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截尔个 ݊Ҫ催㑻ㅵ⧚Ҏਬᚙމ˖个

㚵ᖫᔎࡃˈ⫳ܜᘏ㒣⧚Ǆ个

↩ϮѢ佭␃Ё᭛໻ᄺˈ㦋ᕫᎹଚㅵ⧚ᄺ䰶ᄺ຿ᄺԡǄ个

᳒ӏ㘠ѢЁ೑䫊㸠佭␃ߚ㸠ǃ研理 䌘ѻㅵ⧚᳝䰤݀ৌǄ个



փᯢ⫿ࡃˈ⫳ܜᘏ㒣⧚Ǆ个

↩ϮѢৄ⑒Ё೑᭛࣪໻ᄺˈ㦋ӕϮㅵ⧚⸩຿Ǆ᳒ӏ㘠Ѣৄ⑒䞥哢䆕݀ࠌৌǃ

ᨽḍᆠᵫᯢ˄ৄ⑒˅䆕ࠌᡩ䌘乒䯂㙵ӑ᳝䰤݀ৌǃᨽḍᆠᵫᯢ˄ৄ⑒˅䆕ࠌ㙵ӑ

᳝䰤݀ৌǃᨽḍᆠᵫᯢ䆕ࠌᡩ䌘ֵᠬ㙵ӑ᳝䰤݀ৌˈЏ㽕䋳䋷䆕ࠌᡩ䌘ⷨおǃ݀

ৌㅵ⧚ݐᡩ䌘Ⳍ݇Ϯࡵㅵ⧚Ǆ个

㒣ᰧѥཇ຿ˈࡃᘏ㒣⧚Ǆ个

Ϟ⍋䋶㒣໻ᄺᎹଚㅵ⧚⸩຿ˈ᳒ӏ㘠ѢϞ⍋䆕ࠌ˄ॳϞ⍋䋶ᬓ䆕ࠌ˅̍ ৢܜ

ᢙӏᘏ㒣⧚݀ࡲᅸࡃЏӏ˄ЏᣕᎹ԰ ǃ˅Ꮦഎㅵ⧚䚼㒣⧚ˈ㒣㑾ㅵ⧚ᘏ䚼ࡃᘏ㒣

⧚ǃᘏ㒣⧚ˈ䋳䋷䆕ࠌ㒣㑾Ϯࡵⱘㅵ⧚੠䖤԰Ǆ个

ᘏ㒣⧚Ǆ个ࡃˈ⫳ܜ߮ރ

࣫Ҁ໻ᄺㅵ⧚⾥ᄺ⸩຿Ǆ᳒ӏ㘠Ѣ䭓ජ䆕ࠌǃढᅝ෎䞥੠ढ⋄㘨ড়䆕ࠌ˄ॳ

㘨ড়䆕ࠌ˅̍ Ңџᡩ䌘䫊㸠ǃᡩ䌘乒䯂੠ᡩ䌘ㅵ⧚ㄝⳌ݇Ꮉ԰˗性带带截 ᑈ㟇 性带张带

ᑈˈӏ㘠Ѣढᅱ݈Ϯ෎䞥ˈৢܜӏ෎䞥㒣⧚ǃ೑ݙᡩ䌘䚼ᘏ㒣⧚Ǆ个

䰜᯳ᖋࡃˈ⫳ܜᘏ㒣⧚Ǆ个

↩ϮѢЁ೑ᬓ⊩໻ᄺˈ㦋⊩ᄺम຿ᄺԡǄ个

᳒ӏ㘠Ѣ∳㢣ⳕҎ໻ᐌྨӮǃЁ೑䆕ⲥӮǃ⨲຿䫊㸠⦃⧗䌘ѻㅵ⧚˄佭␃ ǃ˅

೑ᡩ⨲䫊෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌˈᑊ᳒ᢙӏϞᡩᨽḍ෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌⴷᆳ䭓ϔ㘠Ǆ个

ᓴࡃˈ⫳ܜݯᘏ㒣⧚Ǆ个

↩ϮѢৠ⌢໻ᄺˈ㦋ㅵ⧚Ꮉ⿟⸩຿ᄺԡǄ个

ग़ӏЁ೑ᓎ䆒䫊㸠Ϟ⍋Ꮦߚ㸠݀ࡲᅸ⾬кǃ݀ ৌϮࡵ䚼Ϯࡵ⾥⾥䭓 ᕤ̍∛ᬃ

㸠ࡃ㸠䭓ǃϾҎ䞥㵡䚼ࡃᘏ㒣⧚ ᑊ̍᳒ᢙӏϞᡩᨽḍ෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌᘏ㒣⧚ࡽ

⧚ϔ㘠Ǆ个

߬ϛᮍܜ⫳ˈⴷᆳ䭓Ǆ个

㦋㒣⌢ᄺम຿ᄺԡǄ个

᳒ӏ㘠ѢЁ೑᱂໽ֵᙃѻϮ䲚ಶ݀ৌǃ㕢೑ 符澳累 ੼䆶݀ৌǃЁ೑䆕ⲥӮǄ 

挑ˊᴀ෎䞥෎䞥㒣⧚个

ᴰ⣯ˈफҀ໻ᄺ㒣⌢ᄺ⸩຿ˈৢܜӏ㘠Ѣ໽ৠ䆕ࠌǃЁॳ䆕ࠌǃ೑ֵ䆕ࠌ੠

Ё䫊೑䰙䆕ࠌˈӏⷨおਬǄ2007ᑈ 10᳜䍋ܹࡴϞᡩᨽḍ෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌˈग़

ӏ㸠ϮϧᆊǃϞᡩᨽḍЁ೑Ӭ࢓䆕ࠌᡩ䌘෎䞥෎䞥㒣⧚ࡽ⧚Ǆ㞾 2011ᑈ 7᳜䍋



ᢙӏϞᡩᨽḍᮄ݈࡯ࡼ㙵⼼ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥෎䞥㒣⧚ˈ㞾 2013ᑈ 3᳜䍋ᢙӏϞ

ᡩᨽḍᱎ䗝 30㙵⼼ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥෎䞥㒣⧚ 㞾̍ 2013ᑈ 5᳜䍋ৠᯊᢙӏϞᡩᨽ

ḍ៤䭓࡯ࡼ⏋ড়ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥෎䞥㒣⧚Ǆ 

握ˊ෎䞥ㅵ⧚Ҏᡩ䌘އㄪྨਬӮ៤ਬⱘྦྷৡ੠㘠ࡵ个

⫳ܜ߮ރ ݐ⧛ᘏ㒣ࡃ̍ 滨 㙵ᡩ䌘ᘏⲥ փ̠ᯢ⫿ܜ⫳ ᘏ㒣⧚˗Oࡃ̍ 䘌ᵿཇ຿ˈ

ᡩ䌘ࡃᘏⲥ˗⥟♿ܜ⫳ˈⷨお䚼ᘏⲥ˗⥟ᄱᖋܜ⫳ˈ෎䞥㒣⧚˗㨷㑶⊶ܜ⫳ˈ෎

䞥㒣⧚˗㔫ᓎ䕝ܜ⫳ˈ෎䞥㒣⧚˗ᓴܜݯ⫳ˈ෎䞥㒣⧚˗ᴰ⣯ܜ⫳ˈ෎䞥㒣⧚˗

ᄭ㢇ཇ຿ˈ෎䞥㒣⧚˗ᄳ᰼⊶ཇ຿ˈ೎ᅮᬊⲞ䚼ᘏⲥ˗䍉ዄܜ⫳ˈ೎ᅮᬊⲞ䚼ࡃ

ᘏⲥǄ个

Ϟ䗄ҎਬП䯈ϡᄬ೼䖥҆ሲ݇㋏Ǆ个

个

个

ѠѠѠѠǃǃǃǃ෎䞥ᠬㅵҎ෎䞥ᠬㅵҎ෎䞥ᠬㅵҎ෎䞥ᠬㅵҎὖމὖމὖމὖމ个个个个

˄ϔ˅෎ᴀᚙމ个

ৡ⿄˖Ё೑ᓎ䆒䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ喆ㅔ⿄˖Ё೑ᓎ䆒䫊㸠在个

ԣ᠔˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ䞥㵡໻㸫 性挑 ো个

ഄഔ˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ䯍Ꮦষ໻㸫݀ࡲ 张 ো䰶 张 োὐ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⥟⋾ゴ个

៤ゟᯊ䯈˖性带带截 ᑈ 带未 ᳜ 张操 ᮹个

㒘㒛ᔶᓣ˖㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ᭈ个ܗ䌘ᴀ˖䌄ҳӡՄғໍҳ䳊⥪ᣒᶦϛᶦҳ㙚Մᤠᣒ䰚ݠ⊼

ᄬ㓁ᳳ䯈˖ᣕ㓁㒣㧹个

෎䞥ᠬㅵ䌘Ḑᡍ᭛ঞ᭛ো˖Ё೑䆕ⲥӮ䆕ⲥ෎ᄫ裁张未未春誉张性 ো个

㘨㋏Ҏ˖⬄䴦个

㘨㋏⬉䆱˖喆带张带在个握操挑未个挑带未握个

Ё೑ᓎ䆒䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌᢹ᳝ᙴЙⱘ㒣㧹ग़৆ˈ݊ ࠡ䑿ĀЁ೑Ҏ⇥ᓎ䆒䫊

㸠āѢ 张未挑截 ᑈ៤ゟˈ张未未握 ᑈᯧৡЎĀЁ೑ᓎ䆒䫊㸠āǄЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ᰃЁ೑ಯ

໻ଚϮ䫊㸠ПϔǄЁ೑ᓎ䆒䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ⬅ॳЁ೑ᓎ䆒䫊㸠Ѣ 性带带截 ᑈ 未 ᳜



ゟ㗠៤ゟߚ ᡓ̍㒻њॳЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ⱘଚϮ䫊㸠ϮࡵঞⳌ݇ⱘ䌘ѻ੠䋳؎ǄЁ೑

ᓎ䆒䫊㸠喆㙵⼼ҷⷕ 未̟感未在Ѣ 性带带挑 ᑈ 张带 ᳜ 性操 ᮹೼佭␃㘨ড়Ѹᯧ᠔ЏᵓϞᏖ ᰃ̍

Ё೑ಯ໻ଚϮ䫊㸠Ё佪ᆊ೼⍋໪݀ᓔϞᏖⱘ䫊㸠Ǆ性带带握 ᑈ 未 ᳜ 张张 ᮹ˈЁ೑ᓎ䆒

䫊㸠জ԰Ў㄀ϔᆊ 略 㙵݀ৌᰟ䑿ᘦ⫳ᣛ᭄Ǆ性带带操 ᑈ 未 ᳜ 性挑 ᮹Ё೑ᓎ䆒䫊㸠 滨 㙵

೼Ϟ⍋䆕ࠌѸᯧ᠔ϞᏖᑊᓔྟѸᯧǄ滨 㙵থ㸠ৢЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ⱘᏆথ㸠㙵ӑᘏ᭄

Ў˖性挑带威带张带威未操操威截春握 㙵喆ࣙᣀ 性截带威截张操威感张未威春春带 㙵 略 㙵ঞ 未威挑未感威握挑操威握带握 㙵 滨

㙵在Ǆ个

៾㟇性带张感个ᑈ握᳜感带᮹ Ё̍೑ᓎ䆒䫊㸠䌘ѻᘏ乱张截春威挑未性尔张截ғܗ 䕗̍Ϟᑈ᳿๲

䭓握尔感截化Ǆ性带张感ᑈϞञᑈˈЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ᅲ⦄߽ޔ⍺张威张未未尔握截ғܗˈ䕗Ϟᑈৠᳳ

๲䭓张性尔握挑化Ǆᑈ࣪䌘ѻಲ᡹⥛Ў张尔握握化ˈᑈ࣪ࡴᴗޔ䌘ѻᬊⲞ⥛Ў性感尔未带化Ǆ߽ᙃ

ᏂЎ性尔挑截化ˈ䕗Ϟᑈৠᳳᦤ߽ޔ䕗Ϟᑈৠᳳ๲䭓张带尔挑未化Ǆˈܗᬊܹ张威春操握尔握带ғޔ

催带尔带张Ͼⱒߚ⚍Ǆ߽ޔᙃᬊⲞ⥛Ў性尔操张化ˈϢϞᑈৠᳳᣕᑇǄ᠟㓁䌍ঞԷ䞥ޔᬊ

ܹ挑挑挑尔性截ғܗˈ䕗Ϟᑈৠᳳ๲䭓张性尔操握化Ǆ个

Ё೑ᓎ䆒䫊㸠೼Ё೑ݙഄ䆒᳝张尔截ϛԭϾᬃߚᴎᵘˈᑊ೼佭␃ǃᮄࡴവǃ⊩

ᮃ෵ǃϰҀǃ佪ᇨǃ㒑㑺ǃ㚵ᖫᯢᏖǃᙝሐǃৄ࣫䆒᳝张带ᆊϔ㑻ݙǃ㑺㗄⽣ܟ݄

⍋໪ߚ㸠ˈᢹ᳝ᓎ㸠Ѯ⌆ǃᓎ㸠Ӻᬺǃᓎ㸠֘㔫ᮃǃᓎ㸠䖾ᢰǃᓎ䫊೑䰙ㄝ挑ᆊ

ܼ䌘ᄤ݀ৌˈ⍋໪ᴎᵘᏆ㽚Ⲫܼࠄ⧗张截个Ͼ೑ᆊ੠ഄऎˈ෎ᴀᅠ៤೼ܼ⧗Џ㽕䞥

㵡Ёᖗⱘ㔥㒰Ꮧሔˈ性截个ᇣᯊϡ䯈ᮁ᳡ࡵ㛑࡯੠෎ᴀ᳡ࡵᶊᵘᏆ߱ℹᔶ៤ǄЁ೑

ᓎ䆒䫊㸠ㅍᓎǃ䆒ゟᴥ䬛䫊㸠性操ᆊˈᢹ᳝ᓎֵ෎䞥ǃᓎֵ⾳䌕ǃᓎֵֵᠬǃᓎֵ

ҎᇓǃЁᖋԣ᠓ټ㪘䫊㸠ㄝ໮ᆊᄤ݀ৌ Ў̍ᅶ᠋ᦤկϔԧܼ࣪䴶䞥㵡᳡ࡵ㛑࡯䖯

ϔℹ๲ᔎǄ个

个个个个性带张感ᑈϞञᑈˈᴀ䲚ಶ৘ᮍ䴶㡃ད㸼⦄ˈᕫࠄᏖഎϢ⼒Ӯ৘⬠ᑓ⊯䅸ৃˈܜ

ৢ㤷㦋೑ݙ໪ⶹৡᴎᵘᥜќⱘ䖥感带Ͼ䞡㽕༪乍Ǆ೼㣅೑ǉ䫊㸠ᆊǊᴖᖫ性带张感ᑈĀϪ

⬠䫊㸠张带带带ᔎᥦৡāЁԡ߫㄀挑ˈ䕗ϞᑈϞछ张ԡ˗೼㕢೑ǉ䋶ᆠǊϪ⬠挑带带ᔎᥦ

ৡ㄀挑带ԡˈ䕗ϞᑈϞछ性操ԡ˗೼㕢೑ǉ⽣ᏗᮃǊ性带张感ᑈܼ⧗性带带带ᔎϞᏖӕϮᥦ㸠

ὰЁԡܼ߫⧗㄀性ˈ䕗Ϟᑈᦤछ张张ԡǄℸ໪ˈᴀ䲚ಶ䖬㤷㦋њ೑ݙ໪䞡㽕ᴎᵘᥜ

ќⱘࣙᣀ݀ৌ⊏⧚ǃЁᇣӕϮ᳡ࡵǃ⾕Ҏ䫊㸠ǃ⦄䞥ㅵ⧚ǃᠬㅵǃᡩ㸠ǃᡩ䌘㗙

݇㋏੠ӕϮ⼒Ӯ䋷ӏㄝ乚ඳⱘ໮Ͼϧ乍༪Ǆ个

Ё೑ᓎ䆒䫊㸠ᘏ㸠䆒ᡩ䌘ᠬㅵϮࡵ䚼ˈϟ䆒㓐ড়໘ǃ෎䞥Ꮦഎ໘ǃ䆕ֱࠌ䰽



䌘ѻᏖഎ໘ǃ⧚䋶ֵᠬ㙵ᴗᏖഎ໘ǃ编理真真ᠬㅵ໘ǃḌㅫ໘ǃ⏙ㅫ໘ǃⲥⴷ】Ḍ໘ǃ

⍝໪䌘ѻḌㅫಶ䯳ǃݏ㗕䞥ᠬㅵ໘ǃᠬㅵϮࡵ㋏㒳㾘ߦϢㅵ⧚ಶ䯳ǃϞ⍋໛ӑЁ

ᖗㄝ张性Ͼ㘠㛑໘ᅸǃಶ䯳ˈ⦄᳝ਬᎹ性性挑ҎǄ㞾性带带操ᑈ䍋ˈᠬㅵ䚼䖲㓁㘬䇋໪䚼

Ӯ䅵Ꮬџࡵ᠔ᇍᠬㅵϮࡵ䖯㸠ݙ䚼᥻ࠊᅵ䅵ˈᑊᏆ㒣៤Ўᐌ㾘࣪ⱘݙ᥻Ꮉ԰᠟

↉Ǆ个

˄Ѡ˅Џ㽕Ҏਬᚙމ个

ᴼᮄЄˈᡩ䌘ᠬㅵϮࡵ䚼ᘏ㒣⧚ˈ᳒ህ㘠ѢЁ೑ᓎ䆒䫊㸠∳㢣ⳕߚ㸠ǃᑓϰ

ⳕߚ㸠ǃЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ᘏ㸠Ӯ䅵䚼ǃ㧹䖤ㅵ⧚䚼 䭓̍ᳳҢџ䅵ߦ䋶ࡵǃӮ䅵㒧ㅫǃ

㧹䖤ㅵ⧚ㄝᎹ԰ˈ᳝݋Єᆠⱘᅶ᠋᳡ࡵ੠Ϯࡵㅵ⧚㒣偠Ǆ个

㑾ӳˈᡩ䌘ᠬㅵϮࡵ䚼ࡃᘏ㒣⧚ˈ᳒ህ㘠ѢЁ೑ᓎ䆒䫊㸠फ䗮ߚ㸠ǃЁ೑ᓎ

䆒䫊㸠ᘏ㸠䅵ߦ䋶ࡵ䚼ǃֵ䌋㒣㧹䚼ǃ݀ৌϮࡵ䚼ˈ䭓ᳳҢџ໻ᅶ᠋ⱘᅶ᠋ㅵ⧚

ঞ᳡ࡵᎹ԰ˈ᳝݋Єᆠⱘᅶ᠋᳡ࡵ੠Ϯࡵㅵ⧚㒣偠Ǆ个

ᓴݯ㑶ˈᡩ䌘ᠬㅵϮࡵ䚼ࡃᘏ㒣⧚ˈ᳒ህ㘠ѢЁ೑ᓎ䆒䫊㸠䴦ቯߚ㸠ǃЁ೑

ᓎ䆒䫊㸠䳊ଂϮࡵ䚼ǃϾҎ䫊㸠Ϯࡵ䚼ǃ㸠䭓݀ࡲᅸˈ䭓ᳳҢџ䳊ଂϮࡵ੠ϾҎ

ᄬℒϮࡵㅵ⧚ㄝᎹ԰ˈ᳝݋Єᆠⱘᅶ᠋᳡ࡵ੠Ϯࡵㅵ⧚㒣偠Ǆ个

䚥㒡ᑇˈᡩ䌘ᠬㅵϮࡵ䚼ࡃᘏ㒣⧚ˈ᳒ህ㘠ѢЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ᘏ㸠ᡩ䌘䚼ǃྨ

ᠬҷ⧚䚼ˈ䭓ᳳҢџᅶ᠋᳡ࡵǃֵ䌋Ϯࡵㅵ⧚ㄝᎹ԰ˈ᳝݋Єᆠⱘᅶ᠋᳡ࡵ੠Ϯ

ㅵ⧚㒣偠Ǆ个ࡵ

˄ϝ˅෎䞥ᠬㅵϮࡵ㒣㧹ᚙމ个

԰Ў೑ݙ佪ᡍᓔࡲ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥ᠬㅵϮࡵⱘଚϮ䫊㸠 Ё̍೑ᓎ䆒䫊㸠ϔⳈ⾝

ᣕĀҹᅶ᠋ЎЁᖗāⱘ㒣㧹⧚ᗉˈϡᮁࡴᔎ亢䰽ㅵ⧚੠ݙ䚼᥻ࠊˈϹḐሹ㸠ᠬㅵ

Ҏⱘ৘乍㘠䋷 ᅲ㓈ᡸ䌘ѻᣕ᳝Ҏⱘড়⊩ᴗⲞߛ̍ Ў̍䌘ѻྨᠬҎᦤկ催䋼䞣ⱘᠬ

ㅵ᳡ࡵǄ㒣䖛໮ᑈ〇ℹথሩˈЁ೑ᓎ䆒䫊㸠ᠬㅵ䌘ѻ㾘῵ϡᮁᠽ໻ˈᠬㅵϮࡵક

⾡ϡᮁ๲ࡴˈᏆᔶ៤ࣙᣀ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥ǃ⼒ֱ෎䞥ǃֱ䰽䌘䞥ǃ෎ᴀݏ㗕ϾҎ䋺

᠋ǃ编理真真ǃӕϮᑈ䞥ㄝѻક೼ݙⱘᠬㅵϮࡵԧ㋏ˈᰃⳂࠡ೑ݙᠬㅵϮࡵક⾡᳔唤

ܼⱘଚϮ䫊㸠ПϔǄ៾㟇 性带张感 ᑈ 握 ᳜ 感带 ᮹ Ё̍೑ᓎ䆒䫊㸠Ꮖᠬㅵ 感张张 া䆕ࠌᡩ

䌘෎䞥Ǆᓎ䆒䫊㸠ϧϮ催ᬜⱘᠬㅵ᳡ࡵ㛑࡯੠Ϯࡵ∈ᑇ 䌶̍ᕫњϮݙⱘ催ᑺ䅸ৠǄ

Ё೑ᓎ䆒䫊㸠೼ 性带带挑 ᑈঞ㞾 性带带未 ᑈ䍋䖲㓁ಯᑈ㹿೑䰙ᴗ࿕ᴖᖫǉܼ⧗ᠬㅵҎǊ

䆘ЎĀЁ೑᳔Շᠬㅵ䫊㸠āˈ೼ 性带带操 ᑈঞ 性带带春 ᑈ䖲㓁㹿ǉ䋶䌘Ǌᴖᖫ䆘ЎĀ೑



Շᠬㅵ䫊㸠ā༪ˈᑊ㦋੠䆃㔥᳔ݙ 性带张张 ᑈᑺ੠ 性带张性 ᑈᑺЁ೑Ā᳔Շ䌘ѻᠬㅵ䫊

㸠ā༪ ੠̍๗ݙᴗ࿕㒣⌢ၦԧǉ↣᮹㒣⌢㾖ᆳǊ性带张性 ᑈᑺĀ᳔Շ෎䞥ᠬㅵ䫊㸠ā

༪Ǆ个

ϝϝϝϝǃǃǃǃⳌ݇᳡ࡵᴎᵘⳌ݇᳡ࡵᴎᵘⳌ݇᳡ࡵᴎᵘⳌ݇᳡ࡵᴎᵘ个个个个

˄ϔ˅෎䞥䫔ଂᴎᵘ˖个

张尔Ⳉ䫔ᴎᵘ˖Ϟᡩᨽḍ෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌ˄ৠϞ˅个

性尔ҷ䫔ᴎᵘ˖个

喆张在 Ё೑ᓎ䆒䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ԣ᠔˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ䞥㵡໻㸫 性挑 ো个

ഄഔ˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ䯍Ꮦষ໻㸫݀ࡲ 张 ো䰶 张 োὐ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⥟⋾ゴ个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖未挑挑感感个

Ӵⳳ˖带张带媒握握性操挑握挑截个

喆性在 Ё೑ݰϮ䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ԣ᠔˖࣫ҀᏖϰජऎᓎ೑䮼ݙ໻㸫 握未 ো个

໻㸫ݙഄഔ˖࣫ҀᏖϰජऎᓎ೑䮼݀ࡲ 握未 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖㩟䍙㡃个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖未挑挑未未个

㔥ഔ˖www尔身速鄂队震魏身尔鄂鲁高个

喆感在 Ё೑䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ໡݈䮼ݙ໻㸫ˍো个

䆱˖未挑挑握握个⬉ࡵ໻㸫ˍোᅶ᠋᳡ݙഄഔ˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ໡݈䮼݀ࡲ

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⬄೑ゟ个

㔥ഔ˖www尔速鲁鄂尔鄂魏个

喆截在 ᢯ଚ䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ校个ᑓϰⳕ⏅ഇᏖ⽣⬄ऎ⏅फ໻䘧ݠ⊼ 操带春春 ো个

ഄഔ校个ᑓϰⳕ⏅ഇᏖ⽣⬄ऎ⏅फ໻䘧݀ࡲ 操带春春 ো个

ᅶ᠋᳡ࡵЁᖗ⬉䆱˖未挑挑挑挑个



㔥ഔ˖个www尔鄂高速鄂队震魏身尔鄂鲁高个

喆挑在 Ѹ䗮䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ䫊ජЁ䏃ݠ⊼ 张春春 ো个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ䫊ජЁ䏃݀ࡲ 张春春 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⠯䫵ᯢ个

㘨㋏Ҏ˖᳍Ὡ个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓˖未挑挑挑未个

㔥ഔ˖www尔速身魏餐鄂鲁高高尔鄂鲁高个

喆握在 Ϟ⍋⌺ϰথሩ䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ⌺ϰफ䏃ݠ⊼ 挑带带 ো个

ഄഔ˖Ϟ⍋ᏖЁቅϰϔ䏃݀ࡲ 张性 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ঢ়ᰧ䕝个

㘨㋏Ҏ˖׾㢣ѥǃ㰲䈋ѥ个

㘨㋏⬉䆱˖带性张媒握张握张春春春春个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓˖未挑挑性春个

㔥ഔ˖www尔s鸣金速尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆操在 Ϟ⍋䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ䫊ජЁ䏃张握春ো个ݠ⊼

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ䫊ජЁ䏃张握春ো个݀ࡲ

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖㣗ϔ亲个

㘨㋏⬉䆱˖带性张媒握春截操挑春春春个

Ӵⳳ˖带性张媒握春截操握张张张个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓˖带性张媒未握性春春春个

㔥ഔ˖www尔速身魏餐鲁fs队身魏锡队身震尔鄂鲁高个

喆春在 Ϟ⍋ݰᴥଚϮ䫊㸠㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ё೑Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ⌺ϰ໻䘧ݠ⊼ 未春张 ো个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ䫊ජЁ䏃݀ࡲ 春 োЁ㵡⹻⥝㪱໽໻ॺ 张挑媒性带个性张媒性感 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖㚵ᑇ㽓个

䮼᠋㔥キ˖www尔s龙鄂速尔鄂鲁高个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖带性张媒未握性未未未个



喆未在 ⬇䫊ϛ೑䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦᐌ❳䏃ݠ⊼ 张操张 ো个个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ټᰧᯢ个

⬉䆱˖带性张媒挑截带感感春春春个个

Ӵⳳ˖带性张媒挑截带感春春截截个个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖喆带性张在未握性挑带挑个

㔥ഔ˖www尔syw锡尔鄂鲁高个

喆张带在 Ϟ⍋䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ㽓㮣Ё䏃ݠ⊼ 感感握 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖啮ᖋ䲘个

⬉䆱˖喆带性张个挑感挑张未春春春个

Ӵⳳ˖喆带性张在个挑感挑张未春春春个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖截带带春未张春未张春˄ܼ೑ ǃ˅带性张媒未握性挑张春个

㔥ഔ˖www尔未握性挑张春尔鄂鲁高个个

喆张张在 ೑⋄৯ᅝ䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎଚජ䏃ݠ⊼ 握张春 ো个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ䫊ජЁ䏃݀ࡲ 张握春 োϞ⍋䫊㸠໻ॺ 性未 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ϛᓎढ个

㘨㋏Ҏ˖㢂ᬣ⽎个

⬉䆱˖喆带性张在个感春握操握握握握 䕀 握张握张个

Ӵⳳ˖喆带性张在个感春握操带张握张个

ᅶ᠋᳡ࡵ੼䆶⬉䆱˖截带带媒春春春春媒握握握个

㔥ഔ˖www尔锡t革身尔鄂鲁高个

喆张性在 ᢯ଚ䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖⏅ഇᏖ⽣⬄ऎⲞ⬄䏃∳㢣໻ॺݠ⊼ 感春媒截挑 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ᅿᇥᵫ个

㘨㋏Ҏ˖ᵫ⫳䖢个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖未挑挑握挑个

㔥ഔ˖www尔魏ew鲁魏e尔鄂鲁高尔鄂魏个



喆张感在 ܝ໻䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ䴭ᅝऎᮄ䯌䏃ݠ⊼ 张挑带春 ো个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ䴭ᅝऎᮄ䯌䏃݀ࡲ 张挑带春 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ校个ᕤ⌽ᯢ个

⬉䆱校个带性张媒性性张握未未未未个

Ӵⳳ校个带性张媒性性张握未张感截个

㘨㋏Ҏ校߬᰼个

㔥ഔ˖www尔e速s鄂魏尔鄂鲁高个个

喆张截在 Ё೑䫊⊇䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖࣫ҀᏖ㽓ජऎ䞥㵡໻㸫ݠ⊼ 感挑 ো೑䰙ӕϮ໻ॺ 热 ᑻ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖䰜᳝ᅝ个

㘨㋏Ҏ˖⬄㭛个

⬉䆱校个带张带媒握握挑握春截感带个个

Ӵⳳ˖带张带媒握握挑握春挑感握个

ᅶ᳡⬉䆱校个截带带春春春春春春春个

㔥ഔ˖www尔鄂队震魏身st鲁鄂餐尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆张挑在 Ёֵᓎᡩ䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖࣫ҀᏖᳱ䰇ऎᅝゟ䏃ݠ⊼ 握握 ো 截 োὐ个

໻㸫ݙഄഔ˖࣫ҀᏖϰජऎᳱ݀ࡲ 张春春 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⥟ᐌ䴦个

⬉䆱˖喆带张带在握挑张春握操挑春个

Ӵⳳ˖喆带张带在握挑张春性性握张个

㘨㋏Ҏ˖儣ᯢ个

ᅶ᠋᳡ࡵ੼䆶⬉䆱˖截带带媒春春春春媒张带春˗个

㔥ഔ˖www尔鄂s鄂张带春尔鄂鲁高个个

喆张握在 ⍋䗮䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖个Ϟ⍋Ꮦ⏂⍋Ё䏃ݠ⊼ 未春 ো个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⥟ᓔ೑个

⬉䆱˖带性张ˉ性感性张未带带带个



㘨㋏Ҏ˖ᴢュ号个

ᅶ᳡⬉䆱˖未挑挑挑感个

݀ৌ㔥ഔ˖www尔队tse鄂尔鄂鲁高个

喆张操在 ೑ֵ䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ校⏅ഇᏖ㑶ኁЁ䏃ݠ⊼ 张带张性 ো೑ֵ䆕ࠌ໻ॺ 张握媒性握 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ校个ԩབ个

⬉䆱校个带操挑挑媒春性张感带春感感个

Ӵⳳ校个个带操挑挑媒春性张感感未挑性个

㘨㋏Ҏ校个唤ᰧ➩个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱校个未挑挑感握个

݀ৌ㔥ഔ校www尔锡u鲁se魏尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆张春在 ೑䛑䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌ个个

ഄഔ˖࣫ҀᏖϰජऎϰⳈ䮼फ໻㸫ݠ⊼ 感 ো೑ढᡩ䌘໻ॺ 未 ሖ 张带 ሖ个

ഄഔ˖࣫ҀᏖϰජऎϰⳈ䮼फ໻㸫݀ࡲ 感 ো೑ढᡩ䌘໻ॺ 未 ሖ 张带 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ᐌ୚个

㘨㋏Ҏ˖咘䴭个个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖截带带春张春春张张春个

㔥ഔ˖www尔锡u鲁金u尔鄂鲁高个个

喆张未在 ढ⋄䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖∳㢣ⳕफҀᏖЁቅϰ䏃ݠ⊼ 未带 োढ⋄䆕ࠌ໻ॺ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ਈϛ୘个

ᅶ᠋੼䆶⬉䆱˖带性挑媒春截挑操未春未操个

㘨㋏Ҏ˖ᓴᇣ⊶个个个

㘨㋏⬉䆱˖带性挑媒春截截挑操操操操媒性截春个

㔥ഔ˖www尔队ts鄂尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆性带在 Ёֵ䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖⏅ഇᏖ᢯ଚ䫊㸠໻ॺݠ⊼ 滨 ሖ个

ഄഔ˖࣫Ҁᳱ䰇ऎ҂偀ḹ䏃݀ࡲ 截春 োЁֵ䆕ࠌ໻ॺ 性带个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖⥟ϰᯢ个



⬉䆱˖带张带媒春截挑春春春春春个

Ӵⳳ˖带张带媒春截春握挑挑握带个

㘨㋏Ҏ˖䰜ᖴ个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓˖带张带媒未挑挑挑春个

喆性张在 Ёֵ䆕ࠌ˄⌭∳˅᳝䰤䋷ӏ݀ৌ个

ഄഔ˖⌭∳ⳕᵁᎲᏖⒼ∳ऎ∳फ໻䘧挑春春োᘦ䨿໻ॺЏὐ张未ǃ性带ሖ个ݠ⊼

ഄഔ˖⌭∳ⳕᵁᎲᏖⒼ∳ऎ∳फ໻䘧挑春春োᘦ䨿໻ॺЏὐ张未ǃ性带ሖ个݀ࡲ

⊩Ҏҷ㸼˖≜ᔎ个

㘨㋏⬉䆱˖带挑操张媒未挑挑截春个

݀ৌ㔥キ˖www尔速震锡su魏尔鄂鲁高尔鄂魏个

ᅶ᠋᳡ࡵЁᖗ⬉䆱˖带挑操张媒未挑挑截春个

喆性性在 Ёֵϛ䗮䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌ个

ഄഔ˖䴦ቯᏖዖቅऎ㢫ኁ䏃性未ো▇᷃⥯໻ॺ张挑ሖ˄张挑带操媒张挑张带ᅸ˅个ݠ⊼

ഄഔ˖䴦ቯᏖዖቅऎ⏅ഇ䏃性性性ো䴦ቯ೑䰙䞥㵡ᑓഎ张োὐ㄀性带ሖ˄性握握带握张݀ࡲ 个˅

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ᴼᅱᵫ个

㘨㋏Ҏ˖ਈᖴ䍙个

⬉䆱˖带挑感性媒春挑带性性感性握个

Ӵⳳ˖带挑感性媒春挑带性性握带挑个

ᅶ᠋᳡ࡵ⬉䆱˖带挑感性媒未握挑操操个

݀ৌ㔥ഔ˖www尔zxwt尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆性感在 ढ⽣䆕᳝ࠌ䰤䋷ӏ݀ৌ个

ഄഔ˖⽣ᎲᏖѨಯ䏃ݠ⊼ 张挑操 োᮄ໽ഄ໻ॺ 操ǃ春 ሖ个

ഄഔ˖⽣ᎲᏖѨಯ䏃݀ࡲ 张挑操 োᮄ໽ഄ໻ॺ 操 㟇 张带 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖咘䞥⨇个

㘨㋏⬉䆱˖带挑未张媒春操感春感握性感个

ϮࡵӴⳳ˖带挑未张媒春操感春感握张带个

㘨㋏Ҏ˖ᓴ㝒个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓校带挑未张媒未握感性握个 个

݀ৌ㔥ഔ校www尔队fz鼎尔鄂鲁高尔鄂魏个



喆性截在 䭓∳䆕ࠌ㙵ӑ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖℺∝Ꮦᮄढ䏃⡍ݠ⊼ 春 ো䭓∳䆕ࠌ໻ॺ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖㚵䖤䩞个

ᅶ᠋᳡ࡵ⛁㒓˖未挑挑操未 ៪ 截带带春媒春春春媒未未未个

㘨㋏Ҏ˖ᴢ㡃个

⬉䆱˖带性操媒握挑操未未未未未个

Ӵⳳ˖带性操媒春挑截春张未带带个

䭓∳䆕ࠌᅶ᠋᳡ࡵ㔥キ˖www尔未挑挑操未尔鄂鲁高个个

喆性挑在 Ϟ⍋དф෎䞥䫔ଂ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ㱍ষऎഎЁ䏃ݠ⊼ 握春挑 ᓘ 感操 ো 截 োὐ 截截未 ᅸ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰफ䏃݀ࡲ 张张张春 ো䛖ᇨ໮ᮃ໻ॺ 未带感媒未带握 ᅸ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ᴼ᭛᭠个

ᅶ᳡⬉䆱˖截带带媒操带带媒未握握挑个

݀ৌ㔥キ˖www尔e队鲁w速uy尔鄂鲁高个个

喆性握在 ⏅ഇӫ⽘෎䞥䫔ଂ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖⏅ഇᏖ㔫␪ऎ⏅फϰ䏃ݠ⊼ 挑带截操 োথሩ䫊㸠໻ॺ 性挑 ὐ 真ǃ研 ऩܗ个

ഄഔ˖⏅ഇᏖ㔫␪ऎ⏅फϰ䏃݀ࡲ 挑带截操 োথሩ䫊㸠໻ॺ 性挑 ὐ 真ǃ研 ऩܗ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖㭯ዄ个

ᅶ᳡⬉䆱˖截带带握媒操春春媒春春操个

݀ৌ㔥キ˖www尔z香fu魏金尔鄂魏个个个www尔革革高高w尔鄂鲁高个

喆性操在 ⌭∳ৠ㢅乎෎䞥䫔ଂ᳝䰤݀ৌ个

㣖໻ॺܗഄഔ˖⌭∳ⳕᵁᎲᏖ᭛Ѡ㽓䏃ϔোݠ⊼ 未带感个

ഄഔ˖个⌭∳ⳕᵁᎲᏖ㖴ᶣ䏃݀ࡲ 操 োᵁᎲ⬉ᄤଚࡵѻϮು 性 ὐ个个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖个ޠ乎ᑇ个个

ᅶ᳡⬉䆱˖带挑操张媒春春未性带春未操个个

݀ৌ㔥キ˖⠅෎䞥㔥个www尔震革震革震魏尔鄂魏个个

喆性春在 ᵁᎲ᭄㉇෎䞥䫔ଂ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖⌭∳ⳕᵁᎲᏖⒼ∳ऎ∳फ໻䘧݀ࡲ 感挑春春 োᘦ⫳໻ॺ 张性 ὐ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖䰜ᶣ䴦个



ᅶ᳡⬉䆱˖截带带媒带操握握媒张性感个

݀ৌ㔥キ˖www尔fu魏金张性感尔鄂魏个

喆性未在 Ϟ⍋໽໽෎䞥䫔ଂ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦᕤ∛ऎ啭⬄䏃ݠ⊼ 张未带 ো 性 োὐ 性 ሖ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦᕤ∛ऎ啭⬄䏃݀ࡲ 张未挑 ো 感热 ᑻ 未 ὐ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖݊ᅲ个

ᅶ᳡⬉䆱˖截带带媒张春张春媒张春春个

㔥キ˖个www尔张性感截挑握操尔鄂鲁高尔鄂魏个

喆感带在 ੠䆃ֵᙃ⾥ᡔ᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖个࣫ҀᏖᳱ䰇ऎᳱ໪໻㸫ݠ⊼ 性性 ো⊯߽໻ॺ 张带 ሖ个

ഄഔ˖个࣫ҀᏖᳱ䰇ऎᳱ໪໻㸫݀ࡲ 性性 ো⊯߽໻ॺ 张带 ሖ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖个⥟㥝个

ᅶ᳡⬉䆱˖截带带未性带带带性性ˈ带性张媒性带春感挑挑春春个

㔥キ˖香震鄂身震餐e尔队exu魏尔鄂鲁高个

෎䞥ㅵ⧚Ҏৃḍ᥂᳝݇⊩ᕟ⊩㾘ⱘ㽕∖ 䗝̍ᢽ݊ᅗヺড়㽕∖ⱘᴎᵘҷ⧚䫔ଂ

ᴀ෎䞥ˈᑊঞᯊ݀ਞǄ个

˄Ѡ˅෎䞥⊼ݠⱏ䆄ᴎᵘ˖个

Ϟᡩᨽḍ෎䞥ㅵ⧚᳝䰤݀ৌ˄ৠϞ˅个

˄ϝ˅ᕟᏜџࡵ᠔Ϣ㒣ࡲᕟᏜ˖个

ৡ⿄˖Ϟ⍋⑤⋄ᕟᏜџࡵ᠔个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰफ䏃ݠ⊼ 性挑握 োढ໣䫊㸠໻ॺ 张截 ὐ个

䋳䋷Ҏ˖ᒪ⍋个

㘨㋏⬉䆱˖带性张媒挑张张挑个带性未春个个

Ӵⳳ˖带性张媒挑张张挑个带感未春个

㒣ࡲᕟᏜ˖ᓴ݄ǃ߬Շ个

˄ಯ˅Ӯ䅵Ꮬџࡵ᠔˖个

ৡ⿄˖᱂ढ∌䘧Ё໽Ӯ䅵Ꮬџࡵ᠔᳝䰤݀ৌ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ䰚ᆊఈ⦃䏃ݠ⊼ 张感张春 ো᯳ሩ䫊㸠໻ॺ 握 ὐ个

ഄഔ˖Ϟ⍋Ꮦ⌺ϰᮄऎ䰚ᆊఈ⦃䏃݀ࡲ 张感张春 ো᯳ሩ䫊㸠໻ॺ 握 ὐ个

⊩ᅮҷ㸼Ҏ˖ਈ␃ᑇ个



㘨㋏⬉䆱˖春握性张媒握张性感感性操操个

㘨㋏Ҏ˖∾ặ个

㒣ݠ⊼ࡲӮ䅵Ꮬ˖∾ặǃ⥟♉个

ಯಯಯಯǃǃǃǃ෎䞥෎䞥෎䞥෎䞥ὖމὖމὖމὖމ个个个个

෎䞥ৡ⿄˖Ϟᡩᨽḍᱎ䗝 感带 㙵⼼ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥个

෎䞥䖤԰ᮍᓣ˖༥㑺ൟᓔᬒᓣ个

个

ѨѨѨѨǃǃǃǃ෎䞥ⱘ⬇䌁෎䞥ⱘ⬇䌁෎䞥ⱘ⬇䌁෎䞥ⱘ⬇䌁䌍䌍䌍䌍ǃǃǃǃ䌢ಲ䌢ಲ䌢ಲ䌢ಲ䌍䌍䌍䌍੠䕀ᤶ੠䕀ᤶ੠䕀ᤶ੠䕀ᤶ䌍䌍䌍䌍个个个个

张尔෎䞥⬇䌁ӑ乱ⱘ䅵ㅫ个

⬇䌁䌍⫼个欧个个喆⬇䌁䞥乱×⬇䌁䌍⥛在个崂˄张ˇ⬇䌁䌍⥛˅个

䌁䞥乱个欧个个⬇䌁䞥乱媒⬇䌁䌍⫼个⬇ޔ

⬇䌁ӑ乱个欧个ޔ⬇䌁䞥乱崂个舍 ᮹෎䞥ӑ乱ؐޔ个

⬇䌁䌍⥛བϟ㸼᠔⼎˖个

⬇䌁䞥乱ऎ䯈个 䌍⥛个

Ҏ⇥Ꮥ 张带带 ϛҹϟ个 张尔挑ˁ个

Ҏ⇥Ꮥ 张带带 ϛҹϞ˄৿˅̍ 挑带带 ϛҹϟ个 张尔带ˁ个

Ҏ⇥Ꮥ 挑带带 ϛҹϞ˄৿˅个 ↣ヨҎ⇥Ꮥ

张威带带带个ܗ个

个

性尔෎䞥䌢ಲ䞥乱ⱘ䅵ㅫ个

ᴀ෎䞥ⱘ䌢ಲ䞥乱Ў䌢ಲᘏ乱ᠷޣ䌢ಲ䌍⫼Ǆ݊Ёˈ个

䌢ಲᘏ乱˙䌢ಲӑ᭄×舍 ᮹෎䞥ӑ乱ؐޔ个

䌢ಲ䌍⫼˙䌢ಲᘏ乱×䌢ಲ䌍⥛个

䌢ಲ䞥乱˙䌢ಲᘏ乱ˉ䌢ಲ䌍⫼个

䌢ಲ䌍⥛བϟ㸼᠔⼎˖个

ᣕ᳝෎䞥ӑ乱ᳳ䰤个 䌍⥛个

ᇣѢϔᑈ个 带尔挑ˁ个

໻ѢㄝѢϔᑈᇣѢϸᑈ个 带尔感挑ˁ个



໻ѢㄝѢϸᑈᇣѢϝᑈ个 带尔性ˁ个

ϝᑈҹϞ˄৿˅个 带化个

个

感尔෎䞥䕀ᤶ个

෎䞥ㅵ⧚Ҏৃҹḍ᥂Ⳍ݇⊩ᕟ⊩㾘ҹঞ෎䞥ড়ৠⱘ㾘ᅮއᅮᓔࡲᴀ෎䞥Ϣ

෎䞥ㅵ⧚Ҏㅵ⧚ⱘ݊Ҫ෎䞥П䯈ⱘ䕀ᤶϮࡵˈ෎䞥䕀ᤶৃҹᬊপϔᅮⱘ䕀ᤶ䌍ˈ

Ⳍ݇㾘߭⬅෎䞥ㅵ⧚Ҏሞᯊḍ᥂Ⳍ݇⊩ᕟ⊩㾘ঞ෎䞥ড়ৠⱘ㾘ᅮࠊᅮᑊ݀ਞ ᑊ̍

ᦤࠡਞⶹ෎䞥ᠬㅵҎϢⳌ݇ᴎᵘǄ 

݁݁݁݁ǃǃǃǃ෎䞥ⱘᡩ䌘෎䞥ⱘᡩ䌘෎䞥ⱘᡩ䌘෎䞥ⱘᡩ䌘个个个个

˄ϔ˅ᡩ䌘Ⳃᷛ 

ᴀ෎䞥Џ㽕ᡩ䌘ѢফⲞѢ೑ᆊ㒣⌢䕀ൟˈ᳝݋䕗催๲䭓┰࡯ⱘϞᏖ݀ৌ㙵

⼼ˈ೼᳝ᬜ᥻ࠊ亢䰽ⱘࠡᦤϟˈЎ෎䞥ӑ乱ᣕ᳝Ҏ䇟∖䭓ᳳǃ〇ᅮⱘ䌘ᴀ๲ؐǄ 

                       

˄Ѡ˅ᡩ䌘㣗ೈ 

ᴀ෎䞥ⱘᡩ䌘㣗ೈЎ᳝݋㡃ད⌕ࡼᗻⱘ䞥㵡Ꮉ݋ˈࣙ ᣀ೑ݙձ⊩থ㸠ϞᏖⱘ

㙵⼼˄৿Ёᇣᵓǃ߯Ϯᵓঞ݊Ҫ㒣Ё೑䆕ⲥӮḌޚϞᏖⱘ㙵⼼ ǃ˅؎ࠌǃ䋻ᏕᏖ

എᎹ݋ǃᴗ䆕ǃ䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌǃ㙵ᣛᳳ䋻ҹঞ⊩ᕟ⊩㾘៪Ё೑䆕ⲥӮܕ䆌෎䞥ᡩ

䌘ⱘ݊Ҫ䞥㵡Ꮉ݋(Ԛ乏ヺড়Ё೑䆕ⲥӮⳌ݇㾘ᅮ)Ǆ 

བ⊩ᕟ⊩㾘៪ⲥㅵᴎᵘҹৢܕ䆌෎䞥ᡩ䌘݊Ҫક⾡ ෎̍䞥ㅵ⧚Ҏ೼ሹ㸠䗖ᔧ

⿟ᑣৢˈৃҹᇚ݊㒇ܹᡩ䌘㣗ೈǄ 

෎䞥ⱘᡩ䌘㒘ড়↨՟Ў˖㙵⼼ㄝᴗⲞ㉏䌘ѻऴ෎䞥䌘ѻⱘ 60%-95%ˈ݊Ё

ᡩ䌘Ѣ෎䞥ᣕҧ↨՟᳔催ⱘࠡ 30া㙵⼼ⱘ䌘ѻϡԢѢ㙵⼼䌘ѻⱘ 85%˗݊ԭ䌘

ѻᡩ䌘Ѣ؎ࠌǃ䋻ᏕᏖഎᎹ݋ǃᴗ䆕ǃ䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌㄝ䞥㵡Ꮉ݋˗ᴗ䆕ᡩ䌘ऴ෎

䞥䌘ѻؐޔⱘ 0-3%˗↣ϾѸᯧ᮹᮹㒜೼ᠷ䰸㙵ᣛᳳ䋻ড়㑺䳔㔈㒇ⱘѸᯧֱ䆕䞥

ৢˈֱᣕ⦄䞥៪ࠄᳳ᮹೼ϔᑈᳳҹݙⱘᬓᑰ؎ࠌϡԢѢ෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 5%Ǆ 

 

˄ϝ˅ᡩ䌘ㄪ⬹ 

1ǃ䌘ѻ䜡㕂ㄪ⬹ 



ᴀ෎䞥ᇚҢᅣ㾖ሖ䴶ߎথ 䞛̍⫼ᅮ䞣ߚᵤ੠ᅮᗻߚᵤⳌ㒧ড়ⱘ᠟↉ ᇍ̍ᅣ㾖

㒣⌢⦃๗ǃᅣ㾖㒣⌢ᬓㄪǃѻϮᬓㄪǃ䌘䞥䴶੠Ꮦഎᚙ㒾ㄝᕅડ䆕ࠌᏖഎⱘ䞡㽕

಴㋴䖯㸠㓐ড়ߚᵤˈ㒧ড়㙵⼼ǃ؎ࠌㄝ৘㉏䌘ѻ亢䰽ᬊⲞ⡍ᕕˈᔶ៤ᇍϡৠ㉏߿

䌘ѻ㸼⦄ⱘ乘⌟ ⹂̍ᅮ෎䞥䌘ѻ೼㙵⼼ǃ؎ࠌঞ䋻ᏕᏖഎᎹ݋ㄝ㉏߿䌘ѻ䯈ⱘ䜡

㕂↨՟Ǆᴀ෎䞥ᇚḍ᥂৘㉏䆕ࠌⱘ亢䰽ᬊⲞ⡍ᕕⱘⳌᇍব࣪ 䗖̍ᑺⱘ䇗ᭈ⹂ᅮ෎

䞥䌘ѻ೼৘㉏䌘ѻ䯈ⱘߚ䜡↨՟ˈࡼᗕӬ࣪ᡩ䌘㒘ড়ˈҹ㾘䙓៪᥻ࠊᏖഎ亢䰽ˈ

ᦤ催෎䞥ᬊⲞ⥛Ǆ 

 

2ǃ㙵⼼ᡩ䌘ㄪ⬹ 

Ң䭓ᳳᴹⳟ Ⲝ߽̍ⱘ๲䭓ᰃ᥼݀ࡼৌ㙵ӋϞ⍼ⱘ䞡㽕಴㋴Ǆᴀ෎䞥ᇚ䲚Ёᡩ

䌘Ѣ᳝݋㡃དϮ㒽ᬃᩥ੠⹂ᅮᗻ៤䭓ⱘ݀ৌ ҹ̍ߚѿ݊㙵ӋϞ⍼ᏺᴹⱘᬊⲞǄҢ

ԧ᪡԰Ϟ݋ ᴀ̍෎䞥ᇚ䗮䖛ϹḐⱘϾ㙵㊒䗝 ㄯ̍䗝᳝݋ߎ䕗催ゲѝӬ࢓੠៤䭓㛑

ᡩ䌘Ӌؐⱘ݋෎䞥ㅵ⧚Ҏ䅸ᅮⱘ᳔ߎⱘϞᏖ݀ৌˈᑊҢЁᣥ䗝࡯ 30 াᎺেⱘ㙵

⼼ᵘᓎᡩ䌘㒘ড়ˈҹᅲ⦄ᇍӬ䋼㙵⼼ⱘ䲚Ёᣕ㙵Ǆ 

ᴀ෎䞥ᇚЏ㽕䞛⫼Ā㞾ϟ㗠Ϟāⱘᮍ⊩ˈ෎ѢᇍϞᏖ݀ৌⱘϮ㒽䋼䞣ǃ៤䭓

ᗻ੠Ԅؐ∈ᑇⱘ㓐ড়㸵䞣 ㊒̍䗝Ё䭓ᳳᣕ㓁๲䭓ϨԄؐড়⧚ⱘ㒽Ӭ㙵⼼Ǆৠᯊг

ᇚ㒧ড়Ā㞾Ϟ㗠ϟāⱘ㸠Ϯߚᵤˈḍ᥂ᅣ㾖㒣⌢⦃๗ǃ೑ᆊѻϮᬓㄪǃϞϟ␌㸠

Ϯ䖤㸠ᗕ࢓ⱘߚᵤ䆘ԄӕϮথሩⱘ໪䚼⦃๗ ҹ᳔̍Ԣⱘ㒘ড়亢䰽㊒䗝㙵⼼ᡩ䌘㒘

ড়Ǆ 

˄1˅䋶ࡵᣛᷛㄯ䗝 

ᴀ෎䞥ᇚ佪ܜ䞛⫼ᅮ䞣ⱘᮍ⊩ߚᵤ݀ৌⱘ䋶ࡵᣛᷛ 㗗̍ᆳϞᏖ݀ৌⱘⲜ߽㛑

߱ˈҹঞ䋳؎∈ᑇㄝᮍ䴶࡯ǃ䖤㧹㛑࡯ǃⲜ߽䋼䞣ǃ៤䭓㛑࡯ ℹㄯ䗝ߎ䋶عࡵᒋǃ

៤䭓ᗻ㡃དⱘӬ䋼㙵⼼ˈ԰Ўᴀ෎䞥ⱘ໛䗝∴Ǆ݋ԧⱘߚᵤᣛᷛབϟ˖ 

Ⲝ߽㛑࡯ ROEˈROAˈ↯߽⥛ˈEBITDA/Џ㧹Ϯࡵᬊܹ 

Ⲝ߽䋼䞣 ӕϮ㞾⬅⦄䞥⌕䞣ˈЏ㧹Ϯࡵᬊܹ⦄䞥⌕䞣 

៤䭓㛑࡯ Џ㧹Ϯࡵᬊܹ๲䭓⥛ˈ߽ޔ⍺๲䭓⥛ˈEPS 

䖤㧹㛑࡯ 䌘ѻ਼䕀⥛ˈ⌕ࡼ↨⥛ 

䋳؎∈ᑇ 䌘ѻ䋳؎⥛ 

˄2˅໮ܗӋؐ䆘Ԅ 



䩜ᇍ໛䗝∴㙵⼼ ᴀ̍෎䞥ᇚ䖯ϔℹ䗮䖛ᇍϞᏖ݀ৌ㖨ᅲⱘḜ༈ߚᵤ੠⏅ܹⱘ

ᅲഄ䇗ⷨ Ң̍໮Ͼ㾦ᑺᇍ݀ৌᡩ䌘Ӌؐ䖯㸠㓐ড়ߚᵤ Ң̍㗠Ӭ䗝᳝݋ߎ㡃ད៤䭓

䚼಴ݙҢӕϮ໪䚼⦃๗੠ӕϮ߿ߚⱘϞᏖ݀ৌǄᇍѢϞᏖ݀ৌⱘӋؐ䆘Ԅᇚ࡯┰

㋴ϸϾᮍ䴶ሩᓔǄ 

1˅ӕϮ໪䚼⦃๗ߚᵤ 

݀ৌ᠔໘ⱘ㸠ϮⱘᏖഎ㾘῵೼ᕜ໻⿟ᑺϞއᅮњӕϮ៤䭓ⱘ䗳ᑺ੠ぎ䯈 䎇̍

໳໻ⱘᏖഎᠡ㛑ᬃᩥӕϮⱘ䭓ᳳᣕ㓁៤䭓Ǆᴀ෎䞥ᇚ䞡⚍ߚᵤӕϮ᠔໘㸠Ϯⱘথ

ሩࠡ᱃ˈ䗮䖛ᇍᅣ㾖㒣⌢থሩ䰊↉ǃ೑ᆊѻϮᬓㄪǃϞϟ␌ѻકկ∖⢊މǃ㸠Ϯ

ᡔᴃথሩ䍟࢓ㄝ಴㋴ⱘ㓐ড়ߚᵤ 乘̍⌟㸠Ϯথሩⱘ䍟࢓ ᔶ̍៤ᇍ㸠Ϯ᳾ᴹথሩぎ

䯈ⱘ߸ᮁǄℸ໪ˈᴀ෎䞥ᇚ㒧ড়ᇍ㸠Ϯݙ䚼ゲѝḐሔⱘߚᵤˈӬ䗝㸠Ϯথሩ䍟࢓

㡃དˈ೼㸠Ϯݙ໘Ѣ൘ᮁഄԡ៪ᆵ༈ഄԡ៪ᰃ᳝݋ᯢᰒゲѝӬ࢓ⱘ݀ৌǄ 

2˅ӕϮݙ䚼಴㋴ߚᵤ 

� থሩ៬⬹ 

ᴀ෎䞥ᇚ㗗ᆳ݀ৌⱘ៬⬹ⳂᷛঞѻϮᏗሔᰃ৺ヺড়ѻϮⱘথሩᮍ৥੠೑ᆊ

ѻϮᬓㄪ Ң̍㗠ᬃᣕ݀ৌⱘᣕ㓁催䗳៤䭓Ǆᴀ෎䞥ᇚ䞡⚍݇⊼݀ৌথሩ៬⬹ヺড়

ሙ⇥䳔∖ব࣪䍟࢓ǃѻϮথሩᮍ৥ǃ㒣⌢䕀ൟᮍ৥੠೑ᆊѻϮᬓㄪⱘϞᏖ݀ৌǄ 

� ߯ᮄ㛑࡯ 

ᴀ෎䞥Џ㽕݇⊼ӕϮⱘ߯ᮄ㛑࡯ ⱘӕϮ䗮䖛ѻકǃᡔᴃ੠᳡࡯໛߯ᮄ㛑̍݋

࡯ሖ䴶ⱘ߯ᮄৃҹ᳝ᬜֱᣕ݊Ḍᖗゲѝࡵ ᑊ̍๲ᔎӕϮⲜ߽ⱘৃᣕ㓁ᗻ Ң̍㗠⹂

ֱӕϮ೼↨䕗䭓ⱘᯊ䯈ݙ⣀ѿ߯ᮄ᠔ᏺᴹⱘ䍙乱߽⍺ ҹ̍ᅲ⦄ӕϮ៤䭓ⱘৃᣕ㓁

ᗻǄᇍѢ催ᮄ⾥ᡔ㸠ϮݙⱘϞᏖ݀ৌ ᴀ̍෎䞥ᇚ䞡⚍㾖ᆳ݀ৌᰃ৺݋໛ᣕ㓁ⱘᡔ

ᴃछ㑻Ϣ߯ᮄ㛑࡯ˈҹֱᣕ݊೼㸠Ϯݙⱘᡔᴃ乚ܜഄԡˈ㓈ᣕӕϮⱘ䭓ᳳ៤䭓˗

ᇍѢ⍜䌍᳡ࡵ㸠ϮݙⱘϞᏖ݀ৌ ᴀ̍෎䞥ᇚ䞡⚍㾖ᆳ݀ৌᰃ৺㛑໳ᬣ䫤ⱘᛳফࠄ

⍜䌍㗙䳔∖ⱘ䕀ব៪ᰃ㛑໳᳝ᬜⱘᓩᇐ⍜䌍㗙ⱘ䳔∖ˈϡᮁᓔথᮄѻકϢ᳡ࡵˈ

Ң㗠㓈ᣕǃᠽ໻Ꮦഎऴ᳝⥛ˈ㦋ᕫᣕ㓁ⱘϮ㒽๲䭓Ǆ 

� ଚϮ῵ᓣ 

乚ܜⱘଚϮ῵ᓣ᳝ࡽѢᓎゟᑊ㓈ᣕӕϮⱘḌᖗゲѝ࡯ ⣀̍⡍ⱘଚϮ῵ᓣՓゲ

ѝᇍ᠟䲒ҹ῵ӓ䙓ܡᙊᗻゲѝ Ң̍㗠ՓᕫӕϮ㛑໳ҹ䍙䍞㸠Ϯᑇഛ∈ᑇⱘ䗳ᑺ៤

䭓Ǆᴀ෎䞥ᇚᇍϞᏖ݀ৌⱘଚϮ῵ᓣ䖯㸠ⷨお ᵤ݊ଚϮ῵ᓣջ䞡ⱘḌᖗ㽕㋴ߚ̍



੠䩜ᇍⱘ݀ৌ䖤㧹⦃㡖Ǆᴀ෎䞥ᇚ䞡⚍ߚᵤ݀ৌⱘଚϮ῵ᓣ㛑৺᳝ᬜᭈড়ݙ໪৘

㽕㋴ˈᔶ៤催ᬜǃᅠᭈǃ᳝݋⣀⡍Ḍᖗゲѝ࡯ⱘ䖤㸠㋏㒳ˈᑊ䖒៤ᣕ㓁Ⲝ߽ⱘⳂ

ᷛǄ 

� ݀ৌ⊏⧚㒧ᵘ 

݀ৌ⊏⧚㒧ᵘᰃއᅮ݀ৌ䆘ԄӋؐⱘ䞡㽕಴㋴ г̍ᰃއᅮ݀ৌⲜ߽㛑࡯㛑৺

ᣕ㓁ⱘ䞡㽕಴㋴Ǆᴀ෎䞥ᇚⴔ࡯ѢߚᵤϞᏖ݀ৌⱘ⊏⧚㒧ᵘǃㅵ⧚ሖ㋴䋼ঞ݊㒣

㧹އㄪ㛑࡯ǃᡩ䌘ᬜ⥛ㄝᮍ䴶ˈ߸ᮁ݀ৌᰃ৺݋໛ֱᣕ䭓ᳳゲѝӬ࢓ⱘ㛑࡯Ǆ 

˄3˅ԄؐӬ࣪ 

Ўњ䙓ܡᡩ䌘ѢԄؐ䖛催ⱘ݀ৌ㙵⼼ ᴀ̍෎䞥ᇚ㒧ড়ϞᏖ݀ৌ᠔໘㸠ϮǃϮ

῵ᓣҹঞ݀ৌথሩЁ᠔໘ⱘϡৠ䰊↉ㄝ⡍ᕕࡵ 䗝̍ᢽড়䗖ⱘ㙵⼼Ԅؐᮍ⊩ˈৃ կ

䗝ᢽⱘԄؐᮍ⊩ࣙᣀᏖⲜ⥛⊩˄P/E ǃ˅Ꮦޔ⥛⊩˄P/B ǃ˅ᏖⲜ⥛ˉ䭓ᳳ៤䭓⊩

˄PEG ǃ˅ӕϮӋؐ/䫔ଂᬊܹ(EV/SALES)ǃӕϮӋؐ/ᙃ⿢ᡬᮻ᨞䫔߽ࠡ⍺⊩

˄EV/EBITDA ǃ˅㞾⬅⦄䞥⌕䌈⦄῵ൟ˄FCFF,FCFE˅៪㙵߽䌈⦄῵ൟ˄DDM˅

ㄝǄ䗮䖛ϡৠⱘԄؐᮍ⊩ᇍ݀ৌⱘݙ೼Ӌؐ䖯㸠䆘Ԅ ㄯ̍䗝ߎԄؐড়⧚៪᳝݋਌

ᓩ࡯ⱘ݀ৌ䖯㸠ᡩ䌘Ǆ 

㒣䖛ҹϞ޴Ͼℹ偸ㄯ䗝ⱘ㙵⼼ᇚ䖯ܹᴀ෎䞥ⱘḌᖗ㙵⼼∴ ᴀ̍෎䞥ᇚḍ᥂ᇍ

Ḍᖗ㙵⼼∴Ͼ㙵Ӌؐⱘ䆘Ԅ੠ᏖഎᴎӮⱘ߸ᮁ䗝ᢽ 30 াᎺেⱘ㙵⼼ᵘᓎ㙵⼼ᡩ

䌘㒘ড়ˈࠡ 30໻䞡ҧ㙵⼼ⱘᡩ䌘↨՟ϡԢѢ㙵⼼䌘ѻⱘ 85%Ǆ 

 

3ǃ೎ᅮᬊⲞ㉏ᡩ䌘ㄪ⬹ 

ᇍѢ೎ᅮᬊⲞ㉏䌘ѻⱘ䗝ᢽ ᴀ̍෎䞥ᇚҹӋؐߚᵤЎЏ㒓 ೼̍㓐ড়ⷨおⱘ෎

⸔Ϟᅲᮑ⿃ᵕЏࡼⱘ㒘ড়ㅵ⧚ ᑊ̍Џ㽕䗮䖛㉏ሲ䜡㕂Ϣ؎ࠌ䗝ᢽϸϾሖ⃵䖯㸠ᡩ

䌘ㅵ⧚Ǆ 

೼㉏ሲ䜡㕂ሖ⃵ 㒧̍ড়ᇍᅣ㾖㒣⌢ǃᏖഎ߽⥛ǃ؎ࠌկ∖ㄝ಴㋴ⱘ㓐ড়ߚᵤˈ

ḍ᥂Ѹᯧ᠔ᏖഎϢ䫊㸠䯈Ꮦഎ㉏ሲ䌘ѻⱘ亢䰽ᬊⲞ⡍ᕕ ᅮ̍ᳳᇍᡩ䌘㒘ড়㉏ሲ䌘

ѻ䖯㸠Ӭ࣪䜡㕂੠䇗ᭈˈ⹂ᅮ㉏ሲ䌘ѻⱘ᳔Ӭᴗ䞡Ǆ 

೼ࠌ⾡䗝ᢽϞˈᴀ෎䞥ҹЁ䭓ᳳ߽⥛䍟ߚ࢓ᵤЎ෎⸔ˈ㒧ড়㒣⌢䍟࢓ǃ䋻Ꮥ

ᬓㄪঞϡৠ؎ࠌક⾡ⱘᬊⲞ⥛∈ᑇǃ⌕ࡼᗻ੠ֵ⫼亢䰽ㄝ಴㋴ 䞡̍⚍䗝ᢽ䙷ѯ⌕

ԧㄪ݋ક⾡Ǆࠌ؎ᳳᬊⲞ⥛Ϣֵ⫼䋼䞣Ⳍᇍ䕗催ⱘࠄᗻ䕗དǃ亢䰽∈ᑇড়⧚ǃࡼ



⬹᳝˖ 

˄1˅߽⥛乘ᳳㄪ⬹˖ᴀ෎䞥佪ܜḍ᥂ᇍ೑ݙ໪㒣⌢ᔶ࢓ⱘ乘⌟ˈߚᵤᏖഎ

ᡩ䌘⦃๗ⱘব࣪䍟࢓ˈ䞡⚍݇⊼߽⥛䍟࢓ব࣪Ǆ䗮䖛ܼ䴶ߚᵤᅣ㾖㒣⌢ǃ䋻Ꮥᬓ

ㄪϢ䋶ᬓᬓㄪǃ⠽Ӌ∈ᑇব࣪䍟࢓ㄝ಴㋴ˈᇍ߽⥛䍄࢓ᔶ៤ড়⧚乘ᳳǄ 

˄2˅Ԅؐㄪ⬹˖ᓎゟϡৠક⾡ⱘᬊⲞ⥛᳆㒓乘⌟῵ൟˈᑊ߽⫼䖭ѯ῵ൟ䖯

㸠Ԅؐˈ⹂ᅮӋḐЁᵶⱘবࡼ䍟࢓Ǆḍ᥂ᬊⲞ⥛ǃ⌕ࡼᗻǃ亢䰽ऍ䜡ॳ߭ҹঞ؎

 Ǆ⾡ࠌⱘԄؐॳ߭ᵘᓎᡩ䌘㒘ড়ˈড়⧚䗝ᢽϡৠᏖഎЁ᳝ᡩ䌘Ӌؐⱘࠌ

˄3˅Йᳳㅵ⧚˖ᴀ෎䞥࡯ࡾᡞᦵЙᳳϢ؎ࠌӋḐ⊶ࡼП䯈ⱘ䞣࣪݇㋏ˈḍ

᥂᳾ᴹ߽⥛ব࣪乘ᳳˈҹЙᳳ੠ᬊⲞ⥛ব࣪䆘ԄЎḌᖗˈ䗮䖛Йᳳㅵ⧚ˈড়⧚䜡

㕂ᡩ䌘ક⾡Ǆ 

ǃᄷ㡖ᗻ䌘䞥މᗻㅵ⧚˖ᴀ෎䞥䗮䖛㋻ᆚ݇⊼⬇䌁/䌢ಲ⦄䞥⌕ᚙࡼ⌕˅4˄

ˈ⧛ᗻ乘䄺ᣛᷛˈᅲ⦄ᇍ෎䞥䌘ѻⱘ㒧ᵘ࣪ㅵࡼ⌕ǃ᮹ग़ᬜᑨㄝˈᓎゟ㒘ড়ࡼ⌕

ҹ⹂ֱ෎䞥䌘ѻⱘᭈԧব⦄㛑࡯Ǆ 

 

4ǃৃ䕀ᤶ؎ࠌᡩ䌘ㄪ⬹ 

ৃ䕀ᤶ؎˄ࠌ ৿Ѹᯧߚ⾏ৃ䕀؎ ˈⱘ⡍ᗻࠌϢ೎ᅮᬊⲞ㉏䆕ࠌᴗⲞ㉏䆕݋ݐ˅

ѿ㙵⼼ӋḐϞ⍼ᬊⲞⱘ⡍⚍Ǆৃߚᢉᕵϟ㸠亢䰽ǃ᳝݋ 䕀؎ⱘ䗝ᢽ㒧ড়݊؎ᗻ੠

㙵ᗻ⡍ᕕ ೼̍ᇍ݀ৌ෎ᴀ䴶੠䕀؎ᴵℒ⏅ܹⷨおⱘ෎⸔Ϟ䖯㸠Ԅؐߚᵤ ᡩ̍䌘Ѣ

݀ৌ෎ᴀ䴶Ӭ㡃ǃ᳝݋䕗催ᅝܼ䖍䰙੠㡃ད⌕ࡼᗻⱘৃ䕀ᤶ؎ࠌ 㦋̍প〇عⱘᡩ

䌘ಲ᡹Ǆ 

 

5ǃᴗ䆕ᡩ䌘ㄪ⬹ 

ᴗ䆕Ўᴀ෎䞥䕙ࡽᗻᡩ䌘Ꮉ݋ ᡩ̍䌘ॳ߭Ў᳝߽Ѣ෎䞥䌘ѻ๲ؐˈ᳝ ߽Ѣࡴ

ᔎ෎䞥亢䰽᥻ࠊǄᴀ෎䞥೼ᡩ䌘ᴗ䆕ᯊ ᇚ̍䗮䖛ᇍᴗ䆕ᷛⱘ䆕ࠌ෎ᴀ䴶ⱘ⏅ܹⷨ

おˈ㒧ড়ᴗ䆕ᅮӋ῵ൟঞ݊䱤৿⊶ࡼ⥛ㄝᣛᷛˈᇏ∖݊ড়⧚ⱘԄؐ∈ᑇˈ䇼ᜢᡩ

䌘,ҹ䗑∖䕗〇ᅮⱘᔧᳳᬊⲞǄ 

 

6ǃ㙵ᣛᳳ䋻ᡩ䌘ㄪ⬹ 

ᴀ෎䞥೼䖯㸠㙵ᣛᳳ䋻ᡩ䌘ᯊ ᇚ̍ḍ᥂亢䰽ㅵ⧚ⱘॳ߭ ҹ̍༫ᳳֱؐЎЏ㽕



Ⳃⱘˈ೼亢䰽ৃ᥻ⱘࠡᦤϟˈᴀⴔ䇼ᜢॳ߭ˈখϢ㙵ᣛᳳ䋻ⱘᡩ䌘ˈҹㅵ⧚ᡩ䌘

㒘ড়ⱘ㋏㒳ᗻ亢䰽ˈᬍ୘㒘ড়ⱘ亢䰽ᬊⲞ⡍ᗻǄ༫ᳳֱؐᇚЏ㽕䞛⫼⌕ࡼᗻདǃ

Ѹᯧ⌏䎗ⱘᳳ䋻ড়㑺Ǆᴀ෎䞥೼䖯㸠㙵ᣛᳳ䋻ᡩ䌘ᯊ ᇚ̍䗮䖛ᇍ䆕ࠌᏖഎ੠ᳳ䋻

Ꮦഎ䖤㸠䍟࢓ⱘⷨおˈᑊ㒧ড়㙵ᣛᳳ䋻ⱘᅮӋ῵ൟᇏ∖݊ড়⧚ⱘԄؐ∈ᑇǄ 

෎䞥ㅵ⧚Ҏᇚᓎゟ㙵ᣛᳳ䋻Ѹᯧއㄪ䚼䮼៪ᇣ㒘 ᥜ̍ᴗ⡍ᅮⱘㅵ⧚Ҏਬ䋳䋷

㙵ᣛᳳ䋻ⱘᡩ䌘ᅵᡍџ乍 ৠ̍ᯊ䩜ᇍ㙵ᣛᳳ䋻Ѹᯧࠊᅮᡩ䌘އㄪ⌕⿟੠亢䰽᥻ࠊ

ㄝࠊᑺᑊ᡹㨷џӮᡍޚǄ 

 

˄ಯ˅ᡩ䌘䰤ࠊ 

1ǃ㒘ড়䰤ࠊ 

෎䞥ⱘᡩ䌘㒘ড়ᑨ䙉ᕾҹϟ䰤ࠊ˖ 

˄1˅㙵⼼ㄝᴗⲞ㉏䌘ѻऴ෎䞥䌘ѻⱘ 60%-95%ˈ݊Ёᡩ䌘Ѣ෎䞥ᣕҧ↨՟

᳔催ⱘࠡ 30া㙵⼼ⱘ䌘ѻϡԢѢ㙵⼼䌘ѻⱘ 85%˗ 

˄2 ᴀ˅෎䞥ᣕ᳝ϔᆊϞᏖ݀ৌⱘ㙵⼼ˈ݊ Ꮦؐϡ䍙䖛෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 10ˁ  ̠

˄3˅ᴀ෎䞥ㅵ⧚Ҏㅵ⧚ⱘܼ䚼෎䞥ᣕ᳝ϔᆊ݀ৌথ㸠ⱘ䆕ࠌˈϡ䍙䖛䆹䆕

ⱘࠌ 10ˁ˗ 

˄4˅ᴀ෎䞥ᣕ᳝ⱘܼ䚼ᴗ䆕ˈ݊Ꮦؐϡᕫ䍙䖛෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 3ˁ˗ 

˄5˅ᴀ෎䞥ㅵ⧚Ҏㅵ⧚ⱘܼ䚼෎䞥ᣕ᳝ⱘৠϔᴗ䆕ˈϡᕫ䍙䖛䆹ᴗ䆕ⱘ   

10ˁ˗ 

˄6˅ᴀ෎䞥೼ӏԩѸᯧ᮹фܹᴗ䆕ⱘᘏ䞥乱ˈϡᕫ䍙䖛ϞϔѸᯧ᮹෎䞥䌘

ѻؐޔⱘ 0.5ˁ˗ 

˄7˅ᴀ෎䞥ᡩ䌘ѢৠϔॳྟᴗⲞҎⱘ৘㉏䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌⱘ↨՟ˈϡᕫ䍙䖛

෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 10ˁ˗ 

˄8˅ᴀ෎䞥ᣕ᳝ⱘܼ䚼䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌˈ݊Ꮦؐϡᕫ䍙䖛෎䞥䌘ѻؐޔⱘ

20ˁ˗ 

˄9˅ᴀ෎䞥ᣕ᳝ⱘৠϔ(ᣛৠϔֵ⫼㑻߿)䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌⱘ↨՟ˈϡᕫ䍙䖛

䆹䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌ㾘῵ⱘ 10ˁ˗ 

˄10 ᴀ˅෎䞥ㅵ⧚Ҏㅵ⧚ⱘܼ䚼෎䞥ᡩ䌘ѢৠϔॳྟᴗⲞҎⱘ৘㉏䌘ѻᬃᣕ

䆕ࠌˈϡᕫ䍙䖛݊৘㉏䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌড়䅵㾘῵ⱘ 10ˁ˗ 

˄11 ᴀ˅෎䞥ᑨᡩ䌘Ѣֵ⫼㑻߿䆘㑻Ў BBBҹϞ(৿ BBB)ⱘ䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌǄ



෎䞥ᣕ᳝䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌᳳ䯈ˈབᵰֵ݊⫼ㄝ㑻ϟ䰡ǃϡݡヺড়ᡩ䌘ᷛޚˈᑨ೼䆘

㑻᡹ਞথᏗП᮹䍋 3Ͼ᳜ݙќҹܼ䚼पߎ˗ 

˄12 ෎˅䞥䋶ѻখϢ㙵⼼থ㸠⬇䌁 ᴀ̍෎䞥᠔⬇᡹ⱘ䞥乱ϡ䍙䖛ᴀ෎䞥ⱘᘏ

䌘ѻˈᴀ෎䞥᠔⬇᡹ⱘ㙵⼼᭄䞣ϡ䍙䖛ᢳথ㸠㙵⼼݀ৌᴀ⃵থ㸠㙵⼼ⱘᘏ䞣˗ 

˄13 ᴀ˅෎䞥䖯ܹܼ೑䫊㸠䯈ৠϮᏖഎ䖯㸠؎ࠌಲ䌁ⱘ䌘䞥ԭ乱ϡᕫ䍙䖛෎

䞥䌘ѻؐޔⱘ 40%˗ᴀ෎䞥೼ܼ೑䫊㸠䯈ৠϮᏖഎЁⱘ؎ࠌಲ䌁᳔䭓ᳳ䰤Ў 张个

ᑈˈ؎ࠌಲ䌁ࠄᳳৢϡᕫሩᳳ˗个

˄14 ᴀ˅෎䞥ᡩ䌘⌕䗮ফ䰤䆕ࠌ ෎̍䞥ㅵ⧚Ҏᑨџܜḍ᥂Ё೑䆕ⲥӮⳌ݇㾘

ᅮ Ϣ̍෎䞥ᠬㅵҎ೼ᴀ෎䞥ᠬㅵण䆂Ёᯢ⹂෎䞥ᡩ䌘⌕䗮ফ䰤䆕ࠌⱘ↨՟ ḍ̍᥂

↨՟䖯㸠ᡩ䌘Ǆ෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨࠊ䅶ϹḐⱘᡩ䌘އㄪ⌕⿟੠亢䰽᥻ࠊࠊᑺ 䰆̍㣗⌕

  ˗ᗻ亢䰽ǃ⊩ᕟ亢䰽੠᪡԰亢䰽ㄝ৘⾡亢䰽ࡼ

˄15˅ᴀ෎䞥೼ӏԩѸᯧ᮹᮹㒜ˈᣕ᳝ⱘфܹ㙵ᣛᳳ䋻ড়㑺Ӌؐˈϡᕫ䍙䖛

෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 10%˗ 

˄16 ᴀ˅෎䞥೼ӏԩѸᯧ᮹᮹㒜 ᣕ᳝̍ⱘфܹᳳ䋻ড়㑺ӋؐϢ᳝Ӌ䆕ࠌᏖؐ

П੠ˈϡᕫ䍙䖛෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 95%Ǆ݊Ёˈ᳝Ӌ䆕ࠌᣛ㙵⼼ǃ؎ࠌ˄ϡ৿ࠄᳳ

᮹೼ϔᑈҹݙⱘᬓᑰ؎ࠌ ǃ˅ᴗ䆕ǃ䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌǃфܹ䖨ଂ䞥㵡䌘ѻ˄ϡ৿䋼

ᢐᓣಲ䌁˅ㄝ˗ 

˄17 ᴀ˅෎䞥೼ӏԩѸᯧ᮹᮹㒜 ᣕ᳝̍ⱘपߎᳳ䋻ড়㑺Ӌؐϡᕫ䍙䖛෎䞥ᣕ

᳝ⱘ㙵⼼ᘏᏖؐⱘ 20%˗ 

ᴀ෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨᔧᣝ✻Ё೑䞥㵡ᳳ䋻Ѹᯧ᠔㽕∖ⱘݙᆍǃḐᓣϢᯊ䰤৥Ѹᯧ

᠔᡹ਞ᠔Ѹᯧ੠ᣕ᳝ⱘपߎᳳ䋻ড়㑺ᚙމǃѸᯧⳂⱘঞᇍᑨⱘ䆕ࠌ䌘ѻᚙމㄝ  ̠

˄18˅ᴀ෎䞥᠔ᣕ᳝ⱘ㙵⼼Ꮦؐ੠фܹǃपߎ㙵ᣛᳳ䋻ড়㑺Ӌؐˈড়䅵˄䔻

Ꮒ䅵ㅫ˅ऴ෎䞥䌘ѻⱘ 60%-95%˗ 

˄19˅ᴀ෎䞥೼ӏԩѸᯧ᮹ݙѸᯧ˄ϡࣙᣀᑇҧ˅ⱘ㙵ᣛᳳ䋻ড়㑺ⱘ៤Ѹ䞥

乱ϡᕫ䍙䖛ϞϔѸᯧ᮹෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 20%˗ 

˄20˅ᴀ෎䞥↣ϾѸᯧ᮹᮹㒜೼ᠷ䰸㙵ᣛᳳ䋻ড়㑺䳔㔈㒇ⱘѸᯧֱ䆕䞥ৢˈ

ᑨᔧֱᣕϡԢѢ෎䞥䌘ѻؐޔ 5%ⱘ⦄䞥៪ࠄᳳ᮹೼ϔᑈҹݙⱘᬓᑰ؎ࠌǄ 

ᴀ෎䞥೼ᓔྟ䖯㸠㙵ᣛᳳ䋻ᡩ䌘Пࠡ ᑨ̍Ϣ෎䞥ᠬㅵҎህ㙵ᣛᳳ䋻ᓔ᠋ǃ⏙

ㅫǃԄؐǃѸᬊㄝџᅰ঺㸠݋ԧणଚǄ 

˄21˅⊩ᕟ⊩㾘ǃⲥㅵ䚼䮼៪෎䞥ড়ৠ㾘ᅮⱘ݊Ҫ↨՟䰤ࠊǄ 

಴䆕ࠌǃᳳ䋻Ꮦഎ⊶ࡼǃϞᏖ݀ৌড়ᑊǃ෎䞥㾘῵বࡼǃ㙵ᴗߚ㕂ᬍ䴽Ёᬃ



ҬᇍӋㄝ෎䞥ㅵ⧚ҎП໪ⱘ಴㋴㟈Փ෎䞥ᡩ䌘↨՟ϡヺড়Ϟ䗄㾘ᅮᡩ䌘↨՟ⱘˈ

෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨᔧ೼ 10ϾѸᯧ᮹ݙ䖯㸠䇗ᭈǄ 

෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨᔧ㞾෎䞥ড়ৠ⫳ᬜП᮹䍋 6 Ͼ᳜ݙՓ෎䞥ⱘᡩ䌘㒘ড়↨՟ヺ

ড়෎䞥ড়ৠⱘ᳝݇㑺ᅮǄ෎䞥ᠬㅵҎᇍ෎䞥ⱘᡩ䌘ⱘⲥⴷϢẔᶹ㞾෎䞥ড়ৠ⫳ᬜ

П᮹䍋ᓔྟǄ 

བᵰ⊩ᕟ⊩㾘ᇍ෎䞥ড়ৠ㑺ᅮᡩ䌘㒘ড়↨՟䰤ࠊ䖯㸠ব᳈ⱘ ҹ̍ব᳈ৢⱘ㾘

ᅮЎޚǄ⊩ᕟ⊩㾘៪ⲥㅵ䚼䮼প⍜Ϟ䗄䰤ࠊˈབ䗖⫼Ѣᴀ෎䞥ˈ߭ᴀ෎䞥ᡩ䌘ϡ

 ǄࠊফⳌ݇䰤ݡ

2ǃ⽕ℶ㸠Ў 

Ў㓈ᡸ෎䞥ӑ乱ᣕ᳝Ҏⱘড়⊩ᴗⲞˈ෎䞥䋶ѻϡᕫ⫼Ѣϟ߫ᡩ䌘៪㗙⌏ࡼ  ̟

˄1˅ᡓ䫔䆕ࠌ˗ 

˄2˅৥ҪҎ䌋ℒ៪㗙ᦤկᢙֱ˗ 

˄3˅Ңџᡓᢙ᮴䰤䋷ӏⱘᡩ䌘˗ 

˄4˅фप݊Ҫ෎䞥ӑ乱ˈԚᰃ೑ࡵ䰶঺᳝㾘ᅮⱘ䰸໪˗ 

˄5˅৥݊෎䞥ㅵ⧚Ҏǃ෎䞥ᠬㅵҎߎ䌘៪㗙фप݊෎䞥ㅵ⧚Ҏǃ෎䞥ᠬㅵ

Ҏথ㸠ⱘ㙵⼼៪㗙؎ࠌ˗ 

˄6˅фपϢ݊෎䞥ㅵ⧚Ҏǃ෎䞥ᠬㅵҎ᳝᥻㙵݇㋏ⱘ㙵ϰ៪㗙Ϣ݊෎䞥ㅵ

⧚Ҏǃ෎䞥ᠬㅵҎ᳝݊Ҫ䞡໻߽ᆇ݇㋏ⱘ݀ৌথ㸠ⱘ䆕ࠌ៪㗙ᡓ䫔ᳳݙᡓ䫔ⱘ䆕

 ˗ࠌ

˄7˅ҢџݙᐩѸᯧǃ᪡㒉䆕ࠌѸᯧӋḐঞ݊Ҫϡℷᔧⱘ䆕ࠌѸᯧ⌏ࡼ˗ 

˄8˅ձ✻⊩ᕟ⊩㾘᳝݇㾘ᅮˈ⬅Ё೑䆕ⲥӮ㾘ᅮ⽕ℶⱘ݊Ҫ⌏ࡼǄ 

⊩ᕟ⊩㾘៪ⲥㅵ䚼䮼প⍜Ϟ䗄䰤ࠊ བ̍䗖⫼Ѣᴀ෎䞥ˈ߭ ᴀ෎䞥ᡩ䌘ϡݡফ

Ⳍ݇䰤ࠊǄ 

 

˄Ѩ˅Ϯ㒽↨䕗෎ޚ 

≾⏅ 300ᣛ᭄ᬊⲞ⥛×80%+Ϟ䆕೑؎ᣛ᭄ᬊⲞ⥛×20% 

≾⏅ 300 ᣛ᭄ᰃЁ䆕ᣛ᭄݀ৌ㓪ࠊⱘࣙ৿Ϟ⍋ǃ⏅ഇϸϾ䆕ࠌѸᯧ᠔⌕ࡼ

ᗻདǃ㾘῵᳔໻ⱘ 300া A㙵Ўḋᴀⱘ៤ߚ㙵ᣛ᭄ˈᰃⳂࠡЁ೑䆕ࠌᏖഎЁᏖ

ؐ㽚Ⲫ⥛催ǃҷ㸼ᗻᔎǃ⌕ࡼᗻདˈৠᯊֵ݀࡯䕗དⱘ㙵⼼ᣛ᭄ˈ䗖ড়԰Ўᴀ෎



䞥㙵⼼ᡩ䌘ⱘ↨䕗෎ޚǄ 

ᴀ෎䞥ᰃ㙵⼼ൟ෎䞥ˈ෎䞥೼䖤԰䖛⿟Ёᇚ㓈ᣕ 60%-95%ⱘᴗⲞ㉏䌘ѻˈ

݊ԭ䌘ѻᡩ䌘Ѣ؎ࠌঞ݊Ҫ᳝݋催⌕ࡼᗻⱘⷁᳳ䞥㵡Ꮉ݋Ǆᴀ෎䞥ᇚϮ㒽↨䕗෎

ᣛ᭄ⱘᴗ䞡⹂ᅮЎࠌ؎Ё㙵⼼ᣛ᭄Ϣޚ 80%੠ 20%ˈᑊ⫼Ϟ䆕೑؎ᣛ᭄ᬊⲞ⥛

ҷ㸼؎ࠌ䌘ѻᬊⲞ⥛Ǆ಴ℸ Ā̍≾⏅ 300ᣛ᭄ᬊⲞ⥛×80%+Ϟ䆕೑؎ᣛ᭄ᬊⲞ⥛

×20%āᰃ㸵䞣ᴀ෎䞥ᡩ䌘Ϯ㒽ⱘ⧚ᛇ෎ޚǄ 

བᵰϞ䗄෎ޚᣛ᭄ذℶ䅵ㅫ㓪ࠊ៪᳈ᬍৡ⿄ˈ៪㗙Ҟৢ⊩ᕟ⊩㾘থ⫳ব࣪ˈ

៪㗙ᰃᏖഎЁߎ⦄᳈᳝݋ҷ㸼ᗻⱘϮ㒽↨䕗෎ޚ ៪̍㗙᳈⾥ᄺⱘ໡ড়ᣛ᭄ᴗ䞡↨

՟ ᴀ̍෎䞥ᇚḍ᥂ᅲ䰙ᚙމ೼Ϣ෎䞥ᠬㅵҎणଚϔ㟈ⱘᚙމϟᇍϮ㒽↨䕗෎ޚќ

ҹ䇗ᭈǄϮ㒽↨䕗෎ޚⱘব᳈ᑨሹ㸠䗖ᔧⱘ⿟ᑣˈ᡹Ё೑䆕ⲥӮ໛Ḝˈᑊќҹ݀

ਞǄ 

 

˄݁˅亢䰽ᬊⲞ⡍ᕕ 

ᴀ෎䞥ᰃϔাЏࡼᡩ䌘ⱘ㙵⼼ൟ෎䞥ˈ݊ 乘ᳳ亢䰽੠乘ᳳᬊⲞ催Ѣ⏋ড়ൟ෎

䞥ǃ؎ࠌൟ෎䞥੠䋻ᏕᏖഎ෎䞥ˈሲѢ䕗催亢䰽ǃ䕗催乘ᳳᬊⲞⱘ෎䞥ѻકǄ 

 

˄ϗ˅෎䞥ㅵ⧚Ҏҷ㸼෎䞥㸠Փ㙵ϰᴗ߽ⱘ໘⧚ॳ߭ঞᮍ⊩ 

1.෎䞥ㅵ⧚Ҏᣝ✻೑ᆊ᳝݇㾘ᅮҷ㸼෎䞥⣀ゟ㸠Փ㙵ϰᴗ߽ˈֱᡸ෎䞥ӑ乱

ᣕ᳝Ҏⱘ߽Ⲟ˗ 

2.ϡ䇟∖ᇍϞᏖ݀ৌⱘ᥻㙵ˈϡখϢ᠔ᡩ䌘ϞᏖ݀ৌⱘ㒣㧹ㅵ⧚˗ 

3.᳝߽Ѣ෎䞥䋶ѻⱘᅝܼϢ๲ؐ˗ 

4.ϡ䗮䖛݇㘨ѸᯧЎ㞾䑿ǃ䲛ਬǃᥜᴗҷ⧚Ҏ៪ӏԩᄬ೼߽ᆇ݇㋏ⱘ㄀ϝҎ

⠳পӏԩϡᔧ߽ⲞǄ 

  

˄ܿ˅෎䞥ⱘ㵡䌘ǃ㵡ࠌ 

ᴀ෎䞥ৃҹᣝ✻೑ᆊⱘ᳝݇㾘ᅮ䖯㸠㵡䌘ǃ㵡ࠌǄ 

 

˄б˅෎䞥ⱘᡩ䌘㒘ড়᡹ਞ 

1. ᡹ਞᳳ᳿෎䞥䌘ѻ㒘ড়ᚙމ 



ᑣো 乍Ⳃ 䞥乱˄ܗ˅ 
ऴ෎䞥ᘏ䌘ѻ

ⱘ↨՟˄%˅ 

1 ᴗⲞᡩ䌘 2,182,315,810.32 88.41 

 ݊Ё˖㙵⼼ 2,182,315,810.32 88.41 

2 ෎䞥ᡩ䌘 - - 

3 ೎ᅮᬊⲞᡩ䌘 - - 

 ݊Ё˖؎ࠌ - - 

       䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌ - - 

4 䞥㵡㸡⫳કᡩ䌘 - - 

5 фܹ䖨ଂ䞥㵡䌘ѻ - - 

 
݊Ё˖фᮁᓣಲ䌁ⱘфܹ䖨

ଂ䞥㵡䌘ѻ 
- - 

6 䫊㸠ᄬℒ੠㒧ㅫ໛Ҭ䞥ড়䅵 251,837,100.07 10.20 

7 ݊Ҫ৘乍䌘ѻ 34,364,549.59 1.39 

8 ড়䅵 2,468,517,459.98 100.00 

⊼˖៾㟇性带张感ᑈ握᳜感带᮹ˈϞᡩᨽḍᱎ䗝感带㙵⼼ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥䌘ѻؐޔЎ

性威截性握威感未感威挑春未尔春截ܗˈ෎䞥ӑ乱ؐޔЎ张尔张感未ܗˈ㌃䅵෎䞥ӑ乱ؐޔЎ张尔张感未ܗǄ个

2ˊ᡹ਞᳳ᳿ᣝ㸠Ϯߚ㉏ⱘ㙵⼼ᡩ䌘㒘ড় 

ҷⷕ 㸠Ϯ㉏ܕ݀ ߿Ӌؐ˄ܗ˅ 
ऴ෎䞥䌘ѻؐޔ

↨՟˄ˁ˅ 

A ݰǃᵫǃ⠻ǃ⏨Ϯ - - 

B 䞛ⷓϮ - - 

C ࠊ䗴Ϯ 1,578,062,221.03 65.04 

D 
∋ǃ➗⇨ঞ࡯⛁ǃ࡯⬉

⫳ѻ੠կᑨϮ 
59,076,820.78 2.43 

E ᓎㄥϮ 61,328,193.60 2.53 

F ᡍথ੠䳊ଂϮ - - 



G 
Ѹ䗮䖤䕧ǃҧټ੠䚂ᬓ

Ϯ 
- - 

H ԣᆓ੠令佂Ϯ - - 

I 
ֵᙃӴ䕧ǃ䕃ӊ੠ֵᙃ

ᡔᴃ᳡ࡵϮ 
201,442,387.69 8.30 

J 䞥㵡Ϯ 33,943,920.00 1.40 

K ᠓ഄѻϮ 49,804,139.85 2.05 

L ⾳䌕੠ଚࡵ᳡ࡵϮ - - 

M 
⾥ᄺⷨお੠ᡔᴃ᳡ࡵ

Ϯ 
- - 

N 
∈߽ǃ⦃๗੠݀݅䆒ᮑ

ㅵ⧚Ϯ 
65,800,190.97 2.71 

O 
ሙ⇥᳡ࡵǃׂ⧚੠݊Ҫ

᳡ࡵϮ 
- - 

P ᬭ㚆 - - 

Q ि⫳੠⼒ӮᎹ԰ - - 

R ᭛࣪ǃԧ㚆੠စФϮ 21,038,900.88 0.87 

S 㓐ড় 111,819,035.52 4.61 

 ড়䅵 2,182,315,810.32 89.94 

3. ᡹ਞᳳ᳿ᣝ݀ܕӋؐऴ෎䞥䌘ѻؐޔ↨՟໻ᇣᥦᑣⱘࠡकৡ㙵⼼ᡩ䌘ᯢ

㒚 

ᑣো 㙵⼼ҷⷕ 㙵⼼ৡ⿄ ᭄䞣˄㙵˅ ݀ܕӋؐ(ܗ) 

ऴ෎䞥䌘ѻ

՟↨ؐޔ

˄ˁ˅ 

1 002236 ໻ढ㙵ӑ 4,975,443 187,384,935.89 7.72 

2 002241 ℠ᇨໄᄺ 4,302,278 156,129,668.62 6.43 

3 600406 ೑⬉फ⨲ 9,398,093 140,313,528.49 5.78 



4 002353 ᵄ⨲㙵ӑ 1,876,303 129,464,907.00 5.34 

5 600518 ᒋ㕢㥃Ϯ 6,457,899 124,185,397.77 5.12 

6 002038 ঠ呁㥃Ϯ 1,974,051 115,679,388.60 4.77 

7 600256 ᑓ∛㛑⑤ 8,628,012 111,819,035.52 4.61 

8 000661 䭓᯹催ᮄ 1,115,864 109,254,244.24 4.50 

9 601633 䭓ජ≑䔺 3,078,079 109,025,558.18 4.49 

10 002653 ⍋ᗱ⾥ 2,464,592 70,240,872.00 2.89 

4ˊ᡹ਞᳳ᳿ᣝ؎ࠌક⾡ߚ㉏ⱘ؎ࠌᡩ䌘㒘ড় 

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝؎ࠌǄ 

5ˊ᡹ਞᳳ᳿ᣝ݀ܕӋؐऴ෎䞥䌘ѻؐޔ↨՟໻ᇣᥦৡⱘࠡѨৡ؎ࠌᡩ䌘ᯢ

㒚 

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝؎ࠌǄ 

6ˊ᡹ਞᳳ᳿ᣝ݀ܕӋؐऴ෎䞥䌘ѻؐޔ↨՟໻ᇣᥦৡⱘࠡकৡ䌘ѻᬃᣕ䆕

 ᡩ䌘ᯢ㒚ࠌ

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝䌘ѻᬃᣕ䆕ࠌǄ 

7. ᡹ਞᳳ᳿ᣝ݀ܕӋؐऴ෎䞥䌘ѻؐޔ↨՟໻ᇣᥦৡⱘࠡѨৡᴗ䆕ᡩ䌘ᯢ

㒚 

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝ᴗ䆕Ǆ 

8. ᡹ਞᳳ᳿ᴀ෎䞥ᡩ䌘ⱘ㙵ᣛᳳ䋻Ѹᯧᚙމ䇈ᯢ 

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝㙵ᣛᳳ䋻Ǆ 

9ˊᡩ䌘㒘ড়᡹ਞ䰘⊼ 

1˅᡹ਞᳳݙᴀ෎䞥ᡩ䌘ⱘࠡकৡ䆕ࠌⱘথ㸠Џԧᴀᳳ≵᳝ߎ⦄㹿ⲥㅵ䚼䮼ゟḜ

䇗ᶹˈ៪೼᡹ਞ㓪ࠊ᮹ࠡϔᑈݙফ݀ࠄᓔ䈈䋷ǃ໘㔮ⱘᚙᔶǄ 

2˅᡹ਞᳳݙᴀ෎䞥ᡩ䌘ⱘࠡकৡ㙵⼼Ё≵᳝೼෎䞥ড়ৠ㾘ᅮ໛䗝㙵⼼ᑧП໪ⱘ

㙵⼼Ǆ 

3˅݊Ҫ৘乍䌘ѻᵘ៤ 

ᑣো ৡ⿄ 䞥乱˄ܗ˅ 

1 ᄬֱߎ䆕䞥 548,581.97 

2 ᑨᬊ䆕ࠌ⏙ㅫℒ - 



3 ᑨᬊ㙵߽ - 

4 ᑨᬊ߽ᙃ 53,332.49 

5 ᑨᬊ⬇䌁ℒ 33,762,635.13 

6 ݊Ҫᑨᬊℒ - 

7 ᕙ᨞䌍⫼ - 

8 ݊Ҫ - 

9 ড়䅵 34,364,549.59 

4˅᡹ਞᳳ᳿ᣕ᳝ⱘ໘Ѣ䕀㙵ᳳⱘৃ䕀ᤶ؎ࠌᯢ㒚 

ᴀ෎䞥ᴀ᡹ਞᳳ᳿᳾ᣕ᳝໘Ѣ䕀㙵ᳳⱘৃ䕀ᤶ؎ࠌǄ 

5˅᡹ਞᳳ᳿ࠡकৡ㙵⼼Ёᄬ೼⌕䗮ফ䰤ᚙމⱘ䇈ᯢ 

ᑣো 㙵⼼ҷⷕ 㙵⼼ৡ⿄ 

㿐抩♦棟捷⒕䤓⏻

⏐ↆ⋋(⏒) 

ऴ෎䞥䌘

ѻؐޔ↨

՟(%) 

⌕䗮ফ

䰤ᚙމ

䇈ᯢ 

1 002236 ໻ढ㙵ӑ 22,596,700.00 0.93 

䴲݀ᓔ

থ㸠⌕

䗮ফ䰤 

6˅ᡩ䌘㒘ড়᡹ਞ䰘⊼ⱘ݊Ҫ᭛ᄫᦣ䗄䚼ߚ 

಴ಯ㟡Ѩܹॳ಴ˈᡩ䌘㒘ড়᡹ਞЁߚ乍П੠Ϣড়䅵ৃ㛑ᄬ೼ሒᏂǄ 

 

ϗϗϗϗǃǃǃǃ෎䞥ⱘϮ㒽෎䞥ⱘϮ㒽෎䞥ⱘϮ㒽෎䞥ⱘϮ㒽个个个个

෎䞥ㅵ⧚Ҏձ✻ᘾሑ㘠ᅜǃ䆮ᅲֵ⫼ǃ䇼ᜢ࢝ࢸⱘॳ߭ㅵ⧚੠䖤⫼෎䞥䋶ѻˈ

Ԛϡֱ䆕෎䞥ϔᅮⲜ߽ г̍ϡֱ䆕᳔ԢᬊⲞǄ෎䞥ⱘ䖛ᕔϮ㒽ᑊϡҷ㸼݊᳾ᴹ㸼

⦄Ǆᡩ䌘᳝亢䰽ˈᡩ䌘㗙೼ߎخᡩ䌘އㄪࠡᑨҨ㒚䯙䇏ᴀ෎䞥ⱘ᢯ࢳ䇈ᯢкǄ 

䰊↉ 
๲ؐޔ

䭓⥛ķ 

๲ؐޔ

䭓⥛ᷛ

 Ꮒĸޚ

Ϯ㒽↨

䕗෎ޚ

ᬊⲞ⥛

Ĺ 

Ϯ㒽↨

䕗෎ޚ

ᬊⲞ⥛

Ꮒޚᷛ

ķ-Ĺ ĸ-ĺ 



ĺ 

෎䞥៤ゟ᮹

-2013/06/30 13.90% 1.52% -12.67% 1.13% 26.57% 0.39% 

 

ܿܿܿܿǃǃǃǃ䌍⫼ὖ㾜䌍⫼ὖ㾜䌍⫼ὖ㾜䌍⫼ὖ㾜个个个个

˄ϔ˅෎䞥䌍⫼ⱘ⾡㉏ 

1ǃ෎䞥ㅵ⧚Ҏⱘㅵ⧚䌍˗ 

2ǃ෎䞥ᠬㅵҎⱘᠬㅵ䌍˗ 

3ǃǉ෎䞥ড়ৠǊ⫳ᬜৢϢ෎䞥Ⳍ݇ⱘֵᙃ᡿䴆䌍⫼˗ 

4ǃǉ෎䞥ড়ৠǊ⫳ᬜৢϢ෎䞥Ⳍ݇ⱘӮ䅵Ꮬ䌍ǃᕟᏜ䌍੠䆝䆐䌍˗ 

5ǃ෎䞥ӑ乱ᣕ᳝Ҏ໻Ӯ䌍⫼˗ 

6ǃ෎䞥ⱘ䆕ࠌѸᯧ䌍⫼˗ 

7ǃ෎䞥ⱘ䫊㸠∛ߦ䌍⫼˗ 

8ǃᣝ✻೑ᆊ᳝݇㾘ᅮ੠ǉ෎䞥ড়ৠǊ㑺ᅮˈৃҹ೼෎䞥䋶ѻЁ߫ᬃⱘ݊Ҫ

䌍⫼Ǆ 

˄Ѡ˅෎䞥䌍⫼䅵ᦤᮍ⊩ǃ䅵ᦤᷛޚ੠ᬃҬᮍᓣ 

1ǃ෎䞥ㅵ⧚Ҏⱘㅵ⧚䌍  

ᴀ෎䞥ⱘㅵ⧚䌍ᣝࠡϔ᮹෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 1.5%ᑈ䌍⥛䅵ᦤǄㅵ⧚䌍ⱘ䅵ㅫ

ᮍ⊩བϟ˖ 

H˙E×1.5%÷ᔧᑈ໽᭄ 

HЎ↣᮹ᑨ䅵ᦤⱘ෎䞥ㅵ⧚䌍 

EЎࠡϔ᮹ⱘ෎䞥䌘ѻؐޔ 

෎䞥ㅵ⧚䌍↣᮹䅵ㅫˈ䗤᮹㌃䅵㟇↣᳜᳜᳿ˈᣝ᳜ᬃҬǄ⬅෎䞥ᠬㅵҎḍ᥂

Ϣ෎䞥ㅵ⧚ҎḌᇍϔ㟈ⱘ䋶ࡵ᭄᥂ 㞾̍ࡼ೼᳜߱ѨϾᎹ԰᮹ݙǃᣝ✻ᣛᅮⱘᏤ᠋

䏃ᕘ䖯㸠䌘䞥ᬃҬˈ෎䞥ㅵ⧚Ҏ᮴䳔݋ߎݡ䌘䞥ߦᢼᣛҸǄ㢹䘛⊩ᅮ㡖؛᮹ǃӥ

ᙃ᮹ㄝˈᬃҬ᮹ᳳ乎ᓊǄ䌍⫼㞾ࡼᠷৢߦˈ෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨ䖯㸠Ḍᇍˈབথ⦄᭄᥂

ϡヺˈঞᯊ㘨㋏෎䞥ᠬㅵҎणଚ㾷އǄ 

2ǃ෎䞥ᠬㅵҎⱘᠬㅵ䌍 



ᴀ෎䞥ⱘᠬㅵ䌍ᣝࠡϔ᮹෎䞥䌘ѻؐޔⱘ 0.25%ⱘᑈ䌍⥛䅵ᦤǄᠬㅵ䌍ⱘ䅵

ㅫᮍ⊩བϟ˖ 

H˙E×0.25%÷ᔧᑈ໽᭄ 

HЎ↣᮹ᑨ䅵ᦤⱘ෎䞥ᠬㅵ䌍 

EЎࠡϔ᮹ⱘ෎䞥䌘ѻؐޔ 

෎䞥ᠬㅵ䌍↣᮹䅵ㅫˈ䗤᮹㌃䅵㟇↣᳜᳜᳿ˈᣝ᳜ᬃҬǄ⬅෎䞥ᠬㅵҎḍ᥂

Ϣ෎䞥ㅵ⧚ҎḌᇍϔ㟈ⱘ䋶ࡵ᭄᥂ 㞾̍ࡼ೼᳜߱ѨϾᎹ԰᮹ݙǃᣝ✻ᣛᅮⱘᏤ᠋

䏃ᕘ䖯㸠䌘䞥ᬃҬˈ෎䞥ㅵ⧚Ҏ᮴䳔݋ߎݡ䌘䞥ߦᢼᣛҸǄ㢹䘛⊩ᅮ㡖؛᮹ǃӥ

ᙃ᮹ㄝˈᬃҬ᮹ᳳ乎ᓊǄ䌍⫼㞾ࡼᠷৢߦˈ෎䞥ㅵ⧚Ҏᑨ䖯㸠Ḍᇍˈབথ⦄᭄᥂

ϡヺˈঞᯊ㘨㋏෎䞥ᠬㅵҎणଚ㾷އǄ 

Ϟ䗄“ϔǃ෎䞥䌍⫼ⱘ⾡㉏Ё㄀ 3ˉ7 乍䌍⫼”ˈḍ᥂᳝݇⊩㾘ঞⳌᑨण䆂㾘

ᅮˈᣝ䌍⫼ᅲ䰙ᬃߎ䞥乱ܹ߫ᔧᳳ䌍⫼ˈ⬅෎䞥ᠬㅵҎҢ෎䞥䋶ѻЁᬃҬǄ 

˄ϝ˅ϡܹ߫෎䞥䌍⫼ⱘ乍Ⳃ 

ϟ߫䌍⫼ϡܹ߫෎䞥䌍⫼˖ 

1ǃ෎䞥ㅵ⧚Ҏ੠෎䞥ᠬㅵҎ಴᳾ሹ㸠៪᳾ᅠܼሹ㸠Нࡵᇐ㟈ⱘ䌍⫼ᬃߎ៪

෎䞥䋶ѻⱘᤳ༅˗ 

2ǃ෎䞥ㅵ⧚Ҏ੠෎䞥ᠬㅵҎ໘⧚Ϣ෎䞥䖤԰᮴݇ⱘџ乍থ⫳ⱘ䌍⫼˗ 

3ǃǉ෎䞥ড়ৠǊ⫳ᬜࠡⱘⳌ݇䌍⫼˗ 

4ǃ݊Ҫḍ᥂Ⳍ݇⊩ᕟ⊩㾘ঞЁ೑䆕ⲥӮⱘ᳝݇㾘ᅮϡᕫܹ߫෎䞥䌍⫼ⱘ乍

ⳂǄ 

˄ಯ˅෎䞥⿢ᬊ 

ᴀ෎䞥䖤԰䖛⿟Ё⍝ঞⱘ৘㒇⿢Џԧˈ݊ 㒇⿢Нࡵᣝ೑ᆊ⿢ᬊ⊩ᕟǃ⊩㾘ᠻ

㸠Ǆ 

˄Ѩ˅෎䞥ㅵ⧚䌍੠෎䞥ᠬㅵ䌍ⱘ䇗ᭈ 

෎䞥ㅵ⧚Ҏ੠෎䞥ᠬㅵҎৃणଚ䜠ᚙ䰡Ԣ෎䞥ㅵ⧚䌍੠෎䞥ᠬㅵ䌍 ℸ̍乍䇗

ᭈϡ䳔㽕෎䞥ӑ乱ᣕ᳝Ҏ໻Ӯއ䆂䗮䖛Ǆ෎䞥ㅵ⧚Ҏᖙ乏᳔䖳Ѣᮄⱘ䌍⥛ᅲᮑ᮹

2᮹ࠡ೼ᣛᅮၦԧϞߞⱏ݀ਞǄ 

个

ббббǃǃǃǃ᢯ࢳ䇈ᯢк᳈ᮄ䚼ߚ䇈ᯢ᢯ࢳ䇈ᯢк᳈ᮄ䚼ߚ䇈ᯢ᢯ࢳ䇈ᯢк᳈ᮄ䚼ߚ䇈ᯢ᢯ࢳ䇈ᯢк᳈ᮄ䚼ߚ䇈ᯢ个个个个

ᴀ෎䞥Ѣ 2013ᑈ 3᳜ 6᮹៤ゟ 㟇̍ 2013ᑈ 9᳜ 5᮹䖤԰⒵ञᑈǄ⦄ձ᥂ǉЁ



ढҎ⇥݅੠೑䆕ࠌᡩ䌘෎䞥⊩Ǌǃǉ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥䖤԰ㅵ⧚ࡲ⊩Ǌǃǉ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥

䫔ଂㅵ⧚ࡲ⊩Ǌǃǉ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥ֵᙃ᡿䴆ㅵ⧚ࡲ⊩Ǌঞ݊ᅗ᳝݇⊩ᕟ⊩㾘ⱘ㽕∖, 

㒧ড়෎䞥ㅵ⧚Ҏᇍᴀ෎䞥ᅲᮑⱘᡩ䌘㒣㧹⌏ࡼ ᇍ̍ 2013ᑈ 1᳜ 25᮹݀ਞⱘǉϞ

ᡩᨽḍᱎ䗝 30 㙵⼼ൟ䆕ࠌᡩ䌘෎䞥᢯ࢳ䇈ᯢкǊ䖯㸠ݙᆍ㸹ܙ੠᳈ᮄ, Џ㽕᳈

ᮄⱘݙᆍབϟ˖  

1ǃ೼Āϝǃ෎䞥ㅵ⧚ҎāⱘĀЏ㽕ҎਬᚙމāЁˈᇍ݀ৌ㨷џǃⲥџǃ催

㑻ㅵ⧚Ҏਬঞᡩ䌘އㄪྨਬӮㄝֵᙃ䖯㸠њ᳈ᮄǄ 

2ǃ೼Āಯǃ෎䞥ᠬㅵҎāЁˈᇍ෎䞥ᠬㅵҎⱘⳌ݇ᚙމ䖯㸠њ᳈ᮄǄ 

3ǃ೼ĀѨǃⳌ݇᳡ࡵᴎᵘāЁˈ᳈ᮄњҷ䫔ᴎᵘⱘֵᙃǄ 

4ǃᴀ෎䞥ⱘᅲ䰙ࢳ䲚ᳳᰃ 2013ᑈ 1᳜ 28᮹㟇 2013ᑈ 3᳜ 1᮹ ḍ̍᥂ᴀ෎

䞥ⱘᅲ䰙ࢳ䲚ᚙމ ೼̍Ā݁ǃ෎䞥ⱘࢳ䲚ঞ෎䞥ড়ৠⱘ⫳ᬜāЁ᳈ᮄњⳌ݇ݙᆍǄ 

5ǃ೼Āܿǃ෎䞥ⱘᡩ䌘āⱘĀ෎䞥ⱘᡩ䌘㒘ড়᡹ਞāЁˈḍ᥂ᴀ෎䞥ᅲ䰙

䖤԰ᚙމ᳈ᮄњ᳔䖥ϔᳳᡩ䌘㒘ড়᡹ਞⱘݙᆍǄ 

6ǃ೼Āбǃ෎䞥ⱘϮ㒽āЁˈḍ᥂෎䞥ⱘᅲ䰙䖤԰ᚙމˈᇍᴀ෎䞥៤ゟҹ

ᴹⱘϮ㒽䖯㸠њ䇈ᯢǄ 

7ǃᴀ᡹ਞᳳ೼ĀѠकϔǃ݊Ҫᑨ᡿䴆џ乍āЁ᳈ᮄњᑨ᡿䴆ⱘݙᆍǄ 

 

2013ᑈ 10᳜ 

 


