

未将未将未将未将᡹㸼乘⌟᡹㸼乘⌟᡹㸼乘⌟᡹㸼乘⌟业业业业
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䌘ѻ䋳؎㸼䌘ѻ䋳؎㸼䌘ѻ䋳؎㸼䌘ѻ䋳؎㸼 

     
䋻Ꮥ䌘䞥 1,123.2  1,005.0  1,109.9  956.1  863.2  

ᑨᬊℒ乍 1,528.4  1,642.5  1,792.7  2,061.6  2,267.7  

ᄬ䋻 297.3  269.9  305.7  350.7  385.8  

乘Ҭℒ乍 271.3  244.9  267.5  306.8  337.5  

݊Ҫ⌕ࡼ䌘ѻ 439.7  341.8  10.0  10.0  10.0  

  䌘ѻড়䅵 3,659.9  3,504.1  3,485.7  3,685.2  3,864.2ࡼ⌕

೎ᅮ䌘ѻ 605.1  584.0  712.8  918.3  1,191.1  

೼ᓎᎹ⿟ 15.2  28.4  228.4  328.4  328.4  

᮴ᔶ䌘ѻ 210.3  210.4  202.4  194.4  186.4  

䭓ᳳ㙵ᴗᡩ䌘 14.9  44.8  45.0  0.0  0.0  

䌘ѻড়䅵 4,557.3  4,854.8  5,114.8  5,564.8  6,006.6  

ᑨҬℒ乍 518.2  469.1  515.9  591.8  651.0  

  䋳؎ড়䅵 718.0  790.0  725.2  822.9  897.8ࡼ⌕

䭓ᳳ׳ℒ 861.4  767.2  767.2  767.2  767.2  

䭓ᳳ㒣㧹ᗻ䋳؎ 0.0  0.5  0.3  0.4  0.3  

䋳؎ড়䅵 1,579.4  1,557.8  1,492.6  1,590.5  1,665.3  

㙵ϰᴗⲞড়䅵 2,977.9  3,297.0  3,622.2  3,974.2  4,341.2  

䋳؎੠㙵ϰᴗⲞড়䅵 4,557.3  4,854.8  5,114.8  5,564.8  6,006.6  

      
⦄䞥⌕䞣㸼⦄䞥⌕䞣㸼⦄䞥⌕䞣㸼⦄䞥⌕䞣㸼 

     
 ⍺߽ޔ

  
386.9  440.0  458.7  

ᡬᮻ 
  

74.1  98.1  131.8  

᨞䫔 
  

10.0  10.0  10.0  

䋶ࡵ䌍⫼ 
  

20.8  21.6  25.3  

㒣㧹⌏ࡼ⦄䞥⌕ড়䅵 
  

690.9  264.4  378.7  

ᡩ䌘⌏ࡼ⦄䞥⌕䞣ড়䅵 
  

(337.7) (308.6) (354.6) 

㵡䌘⌏ࡼ⦄䞥⌕ড়䅵 
  

(248.2) (109.6) (117.0) 

 ⌕䞥⦃ޔ
  

104.9  (153.8) (92.9) 

ᑈᑩ⦄䞥 
  

1,109.9  956.1  863.2  
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业业业业

个

个

ǏǏǏǏᏖഎᣛ᭄䆘㑻Ꮦഎᣛ᭄䆘㑻Ꮦഎᣛ᭄䆘㑻Ꮦഎᣛ᭄䆘㑻ǐǐǐǐ业业业业

ⳟ໮——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙϞ䆕㓐ᣛϞछᐙᑺ䖒ࠄ៪䍙䖛 性师化 个

ⳟᑇ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙϞ䆕㓐ᣛ⊶ࡼᐙᑺ೼-性师化—性师化П䯈 个

ⳟぎ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙϞ䆕㓐ᣛϟ䎠ᐙᑺ䖒ࠄ៪䍙䖛 性师化个

ǏǏǏǏ㸠Ϯᣛ᭄䆘㑻㸠Ϯᣛ᭄䆘㑻㸠Ϯᣛ᭄䆘㑻㸠Ϯᣛ᭄䆘㑻ǐǐǐǐ业业业业

䍙䜡——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㸠Ϯᣛ᭄ⳌᇍᔎѢϞ䆕ᣛ᭄䖒ࠄ៪䍙䖛 引师化 个

ᷛ䜡——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㸠Ϯᣛ᭄ⳌᇍϞ䆕ᣛ᭄೼-引师化—引师化П䯈 个

Ԣ䜡——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㸠Ϯᣛ᭄ⳌᇍᔅѢϞ䆕ᣛ᭄䖒ࠄ៪䍙䖛 引师化个

ǏǏǏǏ݀ৌ㙵⼼䆘㑻݀ৌ㙵⼼䆘㑻݀ৌ㙵⼼䆘㑻݀ৌ㙵⼼䆘㑻ǐǐǐǐ业业业业

фܹ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㙵ӋⳌᇍᔎѢϞ䆕ᣛ᭄䖒ࠄ៪䍙䖛 引按化个

๲ᣕ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㙵ӋⳌᇍᔎѢϞ䆕ᣛ᭄೼ 按化—引按化П䯈个

Ёᗻ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㙵ӋⳌᇍϞ䆕ᣛ᭄೼-按化—按化П䯈个

ᣕ——᳾ᴹޣ 援Ͼ᳜ݙ㙵ӋⳌᇍᔅѢϞ䆕ᣛ᭄ 按化—引按化П䯈个

पߎ——᳾ᴹ 援Ͼ᳜ݙ㙵ӋⳌᇍᔅѢϞ䆕ᣛ᭄䖒ࠄ៪䍙䖛 引按化个

个

ᴀ᡹ਞ෎Ѣᴀ݀ৌⷨお᠔ঞ݊ⷨおҎਬ䅸Ўৃֵⱘ݀ᓔ䌘᭭៪ᅲഄ䇗ⷨ㦋পⱘ䌘᭭ˈԚᴀ݀ৌঞ݊ⷨ

おҎਬᇍ䖭ѯֵᙃⱘⳳᅲᗻǃޚ⹂ᗻ੠ᅠᭈᗻϡخӏԩֱ䆕Ǆᴀ᡹ਞড᯴ⷨおҎਬϾҎⱘϡৠ䆒ᛇǃ㾕㾷ǃ

䰤䋷ӏ݀ৌˈ៪ӏԩ݊䰘ሲ៪㘨㧹݀ৌⱘゟഎˈϨ᳝ࠌᵤᮍ⊩ঞ߸ᮁǄᴀ᡹ਞ᠔䕑㾖⚍ᑊϡҷ㸼䋶䖒䆕ߚ

᡹ਞЁⱘ㾖⚍੠䰜䗄ҙড᯴ⷨおਬϾҎ᪄ݭঞ݋ߎᴀ᡹ਞᳳ䯈ᔧᯊⱘߚᵤ੠߸ᮁˈᴀ݀ৌৃ㛑থ㸼݊ҪϢ

ᴀ᡹ਞ᠔䕑䌘᭭ϡϔ㟈ঞ᳝ϡৠ㒧䆎ⱘ᡹ਞǄᴀ᡹ਞৃ㛑಴ᯊ䯈੠݊Ҫ಴㋴ⱘব࣪㗠ব࣪Ң㗠ᇐ㟈Ϣџᅲ

ϡᅠܼϔ㟈ˈᭀ䇋݇⊼ᴀ݀ৌህৠϔЏ乬᠔݋ߎⱘⳌ݇ৢ㓁ⷨお᡹ਞঞ䆘䆎᭛ゴǄᴀ᡹ਞЁⱘ㾖⚍੠䰜䗄

ϡᵘ៤ᡩ䌘ǃ⊩ᕟǃӮ䅵៪⿢ࡵⱘ᳔㒜᪡԰ᓎ䆂ˈᴀ݀ৌϡህ᡹ਞЁⱘݙᆍᇍ᳔㒜᪡԰ᓎ䆂ߎخӏԩᢙֱǄ个

ᴀ᡹ਞᮼ೼থ㒭ᴀ݀ৌⱘ⡍ᅮᅶ᠋ঞ݊ҪϧϮҎ຿ˈԚ䆹ㄝ⡍ᅮᅶ᠋ঞ݊ҪϧϮҎ຿ᑊϡᕫձ䌪ᴀ᡹

ਞপҷ݊⣀ゟ߸ᮁǄ೼⊩ᕟܕ䆌ⱘᚙމϟˈᴀ݀ৌⱘ݇㘨ᴎᵘৃ㛑Ӯᣕ᳝᡹ਞЁ⍝ঞⱘ݀ৌ᠔থ㸠ⱘ䆕ࠌ

ᑊ䖯㸠Ѹᯧˈᑊৃ㛑Ў䖭ѯ݀ৌℷ೼ᦤկ៪ѝপᦤկ໮⾡䞥㵡᳡ࡵˈᴀ݀ৌⱘ݇㘨ᴎᵘ៪ϾҎৃ㛑೼ᴀ᡹

ਞ݀ᓔথᏗП䯈Ꮖ㒣њ㾷៪Փ⫼݊ЁⱘֵᙃǄ个

ᴀ᡹ਞ⠜ᴗᔦĀ䋶䖒䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌā᠔᳝ˈ᳾㒣ᴀ݀ৌк䴶ᥜᴗˈӏԩҎϡᕫᇍᴀ᡹ਞ䖯㸠ӏԩ

ᔶᓣⱘ㗏⠜ǃ໡ࠊǃߞⱏǃথ㸼៪㗙ᓩ⫼Ǆ个

䋶䖒䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌᰃ㒣Ё೑䆕ⲥӮḌޚⱘড়⊩䆕ࠌ㒣㧹ᴎᵘˈ៥Ӏ⃶䖢⼒Ӯⲥⴷᑊᦤ䝦ᑓ໻ᡩ䌘

㗙ˈখϢ䆕ࠌⳌ݇⌏ࡼᑨᔧᅵᜢ䗝ᢽ᳝݋Ⳍᔧ䌘䋼ⱘ䆕ࠌ㒣㧹ᴎᵘˈ⊼ᛣ䰆㣗䴲⊩䆕ࡼ⌏ࠌǄ个

个

ഄഔ˖个⷇ᆊᑘᏖḹ㽓ऎ㞾ᔎ䏃 35 োᑘᆊ䞥㵡໻ॺ 25 ሖ个

⬉䆱˖师意引引-援援师师援意意师个个个个个个Ӵⳳ˖师意引引-援援师师援意援截个个个个个个䚂㓪˖050000 

݊Ҫᯢ㒚ᴵⳂ݊Ҫᯢ㒚ᴵⳂ݊Ҫᯢ㒚ᴵⳂ݊Ҫᯢ㒚ᴵⳂ 


