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獨樹一幟 締造非凡

淡馬錫年度社區活動是我們周年紀念日	
6月25日當天必不可少的組成部分。

今年我們的員工志願者發起了T-Touch
項目，為Mindsville@Napiri智障人士之
家的170名智障人士組織了一次嘉年華
會活動。

“在離開Mindsvi l le智障人士之家的	
時候，我注意到一位嘉年華會的參與者
和他上了年紀的叔叔，他站在人行道
上，興奮地向他的叔叔炫耀他的獎章。
他面露單純、坦誠而富有感染力的開
懷笑容，向上舉起雙臂，如同奧運冠軍	
一樣慶祝着，這是多麼寶貴的一幕。

我為之深深感動，希望與大家分享這一
時刻，正是你們把笑容帶給了他們，	
讓參與這次活動的170名Mindsville的	
受益者均感受到了同樣的喜悅，享受了
奇妙的午后時光。”

菲達·阿爾薩革夫 (Fidah Alsagoff)
T-Touch項目主席
寫於活動后致員工的信函

本文件以英文編制，並翻譯成簡體中文， 
如有任何差異，應以原英文版本為准。
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「隻要擁有智慧、勇氣和毅力， 
你一定會創造理想的明天。」

拉惹勒南 (S. Rajaratnam,1915 — 2006)

新加坡前高級部長
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「我們應該把握當前環境賦予我們的 
每一個良機。為了我們美好的將來， 
我們必須時刻准備着去開拓創新、 
開創新的業務及活動。」

吳慶瑞 (1918 – 2010)

新加坡前副總理

4 淡馬錫憲章
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淡馬錫憲章
淡馬錫控股是按商業原則管理的投資公司 淡馬錫控股是按商業原則管理的投資公司 
其目的是為各利益相關方創造和提供可持續的長期價值。 

淡馬錫是積極的、以價值為導向的投資者 淡馬錫是積極的、以價值為導向的投資者 
為創造和增加股東價值，淡馬錫可能增持、減持或維持在不同公司及其他資產上的投資，
也可以開發創新的產品和業務。

淡馬錫是積極的股東 淡馬錫是積極的股東 
通過與旗下投資組合公司的董事會和管理層進行溝通，實現可持續回報：	

•	 價值觀
 培養深層次的誠信文化、精英文化及卓越文化；

•	 專注
	 	矢志不移地專注於培養核心競爭力，滿足顧客需求，不斷創新，恪守商業原則	
並不斷創造價值；

•	 人才資本
	 	培養高素質的董事會及管理層領導人才，培養盡職盡責的雇員；

•	 可持續發展
	 	將優秀的商業領導力、財務原則、卓越營運及良好的公司治理制度化；

•	 戰略選擇
	 	創造戰略可選擇性，建立國際或區域范圍內舉足輕重的品牌或業務。

淡馬錫是負責任的企業公民 淡馬錫是負責任的企業公民 
承諾將部分收益用於促進整個社會的成長與發展。

5淡馬錫年度報告2010

淡馬錫憲章
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• 按市值計算   • 按股東權益計算
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50億新元
集團淨利潤

今年全球經濟恢復穩定增今年全球經濟恢復穩定增
長，但表現不一，亞洲出現長，但表現不一，亞洲出現
強勁的反彈。強勁的反彈。

在經濟結構不平衡的背景在經濟結構不平衡的背景
下，我們鞏固和重整了投資下，我們鞏固和重整了投資
組合，有條不紊地進行投資組合，有條不紊地進行投資
和減持，同時維持我們的財和減持，同時維持我們的財
務靈活性。務靈活性。

我們一如既往地重視機構的我們一如既往地重視機構的
長遠建設，以及對新加坡、長遠建設，以及對新加坡、
亞洲以及其他地區更廣泛社亞洲以及其他地區更廣泛社
會群體的責任。會群體的責任。

1,860億新元
投資組合市場價值

投資組合價值
我們的投資組合市場價值回升	
至1,860億新元。

42%
一年按市值計算的股東總回報

股東總回報
自成立以來，年復合股東總回報
率按市值計算為17%，按股東權
益計算則為16%。

集團財務摘要
集團股東權益增至1,500億新元。

年度回顧
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年度回顧
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• 其他國家    • 新加坡

05 06 07 08 09 10

員工國籍 (%)

40億新元
淨投資

24個
不同國籍

迄今超過10億新元

投資活動
我們穩定地進行投資和減持，
同時維持靈活性以便應對及把
握市場機遇。

我們的團隊
我們是一支擁有380人的多元
化國際團隊，有強烈的歸屬感
和堅定的目標。

我們的社會群體
我們向新加坡社區捐贈了1.7億
新元，包括對醫療和特殊需求
方面的捐款。

•	淡馬錫關懷基金會成立后的第
一年，向新加坡的5個項目共
捐贈了1 7 0萬新元，惠及
1,200人。

•  過去一年，淡馬錫基金會向亞
洲的35個項目捐贈了近2,000
萬新元。

年度回顧

100 
億新元

30 
億新元

60 
億新元 • 投資

• 資本充實

• 減持
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淡馬錫自成立以來，作為新加坡重要機構所取得的成功，很大淡馬錫自成立以來，作為新加坡重要機構所取得的成功，很大
程度是源於新加坡創業領袖們的高瞻遠矚和不遺余力，以及對程度是源於新加坡創業領袖們的高瞻遠矚和不遺余力，以及對
卓越治理和結果的重視。卓越治理和結果的重視。

過去十年間我們經歷了各種動蕩，從2000年網絡經濟泡沫的破滅	
開始，直至2009年全球經濟從衰退深淵邊緣的反彈，其間更發生了
911、非典和H1N1流感事件。這些重大事件的背后，亞洲的地位開始
逐步顯現，同時伴隨着中國和印度的再度崛起，全球經濟正在進行	
重新調整。

在淡馬錫，我們持有有實力的新加坡藍籌公司，為投資組合打下了	
堅固的基礎。這是幾十年來這些公司歷屆董事會、管理層和員工的	
勤奮、睿智與努力所打造的成果。伴隨着這些公司在海外的發展，	
他們為淡馬錫樹立了榜樣，拓寬了我們的視野，使更多新的亞洲藍籌
公司加入了我們的投資組合。

截至2010年3月31日，我們在新加坡的投資佔整個投資組合的32%，	
在除日本以外的亞洲其他地區的投資佔46%，剩余的22%則投資於	
經合組織和其他經濟體。

實現價值
我們的投資組合市場價值從一年前的1,300億新元增加至1,860億	
新元。在投資組合公司業績貢獻減少的情況下，實現50億新元的集團
淨利潤。

年內財富增值或回報中超出風險調整后資本成本的部分為420億新元。

一年股東總回報率按市值計算為42%，按股東權益計算為26%。

五年中期復合股東總回報率相對穩健，以市值計算為11%，按股東	
權益計算則為14%。按市值復利計算，從網絡經濟泡沫頂峰時算起的
十年股東總回報率為6%，而二十年的股東總回報率則為16%。

董事長寄語

420億新元
財富增值

17%
自成立以來  
按市值計算的 
股東總回報率
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董事長寄語

按股東權益計算，相應的十年和二十年股東總回報率則分別保持在
12%和14%的穩定水平。

自1974年公司成立以來，我們的股東總回報率以市值計算為17%
，而以股東權益計算的股東總回報率則保持在16%的穩健水平。 

保持資金流動性	
自2007年中開始，我們維持了一定的流動性，以應對風險和市場
機遇。

信貸市場於2009年年底轉好。我們利用這個機會，連續5個月發行
七隻淡馬錫長期債券，包括我們首次發行的新元債券。通過五隻
新元面額和兩隻美元面額的債券，我們一共融資超過50億新元。	
這也令我們的負債期限延伸至2039年。

連同我們於2005年首次發行的十年期美元債券，淡馬錫目前共
有八隻未償付的淡馬錫債券，總值接近80億新元，平均到期年限	
為13年。這些AAA評級的債券可作為衡量我們信貸質量的實時	
公共標尺。它們為我們帶來新的利益相關方，強化了我們對提高	
資金效率和規范長期財務管理的重視。

我們在本財年結束時仍然維持靈活的淨現金頭寸。

穩定的投資
我們保持穩定的投資和減持步伐，新投資額達100億新元，減持
額為60億新元。其中包括超過30億新元的配售，以及對投資組合
公司的資本充實。年內，我們還對中國建設銀行和奧蘭國際公司
(Olam	International)進行了投資。

在運輸行業和拉丁美洲投資組合方面，我們投資了智利LAN航空公
司，它是地區性主要航空公司。此外，我們還涉足巴西和美國的可
再生化學品的生產和運輸燃料領域，投資了Amyris生物技術公司。

1,860億新元
投資組合市值

42%
一年股東總回報率
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我們還涉足發光二極管顯示和照明的節能產品，投資了一家韓國的	
發光二極管公司首爾半導體(Seoul	 Semiconductor)，以及它的子公司
首爾光學儀器(Seoul	Optodevice)。

2010年3月以后的新投資包括一家印度主要的電力公司GMR能源	
公司(GMR	Energy	Limited)，以及印度國家証券交易所(National	Stock	
Exchange	 of	 India)。我們還投資礦業公司，包括南非的Platmin有限
公司(Platmin	 Limited )、加拿大因梅特礦業(Inmet	 Mining )以及最
近的美國切薩皮克能源公司(Chesapeake	 Energy)。我們還通過分別投
資在新加坡和美國的兩支基金，增加了在信貸市場的份額。

理性的建設
在進行投資的同時，我們繼續以放眼未來、構建明天的理念來建設	
我們的機構。	

我們成立了獅誠控股(SeaTown	 Holdings )，一間全資的全球性投資
公司，承諾資本超過40億新元。獅誠控股將獨立地運作並作出投資決
策，淡馬錫和獅誠控股之間則維持着互惠合作投資權益。獅誠控股的
目的是成為與成熟投資者在中期進行聯合投資的平台。

我們繼續建設適用於整個投資周期的風險評估配套工具。我們重組了
交易、監管和決策的管理信息系統，第一階段的系統升級預計可於年
內完成。

2009年3月，經濟急劇衰退，為我們的員工長期激勵架構帶來嚴峻的	
考驗，特別是在風險調整后負回報的分配和分享上。通過這個市場
周期的起伏，我們累積了充分的信心，打造相關的平台以培養員工	
長期的歸屬感。

對於利益相關方而言，我們致力於打造一家與眾不同的機構，一如	
前輩為我們的路途廣植蔭樹，我們將繼續為未來一代奠定充滿希望和
發展機遇的基礎。	

 

60億新元
減持 

100億新元
投資 

董事長寄語
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為將這樣的精神發揚光大，我們於2003年承諾在實現的回報超出	
風險調整成本的年度，與社會群體分享財富增值的部分成果。利用
了前幾年累積的准備金，我們於去年6月向淡馬錫基金會捐贈1億
新元，成立淡馬錫關懷基金會。2009年12月，除了淡馬錫對其他	
非盈利慈善機構已作出的贊助外，我們又為新加坡的醫療和特殊	
需求群體捐贈7,000萬新元。時至今日，我們向多項社區事業和	
工作的總捐贈超過了10億新元。

展望未來
今年全球經濟增長穩定但表現不一，亞洲地區則表現出強勁的	
反彈。國際貨幣基金組織在4月份預測了2010年的增長會超過4%。

目前的歐洲主權債務危機提醒我們，過去遺留問題帶來的惡果	
仍未完全消除。世界各國政府和經濟體系現在必須攜手合作，才能
把我們從全球經濟衰退的邊緣拉回。

去杠杆化的行動仍在繼續。政策風險將會增加，而監管的環境會	
更加嚴格。隨着發達國家市場竭力應對高失業率、財政狀況疲弱和
日益增長的債務壓力，保護主義會再度抬頭。發展中市場資產泡沫
和寬鬆借貸的風險還會在一段時期內困擾銀行體系，信貸市場仍然
脆弱。中期而言，通脹的風險仍然存在。

雖然前路的風險變化莫測，但亞洲的經濟將維持穩定的長期增長。

我們的重心會一如既往地放在亞洲。

自2007年中開始，
我們維持了相對穩定 
的流動性。

近 80億新元
至今發行的淡馬錫債券

董事長寄語
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我們在繼續加強和調整投資組合，並作出穩定的投資和減持的同時，	
仍然維持進取的投資主題：

•	轉型中的經濟市場
•	蓬勃發展的中收入群
•	強化的比較優勢
•	新興的成功企業

作為積極的投資者和股東，我們深信未來十年會是充滿挑戰和機遇
的，我們將為此做好長期准備。

董事會新成員
我們歡迎今年年初加入董事會的連宗廉先生和謝福華先生。他們二人
在各自的專業都取得了卓越的成就。連先生是一名擁有超過十年經驗
的企業金融家，而謝先生則在商業銀行業務和資本市場方面擁有35年
的豐富經驗。

感謝我們的利益相關方
淡馬錫國際委員會和淡馬錫顧問委員會的成員是我們極寶貴的資源。
他們對發展我們的願景貢獻巨大。我謹向過往和現在所有成員一直以
來的睿智指導和不渝支持表示衷心的感謝。

我還要感謝投資組合公司的董事會、管理層和員工，他們帶領其業務
團隊渡過了全球經濟危機。在惡劣的全球環境下，多家投資組合公司
仍能有強勁的績效表現。這完全歸功於他們的領導才能、勤奮工作和
不屈不撓的精神。

1.7億新元
捐贈淡馬錫信托基金

我們繼續
為未來一代
締造充滿希望
和機會的基石。

董事長寄語

 



13淡馬錫年度報告2010

我還要感謝淡馬錫以往和現在的董事會、管理層和員工。他們一直
努力工作，確保我們的發展和成功。我對他們不懈的支持和承諾表
示衷心感謝。

最后，我要向新加坡和全球各地的淡馬錫其他利益相關方：我們
的股東、債券持有人、業務伙伴、顧問、朋友以及政府、監管當
局、淡馬錫信托基金、各非盈利慈善機構和社會大眾，致以誠摯的	
謝意。他們各自以不同的方式，為淡馬錫的進步做出了貢獻。我們
希望將來能一如既往得到他們的支持、友誼和指導，以便可以繼續
為我們的利益相關方實現長期的價值。	

 

丹那巴南 (S DhAnAbAlAn)
董事長	
2010年7月

 

我們一如既往地重視亞洲。

董事長寄語
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「我們應該像棋手般籌劃將來…… 
棋手在走每一步棋之前，都會考慮 
后幾步棋的布局。見步走步的棋手 
在第二步的時候，就已遭淘汰。」

拉惹勒南 (S. Rajaratnam,1915 — 2006)

新加坡前高級部長



16 投資組合摘要

投資組合摘要

 32%
新加坡

 20%
經合組織經濟體3

 46%
亞洲2

按地區統計的投資組合1

 2%
其他

1 按標的資產計算的分布。
2 不含新加坡和日本	。
3 不含韓國，墨西哥和智利	。
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投資組合摘要

  2009年 2010年

• 亞洲2 43 46

• 新加坡  31 32

• 經合組織經濟體3 22 20

• 其他 4 2

經合組織經濟體3

20

按地區劃分1 

(%)

亞洲2 46

其他 2

新加坡 32

能源與資源 6

電信、
傳媒與科技4 24

生命科學、
消費與房地產6 11

交通與工業5 18

金融服務 37

其他 4

按行業統計1 
(%)

  2009年 2010年

• 金融服務 33 37

• 電信、
 傳媒與科技 4 27 24

• 交通與工業5 19 18

• 生命科學、
 消費與房地產6 10 11

• 能源與資源 5 6

• 其他 6 4

  2009年 2010年

• 流動資產及
 持股<20%的上市資產 34 34

• 上市資產大宗股權
 (持股≥20%) 38 43

• 非上市資產 28 23

非上市資產 
23

上市資產大宗股權
(持股≥20%) 43

流動資產及持股<20%
的上市資產 34

按流動性統計 
(%)

4 	2009年，“科技”是獨立的行業分類。
5 	2009年，“交通”和“工業”是獨立的行業分類。
6 	2009年，“生命科學、消費”和“房地產”是獨立的行業分類。

(截至2010年3月31日投資組合價值1,860億新元)

投資組合摘要
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（10億新元）
200

150

100

 50

  0

淡馬錫投資組合價值

新加坡電信上市

網絡經濟高峰期

9/11

網絡經濟調整期

全球金融危機

非典流行期間

752  76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 943 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 0908741

財政年度截至12月2 截至3月3

10

• 年終賬面值4     • 年終市值

自成立以來的投資組合價值

1 淡馬錫於1974年6月25日注冊成立。
2  1975年的財政年度由1974年6月25日起計，1975年12月31日截止。
3  1994年起，財政年度截止日由1993年以前的12月31日改為3月31日。
4  2006年12月31日起，在採納新加坡財務報告准則39后，持股低於20%的投資以跟隨市價波動的公允價值衡量。
2006年以前，持股低於20%的投資以成本或市場價值的較低值衡量。

淡馬錫在1974年成立，是一家獨立管理的商業投資公司。淡馬錫在1974年成立，是一家獨立管理的商業投資公司。		

我們最初的投資組合公司有35家，總值約3.54億新元，范圍從清潔劑制
造商到剛成立的造船廠。

20世紀90年代，新加坡電信、新加坡能源和PSA國際港務集團等法定機
構轉公司化，並由淡馬錫接管。

截至2010年3月31日，我們的投資組合市值為1,860億新元。帳面價值增
加至1,500億新元，而10年前僅為500億新元。

截至目前，我們的投資組合價值單年最大增值來自1993年新加坡電信
的上市，而2008年全球金融危機則導致我們在2009年3月投資組合價值	
遭受單年的最大下滑。

淡馬錫自成立以來的長期增長來自投資組合公司的利潤和我們直接的	
投資活動。

投資組合摘要
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成立至今

30

20

10

 5

 3

 2

 1

年份 按市值計算 (%)

17

16

16

6

11

2

0

42

股東總回報率

按股東權益計算 (%) 

16

14

14

12

14

7

2

26

股東總回報

截至2010年3月31日的財政年度內，按市值計算，我們的股東截至2010年3月31日的財政年度內，按市值計算，我們的股東  
總回報率為42.71%。 總回報率為42.71%。 

股東總回報率是指特定期間內的年復合回報率。我們按市值和股東權
益計算股東總回報率。

按市值計算的股東總回報率考慮了投資組合的市值變動、已支付的股
息，不包括任何新增資本。至於非上市投資，我們則跟蹤股東權益的
變動，而非市值變動。

以市值計算，我們的20年和30年的長期股東總回報率保持穩定，均達
到了16%的水平。自成立以來，我們的股東總回報率一直維持在17%
的可觀水平。

以股東權益計算的股東總回報率衡量股東權益的年復合增長率，這個
回報率反映我們旗下各投資組合公司的基本盈利能力，以及我們的投
資活動回報。

成立至今，我們以股東權益計算的股東總回報率維持在16%的穩定水
平。5年及10年的中期股東總回報率分別為14%和12%，而20年及30
年的長期股東總回報率則維持在14%的可觀水平。

投資組合摘要
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財富增值是回報中超出風險調整后資本成本的部分。財富增值也稱經
濟利潤，納入計算的因素包括為創造回報而動用的資本，以及每項投
資涉及的風險。

動用資本即投資組合經過資本流動淨額調整之后的年初開盤市值。

在計算股東獲得的財富增值時，經常性經營成本永續價值的變動也會
納入考慮之列。

計算財富增值
股東的總回報等於其投資的市值變動，或非上市資產賬面價值的變
動，加上獲得的股息，再扣除所投入的任何新增淨資本。

資本成本即股東基於其投資組合於年初的開盤市值，按照風險調整后
所預期得到的基本回報。

財富增值即扣除資本成本后的股東總回報。

財富增值

財富增值衡量回報中超出風險調整后資本成本的部分

財富增值  =  市值變動
+ 支付的股息 
– 新注入淨資本
– 資本成本
– 經營成本的永續價值

（不按比例）

–  對開盤市值
的資本成本

–  股東新注入
淨資本

+  支付給
股東的	
股息

=  股東總回報

=  市值變動

=  財富增值

收盤市值

–  開盤市值

–  經營成本永續
價值的變動

投資組合摘要
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舉例：
假設一項上市投資項目的數據如下：

年初市值	 	 ：1,000元
年終市值	 	 ：1,200元 

股息	 	 ：40元
年終再投資	 	 ：130元 

風險調整后資本成本率	：10%

因此： 

總回報 =	(1,200元	-	1,000元) +	40元	-	130元	 = 110元
資本成本  =	10%資本成本率	X	1,000元	 = 100元
財富增值  =	總回報	-	資本成本	 = 10元

下一年度的資本成本根據最新的年初開盤市值1,200元計算。假設沒有任何淨資本變動或股息的發放，	
對比去年100元的資本成本，投資組合的價值必須額外增加至少120元的基本回報(即10%	X	1,200元)才
能取得財富增值的正值。因此，隨着投資組合價值增加，取得財富增值正值的阻力也越來越大。

1  2003年以前，財富增值按由上至下的基准，按整體投資組合計算，2003年始，財富增值按由下至上的基准，
按單項投資計算。

-80

-70

-60

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

(30.2)
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(20.2)

19.2 19.9

7.2

15.6
23.4

(6.3)

(68.1)

41.8
(10億新元)

每年的財富增值1 

(截至3月31日之財政年度)

投資組合摘要



22 淡馬錫年度報告201022 集團財務概要和淡馬錫債券

鉴于往年版本《淡马锡年度报告》中原图像使用权限已过期，已将其更换为占位图像。 
淡马锡支持知识产权所有者（包括摄影师等创意艺术家）的权利，设定作品使用条款，让作品所有者获得相应版权收入。 
如需更多有关创意作品版权保护的信息，请访问新加坡知识产权局网站：https://www.ipos.gov.sg/AboutIP/
TypesofIPWhatisIntellectualProperty/Whatiscopyright.aspx
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「我們必須始終保持自身的競爭力 
和效率。隻有這樣我們的未來才能 
得到保障。」

鄭永順 (1940 — 1993)

新加坡前高級政務教育部長

「我們必須始終保持自身的競爭力 
和效率。隻有這樣我們的未來才能 
得到保障。
鄭永順 (1940 — 1993) 
新加坡前高級政務教育部長



24 淡馬錫年度報告2010

我們是淡馬錫控股(私人)有限公司(簡稱「淡馬錫」)的審計師，我們已經審計過淡馬錫及其子
公司(合稱「該集團」)截至3月31日的2008，2009及2010三個財政年度的法定合並財務報表，
並在2008年7月16日，2009年7月15日及2010年7月1日分別出具了無保留意見的審計報告。
該集團截至3月31日的2005至2007財政年度法定合並財務報表則由普華永道會計師事務所 
(PricewaterhouseCoopers)負責審計，而該事務所的審計師對於上述各年度的法定合並財務報
表均發表了無保留意見的審計報告。

根據新加坡公司法第50章，淡馬錫是一家享有豁免權的私人企業，無需公布其經過審計的法定
合並財務報表。

管理層對根據截至3月31日的2005至2010財政年度經審計的法定合並財務報表編制的集團財務
概要的准備和呈現負責。該集團財務概要刊登在第26至31頁，其中包括截至3月31日的2005至
2010財政年度的集團財務摘要，集團損益表，集團資產負債表及集團現金流量表；以及截至 
3月31日的2009及2010財政年度的集團股東權益變動表。

我們負責對該集團財務概要的編制及呈現與該集團截至3月31日的2005至2010財政年度 
的經審計的法定合並財務報表是否在所有重大事項上一致發表意見。我們根據新加坡審計 
標准SSA 800《獨立審計師特別目的審計報告》進行審計工作。上述標准要求我們遵守職業道德
規范，計劃和實施審計工作，從而能夠合理確保集團財務概要與經審計的法定合並財務報表不
存在任何重大的不一致。我們的工作包括通過測試的方法審查支持集團財務概要中列出的數字
及披露的信息是否與經審計的集團法定合並財務報表所列內容相一致的証據。

我們的意見是，該集團財務概要的編制及呈現在所有重大事項上與該集團經審計的法定合並 
財務報表是一致的。

 

 
畢馬威會計師事務所 

新加坡注冊會計師
2010年7月1日

審計師報告

24 集團財務概要
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投資組合摘要

我們的審計師畢馬威會計師事務所對淡馬錫控股 (私人 )有限公司及其子公司 (合稱「本集
團」)在截至3月31日的2008，2009及2010三個財政年度的法定合並財務報表出具了無保留
意見報告。我們在截至3月31日的2005至2007財政年度的審計師普華永道會計師事務所對截至 
3月31日的2005至2007財政年度的集團法定合並財務報表出具了無保留意見報告。

代表董事簽署

丹那巴南 (S DHANABALAN)
董事長
2010年7月1日

何晶
執行董事兼首席執行官
2010年7月1日

董事聲明

25淡馬錫年度報告2010

集團財務概要
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集團財務摘要1 

05 06 07 08 09 10

5.3

9.0

24.2

18.218.7

13.9

利潤率2 (%)

05 06 07 08 09 10

2.22.53.43.03.22.7

附加值/雇員成本3

05 06 07 08 09 10

3.4
4.7

14.1

8.9

15.9

11.1

平均股本回報率4 (%)

05 06 07 08 09 10

3.54.3

9.5

6.8
9.2

6.6

平均資產回報率5 (%)

05 06 07 08 09 10

9.3

13.5

16.6
14.6

12.6

21.8

淨債務與資本比6 (%)

05 06 07 08 09 10

8.37.7

11.5
9.4

11.9
10.7

EBITDA利息覆蓋率7

1	 第26至31頁登載的集團財務概要及相關摘要，其編制及呈現均基於截至3月31日的2005至2010財政年度經審計的集團
 法定合並財務報表。
2	 	特殊性損益前利潤，以營業收入的百分比表示。
3	 每一元雇員成本的毛附加值。	
4	 	歸屬於本公司股東權益持有人的淨利潤，以平均股東權益的百分比表示。
5	 	總利潤再加回融資成本，以平均總資產的百分比表示。
6	 	淨債務以股東權益、少數股東權益及淨債務三者之和的百分比表示。
7	 	淨利潤加回所得稅、財務支出、固定資產折舊、無形資產攤銷及物業、廠房及設備、無形資產的減值損失，

再除以財務支出。

(截至3月31日之財政年度)

集團財務概要
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集團財務摘要1 

截至3月31日之財政年度 2005 2006 2007 2008 2009 2010

營業收入 67.5 79.8 74.6 83.3 79.6 76.7

特殊性損益前利潤 9.4 14.9 13.6 20.2 7.2 4.1

歸屬於股東權益持有人的淨利潤 7.5 12.8 9.1 18.2 6.2 4.6

集團損益表(10億新元)

於3月31日 2005 2006 2007 2008 2009 2010

總資產 199.1 213.7 242.4 295.5 247.9 284.8

股東權益 70.9 90.6 114.0 144.1 118.4 149.7

淨債務8 26.9 16.7 23.6 33.8 22.1 17.8

集團資產負債表(10億新元)

8		 	總債務扣除現金和現金等價物。

集團財務概要
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集團損益表

百萬新元
截至3月31日之財政年度 2005 2006 2007 2008 2009 2010

營業收入 	67,520 79,822 74,563 83,284 79,615 76,658

銷售成本 (43,780) (53,309) (49,282) (53,290) (57,477) (50,679)

毛利 23,740 26,513 25,281 29,994 22,138 25,979

其他營業收入 3,334 7,678 8,370 15,870 16,198 4,518

支出：銷售與配送費用 (3,939) (4,086) (4,278) (5,197) (5,042) (5,318)

行政費用 (7,003) (8,040) (8,104) (8,619) (8,068) (8,723)

財務費用 (2,120) (2,415) (2,611) (3,207) (2,727) (2,432) 

其他營業費用 (4,648) (4,758) (5,053) (8,681) (15,333) (9,937)

特殊性損益前利潤 9,364 14,892 13,605 20,160 7,166 4,087

特殊性損益 404 1,666 – – – –

特殊性損益后利潤 9,768 16,558 13,605 20,160 7,166 4,087

應佔附屬公司及合伙企業利潤 1,410 1,163 (830) 3,187 1,333 2,374

應佔合資企業利潤 1,037 1,263 1,566 2,182 1,870 2,013

稅前利潤 12,215 18,984 14,341 25,529 10,369 8,474

所得稅 (1,837) (2,518) (1,381) (3,055) (1,280) (1,682)

持續經營利潤總額 10,378 16,466 12,960 22,474 9,089 6,792

終止經營利潤總額 31 67 16 – – –

總利潤 10,409 16,533 12,976 22,474 9,089 6,792

歸屬於:

公司股東權益持有人 7,521 12,827 9,112 18,240 6,183 4,593

少數股東權益 2,888 3,706 3,864 4,234 2,906 2,199

本財政年度總利潤 10,409 16,533 12,976 22,474 9,089 6,792

集團財務概要
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集團資產負債表

截至3月31日 2005 2006 2007 2008 2009 2010

股東權益 70,890 90,630 113,958 144,058 118,398 149,743

少數股東權益 25,325 25,412 24,447 25,786 22,555 23,409

96,215 116,042 138,405 169,844 140,953 173,152

物業、廠房和設備 69,268 65,552 65,486 75,302 68,206 67,974

無形資產 14,714 14,481 14,805 21,382 19,891 19,147

投資 16,976 27,137 34,965 39,513 41,105 44,610

金融資產 13,829 27,529 52,341 73,850 40,234 64,181

投資物業 7,848 1,817 3,632 5,035 5,331 6,535

開發中物業 453 518 158 626 759 187

其他非流動資產 8,266 9,972 10,446 9,393 9,505 10,241

遞延所得稅資產 2,138 1,735 1,628 1,849 1,960 1,809

淨流動資產 14,713 12,718 13,629 2,114 18,400 28,078

流動資產 65,614 64,987 58,979 68,568 60,958 70,109

流動債務 (50,901) (52,269) (45,350) (66,454) (42,558) (42,031) 

148,205 161,459 197,090 229,064 205,391 242,762

非流動債務 (51,990) (45,417) (58,685) (59,220) (64,438) (69,610)

96,215 116,042 138,405 169,844 140,953 173,152

百萬新元

集團財務概要
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截至財政年度3月31日 2005 2006 2007 2008 2009 2010

營運資本變動前的 
經營現金流量

	
16,854

	
18,661

	
17,557

	
21,213

	
14,072

 
16,428

營運資本變動 (4,353) 2,577 2,508 (287) 1,484 (4,155)

經營活動產生的現金流量 12,501 21,238 20,065 20,926 15,556 12,273

已付所得稅 (1,480) (1,558) (1,592) (1,942) (1,826) (1,260)

經營活動產生的 
現金淨流入

	
11,021

	
19,680

	
18,473

	
18,984

	
13,730

 
11,013

投資活動產生的 
現金淨(流出)/流入

	
(4,765)

	
(16,509)

	
(23,344)

	
(30,431)

	
95

 
(5,285)

籌資活動產生的 
現金淨(流出)/流入

	
(4,793)

	
(238)

	
2,259

	
13,277

	
(6,398)

 
(196)

現金及現金等價物的 
淨增加額/(減少額)

	
1,463

	
2,933

	
(2,612)

	
1,830

	
7,427

 
5,532

百萬新元

集團現金流量表

集團財務概要
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集團股東權益變動表

百萬新元
歸屬於本公司 

股東權益持有人之

股本 
及其他 
儲備金

	
營收 

儲備金

 
外幣 

折算差額

	
少數 

股東權益

	
	

總額

2009年4月1日期初余額 45,778 76,962 (4,342) 22,555 140,953 

本財政年度淨利潤 – 4,593 – 2,199 6,792

其他，淨額1 24,940 101 1,711 (1,345) 25,407

2010年3月31日期終余額 70,718 81,656 (2,631) 23,409 173,152

2008年4月1日期初余額 70,917 74,638 (1,497) 25,786 169,844

本財政年度淨利潤 – 6,183 – 2,906 9,089 

其他，淨額1 (25,139) (3,859) (2,845) (6,137) (37,980)

2009年3月31日期終余額 45,778 76,962 (4,342) 	22,555 140,953

1	 	包括但不限於本財政年度中以下項目的變動：
–	普通股的發行；
–	金融資產公允價值的變動；
–	已付股息(除稅淨額)。
–	所佔附屬公司及合資企業儲備金的份額；及
–	外幣折算差額。

集團財務概要
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淡馬錫債券

發行淡馬錫債券可作為我們信貸質量的公共標尺。發行淡馬錫債券可作為我們信貸質量的公共標尺。

淡馬錫債券有利於提升我們的資本效率，增強資金的靈活度，並擴
充我們利益相關方的范圍。另外，它強化了我們與國際和新加坡 
債券持有者交流的規范程度。

目 前 淡 馬 錫 持 有 8 隻 未 到 期 債 券 ， 總 值 近 8 0 億 新 元 ( 近 6 0 億
美元)，這是我們總值100億美元「全球保本中期票據(MTN)項目」
的一部分。其中3隻以美元計價，5隻以新元計價，到期日各不 
相同，最遠為2039年，加權平均到期年限約為13年。

發行債券的淨收入可以為淡馬錫和各投資控股公司的日常業務運作
提供資金。

淡馬錫的MTN項目和淡馬錫債券分別獲得穆迪投資者服務公司和
標准普爾評級集團Aaa和AAA的評級。

債券系列 計價貨幣 發行額(10億元) 券息(%) 發行日收益率(%) 發行日 到期日

T2015-US$ USD 1.75 4.5000 4.5750 2005年9月21日 2015年9月21日

T2019-US$ USD 1.5 4.3000 4.3280 2009年10月26日 2019年10月25日

T2039-US$ USD 0.5 5.3750 5.4410 2009年11月23日 2039年11月23日

T2029-S$ SGD 0.3 4.0000 4.0000 2009年12月7日 2029年12月7日

T2039-S$ SGD 0.3 4.2000 4.2000 2009年12月7日 2039年12月7日

T2020-S$ SGD 1.0 3.2650 3.2650 2010年2月19日 2020年2月19日

T2025-S$ SGD 0.5 3.7850 3.7850 2010年3月5日 2025年3月5日

T2035-S$ SGD 0.5 4.0475 4.0475 2010年3月5日 2035年3月5日

淡馬錫債券 – 發行概要

淡馬錫債券



33淡馬錫年度報告2010
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鉴于往年版本《淡马锡年度报告》中原图像使用权限已过期，已将其更换为占位图像。 
淡马锡支持知识产权所有者（包括摄影师等创意艺术家）的权利，设定作品使用条款，让作品所有者获得相应版权收入。 
如需更多有关创意作品版权保护的信息，请访问新加坡知识产权局网站：https://www.ipos.gov.sg/AboutIP/
TypesofIPWhatisIntellectualProperty/Whatiscopyright.aspx
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「如果我們為逆境做好了准備， 
一旦逆境來臨我們可以更容易 
安然渡過。」

吳慶瑞 (1918 – 2010)

新加坡前副總理

「如果我們為逆境做好了准備， 
 一旦逆境來臨我們可以更容易 
安然渡過。」
吳慶瑞 (1918 – 2010)
新加坡前副總理
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投資組合市值 淡馬錫8年年化回報率 

•  2002年3月31日后的投資     

• 2002年3月31日前的投資

1,860億新元

(截至2010年3月31日)

%

900億新元

960億新元 23

12

我們的投資組合

作為成功企業的積極投資者和股東，我們致力於創造可持續的、作為成功企業的積極投資者和股東，我們致力於創造可持續的、
最大化的長期價值。最大化的長期價值。

作為長期投資者，我們可以靈活地選擇集中持股，進行長短期投資，
或繼續持有現金。

作為積極的股東，我們為提升可持續價值而努力。在必要時，整合或
調整我們持有的股份。

作為積極的投資者，我們為實現股東價值選擇增持、持有或減持。

我們投資的資金主要來自旗下投資組合公司派發的股息、減持投資的
收益和商業杠杆借貸。

截至2010年3月31日，我們超過四分之三的投資在亞洲地區，主要 
投資的行業包括金融服務、電信、傳媒與科技、以及交通與工業。

我們的投資集中在以下4個主題：
•	 轉型中的經濟市場
•	 蓬勃發展的中收入群
•	 強化的比較優勢
•	 新興的成功企業
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塑造我們的投資組合

這些投資主題決定了淡馬錫的長期發展方向，但由於全球經濟 
正處於去杠杆化並尋求新的平衡過程中，中短期的前景或將有所 
波動。

投資架構
我們的投資架構包括評估項目以及調整投資結構，以取得穩健回報
並規避風險，同時通過與投資組合公司的交流，在風險調整的基礎
上實現可持續的長期回報。

我們投資的增持或減持決策立足於價值評估和市場機會。

淡馬錫投資組合公司的董事會和管理層負責各自的日常運營和商業
決策。作為積極的股東，我們協助他們建立健全公司治理，並鼓勵
他們培育卓越誠信的公司文化。

我們通過建立可持續的競爭優勢或增加選擇性來創造價值。我們 
根據風險與回報偏好來定期審查並重新平衡現有的投資組合。

在適當的情況下，我們與志同道合的聯合投資伙伴合作，開拓視野
並增加創造價值的機會。

投資展望
全球經濟崩潰的風險或已減輕，但經濟復蘇的基礎仍然脆弱。雖然
市場上有充足的流動資金，但中期通脹和信貸體系漏洞仍可導致潛
在的下行風險。歐洲的主權債務危機提醒我們，未來仍存在潛在的
結構性失衡和混亂的經濟重整。我們預期全球經濟的中期增長將會
放緩。

盡管全球經濟仍處於重新調整階段，但亞洲及其他成長市場蓬勃 
發展的中收入群繼續呈現可觀的長期投資前景。

亞洲潛在的長期發展機會將促使我們以亞洲為重點市場，穩步 
前行。

 

我們投資的資金，主要來自 
旗下投資組合公司派發的 
股息、減持投資的收益和 
商業杠杆借貸。
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投資摘要

在截至2010年3月31日的財政年度，淡馬錫新增投資100億在截至2010年3月31日的財政年度，淡馬錫新增投資100億  
新元，減持投資60億新元，這是我們常規性平衡投資組合工作新元，減持投資60億新元，這是我們常規性平衡投資組合工作
的一部分。的一部分。

在本年度，我們強化了一些投資組合公司的資產負債表，以提高它們
的財務靈活性。這包括2009年4月印尼金融銀行(Bank Danamon )和
特許半導體(Chartered Semiconductor Manufacturing)、7月海皇輪船 
(Neptune Orient Lines)和9月新源基礎設施(CitySpring)的新股配售。
此外，我們在2009年10月向新加坡能源(Singapore Power)注資15億
新元，2010年2月向盛邦(Surbana)注資2.1億新元，以支持它們的發展
計劃。

在能源與資源業方面，我們投資了4.18億新元購買尼科資源 (Niko 
Resources)的可轉換債券，尼科資源是在加拿大上市並在亞洲擁有
資產的石油和天然氣公司。隨后，在2010年4月，我們向因梅特礦業
(Inmet Mining)投資了6.87億新元，該公司是一家運營遍及6個國家的
加拿大銅生產商。2010年5月，我們向Platmin Limited投資了2.07億 
新元，此公司是一家擁有良好前景的南非鉑金生產商。

在新加坡周邊市場，我們向首爾半導體(Seoul Semiconductor)和其
子公司Seoul Optodevice投資了3.43億新元，首爾半導體是韓國的
發光二極管(LED)公司，這項投資使我們有機會涉足於節能LED顯示和
照明產品的技術領域。

繼兩年前投資於利豐有限公司后，我們去年獲得投資於利豐旗下利邦
公司(Trinity Limited)的機會，該公司是一家在大中華地區領先的奢華
男裝零售商。2009年10月，我們通過可轉換債券，向奧蘭國際(Olam 
International)增加了1.38億新元的投資，這是繼前不久在2009年6月
投資4.38億新元后的新的追加投資。

2010年5月，在醫療科學領域，我們向Celltrion公司投資了2.51億 
新元。Celltrion是韓國的生物制藥公司，為新興和成熟市場開發非專利
生物技術藥物的生物仿制藥。

在中國，我們投資了中國建設銀行、房地產發展商龍湖和中國智能 
交通系統公司。中國智能交通系統公司是一家交通基礎設施技術解決
方案的供應商。我們之前投資的兩家房地產公司恆大房地產和佳兆業
集團也相繼進行首次公開招股。

在印度，我們於2010年5月向印度國家証券交易所投資了2.41億新元。 

60億新元
減持

30億新元
資本充實

塑造我們的投資組合

100億新元
投資
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價值創造架構

 

在基礎設施領域，我們於2010年6月向GMR能源公司(GRM Energy 
Limited )投資2.80億新元。GMR是印度領先的電力公司，目前
的發電量是808兆瓦，它計劃在不同的發展階段再增加6,000兆瓦。
其他項目包括2010年2月投資南印度領先的房地產開發商Sobha 
Developers和2010年4月投資印度Essar能源公司。

我們在拉丁美洲的投資組合不斷增加，向Amyris Brasi l的美國母 
公司Amyris生物技術公司 (Amyris Biotechnologies Inc)投資了7,000
萬新元。這是一家巴西公司，擁有利用甘蔗生產生物燃料和其他化
學品的創新技術。另外，我們亦有機會投資9,800萬新元於智利航空
公司LAN Airlines，該公司在南美洲的多個區域運營。

在新加坡，通過對特許半導體制造的撤資和虎航2010年1月在新加
坡交易所的上市，我們重塑了投資組合。隨着新加坡航空把新加
坡機場候機樓服務公司(SATS)的股份分配給各股東，我們也直接
持有SATS的股份。

2009年8月，我們以超過40億新元的承諾資本成立全資擁有的 
全球性投資公司 - 獅誠控股(SeaTown Holdings)，中期內有可能
引入第三方參與聯合投資。我們在2009年6月成立了新橋國際公司
(SingBridge International)。作為一家城市可持續解決方案提供商，
新橋國際主要從事亞洲的綜合城鎮和大型項目的投資及開發。

評估投資

•		價值測試
•		靈活的投資態度
•	優化杠杆效應
•		創造選擇性
•	規避風險

管理投資組合

•	價值測試
•	健全的公司治理
•	英明的領導
•		卓越的運營
•	人力資本
•	競爭策略

價值最大化

•	價值測試
•	買入/賣出
•	交易/掉期
•	精簡/重組
•	聯合投資
•	監控

塑造我們的投資組合
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「在任何行業， 
從業者不僅要 
精通專業，更要 
時刻保持高尚 
的操守和誠信。」

韓瑞生 (1916 – 1983)

新加坡前財政部長

「在任何行業， 
從業者不僅要 
精通專業，更要 
時刻保持高尚 
的操守和誠信。」
韓瑞生 (1916 – 1983)
新加坡前財政部長



投資組合摘要
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公司治理

嚴謹的公司治理，是一個可持續機構的特征和與眾不同的基礎。嚴謹的公司治理，是一個可持續機構的特征和與眾不同的基礎。

健全務實的公司治理架構，能夠確保在嚴謹負責與迅速回應之間、 
權力授予與組織協調之間以及風險與回報之間取得平衡，考慮的是長
遠而不是目前，重的是實質而不是形式。

我們的公司治理架構界定了董事會和管理層的角色和職責，為淡馬錫
這家新加坡憲法監督下的主要機構制定運營准則，並明確我們與利益
相關方之間的關系。

我們堅守商業原則。這些原則建立在選拔賢能、追求卓越和恪守誠信
的企業文化基礎上，並通過表現激勵體制來加強可持續的長期價值。

在董事會和管理層的指導下，淡馬錫按商業原則持有和管理其資產。
投資、減持、運營和商業決策都由淡馬錫董事會和管理層負責。

新加坡總統或新加坡政府均不會參與我們的投資、減持或任何其他 
商業決策。

與股東的關系
淡馬錫成立於1974年6月25日，是一家享有豁免權的新加坡私人股份 
公司1，由財政部(注冊公司)全資擁有。在獲得新加坡總統同意的前提
下，我們的股東有權在股東大會上任免董事會成員或延續其任期。

淡馬錫的營運完全遵照《新加坡公司法》以及其他所有適用於新加坡
公司的法律和條例進行。在此監管架構之內，淡馬錫在公司董事會的
領導下完全以商業性和靈活性經營其業務。

1	 	根據《新加坡公司法》(第50章)，一家享有豁免權的私人公司，不得擁有超過20
位股東且其股權不被任何公司擁有，並且無需向政府注冊部門申報其經審計的財
務報表。

我們堅守商業原則， 
這一原則建立在選拔賢能、 
追求卓越及恪守誠信的 
文化基礎上。
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我們向股東提供由國際審計公司審計的年度法定財務報表，並定期
報告最新財務狀況。盡管淡馬錫是一家享有豁免權的私人公司， 
沒有義務向公眾披露財務信息，但我們自2004年起就已開始通過 
「淡馬錫年度報告」公布根據經審計的法定合並財務報表編寫的集
團財務概要。

我們每年向股東公告派息，在給予股東現金回報與再投資之間取得
平衡，以保証未來的長期回報。

與總統的關系
根據新加坡憲法，新加坡共和國總統以民選國家元首的獨立身份 
維護新加坡的重要資產和歷屆政府長期積累的儲備金。

同樣地，淡馬錫被指定為根據新加坡憲法第五號規章設立的公司2

，具有維護歷屆政府長期積累的儲備金的特別責任。按其開始積
累的時間，淡馬錫的儲備金分當期儲備金和歷屆政府長期積累的 
儲備金兩類。

在當屆政府任期之前所積累的利潤及已轉移給淡馬錫的政府資產，
構成我們過往積累的儲備金。當期儲備金主要指新一屆政府宣誓 
就任以后所積累的利潤。

如果我們的儲備金總額少於過去積累的儲備金，或當期儲備金為
負值，這將被視為我們提取了過往積累的儲備金。在此之前， 
我們必須征得總統的批准。

作為公司治理原則的一部分，淡馬錫的董事長和首席執行官每半年
須向總統確認我們的儲備金結算報告和歷屆政府長期積累的儲備金
結算報告。

因此，在「兩把鑰匙」的理念下，總統從中起到制衡作用，以保護
淡馬錫這家根據憲法第五號規章設立的公司過去積累的儲備金3。

2	 	其他根據憲法第五號規章設立的實體，包括負責管理新加坡政府儲備金的新加坡
政府投資公司(GIC)，以及負責管理關鍵資產的法定機構，如中央公積金局和新加
坡金融管理局。

3	 	淡馬錫不負責管理新加坡的外匯儲備金，或其他任何根據憲法第五號規章設立
實體的儲備金。每一個根據憲法第五號規章設立的實體都各自獨立管理，並分別
通過各自的董事會和總裁向總統負責,以保護其過去長期積累的儲備金。

健全務實的公司治理架構，
考慮的是長遠而不是目前， 
着重的是實質而不是形式，
能夠確保在嚴謹負責與 
迅速回應之間、權力授予與 
組織協調之間以及風險與 
回報之間取得平衡。
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淡馬錫董事會成員的委任、續任或卸任均須獲得總統批准。董事會 
對首席執行官的任免也須獲得總統的批准。這都是為了保証這些關鍵
職位人事的誠信品格，因為獲委任的人員均將參與淡馬錫儲備金的 
管理。

除一般受托責任之外，董事會也要向總統負責，確保每項資產的出售
均基於市場公允價值。

與投資組合公司的關系
我們所投資的公司均由各自的管理層自行管理，並接受其各自董事會
的引導和監督，淡馬錫並不直接指導其投資組合公司的商業或運營 
決策。

我們充分行使股東權利，包括在股東大會上投票，以保障我們的商業
利益。

我們在投資組合公司中推廣健全的公司治理制度，支持建立一支由 
高素質、具有豐富商業經驗及來自多元領域的人才隊伍所組成的董事
會，以協助和指導高級管理層。

我們主張一家公司的董事長和首席執行官應該由不同而相互獨立的 
人選擔任，以確保適當的權力平衡，更強的問責性，並讓董事會有 
更大的獨立決策能力。

與廣大社會群體的關系
我們從兩個方面來履行我們的企業公民責任。

首先，我們以可持續性和獨立治理這兩大支柱建立起為廣大社會做出
貢獻的架構。

自2003年以來，如果淡馬錫每年的財富增值超出風險調整后的資本 
成本，我們便把部分財富增值用於社區捐助。 

我們以可持續性和 
獨立治理這兩大支柱 
建立起為廣大社會做出 
貢獻的架構。

打造我們的機構
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我們在2007年成立淡馬錫信托基金，負責獨立監督對各項捐贈和
饋贈的管理，以及對指定非盈利慈善組織經費的分發。這些受益
於淡馬錫信托基金的獨立機構，包括新千禧基金和淡馬錫生命科學 
實驗室等，要負責在各自的宗旨下制訂和實施各項工作計劃。較新
成立的受益機構如淡馬錫基金會和淡馬錫關懷基金會，均有特定的
宗旨，是分別為亞洲和新加坡的社區服務而設立的。促進良好的 
治理和高尚的操守也是淡馬錫基金會的宗旨。

這些非盈利慈善組織與淡馬錫的持續成功息息相關，是淡馬錫額外
的獨立利益相關方。

我們體現企業公民責任的另一方面是與監管機構、多邊組織和其他
市場參與者積極主動地就公司治理及其他議題進行對話交流，協助
促進公平合理、切實可行的市場監管，並掌握公司治理的最新議題
和趨勢。

淡馬錫董事會及委員會
我們的董事會有11名成員，其中大部分是非執行董事，他們都是來
自獨立私營企業的商界領袖。

他們在私營企業和相關行業積累了豐富的經驗，有助於我們更謹慎
深入地考慮問題。

2010年1月2日，連宗廉先生加入淡馬錫董事會。2010年2月1日，
謝福華先生也成為淡馬錫董事會的一員。

我們的董事會為管理層提供整體指導和政策指引。董事會每年舉行
4次歷時一天半的季度例會，如有必要，董事會也會更頻繁地召開
會議。

我們主張一家公司的董事長和 
首席執行官應該由不同而相互 
獨立的人選擔任。

打造我們的機構
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截至2010年3月31日的財政年度內，我們一共舉行過7次董事會會議。

我們的董事會已將某些具體權力授予下屬各個委員會：

•	 執行委員會
•	 審計委員會	
•	 領袖培育與薪酬委員會

每個委員會的主席均由一名獨立非執行董事擔任。審計委員會成員 
不能同時兼任執行委員會成員。

在審計委員會的建議下，董事會批准經審計的年度法定合並財務報
表，然后向股東提交，以便在年度大會上審議通過。

今年，審計委員會批准通過了「評估政策」和「減值審查」流程的 
一些改進，以及「舉報政策」的各項修訂。

董事會和委員會決議
董事會的成員可通過電話或視頻方式參加會議。董事會和委員會會議
的決議以簡單多數票的方式表決。若贊成與反對票數相等，董事會或
委員會主席有二次投票權或決定票投票權。通過傳閱文件而獲得董事
通過的決議案，則須至少三分之二的董事批准方可生效。

若董事的利益與淡馬錫的特定利益有所沖突，他們會被要求回避相關
董事會或委員會的信息、會議和決策制定。

董事會的季度會議還包括隻限非執行董事參與，管理層不參與的「執
行會議」。每年的首席執行官繼任審核工作也在「執行會議」的議程 
之列。 

若董事的利益與淡馬錫的 
特定利益有所沖突，他們會被 
要求回避相關董事會或委員會 
的信息、會議和決策制定。

打造我們的機構



47淡馬錫年度報告2010

淡馬錫管理層
淡馬錫管理層的治理任務，是要確保在淡馬錫有投資或運營的司法 
管轄區均遵守當地的規章制度。為此，我們已有一套健全的合規系統
和流程。

為更好地配合新市場、新資產類別以及新技術平台或能力的需要， 
我們不斷地更新和完善這些系統和流程。

 

董事會各委員會成員 

董事會 執行委員會 審計委員會 領袖培育與 
薪酬委員會

丹那巴南先生 董事長 主席 主席

柯宗盛先生 副董事長 副主席 委員

柯逢豹先生 成員 主席

許文輝先生 成員 委員

何晶女士 執行董事 
兼首席 
執行官

委員 委員

謝福華先生 成員 委員 委員

吳友仁先生 成員 委員 委員

伊盛盟先生 執行董事 委員

連宗廉先生 成員 委員 委員

張銘堅先生 成員 委員

馬庫斯·瓦倫堡先生 
(Marcus Wallenberg)

成員

打造我們的機構
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董事会

丹那巴南先生
董事長(自1996年9月起)
•	 曾任星展集團控股有限公司及新加坡航空公司董事長	

•	 1978至1994年間擔任新加坡政府內閣的多項職務

柯宗盛先生
副董事長(自1997年9月起)
•	 埃克森．美孚亞太私人有限公司主席兼董事經理，兼公共事務委員會委員
•	 2005年獲頒新加坡政府公共服務勛章
•	 1999年獲授寧波市榮譽市民稱號

何晶女士
董事(自2002年1月起) 
•	 執行董事(自2002年5月起)；執行董事兼首席執行官(自2004年1月起)

•	 曾任新科集團(Singapore Technologies Group)總裁兼首席執行官	

•	 新加坡工程學院榮譽院士

柯逢豹先生
董事(自1996年11月起)
•	 康富德高集團(ComfortDelGro Corporation Ltd)董事經理兼集團首席

執行官；新捷運公司(SBS Transit Ltd)和維康有限公司(VICOM Ltd)
副董事長

•	 1996年獲頒新加坡公共服務勛章， 並於2005年再度榮獲太平紳士稱號
•	 1997年獲授沈陽市榮譽市民稱號

許文輝先生
董事(自1996年11月起)
•	 向陽精密工業科技有限公司(Sunningdale Tech Ltd)和楊協成有限公司

(Yeo Hiap Seng Ltd)董事長
•	 2008年獲頒杰出服務勛章，1995年獲頒功績服務勛章，1991年獲頒 

新加坡公共服務勛章

吳友仁先生
董事(自2005年8月起)
•	 吳控股有限公司(GK Goh Holdings Limited)執行董事
•	 楊秀桃音樂學院董事長，新加坡交響樂團副董事長
•	 新加坡國立大學校董事會成員，投資委員會主席

打造我們的機構
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伊盛盟先生
董事(自2005年8月起) 
•	 自2006年7月擔任執行董事	

•	 新加坡旅游局董事長，亞太釀酒有限公司董事長， 
以及亞太釀酒基金會主席	

•	 2007年榮獲法國政府頒發榮譽軍團騎士勛章

張銘堅先生
董事(自2006年10月起)
•	 新傳媒集團(MediaCorp Pte Ltd)董事和董事長1

•	 新加坡財政部總理公署國家研究與開發常任秘書及特別項目顧問
•	 1994年獲頒瑞典皇家北極星勛章一級司令勛章，2008年獲頒公績勛章

馬庫斯·瓦倫堡先生(Marcus Wallenberg)
董事(自2008年7月起)
•	 瑞典北歐斯安銀行(Skandinaviska Enskilda Banken)，

薩博公司(SAAB)及伊萊克斯公司(AB Electrolux)董事長；
LM 愛立信副董事長

•	 曾任國際商會董事長，瑞典銀瑞達集團(Investor AB)總裁兼首席執行官

連宗廉先生
董事(自2010年1月起)
•	 華興公司(Wah Hin & Co Pte Ltd)副董事長兼執行董事
•	 新加坡國立大學董事會及投資委員會成員

謝福華先生
董事(自2010年2月起)	
•	 執行董事兼總裁(2010年8月1日起生效)

•	 新加坡交易所前首席執行官	

•	 建力(PrimePartners)集團公司聯合創始人兼顧問

1	 董事長(自2010年7月20日起生效)

打造我們的機構
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高級管理層

洪炳發
•	 投資部董事總經理

陳慶榮
•	 國際關系董事總經理1

陳慧貞
•	 領袖培育与薪酬管理部 

董事總經理

詹維光
•	 企業培訓董事總經理
•	 淡馬錫商業咨詢私人有限公司總裁

蔣福娟
•	 組織結構與領袖培育總裁
•	 中國區聯席總裁

謝幼如
•	 法律及監管部董事總經理

張光昌
•	 人才資源部董事總經理

蔡升韋
•	 投資部董事總經理

顏志賢
•	 聯席首席投資官
•	 中國區總裁

吳美瓊
•	 財務部董事總經理

吳榮祥
•	 戰略關系總裁
•	 組織結構與領袖培育聯席總裁

Lorenzo GONZALEZ BOSCO 
•	 墨西哥區董事總經理

Nagi HAMIYEH
•	 投資部董事總經理

邢增成
•	 投資部董事總經理

邱運康
•	 特別項目部高級董事總經理
•	 豐樹產業總裁

何晶
•	 執行董事兼首席執行官

伊盛盟
•	 執行董事
•	 新加坡區總裁

Manish KEJRIWAL
•	 印度區總裁
•	 非洲與中東地區總裁
•	 戰略關系聯席總裁

Gregory LANHAM
•	 投資部董事總經理

勞子明
•	 風險管理部董事總經理

劉中昇
•	 董事總經理兼越南首席代表

梁慧玲
•	 首席財務官

曾安素
•	 特別項目部董事總經理
•	 獅誠控股國際首席運營官

伍逸鬆
•	 投資組合管理與運營總裁 
•	 新加坡區聯席總裁

王明德
•	 投資部董事總經理

王忠文
•	 特別項目部高級董事總經理
•	 獅誠控股國際執行董事兼總裁

白和順
•	 投資部董事總經理

潘秀興
•	 戰略總裁
•	 拉丁美洲與印支地區總裁
•	 印度區聯席總裁

Padmanabh SINHA
•	 印度區董事總經理

Rohit SIPAHIMALANI
•	 投資部董事總經理

陳川垂
•	 投資部董事總經理

Myrna THOMAS
•	 企業事務部董事總經理

Alan THOMPSON
•	 拉丁美洲區董事總經理

蘇慶贊
•	 首席投資官
•	 新加坡區聯席總裁

Matheus VILLARES 
•	 巴西區董事總經理

黃錦賢
•	 投資部董事總經理

葉粹敏
•	 中國區董事總經理

1  2010年6月1日生效；中國首席代表任期至2010年5月31日。
2 2010年8月1日生效；2010年2月1日至2010年7月31日任特別顧問。
3 2010年9月1日生效；2010年6月21日至2010年8月31日任顧問。
4 截至2010年4月30日；2010年5月1日至2010年12月31日任顧問高級董事。
5 截至2010年4月30日。

謝福華 
•	 執行董事兼總裁2

Dilhan Pillay SANDRASEGARA
•	 投資組合管理總裁3 

Michael DEE
•	 國際部高級董事總經理4

Henry HO 
•	 投資部董事總經理5 
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 風險管理架構

穩健地承擔風險是淡馬錫秉承的基本原則，同時也是淡馬錫作為穩健地承擔風險是淡馬錫秉承的基本原則，同時也是淡馬錫作為
投資者的內在精神。投資者的內在精神。

董事會對風險管理架構和職能提供整體的指導方針和政策指引。在首
席執行官和高級管理團隊的支持下，他們一起制定公司風險架構的目
標和政策，同時培養風險文化和平衡承擔風險的意識。

我們採用分擔風險的薪酬制度強化這一企業文化。這種制度以公司的
利益為先，立足於長遠，並且在經濟周期的起伏過程中把員工與股東
的利益緊密相連。

企業風險，包括對金融風險的管理，已納入淡馬錫作為投資公司的日
常決策。這些決策是在首席執行官和高級管理團隊的監管下做出的。

我們不斷提升公司的能力。通過擴充公司的風險管理信息系統，強化
對市場環境變化的決策能力。尤為重要的是，我們已經建立了前瞻 
性的模擬技術，以便更明確地定義投資組合與交易層面的風險和回報
界限。

風險管理類別

戰略風險

•  綜合風險范圍
• 融資和流動性
• 政治
• 結構性外匯
• 行業

金融風險

• 投資
• 市場
• 信貸

運營風險

• 員工
• 流程
• 系統
• 法律與監管
• 聲譽
• 業務中斷

打造我們的機構
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  2009年 2010年

• 流動資產及
 持股<20%的上市資產 34 34

• 上市資產大宗股權
 (持股≥20%) 38 43

• 非上市資產 28 23

非上市資產 
23

上市資產大宗股權
(持股≥20%) 43

按流動性統計
(%)

流動資產及持股<20%
的上市資產 34

  2009年 2010年

• 亞洲2 43 46

• 新加坡 31 32

• 經合組織經濟體3 22 20

• 其他 4 2

按地区划分1

(%)

經合組織經濟體3 
20

其他 2

亞洲2 46

新加坡 32
投資組合的其余部分 39

金融服務、
電信、傳媒
與科技 
61

  2009年 2010年

• 金融服務、
 電信、傳媒與科技 60 61

• 投資組合的其余部分 40 39

按行業統計1

(%)

1,860億新元的投資組合分布

1 按相關資產分布。
2 不包括新加坡和日本。
3 不包括韓國、墨西哥和智利。

 

企業風險
淡馬錫風險架構的首要任務是為具體的投資決策提供有效的風險管理。
包括在估值和價格、國家、政治、聲譽、法律和監管、稅務、融資以及
關鍵管理方面的風險。

公司將戰略、財務和運營風險作為一個整體，在企業層面加以管理。 

(截至3月31日)
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每一個風險類別都由專門的部門進行管理。我們的投資團隊和職能 
部門，例如法律及監管部、財務部、人才資源部、策略關系部、企業
事務部、IT、運營及風險管理部，根據各自的業務范圍管理具體的交易
和面臨的風險。

我們設立了相關的審批部門，並制定公司政策和標准運營程序，以推
動公司自上而下的程序監控。這些程序也包括我們向董事會、董事會
委員會和高級管理層就有關風險問題進行匯報的相關規定。

風險值
風險值是根據過往市場表現，對一段指定時間內投資組合價值的潛在
損失的統計估算。

• 2010年     • 2009年

資產組合 (%) 行業 風險值 (%)

金融服務

 
電信、傳媒
與科技

交通與工業

生命科學、消費
與房地產

能源與資源

其他

43

41

14

19

21

19

14

13

7

7

1

1

37

33

24

27

19

18

10

11

6

5

4

6

資產組合與風險值

(截至3月31日)
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風險值是金融機構通用的內部風險尺度，來測試其本身每日的風險。
因為每個機構有自己的假設和參數，評估風險的尺度並不統一。 
不過，在正常情況下，風險值數字在同一機構內仍是有效的風險評估
指標。

作為長期的投資者，我們選擇以年而非日為單位計算淡馬錫的風險值1

，這使我們的利益相關方可以預計淡馬錫的投資組合在12個月期間 
可能出現的貶值。

截至2010年3月31日，我們的年度風險值約為250億新元。這表示假如
投資組合成分不變，在未來的12個月內，我們的投資組合價值下跌於
250億新元或更多的機率為六分之一。

1  按假定最近三年的情況是未來12個月市場表現的最佳指標，採用三年期的每周價格變動計算我們的年度風險值。

•   芝加哥期權交易所波動率指數(VIX,%)    – 淡馬錫年度風險值1 (以10億新元為單位)      

– 淡馬錫投資組合價值(以10億新元為單位)•

淡
馬
錫
年
度
風
險
值
1  (
以
10
億
新
元
為
單
位

)

淡
馬
錫
投
資
組
合
價
值

(以
10
億
新
元
為
單
位

)

10090807060504
0

20

40

60

80

0

50

100

150

200

淡馬錫的風險值

芝加哥期權交易所波動率指數(VIX,%) (10億新元)

(截至3月31日)
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相對而言，這也表示投資組合價值有六分之五的機會增值，或下跌的 
幅度不高於250億新元。盡管這個風險值數字與去年相似，但它隻佔我
們2010年3月31日投資組合價值的14%，而比一年前的22%有所下降。

除了風險值計算，淡馬錫每月會進行壓力測試及情景分析。我們 
在2009年內重新測定壓力參數，以反映2008/2009年度的市場壓力， 
該年度的壓力是1929年經濟大蕭條以來前所未有的。

此外，我們也定期根據蒙特卡羅仿真系統(Monte Carlo Simulation)為
未來不同時期整體投資組合的潛在回報進行統計。以下的圖表是基於
2010年3月31日的12個月仿真計算，顯示市場已全面回穩，升值潛力 
大於下跌風險。

•   淡馬錫2010年3月指數     –   淡馬錫2009年3月指數

摩根士丹利(MSCI)新加坡指數 摩根士丹利世界指 摩根士丹利亞洲(日本除外)指數

投資組合回報(%)

0

120100806040200-20-40-60

負回報 正回報

蒙特卡羅仿真系統12個月的投資組合回報分布

相
對
頻
次

(截至3月31日)
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內部審計
我們的內部審計部向董事會審計委員會匯報。

內部審計部會定期審查淡馬錫所有辦公室的主要控制流程，並依照 
董事會或高級管理層的要求執行特殊的審查工作。主要目標是確保 
淡馬錫各地辦公室內部控制設計妥善且有效，同時保証員工對於內部
控制措施有較高的認知度和遵守度。

我們在做出重大的系統運行或操作流程變更之前，會就內部控制事宜
咨詢內部審計部的意見，將其監管建議納入新的系統或流程之內。

法律及監管部
我們的法律及監管部是為主要職能提供交易支持及顧問意見，以及 
確保員工遵守監管機構的要求和淡馬錫的內部規章。

我們的法律風險管理架構界定了可接受的法律風險參數，並輔以相關
的政策、程序和系統，以便提供有效和一致的法律風險管理。例如，
我們的政策規定，隻有經董事會決議案授權的人員，才可以代表指定
機構進行一定范圍內的有限的衍生產品交易。

在滿足監管機構要求方面，適用於新加坡及香港的自動股票追蹤系統
為我們提供了強大的支持。我們不斷進行審核和更新，以配合法律和
規章的變化。

我們的員工必須遵守淡馬錫道德准則和執業標准及其相關政策，包括
饋贈和款待、內幕交易和市場操控禁令以及舉報行為方面的政策。

我們的政策規定，隻有經 
董事會決議案授權的人員， 
才可以代表指定機構進行 
一定范圍內的有限的衍生 
產品交易。

打造我們的機構
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薪酬制度

淡馬錫機構建設的基石之一是與我們的股東共同承擔成敗得失。淡馬錫機構建設的基石之一是與我們的股東共同承擔成敗得失。

為了培養員工的企業主人翁意識，我們以公為先，立足長遠，並且把
員工的獎勵制度與股東利益緊密相連。

我們的薪酬制度提供有競爭力的基本工資，並提供與工作表現、工作
年限、市場周期風險及持續回報挂鉤的獎勵計劃。

這個獎勵計劃包括與個人、部門或公司年績效挂鉤的年度現金獎勵，
以及與財富增值或股東總回報挂鉤的長期風險回報分享獎勵。

高級管理層的大部分績效獎勵會延后3至12年發放，而初級員工則按 
比例享有較多的現金獎勵。

年績效獎勵
年度基本績效現金獎勵的數目，取決於個人、部門或公司的年度 
績效，屬於預算范圍內設定的獎勵。

風險回報分享獎勵
公司的財富增值決定獎勵數額的大小、正值或負值，而中期至長期的
股東總回報則決定發放的獎金及聯合投資單位的價值。

財富增值獎金銀行
部分分配給每名員工的財富增值獎金，會撥入一個財富增值銀行的 
員工虛擬賬戶。財富增值獎金的發放、正值或負值，反映員工的工作
表現及對公司的貢獻。

高級經理人員隻能領取三分之一或以下的財富增值銀行獎勵，而初級
人員則可領取最高達三分之二的年度財富增值現金獎勵。延后發放 
的獎金取決於公司未來的表現，如財富增值出現負值，該獎金會被 
倒扣。

打造我們的機構
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附注：
主要管理層包括執行董事、高級董事總經理、董事總經理及管理層董事。

• 薪金及福利包括每年的工資及津貼、雇主的養老金供款以及該年的福利。

• 年度現金獎勵包括上一年度的績效獎勵。

• 財富增值現金獎勵指上一年度賺取的財富增值的發放。

• 延后發放的財富增值獎金指上一年度賺取的財富增值獎金部分，存在將來被倒扣的風險。

• 發放面值1新元的聯合投資獎勵及為期達12年的其他獎勵，包括：
 a.  在績效條件未能達到的情況下可能失效的T-Scope單位；
 b.  在不同時期下的受限聯合投資單位。

• 如果上一年度出現負值的財富增值，則會分配負值財富增值獎金，這將從員工的虛擬財富增值獎金銀行中
 存有的過往延后發放的獎金中倒扣。

• 如果財富增值獎金銀行的結余不足以抵消倒扣金額，所欠金額將會在整個公司的范圍內累積，並從未來的
 正財富增值獎金金額中倒扣。

增值財富 主要管理層的薪酬截至3月31日

2010年

2009年

2008年

2007年

2006年

2005年

核心管理層的薪酬

相應水平 相應水平
– 負 + 正 – 負 + 正

不適用

0 0

打造我們的機構
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聯合投資獎勵
財富增值出現正值時，員工可能獲得績效或受限聯合投資單位， 
其價值隨着淡馬錫股東總回報相應增加或減少，這有利於加強 
團隊的主人翁意識。

淡馬錫員工聯合投資計劃 (T-Scope )在公司財富增值出現正值
時，為員工提供聯合投資單位獎勵。員工符合特定績效條件后的 
第三年開始發放，並在12年后失效。

公司也可能向員工發放額外的中期受限聯合投資單位。

獎勵與風險挂鉤的實例
過去幾年中，公司財富增值呈現正值，我們通過財富增值獎金的 
發放以及員工聯合投資單位的發放和升值，與員工一起分享公司的
成功。

截至2008年3月31日的財政年度出現了63億新元的財富增值負值，
員工便需和公司共度難關。我們首次發放負獎金，從員工的財富 
增值獎金銀行的賬戶中扣除。T-Scope單位也沒有發放。

一年后，截至2009年3月31日的財政年度再次出現681億新元的財富
增值負值，這導致員工在獎金銀行的結余全部扣清，而該年也沒有
發放財富增值獎金。因為銀行結余不足以完全抵消發放的負獎金，
所欠金額便在整個公司范圍內累積，以抵消未來的正值財富增值 
獎金金額。T-Scope 單位連續兩年沒有發放。

這種以12年為上限分享報酬與分擔風險的做法，尤其是對於高級 
管理層而言，再次體現出我們的薪酬體系與長期可持續價值挂鉤的
原則。

打造我們的機構
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淡馬錫是由其全體員工締造的。淡馬錫是由其全體員工締造的。

我們的前輩基於商業原則創立了淡馬錫，時至今日我們的團隊仍放眼 
將來、不斷創新，基於這些原則實現業績。是我們的團隊讓淡馬錫 
獨樹一幟，與眾不同。

勇於創新的團隊
我們是一支由來自24個國家、380名員工組成的多元化國際團隊。 
我們積極創新，為公司、自身以及整個社會群體開拓更美好的未來。

作為一個團隊，我們明確界定了淡馬錫的文化。無論是個人還是 
集體，我們的員工都矢志不渝，為公司的成功和長遠發展而努力。

為公司開拓嶄新的未來
本年度內我們強化了公司中台的運營，以實現規范化和制度化。我們 
進一步精簡投資程序，並引入了更多的決策支持工具。

我們繼續通過全公司的研討會，加強培養員工的淡馬錫MERITT價值
觀。無論是個人或團隊，都要制定績效目標，並按季度考核其進度。

我們在不同領導層開展指導計劃，以支持員工的發展需要，包括那些
剛接手新任務或從事不同職責的員工。這些項目也讓新員工迅速地融
入公司。

為自己和家人創造不同的價值
我們重視員工的身心健康。公司的休閑俱樂部積極開展健身活動， 
促進團隊精神和建立良好的伙伴關系。我們設有各類興趣小組， 
讓員工可以參與多項運動、休閑和娛樂活動。

家庭是公司文化的重要部分。我們的政策是以家庭為重，例如安排
陪產假和照顧家人的假期，旨在鼓勵員工積極照顧家人。公司還定
期贊助“與孩子一起工作”(Kidz@work)等活動，以及一系列的“家庭 
電影之夜”，讓員工和家人有更多機會相聚。 

 
我們的團隊和價值觀

打造我們的機構
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為社會群體創造不同的價值
代號為關愛意願團 (T-Touch )的員工志願服務計劃集合了廣大熱心
員工，旨在提高員工支持社會群體的意識，培養相關技能，並為員工
創造為不同社區做出貢獻的平台。

2009年，T-Touch一共為社區服務籌得230萬新元善款。在“願望
成真”(Make-a-Wish )基金會的贊助下，超過100名志願員工協助
新加坡30名患有危及生命的重症患兒實現了他們的願望。來自我們 
墨西哥辦事處的T-Touch志願員工及家人與“Un techo para mi Pais”
(“為祖國蓋房子”)組織合作，利用一個周末在當地的索奇米爾科社
區蓋了三個房間。此外，T-Touch的活動還包括參與支持刑滿釋放
人員的黃絲帶計劃，其中一項是贊助12名刑滿釋放人員參加新加坡 
國際酒店和旅游教育學校(SHATEC)舉辦的烹飪技術培訓認証課程。

除了T-Touch志願計劃，公司的義工假期計劃讓員工可以有更多時間
參與他們所熱衷的社區活動。在公司層面，我們把6月25日公司的成立
日定為周年社區日，並鼓勵全體員工為社區服務。

我們的MERITT價值觀
無論是個人還是團隊，我們都努力追求卓越。淡馬錫的MERITT價值觀是公司特性和企業文化的根基。

E
I

誠信品格
我們誠實對待自己、事業、 
公司和利益相關方 T

團隊合作
我們互信重視、共同合作、 
取長補短

追求卓越
我們積極學習、不斷自我完善，
做出優異成績M

實力進取
我們以公平客觀的態度表揚
員工的貢獻和表現

T
互相信任
我們培養一種互相扶持、 
互相信任的企業文化

R
尊重他人
我們希望別人如何對待我們，
便會以同樣的方式對待別人

打造我們的機構
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「未來的成果不是唾手	
可得的，而是需要我們	
現在就開始的不斷努力。」

巴克 (E W Barker, 1920 – 2001)

新加坡前律政部長
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友好交流

強化人際網絡
過去一年，我們通過日益擴大的關系網絡進行友好交流。這個網絡包括 
業務伙伴和朋友、智庫、政策制定者以及諸如國際貨幣基金組織、世界
銀行、歐盟委員會等遍布世界各地的利益相關方。

我們接待了來自澳大利亞、巴西，智利、德國、馬來西亞、葡萄牙、 
英國、越南等36個國家的100多個代表團。

在亞洲，我們與中國國有資產監督管理委員會(「國資委」)和越南國有
資本投資公司這兩家戰略伙伴保持友好坦誠的交流對話。

淡馬錫國際委員會在2009年9月召開第6次會議，其成員均為知名世界
級領袖。會議議題是圍繞着金融危機后的展望和全球化帶來的挑戰展開
的。會議亦聽取了包括英國前首相托尼·布萊爾先生和利豐集團主席 
馮國經先生等嘉賓的觀點。

2009年11月亞太經合高峰會議在新加坡舉行期間，我們接待了到訪的 
各國政府和商界領袖。

發展人才
本年度內，我們為員工和朋友們組織了70多次學習活動，讓他們有 
機會與行業專家和從業人員相互學習交流。另外，淡馬錫舉辦了12場 
商務論壇，投資組合公司的高級管理人員、業務伙伴和朋友們齊聚 
一堂，討論了全球經濟前景、人才管理、高效董事會以及可持續投資等
一系列議題。

第五屆淡馬錫年度論壇在2009年9月舉行，主題是「展望未來 — 人囗與
科技趨勢」。來自本地區的500多位高級管理人員出席了這次活動， 
討論了生物經濟的趨勢、投資機會和基因組策略等課題。

這些交往是我們	
分享經驗、交流意見、	
增進友誼的絕佳機會。

來自36個國家的	

100多個代表團

「溫馨和諧的人際關系是人類最寶貴的精神財富。」
	 	 大衛·馬紹爾 (David Marshall,1908 - 1995)

  新加坡前首席部長



65淡馬錫年度報告2010

培育我們的理念

 

過去一年，我們繼續拓展一系列領袖才能培訓計劃。我們首次 
推出為淡馬錫的高級管理人員、淡馬錫旗下公司，以及朋友和 
業務伙伴設計的「全球領袖培育」「Global LEADERS!」項目。

來自中國、哈薩克斯坦、越南、馬來西亞和新加坡企業的代表 
參與了針對高潛質人才的「年輕領袖培育」項目和「后備干部 
培育」項目。

近100人參與了這三個主要的領袖培育項目。

分享經驗
我們與亞洲及其它地區的朋友和業務伙伴交流經驗，范疇涵蓋 
公司治理、學習組織、人才管理、人力資源實踐和風險管理。

我們接待了120多位代表出席在新加坡舉辦的國資委-淡馬錫董事
論壇。此外，在中國國資委的邀請下，淡馬錫分別在沈陽和銀川
配合舉辦了兩場公司治理的培訓論壇，與來自11個省和4大城市的
300名國資委代表、國有企業董事長和總裁們分享經驗。

過去五年，先后有超過1,500位中國國有企業的董事會成員和高級
管理人員，以及國資委和其它政府機構的領導參加了在新加坡和
中國舉辦的各期國資委-淡馬錫公司治理論壇。

與前雇員的聯系
「淡馬錫前雇員關系網」於2008年設立，它通過淡馬錫論壇、 
專業座談、晚餐會、高爾夫球賽、品酒會和家庭聚會等各種專業
會議和社交聚會,與近400名前雇員建立聯系。此外，「關系網」
最近更推出名為「洞察力」的平台，讓前高層雇員分享他們的領導 
經驗和心得。

超過1,500名
來自中國的代表參加了	
淡馬錫與中方聯合	
舉辦的公司治理論壇

Global	LEADERS! 
為高級管理人員首次開設的	
全球領袖培育項目
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淡馬錫國際委員會

David BonDerman
創始合伙人
德克薩斯太平洋投資集團 
(Texas Pacific Group)

楨原萁留 (minoru makihara)
資深公司顧問
三菱公司 
(Mitsubishi Corporation)

Lee r. raymonD
前任董事長兼首席執行官
埃克森美孚 
(Exxon Mobil Corporation)

ratan n. TaTa
董事長
印度TATA集團 
(Tata Sons)	

Deanne JuLius
董事長
英國皇家國際事務研究所 
(Chatham House)

Jacob a. FrenkeL
董事長
摩根大通銀行國際部 
(JP Morgan Chase International)

Charles PrinCe
前任董事長兼首席執行官
花旗集團 
(Citigroup)

Lucio a. noTo
執行合伙人
Midstream	Partners,	LLC

韓升洙
韓國前總理

William J. mCDonough
前副董事長 
全球企業和投資銀行部 
美國銀行美林 
(Bank of America Merrill Lynch)

richard B. sykes
主席
倫敦國民衛生服務中心 
(NHS London)

徐匡迪
前任院長
中國工程院	

八城政基 (masamoto yashiro)
前任董事長
新生銀行 
(Shinsei Bank)

名譽委員

淡馬錫國際委員會的成員均為杰出的世界級領袖，一直以來，淡馬錫國際委員會的成員均為杰出的世界級領袖，一直以來，		
他們就廣泛的戰略性或業務性議題與我們慷慨地分享觀點和他們就廣泛的戰略性或業務性議題與我們慷慨地分享觀點和		
智慧。他們精辟的見解幫助我們更深入地了解瞬息萬變的全球智慧。他們精辟的見解幫助我們更深入地了解瞬息萬變的全球		
商業環境。為此，我們向他們表示衷心的感謝。他們當中的一些商業環境。為此，我們向他們表示衷心的感謝。他們當中的一些
人已接受了淡馬錫的邀請出任榮譽委員，令我們深感榮幸。人已接受了淡馬錫的邀請出任榮譽委員，令我們深感榮幸。

委員

培育我們的理念
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淡馬錫顧問委員會

淡馬錫顧問委員會由知名的商界領袖組成，與我們分享豐富的淡馬錫顧問委員會由知名的商界領袖組成，與我們分享豐富的		
行業知識和專長。他們都是亞洲企業和公共機構中經驗豐富的行業知識和專長。他們都是亞洲企業和公共機構中經驗豐富的		
董事會成員，其中有些委員以個人身份在淡馬錫投資組合公司董事會成員，其中有些委員以個人身份在淡馬錫投資組合公司		
擔任董事。擔任董事。

鄭維強
董事長
海皇輪船有限公司 
(Neptune Orient Lines)

蔡瓊瑩
首席公司事務官
嘉德置地 
(CapitaLand)

霍兆華
集團董事長
PSA國際港務集團 
(PSA International)

許文輝
董事長
楊協成公司 
(Yeo Hiap Seng)

李慶言
董事長
新加坡航空公司 
(Singapore Airlines)

黃記祖
董事長
新加坡能源有限公司 
(Singapore Power)

佘林發
董事長
星展集團控股有限公司 
(DBS Group Holdings)

黃源榮
董事長
英維達集團 
(Invida Group)

謝企華
會長
中國國際貿易促進委員會 
冶金行業分會	

前董事長 
寶鋼集團公司

委員

培育我們的理念



68 淡馬錫年度報告201068 建造共同的未來
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「過去已無法改變，現在會	
轉瞬即逝，但總還會有一個
等待你親手開創的明天。」

拉惹勒南 (S Rajaratnam, 1915 – 2006)

新加坡前高級部長

建造共同的未來
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淡馬錫致力向新加坡、亞洲以及其他地區的廣大社會群體提供淡馬錫致力向新加坡、亞洲以及其他地區的廣大社會群體提供
支持。成立至今，我們為各項社區、慈善及公益事業的貢獻已支持。成立至今，我們為各項社區、慈善及公益事業的貢獻已
超過10億新元。超過10億新元。

2003年開始，我們已將社區貢獻的承諾體制化。淡馬錫決定，如果 
每一年的業績回報超出風險調整后的資本成本，便把部分財富增值 
預留作社區捐助。

淡馬錫信托基金
我們在2007年成立了淡馬錫信托基金，負責獨立統籌管理各項捐贈和
饋贈事務。作為淡馬錫的另一個利益相關方，這個基金在受益於我們
成功的同時，也反映了我們的業績表現。

淡馬錫信托基金由一個信托委員會管理，受托委員由眾多聲名顯赫的
人士組成，包括新加坡的李成偉先生(擔任主席)和胡賜道先生、印度的
Ratan Tata先生，以及中國的徐匡迪先生1。基金的宗旨是資助下列非
盈利慈善機構：

•	 新加坡技術捐助計劃 
•	 新千禧基金
•	 淡馬錫生命科學實驗室
•	 淡馬錫基金會
•	 淡馬錫關懷基金會

淡馬錫關懷基金會
淡馬錫關懷基金會是為慶祝淡馬錫成立35周年而在2009年6月25日成
立的一個公共信托基金。成立伊始，淡馬錫信托基金曾捐贈1億新元作
為關懷基金會的初始款項。本基金通過提供教育，向貧困人士和陷入
危機的家庭提供經濟援助，以及啟動綜合性的社區計劃等舉措，為新
加坡弱勢群體的福祉、尊嚴和生計作出努力。

加強社區關懷

2003年，我們決定，	
如果每一年的業績回報超出	
風險調整后的資本成本，便把	
部分財富增值預留作社區捐助。

1	 徐匡迪於2010年5月15日受托任期完結后離任。

建造共同的未來
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淡馬錫非盈利慈善平台

*	 	成立年份

2009年*
淡馬錫關懷基金會

幫助新加坡的 
弱勢群體

2007年*
淡馬錫基金會

建設人才資本和 
社會資本

2002年*
淡馬錫生命科學實驗室
通過創新的解決方案 

改善人們的生活

2001年*
新千禧基金

通過科學研究培育人才， 
發展潛能

1997年*
新加坡技術捐助計劃

將亞洲的青年 
聯系起來

2003年*
財富管理學院
培育下一代的 

創新者

2001年* 
T-Touch 項目
淡馬錫志願者

受益機構

及其他捐贈者

2007年* 淡馬錫信托基金
負責獨立統籌管理各項對社區和

非盈利慈善機構的捐贈和 
饋贈事務
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淡馬錫基金會	
向亞洲35個項目提供接近	

2,000萬新元資助

淡馬錫基金會捐助了

1,000套
濾水設備給受台風凱薩娜	
影響的菲律賓和越南家庭

在成立第一年，淡馬錫關懷基金會成立了「淡馬錫關懷助學金」來資
助在新加坡國家技術教育學院攻讀的有前途的學生，還開展了以幫助 
單親家庭為目的的「星火行動」(Project SPARK)，藉此填補現有社會和
福利計劃的一些空白。

淡馬錫基金會
淡馬錫基金會成立於2007年，其資金來源是5億新元的捐贈，宗旨 
是提升人的能力，促進更好的公司治理，以及提供災難救援。過去
一年間，淡馬錫基金會向11個國家的35個項目提供了近2,000萬新元 
資助，主要致力於促進職業教育和醫療事業、加強監管架構和提升 
公共管理能力等。

例如，在中國，淡馬錫基金會資助了一個為醫護人員提供社區醫療 
培訓的項目。這些人員在培訓后將在福建省第一家提供基礎醫療的「福
建(廈門) — 新加坡友誼綜合醫院」工作。此外，淡馬錫基金會還資助了
廣東省一個培訓護士如何管理諸如煙草成癮等社區醫療問題的項目。
類似的項目也在孟加拉展開，我們培訓了當地約345名醫護人員，以便
他們能在達卡的貧困社區提供可持續的眼科綜合護理服務。

另外，淡馬錫基金會也致力於亞洲地區的賑災工作，去年捐助了1,000
套便攜式濾水設備，為受台風凱薩娜影響的菲律賓和越南家庭提供 
飲用水。

淡馬錫生命科學實驗室
淡馬錫生命科學實驗室成立於2002年，是一家專門研究分子生物學
和遺傳學的非盈利機構。實驗室隸屬於新加坡國立大學和南洋理工 
大學，現正資助來自24個國家約220名研究人員的工作。自成立以來，
實驗室已提出200多項專利申請，並在同行評審期刊發表了超過400 
篇論文。

建造共同的未來
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其中超過四分之一發表在《Nature》等極具權威的學術期刊上。

淡馬錫生物科學實驗室亦培養有前途的年輕科學家，給他們提
出各種挑戰，使他們日后成為各自領域的領袖人物。

在應用研究方面，實驗室正與新加坡農業食品及獸醫局(the 
Agri-Food and Veterinary Authority of Singapore (AVA))合作進
行魚類繁殖研究，為新加坡提供安全可持續的魚類供應來源。
實驗室亦與一家業務遍及全亞洲的水產養殖公司GenoMar AS 
合作，為養魚業提供一個可追溯系統，以便核實魚或魚類產品
的來源。

新千禧基金
新千禧基金為新加坡的研究項目提供資助，過去一年，此基金
在工程、環境科學、可再生資源和水資源、生命科學、物理學
和材料科學等不同領域頒發了12個研究獎學金。

其中一個項目是由Teh Bin Tean教授領導和發表的有關發現可
預防膽管癌發展和擴散的遺傳線索研究。

新千禧基金資助的學者憑借其研究成果獲得了認可。例如,南洋
理工大助理教授Yu Ting博士由於在利用光學鑷子組裝納米線等
方面的出色研究，在2009年獲得了新加坡國家科學院頒發的青
年科學家獎。

新千禧基金繼續贊助「李光耀水源獎」。該獎項頒發給對解決
全球水源問題有貢獻的學者。以往的獲獎者包括2009年獲獎
的荷蘭的Gatze Lettinga教授和2008年獲獎的加拿大的Andrew 
Benedek博士。

淡馬錫生命科學實驗室已提出

200多項專利申請

新千禧基金於2009年頒發了	

12項研究獎學金

建造共同的未來
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新加坡技術捐助計劃
從1997年開始，新加坡技術捐助計劃便為亞洲的青年搭建相互溝通 
的橋梁，並為他們的教育做出貢獻。

2009年12月，來自東盟、中國、印度和不丹等地的139名青年到新加
坡參加這項捐助計劃的標志性活動 —「陽光夏令營」。在過去的12年
中，已有超過1,500名青年參加了這項活動。

來自印度尼西亞、馬來西亞、新加坡和越南的15名學生，榮獲了第二
屆「陽光獎學金」，以資助他們到新加坡的大學和理工專業學院攻讀 
本科生課程。

財富管理學院
財富管理學院至今已成立7年，一直致力於亞洲財富管理人才的培訓
和發展。其主要課程—財富管理科學碩士課程已有來自20個國家的 
超過270名畢業生。

財富管理學院也是新加坡金融業財富管理能力的認可和認証機構， 
已有超過1,000名專業人士人獲得了其頒發的「財富管理學院私人銀行
証書」和「財富管理學院高級財富管理証書」。

今年，為了向信托業提供本地化的培訓和評估課程，財富管理學院 
推出了「財富管理學院信托認証課程」，現已有64名學員圓滿結業。 
我們還將於2010年8月推出「財富管理學院信托高級認証課程」。

新加坡技術捐助計劃資助來自	
東盟、中國、印度和不丹等地的

139名青年參加2009
年度的「陽光夏令營」活動

建造共同的未來
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觸動心靈

淡馬錫關懷助學金
與 技 術 教 育 學 院 合 作 ， 
為 9 0 名 有 前 途 的 貧 困 
學生提供經濟支持。

淡馬錫關懷基金會在新加坡的工作

「關懷兒童行動」(YouthReach)
與 新 加 坡 心 理 健 康 協 會 合 作 ， 
為 1 6 5 名 患 精 神 疾 病 的 兒 童 和 
340名照顧者提供引導和24小時 
求助熱線服務。

學前兒童治療 
外延計劃
與 體 障 人 士 協 會 合 作 ， 為 超 過 
1 0 0 名 有 輕 微 至 中 度 學 習 障 礙 的 
兒童提供早期干預支援。

75

學習生活技能培訓
與 回 教 社 群 發 展 理 事 基 金 合 作 ， 
為 6 0 名 來 自 技 術 教 育 學 院 的 馬 來 / 
穆 斯 林 學 生 提 供 專 業 的 學 習 和 激 勵 
輔導。

星火行動
(成功父母與適應力強的孩子)
與 中 華 自 助 理 事 會 、 回 教 社 群 發 展 
理事基金、新加坡印族發展協會、歐亞 
人士協會等機構合作，為超過600個單親 
家庭提供援助。

建造共同的未來
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淡馬錫基金會在亞洲的工作

孟加拉 
眼科護理人員的技能提升
為345名孟加拉達卡的眼科護理人員提供專科
手術技術和屈光異常的臨床鑒別培訓，屈光異
常是兒童和青少年可避免性失明的主要成因。

泰國 
培訓熟練掌握英語的教師
50名教師經過應用語言學研究生
課程的學習后成為教師培訓人才， 
負 責 培 訓 3 , 0 0 0 名 小 學 教 師 。 
為中學教師設計的類似計劃正在 
籌備中。

新加坡
淡馬錫基金會貿易及談判中心
來自東盟、孟加拉、中國、馬爾代夫、 
尼泊爾和亞洲其他地區的140多名學員到拉
惹勒南國際學院修讀國際貿易談判、知識
產權、反傾銷問題和反補貼法等課程。

76 建造共同的未來
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中國 
強化職業教育架構
中國遼寧的186名教育工作者接受了教育
管理和教學方法培訓，他們日后會成為省
內模范職業院校的骨干力量，為其他教育
機構樹立樣板。

蒙古 
提升公務員技能
為90名蒙古公務員提供最佳
管理實踐和提升工作效率的
培訓，並為各公共服務部門
的支部編訂培訓開發手冊。

菲律賓和越南
提供濾水設備 
捐助1,000套便攜式濾水設備，
為2009年9月受台風凱薩娜影
響的家庭提供清潔用水。

印度尼西亞 
印度尼西亞銀行學習中心
這項計劃幫助29名學員成為銀
行 業 監 督 和 貨 幣 政 策 培 訓 員 ， 
他 們 會 把 所 學 的 知 識 再 轉 授 給 
另外60名培訓員。

77
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「無論出於揮霍無度還是無心之過，
	 我們都不應該虛耗自己辛苦建立的一切。
	 我們必須在過去十年經驗的基礎上，
	 進一步鞏固、進步和繁榮。」

吳慶瑞 (1918 — 2010)

新加坡前副總理



投資組合摘要

79淡馬錫年度報告2010

主要投資組合公司	
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主要投資組合公司

市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣
	

2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

金融服務

中國銀行股份有限公司 4# 以百萬港元為單位 893,146	 1,050,894 228,8964 232,6164 64,3604 81,0684 13,8314* 28,2694 (3,497)4* 14,4384 67.5 4.9 NA

中國建設銀行股份有限公司 6# 以百萬港元為單位 1,032,523	 1,486,261 269,7474 269,3144 92,5994 106,7564 47,9604* 55,7664 9,9494* 7,806 4 46.8 16.2 NA

星展集團控股有限公司 28 以百萬新元為單位 19,278	 32,559 6,053  6,603 1,929 2,041 	(738)* (82) 	(1,131)*	 	 656 77.4 (3.8) 6.7

韓亞金融集團 10# 以十億韓元為單位 4,407	 7,337 41,086  30,838 483 306  (197)*	 (1,765) (450)* 				 (1,568) 70.6 (9.0) NA

NIB銀行有限公司 74#

以百萬巴基斯坦 
盧比為單位 22,200	 16,660 6,234  7,305 (9,179) 1,494  	(22,339)* (8,842) (16,267)*	 	 13,497  (25.0) (18.8) (16.5)

印尼金融銀行 68# 以十億印尼盾為單位 15,770	 43,654 10,351  11,783 1,530 1,533 (1,193)* (1,910) (982)*	 (717)    124.3 4.2 10.7

渣打銀行 18 以百萬英鎊為單位 16,441	 36,457 13,9685 15,1845 3,2415* 3,3805 1,3475* 1,1545 1,0545*	 (193)5 113.4 15.8 20.5

ICICI銀行有限公司 6# 以百萬印度盧比為單位 370,490	 1,061,890 376,658  388,706 35,770 46,703  	(7,542)*	 (11,090) 22,039*		 (3,548) 190.6 5.2 21.2

資料來源： 
1. 各投資組合公司的財務數據來自其公司的年度報表。
2. 經濟附加值數據由各公司提供，但以下公司例外，這些公司的數據由淡馬錫根據其各自的年報計算而來：中國銀行、中國 
 建設銀行、星展集團、韓亞金融集團、NIB銀行、印尼金融銀行、渣打銀行、ICICI銀行、Bharti Airtel、奧蘭國際、星獅集團 
 及利豐有限公司。
3. 市場相關信息來源為Bloomberg及各証券交易所。
	 	 	 	

	 	 	 	

1	 	市場資本值或股東權益：就上市公司而言，2010年是指截至2010年3月31日的公司情況。就非上市公司而言，2010年是指
截至2010年3月31日或2009年12月31日的公司情況，根據各公司各自的財政年度截止日期而定。2009年度的計算方式與此
相同。

2	 	主要數字：2009財政年度是指截至2010年3月、2009年12月、2009年9月或2009年6月的財政年度，根據投資組合公司各自
的財政年度截止日期而定。2008財政年度的計算方式與此相同。金融服務業的營業收入等於淨利息收益加上其他營運收入。

3	 	TSR/股東總回報率：上市公司資料來源為Bloomberg。
	 	 非上市公司以股東權益進行計算。

   1年股東總回報率計算期間為2009年3月31日至2010年3月31日。
   3年股東總回報率計算期間為2007年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   5年股東總回報率計算期間為2005年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   非上市公司的股東總回報率按其截至財政年度結束時的股東權益計算。

主要投資組合公司
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主要投資組合公司

市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣
	

2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

金融服務

中國銀行股份有限公司 4# 以百萬港元為單位 893,146	 1,050,894 228,8964 232,6164 64,3604 81,0684 13,8314* 28,2694 (3,497)4* 14,4384 67.5 4.9 NA

中國建設銀行股份有限公司 6# 以百萬港元為單位 1,032,523	 1,486,261 269,7474 269,3144 92,5994 106,7564 47,9604* 55,7664 9,9494* 7,806 4 46.8 16.2 NA

星展集團控股有限公司 28 以百萬新元為單位 19,278	 32,559 6,053  6,603 1,929 2,041 	(738)* (82) 	(1,131)*	 	 656 77.4 (3.8) 6.7

韓亞金融集團 10# 以十億韓元為單位 4,407	 7,337 41,086  30,838 483 306  (197)*	 (1,765) (450)* 				 (1,568) 70.6 (9.0) NA

NIB銀行有限公司 74#

以百萬巴基斯坦 
盧比為單位 22,200	 16,660 6,234  7,305 (9,179) 1,494  	(22,339)* (8,842) (16,267)*	 	 13,497  (25.0) (18.8) (16.5)

印尼金融銀行 68# 以十億印尼盾為單位 15,770	 43,654 10,351  11,783 1,530 1,533 (1,193)* (1,910) (982)*	 (717)    124.3 4.2 10.7

渣打銀行 18 以百萬英鎊為單位 16,441	 36,457 13,9685 15,1845 3,2415* 3,3805 1,3475* 1,1545 1,0545*	 (193)5 113.4 15.8 20.5

ICICI銀行有限公司 6# 以百萬印度盧比為單位 370,490	 1,061,890 376,658  388,706 35,770 46,703  	(7,542)*	 (11,090) 22,039*		 (3,548) 190.6 5.2 21.2

4	 數字以百萬人民幣為單位。
5	 數字以百萬美元為單位。
#	 包括富登金融控股公司所持的大額股權。 
*	 重述。
	 截至12月的2008/2009財政年度。
	 截至3月的2009/2010財政年度。

術語說明      
EVA  = 應歸屬投資者的經濟附加值(非常規項目除外)

市場資本值  = 截至2010年3月31日與2009年3月31日的市值
NA  = 不適用
PATMI  = 扣除稅款與少數股東權益后的利潤(或損失)

股東權益  =  由各家投資組合公司根據其年度報表呈報的股東權益 
TSR  =  股東總回報 
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市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣 2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

電信、傳媒與科技

臣那越集團 42# 以百萬泰銖為單位 60,820 92,831 8,918  8,533 5,649	 6,496 944	 732 3,085	 (212)  70.9 14.7 1.3

新加坡科技電信媒體私人有限公司 100 以百萬新元為單位 2,232 2,106 5,965  5,977 783	 (195) (151)	 (167) 80 	 (16)  (5.6) 22.7 24.2

新科金朋公司 84 以百萬新元為單位 694 2,312 1,6584 1,3264 264 104 (108)4* (184)4 (29)4* (76)4 233.3 (16.7) (0.2)

巴帝電信公司 5 以百萬印度盧比為單位 1,187,919 1,184,450 369,615  396,150 84,699	 91,026 39,781	 NA5 8,016 	 NA5 0.1 (6.4) 24.7

新傳媒集團有限公司 100 以百萬新元為單位 869 533 539  532 37	 79 –* 	 29  	(19)* 	 29 (5.0) (6.0) 5.1

新加坡電信有限公司 54 以百萬新元為單位 40,295 50,505 14,934  16,871 3,448	 3,907 1,869	 2,402 (598) 	 533 30.6 3.6 9.5

交通與工業

吉寶企業有限公司 21 以百萬新元為單位 7,982 14,571 11,805  12,247 1,098	 1,625 855 	 1,026 76 	 171  92.1 3.6 15.7

海皇輪船有限公司 66 以百萬新元為單位 1,739 5,187 9,2854 6,5164 834  (741)4 (204)4 (1,194)4 (389)4 (990)4 94.4 (8.8) 1.1

PSA國際港務集團 100 以百萬新元為單位 7,390 7,985 4,392  3,835 1,039	 976 503 	 173 (4) 	 (330) 12.1 19.3 21.0

勝科工業有限公司 49 以百萬新元為單位 4,179 7,365 9,928  9,572 507	 683 326 484 194 	 158  82.8 (2.6) 21.3

新加坡科技工程有限公司 50 以百萬新元為單位 7,385 9,648 5,345  5,548 474	 444 358 306 (20) 	 (52) 37.7 4.2 9.9

新加坡航空公司 54 以百萬新元為單位 11,826 18,111 15,996  12,707 1,062	 216 (610) 	 (1,204) (1,318) 	 (594) 76.2 6.3 12.4

SMRT企業有限公司 54 以百萬新元為單位 2,320 3,095 879  895 163	 163 111	 121 8 	 10 39.4 16.0 23.0

1	 	市場資本值或股東權益：就上市公司而言，2010年是指截至2010年3月31日的公司情況。就非上市公司而言，2010年是指
截至2010年3月31日或2009年12月31日的公司情況，根據各公司各自的財政年度截止日期而定。2009年度的計算方式與此
相同。

2	 	主要數字：2009財政年度是指截至2010年3月、2009年12月、2009年9月或2009年6月的財政年度，根據投資組合公司各自
的財政年度截止日期而定。2008財政年度的計算方式與此相同。金融服務業的營業收入等於淨利息收益加上其他營運收入。

3	 	TSR/股東總回報率：上市公司資料來源為Bloomberg。
	 	 非上市公司以股東權益進行計算。

   1年股東總回報率計算期間為2009年3月31日至2010年3月31日。
   3年股東總回報率計算期間為2007年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   5年股東總回報率計算期間為2005年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   非上市公司的股東總回報率按其截至財政年度結束時的股東權益計算。

主要投資組合公司
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市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣 2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

電信、傳媒與科技

臣那越集團 42# 以百萬泰銖為單位 60,820 92,831 8,918  8,533 5,649	 6,496 944	 732 3,085	 (212)  70.9 14.7 1.3

新加坡科技電信媒體私人有限公司 100 以百萬新元為單位 2,232 2,106 5,965  5,977 783	 (195) (151)	 (167) 80 	 (16)  (5.6) 22.7 24.2

新科金朋公司 84 以百萬新元為單位 694 2,312 1,6584 1,3264 264 104 (108)4* (184)4 (29)4* (76)4 233.3 (16.7) (0.2)

巴帝電信公司 5 以百萬印度盧比為單位 1,187,919 1,184,450 369,615  396,150 84,699	 91,026 39,781	 NA5 8,016 	 NA5 0.1 (6.4) 24.7

新傳媒集團有限公司 100 以百萬新元為單位 869 533 539  532 37	 79 –* 	 29  	(19)* 	 29 (5.0) (6.0) 5.1

新加坡電信有限公司 54 以百萬新元為單位 40,295 50,505 14,934  16,871 3,448	 3,907 1,869	 2,402 (598) 	 533 30.6 3.6 9.5

交通與工業

吉寶企業有限公司 21 以百萬新元為單位 7,982 14,571 11,805  12,247 1,098	 1,625 855 	 1,026 76 	 171  92.1 3.6 15.7

海皇輪船有限公司 66 以百萬新元為單位 1,739 5,187 9,2854 6,5164 834  (741)4 (204)4 (1,194)4 (389)4 (990)4 94.4 (8.8) 1.1

PSA國際港務集團 100 以百萬新元為單位 7,390 7,985 4,392  3,835 1,039	 976 503 	 173 (4) 	 (330) 12.1 19.3 21.0

勝科工業有限公司 49 以百萬新元為單位 4,179 7,365 9,928  9,572 507	 683 326 484 194 	 158  82.8 (2.6) 21.3

新加坡科技工程有限公司 50 以百萬新元為單位 7,385 9,648 5,345  5,548 474	 444 358 306 (20) 	 (52) 37.7 4.2 9.9

新加坡航空公司 54 以百萬新元為單位 11,826 18,111 15,996  12,707 1,062	 216 (610) 	 (1,204) (1,318) 	 (594) 76.2 6.3 12.4

SMRT企業有限公司 54 以百萬新元為單位 2,320 3,095 879  895 163	 163 111	 121 8 	 10 39.4 16.0 23.0

4	 數字以百萬美元為單位。
5	 信息未提供。
#	 包括Aspen Holdings Limited持有的大額股權。 
*	 重述。
	 截至12月的2008/2009財政年度。
	 截至3月的2009/2010財政年度。
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市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣
	

2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

生命科學、消費與房地產

奧蘭國際公司 14 以百萬新元為單位 2,501 5,230 8,112  8,588 168	 252 NA 106 NA NA 81.2 (2.9) 30.3

星獅集團 15 以百萬新元為單位 3,516 6,706 4,990*  5,333 436	 360 	(251)*	 (357) 	(208)*	 (106) 95.9 1.2 13.2

嘉德置地有限公司 39 以百萬新元為單位 9,889 16,901 2,752  2,957 1,260	 1,053 (511) 	 (568) (459) 	 (57) 73.5 (14.1) 18.2

利豐有限公司 4 以百萬港元為單位 66,148 144,634 110,722  104,479 2,422	 3,369 883* 1,091 NA 208 115.0 18.8 27.9

豐樹投資私人有限公司 100 以百萬新元為單位 4,671 5,095 445  453 210	 394 (499) 	  284 (1,392)	  783 9.4 14.4 18.4

新加坡機場服務有限公司 44 以百萬新元為單位 1,306 2,897 1,062  1,539 147	 181 NA 	 67 NA NA  129.7 4.9 10.6

新加坡野生動物保育私人有限公司 88 以百萬新元為單位 131 148 87  91 17	 17 5	 5 (3) 	 – 13.0 15.8 17.9

能源與資源

新加坡能源有限公司 100 以百萬新元為單位 4,052 6,783 7,215*  6,626 719	 (238)  172 	 212 (48) 	  40 30.4 10.5 17.9

1	 	市場資本值或股東權益：就上市公司而言，2010年是指截至2010年3月31日的公司情況。就非上市公司而言，2010年是指
截至2010年3月31日或2009年12月31日的公司情況，根據各公司各自的財政年度截止日期而定。2009年度的計算方式與此
相同。

2	 	主要數字：2009財政年度是指截至2010年3月、2009年12月、2009年9月或2009年6月的財政年度，根據投資組合公司各自
的財政年度截止日期而定。2008財政年度的計算方式與此相同。金融服務業的營業收入等於淨利息收益加上其他營運收入。

3	 	TSR/股東總回報率：上市公司資料來源為Bloomberg。
	 	 非上市公司以股東權益進行計算。

   1年股東總回報率計算期間為2009年3月31日至2010年3月31日。
   3年股東總回報率計算期間為2007年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   5年股東總回報率計算期間為2005年3月31日至2010年3月31日(年化)。
   非上市公司的股東總回報率按其截至財政年度結束時的股東權益計算。

主要投資組合公司
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主要投資組合公司

市場資本值或股東權益1 主要數字2 TSR/股東總回報率3 (%)

營業收入 PATMI EVA EVA变动 年

截至2010年 
3月31日的 

股權 (%) 貨幣
	

2009年

 

2010年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 2008財年 2009財年 1 3 5

生命科學、消費與房地產

奧蘭國際公司 14 以百萬新元為單位 2,501 5,230 8,112  8,588 168	 252 NA 106 NA NA 81.2 (2.9) 30.3

星獅集團 15 以百萬新元為單位 3,516 6,706 4,990*  5,333 436	 360 	(251)*	 (357) 	(208)*	 (106) 95.9 1.2 13.2

嘉德置地有限公司 39 以百萬新元為單位 9,889 16,901 2,752  2,957 1,260	 1,053 (511) 	 (568) (459) 	 (57) 73.5 (14.1) 18.2

利豐有限公司 4 以百萬港元為單位 66,148 144,634 110,722  104,479 2,422	 3,369 883* 1,091 NA 208 115.0 18.8 27.9

豐樹投資私人有限公司 100 以百萬新元為單位 4,671 5,095 445  453 210	 394 (499) 	  284 (1,392)	  783 9.4 14.4 18.4

新加坡機場服務有限公司 44 以百萬新元為單位 1,306 2,897 1,062  1,539 147	 181 NA 	 67 NA NA  129.7 4.9 10.6

新加坡野生動物保育私人有限公司 88 以百萬新元為單位 131 148 87  91 17	 17 5	 5 (3) 	 – 13.0 15.8 17.9

能源與資源

新加坡能源有限公司 100 以百萬新元為單位 4,052 6,783 7,215*  6,626 719	 (238)  172 	 212 (48) 	  40 30.4 10.5 17.9

*	 重述。
	 截至6月的2008/2009財政年度。
	 截至9月的2008/2009財政年度。
	 截至12月的2008/2009財政年度。

	 截至3月的2009/2010財政年度。
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聯絡我們

淡馬錫總部、代表處與關聯公司

新加坡
淡馬錫控股(私人)有限公司
60B Orchard Road, #06-18 Tower 2
The Atrium@ Orchard
Singapore 238891
電話：+65 6828 6828
傳真：+65 6821 1188
www.temasek.com.sg

瀏覽「淡馬錫年度報告2010」	
電子版，請登錄：
www.temasekreport.com/2010

孟買
欽奈 胡志明

河內

新加坡

香港墨西哥城

聖保羅

北京
上海	

聯絡我們
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聯絡我們

巴西
Temasek Brasil Consultoria  
E Participações Ltda.
Rua	Jerônimo	da	Veiga,		
384/5º	andar	
Itaim	Bibi,	04536-001	
São	Paulo,	SP
Brazil	
電話：+55 (11) 3636 7575
傳真：+55 (11) 3636 7599

印度
淡馬錫控股印度咨詢私人	
有限公司(孟買)
Express	Towers,	12th	Floor	
Nariman	Point	
Mumbai	400	021	
India	
電話：+91 (22) 6654 5500
傳真：+91 (22) 6654 5599

淡馬錫控股印度咨詢私人有限	
公司(欽奈)
Century	Centre	
2nd	Floor	
New	No.75	(Old	No.39)	TTK	Road	
Alwarpet	
Chennai	600	018	
India	
電話：+91 (44) 4225 5000
傳真：+91 (44) 4225 5099

墨西哥
TH Inversiones Mexico, S.A.
Ruben	Dario	281	–	1301	
Bosque	de	Chapultepec	
Mexico	D.F.	11580	
Mexico	
電話：+52 (55) 4335 3050
傳真：+52 (55) 4335 3099

中國
北京代表處
中國北京市西城區
金融街7號
英藍國際金融中心F705
郵編：100033
電話：+86 (10) 5930 4900 
傳真：+86 (10) 5930 4901

淡馬錫投資咨詢(北京)有限公司
中國北京市西城區
金融街7號
英藍國際金融中心F707
郵編：100033
電話：+86 (10) 5930 4900
傳真：+86 (10) 5930 4901

淡馬錫控股(香港)有限公司
香港金鐘道88號
太古廣場二座1806室
電話：+852 3589 3200
傳真：+852 2156 1180

上海代表處
中國上海市南京西路1266號
恆隆廣場2212室
郵編：200040
電話：+86 (21) 6133 1900
傳真：+86 (21) 6133 1901

淡聯投資咨詢(上海)有限公司
中國上海市南京西路1266號
恆隆廣場2201室
郵編：200040
電話：+86 (21) 6133 1900
傳真：+86 (21) 6133 1901

越南
河內代表處
Unit	406,	Level	4,	Hanoi	Towers,	
49	Hai	Ba	Trung	Street	
Hanoi	
Vietnam	
電話：+84 (4) 3936 9069
傳真：+84 (4) 3936 9066

胡志明市代表處
65	Le	Loi	Boulevard,		
Saigon	Centre	
5th	Floor,	Unit	2,	District	1	
Ho	Chi	Minh	City	
Vietnam	
電話：+84 (8) 3821 2789
傳真：+84 (8) 3821 2767
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淡馬錫2010年度報告所用的環保紙張稱為Maple Snow，所用木漿
來自符合森林管理委員會(Forest Stewardship Council)相關規定、
管理完善的森林。Maple Snow的木漿20%來自消費前廢料，並以
無氯工藝漂白。這種紙張符合ISO9706標准。

照片提供:
封面: 淡馬錫公司事務部  方俊杰
第一頁: Ed Cheong, J Studio 

設計: 英國Black Sun有限公司

印刷: 新加坡KHL Printing私人有限公司
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