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 投资组合净值

 4,340亿新元 
 投资组合净值 (10亿新元)

过去10年投资额

3,500亿新元
投资与脱售 (10亿新元)
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 淡马锡在本财年末的投资组合净值为4,340亿新元1。若非上市投资按市值计价，
投资组合净值将提升350亿新元，达到4,690亿新元。 

 3	 按标的资产划分。
 4	 交通与工业包含对能源与资源领域的投资。
 5	 主要为现金、现金等价物及持股比例低于20%的上市资产。 

 1	 此净值的计算是以股价来测算上市投资，以账面价值扣除减值来测算非上市投资。第4页与第5页的所有数据是基于4,340亿 
新元的投资组合净值，按2025年3月31日汇率相当于3,240亿美元、2,990亿欧元、2,500亿英镑或23,500亿人民币。

 2	 截至2025年3月31日，以新元计算的1年期股东总回报率为11.8%。基于历史外汇汇率，以美元计算的1年期、10年期、20年期 
和自成立以来的股东总回报率分别为12%、5%、8%和15%。

 20年期股东回报率

 7%
 10年期股东回报率 

 5%
 以新元计算的股东总回报率 (%)

10

20

自1974年以来

呈报期2 (年)

5

7

14

2025 2024 2023

 交通与工业4 22 22 23
 金融服务  22 21 21
 电信、媒体与科技  20 18 17
 消费与房地产  13 15 16
 生命科学与农业食品  7 9 9
 多行业基金  9 9 8
 其他 (包括信贷)  7 6 6

(截至3月31日)

2025 2024 2023

 新加坡  52 53 54 
 中国  11 13 15 
 印度  5 5 3
 亚太地区 (不含新加坡、中国与印度)  2 2 2
 美洲  19 17 16 
 欧洲、中东和非洲  11 10 10 

2025 2024 2023

 流动资产及持股比例低于20%的上市资产5  29 29 27
 上市大型资产 (持股比例≥20%且<50%)  11 9 9
 上市大型资产 (持股比例≥50%)  11 10 11
 非上市资产  49 52 53

 扎根于亚洲，淡马锡66%的曝险 (即投资组合敞口) 分布在发达经济体。

行业领域3 
(%)

资产流动性 
(%)

2025 2024 2023

 新加坡  27 27 28
 中国  18 19 22
 印度  8 7 6 
 亚太地区 (不含新加坡、中国与印度)  11 12 11
 美洲  24 22 21 
 欧洲、中东和非洲  12 13 12 

总部所在地 
(%)

标的资产 
所在地3 

(%)

 以新元计算的滚动股东总回报率 (%)
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 投资组合一览 十年业绩概览



 董事长报告摘录

 我们洞察先机，灵活应变，在多极世界中寻求发展、繁荣共进。 

 去年我所提及的世界严重分化已愈演愈烈， 
 贸易战阴影笼罩。世界正从奉行长期联盟与 
 多边主义逐步走向多极。与此同时，人工智能 
 带动的变革将转变和颠覆很多行业，进一步 
 加剧不确定性。气候危机也继续对人类生存 
 构成威胁。 

 地缘政治紧张局势仍是主要风险，国家间 
 关系日益错综复杂。国际货币基金组织下调 
 增长预期，显示全球经济增长可能进一步 
 放缓。我们持续关注势态发展及其对全球资产 
价格的影响。

 洞悉世界剧变

 我们始终致力于构建可持续发展的机构， 
 以实现长期可持续的回报。 

 除了对可持续的生活这一趋势所进行的投资 
 外，淡马锡从社群捐赠中拨出1亿新元作为 
 “气候行动优惠资本”。这体现了我们对气候
议程坚定不变的承诺，为气候行动举措提供 
 更灵活、更长期、更有利的融资，包括支持那些 
在边际上商业可行的项目。

 构建可持续发展的世界

 我们既要认清未来的风险，也必须学会从容 
 应对模棱两可的世界。新现实要求我们秉持 
 务实的方法，在变化中洞察先机，在挑战中 
 灵活应变，在不确定中力求繁荣共进。

 今年是新加坡建国60周年。新加坡走过的历程 
讲述了全球化的故事。与新加坡一样，淡马锡 
 及旗下的新加坡投资组合公司也得益于全球化 
 进程，在区域及更广阔的世界拓展。

 张志贤先生自2025年7月1日起担任副董事长， 
 并将于2025年10月9日接替我出任董事长。 
 我相信志贤将带领淡马锡再攀高峰。他在公共 
 服务领域拥有杰出才能和丰富经验，是为 
 淡马锡掌舵领航的卓越人选。

尽管前路充满不确定性，甚至可能动荡不安， 
 我们必须勇敢前行，克服挑战。淡马锡直面 
 世界，为迎接未来征程做好准备。

 前行之路

   这是我作为董事长的最后一份报告， 
   请允许我略抒感怀。

 淡马锡一路走来，如今成长为国际投资 
 公司。在淡马锡工作的13年里，我见证了 
   淡马锡拓展在欧洲和美国的足迹。 

   国际及区域顾问委员们贡献了远见卓识， 
   帮助我们在海外站稳脚跟。

   唯有每届董事会和管理层都恪守使命、 
   奉行价值导向，淡马锡才得以蓬勃发展。 
   我衷心感谢历任与现任董事会成员、 
淡马锡及各投资组合公司的管理层 
   及员工，感谢他们为淡马锡的付出。

 林文兴
淡马锡控股董事长
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淡马锡在任何市场进行投资、脱售或持有资产时，都会面临固有风险。

 淡马锡的投资策略与倡导风险担当的企业文化相辅相成。

 我们以淡马锡机构风险管理框架为指导。框架包括风险回报偏好原则，设定了不同的风险容忍度， 
 涉及名誉风险、资金流动性风险，以及总体投资组合价值长期持续损失风险等类别。

 我们对广泛领域的各种主要风险进行评估。我们将风险管理纳入淡马锡制度与流程之中，包括
审批权限授权、公司政策、标准运营流程，以及向淡马锡董事会和董事会下设的风险与可持续
发展委员会进行风险报告。

了解淡马锡如何管理风险的更多信息，请浏览： 
temasek.com.sg/risks-zh 

或扫描QR码

 2	 包括外汇风险与环境、社会和治理风险。 

  我们致力于构建具有韧性和前瞻性的投资组合，以实现长期可持续的回报。

 我们的投资组合广泛分布在不同地域和行业，包括三大板块：  

 投资组合板块1

 1	 截至2025年3月31日。

 淡马锡机构风险管理框架

风险回报偏好原则
我们绝不容忍任何可能损害淡马锡名誉和信用的风险

我们专注于长期业绩表现

我们具有进行集中大额投资的灵活性

我们维持具有韧性的资产负债表

   我们评估总体投资组合价值长期持续损失的可能性， 
并对不同情境进行韧性测试

主要风险

宏观与地缘政治风险

投资风险2 资金流动性
和杠杆风险

投资组合 
价值风险 运营风险 网络安全 

风险
法律、监管 
与税务风险

•	 该板块包括对新加坡本土企业的长期投资。我们通常在这些 
企业的持股比例不低于20%。 

•	 这些企业是投资组合的中坚力量，带来稳定且可持续的长期回报 
 并通过股息收入提供流动性，为我们其他大量投资活动提供 
 资金。

•	 这些企业的合并收益超过1,500亿新元，在新加坡提供了超过 
 16万个就业岗位。

总部在新加坡的 
淡马锡投资组合公司

41%

全球直接投资

36%
•	 该板块主要包括对企业的股权投资。这些企业有潜力成为具有

竞争力的市场领军者。

•	 这些投资活动与四大结构性趋势相契合：数字化进程、可持续的
生活、未来新消费以及更长的寿命。

•	 这些趋势相互关联，覆盖不同行业领域和国家地区，能穿越不同的 
经济周期。 

合作投资项目、 
基金和资产管理平台 

23%

•	 该板块包括与其他投资者的合作投资项目，私募股权基金、私募
信贷和影响力投资，以及我们的资产管理平台。

•	 通过与行业领军企业携手，我们得以把握广泛的投资机遇，提供
和拓展资金解决方案，包括私募股权、私募信贷、公开市场投资
及定制化融资方案。
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 投资理念和策略  管理风险



 1	  吨二氧化碳当量 (tCO2e) 是用于温室气体排放核算与报告中的标准计量单位。
 2	 投资组合总排放量反映了投资组合相关的绝对排放量 (范围一与范围二)，以吨二氧化碳当量 (tCO2e) 表示。淡马锡对私募 

股权基金、信贷及其他资产的投资未计入在内。
 3	  投资组合加权平均碳强度反映了我们的投资组合中碳密集型公司的敞口，以吨二氧化碳当量/百万新元收益表示。排放量 

 是按照投资组合所占比重相应分配的 (投资的市值与投资组合市值的比值)。
 4	  投资组合碳强度反映了按投资组合市值进行标准化后的投资组合相关温室气体排放量，以吨二氧化碳当量/百万新元投资 

 组合价值表示。
 5	  2021年数据已重报，以反映部分投资组合公司更新后的排放数据 (范围一与范围二)。
 6	  通过投资和高质量碳补偿获得的负碳排放量。

 我们致力于促进积极成果，实现净零碳排放、自然受益和包容性增长。

 可持续发展是淡马锡一切行动的核心理念。秉承这一理念，我们致力于创造长期可持续的回报， 
 制定机构运营战略，塑造投资组合，并与投资组合公司交流合作，推进业务的可持续发展。

 截至2025年3月31日，淡马锡对可持续的生活这一趋势的投资占投资组合净值的11%。这部分 
 投资组合由可持续发展和气候转型相关的投资组成，涵盖粮食、水资源、废弃物、能源、材料、 
 清洁交通及建筑环境等主要领域。

 可持续发展信息披露

 我们的《可持续发展报告》披露可持续发展信息并分享相关进展。报告的编制参照了国际可持续 
 准则理事会 (ISSB) 发布的披露准则。

 实现气候目标的路径

 我们的目标是到2030年将投资组合的净碳排放量总和减少到2010年排放水平的一半，力争 
 到2050年实现净零碳排放。实现这一目标需要坚定的行动和不懈的努力。我们继续采纳三管 
齐下的方法，推进气候行动：

 投资组合的相关排放量

 截至2025年3月31日的财政年度，我们的投资组合总排放量2维持在2,100万吨二氧化碳当量。 
 投资组合加权平均碳强度3则保持在每百万新元收益对应92吨二氧化碳当量。另一方面，投资 
 组合碳强度4从上一财年的每百万新元投资组合价值对应73吨二氧化碳当量，降至每百万新元 
 投资组合价值对应63吨二氧化碳当量。

 今年，我们另行披露了新加坡航空公司 (SIA) 的排放数据，为投资组合总排放量提供了额外评估
视角。这一举措是考虑到减排难度大的航空业遵循国际航空碳抵消和减排计划的基线排放 
 标准，脱碳路径有别于其他投资组合公司。

(截至3月31日的财政年度)

 向净零碳排放努力

财政年度
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  量1

2030年目标:
1,100万吨二氧化碳当量 

2050年愿景:
净零碳排放 

投资组合总排放量 (示例) 投资组合总排放量2 (不含新加坡航空公司)
负碳排放量6 (示例)

新加坡航空公司的排放量
实现净零碳排放的路径 (示例)

日历年的排放数据和目标在接下来的财政年度呈报

 构建可持续发展的机构

 淡马锡坚守承诺，减少机构运营对整体环境的影响，采纳各种方法降低排放量。这些努力包括 
 我们的伦敦和孟买的办事处采购可再生电力，新加坡和中国办事处获得可再生能源证书。

在秉承唯才是用原则的基础上，我们持续致力于培育多元、包容的文化。目前，淡马锡员工由 
 来自32个国籍的同事组成，男性员工占53%，女性员工占47%。

了解更多淡马锡对可持续发展的承诺，请浏览： 
temasek.com.sg/sustainability-zh 

或扫描QR码

为低碳经济投资 鼓励投资组合公司努力脱碳 赋能碳市场解决方案

 我们应用每吨二氧化碳当量 ( tCO2e)165美元的内部碳价，将碳成本纳入投资和运营决策， 
 并进一步促进投资组合和业务与净零碳排放目标保持一致。我们预计到2030年把内部碳价 
 逐步调高至每吨二氧化碳当量 (tCO2e) 100美元。
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 可持续发展



 我们以淡马锡的使命、淡马锡宪章和MERITT价值观为指导，携手同心，共同塑造 
 更美好的明天。

 我们致力于追求卓越、践行使命和造福世代，创造更光明和更包容的未来。我们的团队是实现 
 这一愿景的核心。他们的价值观、热忱、能力，乐于学习、甘于奉献、敢于为先的精神，以及践行 
 新理念、担当新使命的勇气，助力实现这一愿景。

 关爱员工

 自2008年推出以来，“开拓创新 (Make-A-Difference)”计划已成为淡马锡员工生活重要的组成 
 部分。这项计划提倡主人翁精神和负责任的文化。员工和公司每年会设置“开拓创新”目标， 
 超越财务范畴，追求个人、机构、社群及可持续发展的目标。

 我们提供广泛的育儿福利和家庭计划福利，包括让员工享有至少26周产假、至少20周陪产假和 
 领养假，以及生育和家庭计划补贴。我们也有灵活休假安排，让员工可以申请休假去照料家中
老幼或照顾自己的健康福祉。

 培育人才

 淡马锡把塑造面向未来的团队作为机构的重点之一。我们的人才发展以4E为主线，分别是 
 累积经验 (Experience)、增广见闻 (Exposure)、深拓教育 (Education) 和增益知识 (Enrichment)。

 我们的学习路线图让员工能够自主把握发展路径，持续构建、拓展并深化自身能力。我们携手 
 顶尖商学院和行业权威，提供关于领导力发展、最佳管理实践、全球市场动态和战略规划的 
 最新洞见。

 淡马锡大家庭

 我们致力于营造理想的工作环境。我们培养员工的归属感，激发他们的潜能，在公司发挥创造力、 
灵活的应变能力，成就卓越。

 我们继续通过包容发展倡议 (Inclusivity@Temasek) 和淡马锡女性网络等举措，强化包容实践。

(截至3月31日)

 淡马锡大家庭由来自32个国籍的约960名同事 
 组成，分布在9个国家的13个办事处。淡马锡 
 的员工中，64%是新加坡公民。其余员工中， 
 占比最高的5个国籍为：中国 (10%)、印度 (6%)、 
 美国 (6%)、英国 (3%) 和马来西亚 (2%)。

 在过去的20年里，淡马锡新加坡总部的员工 
 人数从200多名增至约730名。

 我们的员工组成 — 新加坡 我们的员工组成 — 全球

959

新加坡公民

2524232221

1,001957 
880 841

其他国籍 新加坡公民 新加坡永久居民
其他国籍

728
629

740717
654

2524232221

 造福世代

 我们把淡马锡成立的日子 (6月25日) 定为一年一度的“社群日”。世界各地的淡马锡员工不仅在 
 每个周年庆当天参加回馈社群的公益活动，也在全年其他时间做义工。员工们可申请专设的 
 义工假，参加自发或团体组织的义工活动。

 淡马锡全球各办事处向当地社群捐赠物资，员工们积极回馈社会，通过关爱意愿团 (T-Touch)  
 义工计划，参与非营利团体和其他组织的活动，奉献爱心。
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 我们的团队



 我们力求为世代追求卓越、践行使命、造福世代。

 根据《新加坡公司法》，淡马锡于1974年6月25日成立，由新加坡财政部长1全资拥有。按照 
《新加坡宪法》规定，淡马锡作为第五附表机构之一，有宪法责任保护淡马锡过去所累积的储备金2。

 淡马锡是资产的所有者——不是基金管理者。淡马锡不管理新加坡的公积金储蓄、新加坡政府 
 的资产和新加坡的外汇储备。

 淡马锡并非由国家指导。除非关系到保护淡马锡过去所累积的储备金，不论是新加坡总统3或 
 新加坡政府，均不参与或指导淡马锡的投资战略、投资决策或其他商业决策。

与新加坡总统的关系

在出现淡马锡总储备金低于过去所累积的储备金的情况之前，我们的董事会和首席执行长 
有责任征得总统的批准。如果淡马锡总储备金等于或高于过去所累积的储备金，就意味着过去 
 所累积的储备金得到了保护。任何现有投资按市值计算下跌，不会导致总储备金低于过去 
 所累积的储备金。我们有责任确保每项脱售均基于市场公允价值4。基于市场公允价值进行脱售 
 所带来的变现亏损，不会导致总储备金低于过去所累积的储备金。

与股东的关系

 淡马锡每年依据股息政策派发股息。

与投资组合公司的关系

 淡马锡投资组合公司由其各自的董事会与管理层指导和管理。淡马锡不指导其商业决策或 
 运营。我们期望投资组合公司推行健全的公司治理，遵守恰当的行为和道德准则。

 淡马锡董事会

 我们的董事会为管理层提供全面指导和政策指引。

 截至2025年3月31日，我们的董事会由来自世界各地的14名董事组成，每位成员博学多才、 
 经验丰富。多数董事 (86%) 为非执行独立董事，是来自私营部门的商界领袖。

了解淡马锡治理与领导层的更多信息，请浏览： 
temasek.com.sg/governance-zh 

或扫描QR码

截至2025年3月31日的董事会及各委员会成员 

董事会 委员会
林文兴 董事长 执行委员会主席

领袖培育与薪酬委员会主席
郑维强 副董事长 执行委员会委员

领袖培育与薪酬委员会委员
陈育宠 董事 审计委员会主席
李宏玮 董事 风险与可持续发展委员会委员
李庆言 董事 执行委员会委员

审计委员会委员
领袖培育与薪酬委员会委员

李腾傑 董事 执行委员会委员
领袖培育与薪酬委员会委员
风险与可持续发展委员会委员

王邦泰 董事 审计委员会委员
吉姆·哈格曼·思纳博 董事 风险与可持续发展委员会委员
陈志明 董事 审计委员会委员

风险与可持续发展委员会委员
陈聪敏 董事 执行委员会委员
傅赛 董事 领袖培育与薪酬委员会委员

风险与可持续发展委员会主席
黄义旗 董事 审计委员会委员
海梅·索韦尔·德·阿亚拉 董事 风险与可持续发展委员会委员
狄澜 执行董事兼首席执行长 执行委员会委员

 淡马锡高级管理层

 淡马锡高级管理层确定了机构风格与企业文化基调，引领淡马锡实现愿景与使命。淡马锡管理 
 团队执行淡马锡董事会制定的战略与政策方向，致力于实现长期可持续回报的使命。 

 1	 依据1959年《新加坡财政部长 (成立) 法》，财政部长为法人团体。
 2	 淡马锡的过去所累积储备金是指公司在当届政府任期内之前累积的储备金。
 3	 依据《新加坡宪法》，新加坡总统具有独立的监护角色，以保障新加坡政府和《新加坡宪法》第五附表机构 (包括淡马锡) 各自 
 过去所累积的储备金。 

 4	  市场公允价值是指买卖双方在公平交易和自愿情况下所达成一致的价格。

 董事会按商业模式运作。鉴于淡马锡是《新加坡宪法》第五附表机构，董事会、董事长与首席 
 执行长共同肩负保护淡马锡过去所累积的储备金的额外宪法责任。淡马锡董事会中没有新加坡 
 政府或其他政府提名的成员。
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  治理与领导层



员工义工活动

气候行动优惠资本

 社群战略倡议计划

Financial Economics
Institute for 
Sim Kee Boon

知识中心

On white or light background

Full Colour

 淡马锡的使命是指引我们一切行动的北极星，引领我们努力构建更美好、更包容 
 和更可持续的世界。

发掘人才潜能     促成解决方案 
敢于担当创造     造福未来世代

 扎根于新加坡的国际投资公司 
 实现长期可持续的回报  
 立足当下，放眼未来

 淡马锡宪章
 我们的角色与担当

 淡马锡2030战略
 我们实现目标的战略支柱

具有韧性和前瞻性的投资组合     以可持续发展为核心理念 
淡马锡运营系统     组织机构、 人才与能力建设

 淡马锡MERITT价值观
 我们奉行的价值导向

 了解淡马锡使命信条的更多信息，请浏览： 
 temasek.com.sg/Purpose-zh 
或扫描QR码

 我们的使命

了解淡马锡如何塑造更美好的世界，请浏览： 
temasek.com.sg/community-zh 

或扫描QR码

 我们投入非营利捐赠基金，在新加坡、亚洲及更广阔的地区搭建人脉桥梁、 
 帮扶社群、保护地球和增强创造力。

延延 欣欣

唯才是用    追求卓越    互相尊重    讲求诚信    团队协作    互信互助

 我们的所信所行

 淡马锡的使命 捐赠基金的 
财务监督与治理

等额捐款与 
义工休假计划  公益种子资金

捐赠

其他 
捐赠者

直接投资 
基金管理 
影响力投资

搭建 
人脉桥梁

保护地球

增强 
创造力 

帮扶社群
社群使命

与淡马锡 
联合投资
捐赠
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  社群尽责治理





 新加坡
 Temasek Holdings (Private) Limited
 Temasek International Pte. Ltd. 
 淡马锡控股 (私人) 有限公司 
 淡马锡国际私人有限公司
 60B Orchard Road 
 #06-18 Tower 2 
The Atrium@Orchard 
 Singapore (新加坡) 238891

 电话：+65 6828 6828 
temasek.com.sg

�  �  淡马锡办事处

 了解完整的联络信息，请登陆: 
 temasek.com.sg/contacts-zh 
或扫描QR码

本摘要以英文编制，并翻译成简体中文。 
如有任何差异，应以英文版本为准。

伦敦 布鲁塞尔

孟买

北京 旧金山

墨西哥城

纽约 华盛顿哥伦比亚特区
上海

深圳

新加坡

河内

巴黎

 在Facebook上关注我们
 Temasek

 在Telegram上关注我们
 @temasekholdings

 在TikTok上关注我们
 @temasek

 在LinkedIn上关注我们
 Temasek

 在Instagram上关注我们
 @temasekseen

 在X平台上关注我们
 @Temasek

 在YouTube上关注我们
/temasekdigital

 在WhatsApp上关注我们
tmsk.sg/whatsapp

 扫描以下QR码关注我们的
 微信公众号
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 联络信息
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